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Introducéo

Segundo Lu e Herremans (2019), a dimensdo ambiental (transparéncia ambiental) requer um envolvimento estratégico de longo prazo apoiado em um
investimento financeiro substancial, o que levaa um risco maior em comparagdo com a dimensdo social. Estudos recentes tém explorado o papel da
diversidade de género natransparéncia ambiental. Entretanto, ndo esté claro naliteratura arelagéo entre mulheres no conselho e transparéncia ambiental,
sendo necessario mais estudos que moldem a transparéncia ambiental das empresas (Amorelli & Garcia-Sanchez, 2021).

Problema de Pesquisa e Objetivo

Apesar da abordagem do teto de vidro ser bastante utilizada na psicol ogia para representar obstaculos na carreira profissiona feminina, na area organizacional
essa abordagem ainda ndo foi completamente utilizada. A reviso sisteméticafeita por Nguyen et a. (2020) mostrou que nenhum trabalho publicado em top
journals apresenta essa abordagem para suportar a relacao empirica entre diversidade de género e transparéncia ambiental. Essa pesquisa tenta ser pioneiraao
examinar ainfluéncia damaior participag&o femininano conselho de administragio sobre a transparéncia ambiental das empresas.

Fundamentacéo Tedrica

A fundamentagdo tedrica esta pautada na metéfora do “ Teto de vidro”, que é utilizada na psicol ogia para expressar os obstacul os invisiveis que as mulheres
enfrentam no ambiente de trabalho. Para a construgao da hipétese de pesquisa, foram utilizados trabal hos recentes que abordam a relagio mulheres no
conselho e questdes ambientais. O estudo de Pucheta-Martinez et a. (2020), por exemplo, considera que umamaior diversidade de género, em principal o
papel das mulheres no conselho, se destaca na promogéo e préticas de responsabilidade socia corporativa.

Metodologia

Para atingir o objetivo de pesquisa, 0 estudo analisou a transparéncia ambiental de 412 empresas do setor de energia, sediadas em 19 paises, durante o periodo
de quatro anos (2016 a 2019). Como varidvel dependente, esse estudo utilizou a transparéncia ambiental. Para a construcéo dessa variavel, foram coletadas
informagdes do pilar ambiental da responsabilidade social das empresas. A variavel independente dessa pesquisa € a diversidade de género. Essa variavel
mede a porcentagem de mulheres no conselho de diretores das empresas. Os dados foram analisados mediante regressdo de dados em painel.

Anélise dos Resultados

Os dados revelam que a diversidade de género tem um efeito positivo na transparéncia ambiental das empresas de paises desenvolvidos e no modelo total .
Além disso, ap6s aretirada das empresas americanas, 0s resultados permaneceram os mesmos, indicando que empresas com mais mulheres no conselho
tendem ater maior transparéncia ambiental. Empresas que tém um comité de responsabilidade social tendem ater maior transparéncia ambiental, tanto em
paises emergentes, quanto em paises desenvolvidos. Esses achados apresentam importantes implicagdes académicas, gerenciais e governamentais.
Concluséo

A pesquisaindica que se as empresas almejam ter maior transparéncia ambiental, elas devem incentivar a participagdo feminina nos conselhos, dando
oportunidades iguais a el as de crescimento profissional, afim de romper o teto de vidro. As organizag6es devem desconstruir aideologia de que as mulheres
sd0 membros menos valiosos de seus conselhos, o que limita a contribui¢8o delas para 0 sucesso e transparéncia organizacional . Sendo assim, reguladores
podem incentivar amaior participacao feminina nos conselhos através daimplementacdo de lei de cotas.
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ROMPENDO O TETO DE VIDRO: MULHERES NO CONSELHO COMO
MECANISMO PARA UMA MAIOR TRANSPARENCIA AMBIENTAL

1 INTRODUCAO

Desde o Acordo Internacional de Paris, firmado em 2015, o setor de energia tem sido
citado como um dos principais atores na luta contra as mudancas climéticas, uma vez que esse
setor da industria utiliza diretamente 0s recursos naturais e emite grande quantidade de carbono
na atmosfera (Talbot & Boiral, 2018). Assim, stakeholders como governos, investidores e a
sociedade em geral estd cada vez mais preocupados com a transparéncia ambiental e a
confiabilidade das informacdes que as empresas desse setor divulgam (Gaio & Gongalves,
2022).

Diante desse contexto, diversos estudos tém investigado quais fatores internos e
externos as organizagdes podem incentivar as empresas a terem uma maior transparéncia
ambiental (Campopiano et al., 2019; Chams & Garcia-Blanddn, 2019; Gaio & Gongalves,
2022). De acordo com a revisdo da literatura realizada por Widyawati (2020), a maioria das
pesquisas sobre transparéncia ambiental tém relacionado a transparéncia ambiental com
caracteristicas financeiras, indicando que empresas que possuem maior desempenho financeiro
tém mais recursos para ser ambientalmente mais transparente.

Adicionalmente, Widyawati (2020) percebe em sua andlise que ainda necessitam
estudos que relacionem fatores do conselho de administracdo das empresas com a transparéncia
ambiental no setor de energia. Estudos recentes tém comecado a explorar o papel da diversidade
de género na transparéncia ambiental. A pesquisa de Campopiano et al. (2019) evidenciou que
mais mulheres no conselho ndo interfere na transparéncia ambiental das empresas. O estudo de
Field et al. (2020) mostrou que é necessaria uma massa critica para que as mulheres possam se
sentir confortaveis para opinar e interferir nas decisdes do conselho de administracdo. Mais
recentemente, Wang et al. (2021) encontraram que mais mulheres no conselho tornam as
empresas mais sustentaveis na China. Portanto, percebe-se que ainda ndo esta claro na literatura
a relagéo entre mulheres no conselho e transparéncia ambiental.

Embora estudos sobre diversidade de género nas organizacdes tém aumentado nos
ultimos anos, a maioria deles examina o efeito da diversidade de género sobre a
responsabilidade social corporativa (RSC) (Amorelli & Garcia-Sanchez, 2021), sendo
importante novos estudos que investiguem apenas o pilar ambiental da RSC. Segundo Lu e
Herremans (2019), a dimensdo ambiental (transparéncia ambiental) requer um envolvimento
estratégico de longo prazo apoiado em um investimento financeiro substancial, o que leva a um
risco maior em comparagdo com a dimenséo social. Assim, mais estudos devem entender quais
caracteristicas moldam a transparéncia ambiental das empresas (Amorelli & Garcia-Sanchez,
2021).

Mediante essas lacunas que a literatura ainda nao fechou, essa pesquisa tem por objetivo
examinar a influéncia da maior participacdo feminina no conselho de administracdo sobre a
transparéncia ambiental das empresas. Para atingir esse objetivo, o estudo analisou a
transparéncia ambiental de 412 empresas do setor de energia, sediadas em 19 paises, durante o
periodo de quatro anos (2016 a 2019). Os achados da pesquisa mostraram que mais mulheres
no conselho de administracdo pode ser um mecanismo para as empresas terem uma maior
transparéncia ambiental.



Esse achado tem importantes contribui¢des académicas e gerenciais. No nivel teorico,
esse artigo procura responder uma questdo que ainda ndo estava clara na literatura, utilizando
uma amostra internacional para dar mais robustez e generalizagdo as analises. O estudo
apresenta a metéfora do teto de vidro, indicando que as mulheres precisam romper os obstaculos
para chegar aos conselhos e poder interferir positivamente na transparéncia ambiental de suas
organizacgdes. Esse estudo também contribui ao analisar a relagdo entre mulheres no conselho
e transparéncia ambiental no setor de energia, j& que as evidéncias empiricas nesse setor ainda
séo bastante limitadas.

Como contribuicdo préatica, a pesquisa indica que se as empresas almejam ter maior
transparéncia ambiental, elas devem incentivar a participacdo feminina nos conselhos, dando
oportunidades iguais a elas de crescimento profissional. As organiza¢es devem desconstruir a
ideologia de que as mulheres séo membros menos valiosos de seus conselhos, o que limita a
contribuicdo delas para o sucesso organizacional. Sendo assim, reguladores podem incentivar
a maior participacdo feminina nos conselhos através da implementacao de lei de cotas.

O presente estudo esta estruturado da seguinte forma. Apds essa introducdo, é
apresentada a abordagem tedrica com os obstaculos que impedem as mulheres de progredir
profissionalmente, bem como a hipdtese que direciona a pesquisa. Na sec¢do seguinte, tem-se
0s métodos que foram utilizados na conducdo da pesquisa, apresentando com detalhes a
definicdo da amostra, variaveis, processo de coleta e analise de dados. Em seguida, sdo
apresentados os resultados e o didlogo com a literatura abordada, como também as implicacGes
que os achados trazem para o campo. Por fim, a concluséo apresenta a principal contribuicéo e
originalidade da pesquisa, as limitacGes e sugestbes para os futuros estudos.

2 ABORDAGEM TEORICA

A metafora do teto de vidro é amplamente utilizada para representar os obstaculos
invisiveis que impedem mulheres com alta capacidade profissional e qualificacdo de progredir
profissionalmente em altos cargos de lideranca na gestdo e no esporte (Yagule-Perales et al.,
2021). Na é&rea gerencial, muitas mulheres que pretendem desenvolver-se na carreira sofrem
discriminacdo na ascensdo profissional e por isso precisam romper o teto de vidro para “chegar
1a”. Esse teto de vidro pode ser classificado em trés tipos, que s&o: barreiras pessoais,
organizacionais, sociais e institucionais (Akpinar-Sposito, 2013).

Sobre as barreiras pessoais, apesar dos niveis de escolaridade entre homens e mulheres
apresentarem equivaléncia entre si ou até mesmo as mulheres se destacarem com mais alta
formagéo, percebe-se que devido a fatores que impedem que as mulheres ocupem cargos
gerenciais, 0s homens ocupam a maior parte dos cargos executivos (Furlotti et al., 2019). Tais
fatores estdo relacionados com o maior tempo a ser dedicado aos altos cargos e que geralmente
0s empregadores relutam em contratar mulheres visto as demais responsabilidades assumidas
pela mesma externamente ao ambiente corporativo, bem como os cuidados com os filhos,
incumbéncias com a familia e compromissos domésticos (Carrasco-Santos et al., 2020). Esses
obstaculos direcionam ao estere6tipo colocado sobre as mulheres como falta de flexibilidade e
planejamento (Sheppard, 2018).

O estudo de Akpinar-Sposito (2013) demonstrou que existem barreiras organizacionais
que dificultam a ascenséo das mulheres nas organizagdes. Essas barreiras podem ser divididas
em dois grupos: distribuicdo de poder e cultura machista. A distribuicdo de poder é
caracterizada pelas hierarquias e grupos de poder, que exercem influéncia no acesso aos cargos
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de confianca gerenciais, 0 que se torna um obstaculo na tentativa de implementar estratégias
com o intuito de romper a hegemonia masculina nesses cargos. J& a segunda area ou grupo é a
cultura machista, constituida a partir da tradigcdo ocidental que defende a existéncia de homens
em cargos de decisdo ou de poder e € configurada a partir de diferentes aspectos culturais que
possuem relagdo com a existéncia de um patriarcado. De acordo com Kirsch (2018), a barreira
social também pode influenciar no acesso das mulheres a cargos de alta gestdo. A barreira social
é condicionada pelo apoio de diferentes atores do grupo familiar, os quais agregam grande
importancia nas diferentes fases da vida, que vao implicar no desenvolvimento de suas carreiras
(Akpinar-Sposito, 2013). Observa-se, pois, a resisténcia dos homens no auxilio a mudancas
geracionais, conceituada pela forma como as novas geracfes compreendem o seu papel no
ambito de trabalho e familia. A barreira institucional acontece quando as instituicdes de um
pais sdo voltadas para a promocao da cultura machista em detrimento da ascensédo feminina,
como em paises africanos ou do Oriente Médio (Akpinar-Sposito, 2013).

Quebrar essas barreiras do teto de vidro ainda € um desafio consideravel (Amorelli &
Garcia-Sanchez, 2021). Ainda ha uma participacdo limitada das mulheres em salas de reunifes
dos conselhos, sendo também observado uma quantidade relativamente baixa da
representatividade feminina que consegue quebrar esse teto de vidro e alcancar cargos de alta
direcdo e se tornando CEOs (Cabeza-Garcia et al., 2019). As mulheres no campo
organizacional, em muitos casos, Sd0 questionadas por suas competéncias e atributos
profissionais (Athanasopoulou et al., 2018).

Para que o rompimento do teto de vidro, de fato, possa acontecer, algumas atitudes
devem ser tomadas, ndo so pelas organizagdes, mas também pelas proprias mulheres. O
ambiente corporativo pode desenvolver planos estratégicos para que ocorra a criacdo de espacos
igualitarios para o género feminino, bem como as empresas precisam compreender que 0S
melhores resultados e tomadas de decisdo sdo provenientes da maior diversidade de género
(Ruigrok et al., 2007). Uma maior diversidade de género pode trazer diferentes visdes e
perspectivas para a organizacdo, 0 que contribui com o seu posicionamento estratégico.
Ademais, as proprias mulheres precisam incutir em suas mentes a necessidade da quebra desse
teto de vidro, mantendo sua autoconfianca e ndo tendo medo de lutar pela realizacéo
profissional, além de falar abertamente sobre suas conquistas, a fim de serem reconhecidas na
empresa e no mercado de trabalho como um todo (Mathur-Helm, 2006).

Apesar da abordagem do teto de vidro ser bastante utilizada na psicologia para
representar obstaculos na carreira profissional feminina, na area organizacional essa abordagem
ainda ndo foi completamente utilizada. A revisdo sistematica feita por Nguyen et al. (2020)
mostrou que nenhum trabalho publicado em top journals apresenta essa abordagem para
suportar a relacdo empirica entre diversidade de género e transparéncia ambiental. Portanto,
esse estudo tenta ser pioneiro ao lancar a hipotese abaixo.

2.1 Construcao da hipotese

Conforme os achados de Garcia-Sanchez et al. (2018), verifica-se que a divulgacao de
informagdes ambientais é influenciada significativamente pela composicdo e estrutura do
conselho. O estudo de Pucheta-Martinez et al. (2020) considera que uma maior diversidade de
género, principalmente com o papel das mulheres no conselho, se destaca na promocéao e
praticas de responsabilidade social corporativa (RSC). Khan et al. (2019) constatam que



empiricamente existe uma relagcdo positiva entre a presenca das mulheres no conselho com o
maior desempenho na transparéncia ambiental.

Outro estudo (Garcia-Sanchez et al., 2018) elucida a mulher com sua expertise
financeira como um efeito moderador em conselhos com a presenca de um comité de auditoria,
demonstrando que as mulheres conselheiras nesse ambiente resultam em um maior
comprometimento na divulgacdo voluntaria organizacional com foco na transparéncia
ambiental. Assim, as empresas com mulheres no conselho possuem maior probabilidade de
propagacdo de tais divulgacBes ambientais (Pucheta-Martinez et al., 2021). Os achados de
Tingbani et al. (2020) enfatizam a importancia da mulher no conselho, porque elas tém uma
formacgé@o mais humanistica e isso favorece a discussao de pautas ambientais nos conselhos. Os
autores desse estudo consideram que os relatos voluntarios sobre os gases do efeito estufa sdo
mais completos em organizacdes com mais mulheres nos conselhos.

Nesse sentido, analises sobre o limite de representatividade numérica feminina que sdo
necessarias para que a sua influéncia seja positiva em prol de um maior comprometimento com
a transparéncia ambiental foram realizadas. Esses estudos (Hossain et al., 2017; Ibrahim &
Hanefah, 2016) encontraram que em comparacdo com diretorias predominantemente
masculinas, a presenca de uma ou duas mulheres ja seria o suficiente para que a influéncia no
comprometimento ambiental seja efetivada (Glass & Cook, 2018). J& Nekhili et al. (2018)
argumentam que se torna suficiente a presenca de um nimero minimo de trés mulheres no
conselho para que no conselho sejam geradas mudangas significativas. Mediante essa discussao
dos achados anteriores, a hipdtese central desse estudo é:

HO: Organizagbes com maior participagdo feminina no conselho tendem a ter maior
transparéncia ambiental em paises emergentes e desenvolvidos.

A Figura 1 apresenta o desenho conceitual do estudo, no qual é possivel identificar que
apos romperem o teto de vidro, as mulheres podem chegar aos conselhos de administracéo e
com isso aumentar a transparéncia ambiental de suas empresas.

Figura 1. Desenho conceitual da pesquisa.

Teto de vidro

Diversidade de Hipétese Transparéncia
género ambiental

Obstaculos invisiveis que impedem as
mulheres de progredir profissionalmente.

Fonte: Elaborado pelos autores.

3 METODO

Essa pesquisa utilizou dados secundarios da base de dados Thomson Reuters Eikon,
atualmente chamada de Refinitiv Eikon. A populacdo do estudo corresponde a todas as
empresas do grupo G20 listadas nessa base de dados. No entanto, algumas empresas néo tinham
informagdes disponiveis, sendo assim removidas da pesquisa. A amostra final desse estudo é
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compreendida por 412 empresas do setor de energia das 19 maiores economias do mundo.
Nesse estudo foi removida a Unido Europeia, que seria o 20° elemento que compde o G20.
Como a pesquisa analisa apenas paises, foi retirado o grupo da Unido Europeia.

Foram coletados dados de quatro anos: 2016, 2017, 2018 e 2019. Esse espago de tempo
foi escolhido porque em 2015, as empresas desses paises assinaram o Pacto Global da
Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU) e segundo Fiechter et al. (2022) isso elevou o
compromisso corporativo com a transparéncia ambiental. N&o foram inseridas informagdes do
ano de 2020, uma vez que nesse ano iniciou-se a Pandemia de Covid-19 e isso pode ter afetado
a disponibilidade de recursos das empresas para atuar nas questdes ambientais e, por
consequéncia, enviesar os resultados da pesquisa.

A Tabela 1 apresenta a distribui¢do das empresas analisadas em seus respectivos paises.
Como pode ser observado, os Estados Unidos sdo 0 pais com a maior representacao na amostra,
seguido pelo Canada com 15% e China com 8% de representatividade. Em contrapartida, pode-
se verificar que paises como México, Arabia Saudita e Africa do Sul possuem a menor
representatividade da amostra com apenas duas empresas e 0.49% de representacao.

Tabela 1. Distribuicdo das empresas por pais

Paises Empresas  Porcentagem Paises Empresas  Porcentagem
Estados Unidos 184 44.66 Japdo 7 1.7
Canada 65 15.78 Indonésia 6 1.46
China 33 8.01 Coreia 6 1.46
Austrélia 25 6.07 Italia 5 1.21
Reino Unido 24 5.83 Argentina 4 0.97
Franca 10 2.43 Turquia 3 0.73
Rassia 10 2.43 México 2 0.49
india 9 2.18 Aréabia Saudita 2 0.49
Alemanha 8 1.94 Africa do Sul 2 0.49
Brasil 7 1.7 Total 412 1.00

Como varidvel dependente, esse estudo utilizou a transparéncia ambiental. Para a
construcdo dessa varidvel, foram coletadas informac6es do pilar ambiental da responsabilidade
social das empresas. Esses dados foram coletados da base de dados Thomson Reuters, que
oferece um banco de dados com informacgdes ambientais, sociais, econdémicas e financeiras das
organizacGes em diferentes setores e paises. A Tabela 2 mostra quais itens estdo inclusos dentro
do pilar ambiental da Thomson Reuters, que serviu para a elaboragdo do construto transparéncia
ambiental. O estudo de Ellimaki et al. (2021) também usou esses itens para medir a
transparéncia ambiental.

Tabela 2. Itens-chave avaliados para medir a transparéncia ambiental

Redugdo do Impacto na Biodiversidade

Emissdes no comércio

Reducdo de Emissfes de NOx e Sox

Reducéo de emissbes de COV (compostos organicos volateis) ou de material particulado
Reducdo de emissbes de COV

Reducéo de emissdes de material particulado

Iniciativas de redugdo de residuos



Reduc&o de lixo eletrénico

Iniciativas de Restauracdo Ambiental

Reducéo do impacto do transporte de funcionarios
Investimentos em Despesas Ambientais

Parcerias ambientais

Reducdo de produtos quimicos téxicos

Edificios Verdes

Rescisdo da Parceria da Cadeia de Suprimentos Ambientais
Reduc&o do Impacto Ambiental Terrestre
Produtos Ambientais

Produtos de design ecoloégico

Ativos Ambientais Sob Gestdo

Iniciativas de Produtos Orgéanicos

Minimizacdo do impacto do produto

Iniciativas de devolucéo e reciclagem

Uso Responsavel Ambiental do Produto

A variavel independente dessa pesquisa € a diversidade de género. Essa variavel foi
coletada da base de dados Thomson Reuters Eikon e ela mede a porcentagem de mulheres no
conselho de diretores das empresas. Essa varidvel ja foi utilizada em estudos prévios
(Campopiano et al., 2019; Gallén & Peraita, 2017; Garcia-Sanchez et al., 2019). A Tabela 3
mostra as variaveis utilizadas nos modelos econometricos e suas respectivas definigdes.

Tabela 3. Descricao das variaveis utilizadas nos modelos

Variavel dependente Definicéo

Transparéncia ambiental: é uma varidvel continua que varia de 0
TRAMBI (menor transparéncia ambiental) a 100 (maior transparéncia

ambiental.

Variavel independente Definicéo

Diversidade de Género no conselho: Porcentagem de mulheres no
DIVGEN .

conselho de diretores de uma empresa.

Variaveis de controle Definicéo
ROA Retorno sobre os Ativos: E a razdo entre o resultado liquido pelo total

de ativos de uma empresa.

Divida liquida: E uma variavel que mede o endividamento das

DIVLIQ empresas. Essa medida de alavancagem é mensurada pelos passivos
remunerados de uma empresa menos o caixa.
Capitalizacdo de Mercado: E uma variavel que mede o valor total de
mercado em dolares das agGes em circulacdo de uma empresa.

Comité de Responsabilidade Social Corporativa: E uma variavel
dummy: 1 = se a empresa possui comité de RSC e 0 = caso contrario.
PACGLO Signatéria do Pacto Global da ONU: E uma variavel dummy: 1 = se a
empresa for signataria do Pacto Global da ONU e 0 = caso contrario.

CAPMER

COMRSC

Como visto na Tabela 3, esse estudo empregou cinco variaveis de controle, uma vez que
estudos prévios constataram que elas podem alterar a relagdo entre a variavel dependente e a
independente. Como variaveis financeiras, a pesquisa selecionou o retorno sobre os ativos, a
divida liquida e a capitalizacdo de mercado. Como variaveis de governanga corporativa, a
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presenca de um comité de responsabilidade social corporativa e a ado¢do da empresa ao Pacto
Global da ONU foram utilizadas. Além da importancia tedrica dessas duas variaveis, elas séo
dummies, ou seja, sdo atribuidas apenas o valor de 0 ou 1, o que reduz o efeito da endogeneidade
nos modelos.

Para testar se a diversidade de género e fatores organizacionais (variaveis de controle)
tém efeito sobre a divulgacdo ambiental, foram estimados modelos econométricos,
representados pela seguinte equacao:

TRAMBI; = Bi; + B;DIVGEN;; + ROA;; + DIVLIQ;, + CAPMER;; + COMRSC;, + PACGLO;,

Ap0s a andlise descritiva e as correlagdes, foram operacionalizadas regressées do tipo
painel de dados com efeito aleatorio. Para cada estimacdo feita foram realizados testes
adicionais para manter a confiabilidade dos achados da pesquisa. Para tanto, foi
operacionalizado o VIF (Variance Inflation Factor) para testar a multicolinearidade. Valores
de VIF abaixo de 10 s&o aceitaveis. Para medir a auséncia de heterocedasticidade foi realizado
o0 teste de Breusch-Pagan, que deve ser acima de 0.05 para ser aceito. A endogeneidade foi
examinada pelo teste de Durbin-Watson. Por fim, para a escolha entre efeitos fixos e aleatorios
para o painel foi operacionalizado o teste de Hausman.

4 RESULTADOS
4.1 Estatistica descritiva e correlacdes

Tabela 4 reporta a estatistica descritiva e a matriz de correlacdo para todas as variaveis
usadas na andlise. O valor médio da transparéncia ambiental € 35.26 de um maximo possivel
de 100. A empresa que obteve a menor transparéncia ambiental ndo divulgou nada (0.00) e a
gue obteve a maior transparéncia fez 96.28 pontos. O valor médio da diversidade de género no
conselho foi de 15.23. Na amostra existe empresas que ndo possuem mulheres no conselho. Por
outro lado, a empresa que tem maior representacdo feminina no conselho tem 62.50%, ou seja,
mais da metade do conselho é composto por mulheres.

Tabela 4. Estatistica descritiva e correlagdes

TRAMBI DIVGEN ROA DIVLIQ CAPMER COMRSC PACGLO
1. TRAMBI 1.00
2. DIVGEN 0.29%** 1.00
3. ROA 0.65*** 0.21%** 1.00
4. DIVLIQ 0.01 0.00 0.03 1.00
5. CAPMER 0.60%*** 0.23%** 0.87%**  -0.07*** 1.00
6. COMRSC 0.52*** 0.29** 0.41*** -0.02 0.35*** 1.00
7. PACGLO 0.40%** 0.11%** 0.32%** -0.09 0.26*** 0.23*** 1.00
Média 35.26 15.23 9.49 0.76 9.16 0.58 0.12
Desvio-padrio 27.16 12.44 0.86 2.15 0.91 0.49 0.33
Minimo 0.00 0.00 6.54 -1.51 5.61 0.00 0.00
Maximo 96.28 62.50 11.76 31.40 12.28 1.00 1.00
Observacdes 1437 1437 1437 1437 1437 1437 1437

***n<0.01. **p<0.05. *p<0.10.



Em relac&o as varidveis de controle, os dados mostram que a variavel ROA tem media
de 9.49, tendo um minimo de 6.54 e um maximo de 11.76. J& a variavel divida liquida possui
média de 0.76, um minimo de -1.51 e um méximo de 31.40. Por sua vez, a capitalizacdo de
mercado tem média de 9.16, minimo de 5.61 e méaximo de 12.28. O comité de responsabilidade
social corporativa tem média de 0.58, indicando que quase 60% da amostra possui um. A
empresa ser signatéria do Pacto Global da ONU tem média de 0.12, indicando que apenas 12%
da amostra assinou esse compromisso global. Essas duas varidveis dummies tém minimo e
maximo de O e 1.

Como pode ser observado na Tabela 4, os coeficientes de correlacdo entre a variavel
dependente (TRAMBI) e as variaveis explicativas sdo moderados ou fracos. Na pratica, isso
quer dizer que colinearidade ndo € um problema na analise. A correlacdo mais forte e
significativa da matriz é entre o retorno sobre os ativos e a capitalizacdo de mercado. De fato,
empresas que possuem mais recursos (ativos) tendem a ter também maior valor de mercado.
Por outro lado, a correlacdo mais fraca e negativa esta entre a divida liquida e a capitalizacéo
de mercado.

4.2 Analise multivariada de dados

A Tabela 5 apresenta o resultado da anlise multivariada de dados. Para cada modelo
foram operacionalizados os testes adicionais, a fim de confirmar todos os pressupostos da
regressdo e dar maior confiabilidade aos dados. No modelo 1, foi explorado o contexto total, o
que inclui empresas sediadas em paises emergentes e desenvolvidos. No modelo 2 tem-se 0s
achados para os paises emergentes e no modelo 3 os resultados apresentados sdo para a amostra
de empresas de paises desenvolvidos. Por fim, 0 modelo 4 retira as empresas americanas da
amostra, uma vez que isso pode enviesar os resultados, ja que os Estados Unidos tém a maior
representacdo na amostra.

Tabela 5. Andlise multivariada de dados

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Variaveis Coef. (sig) Coef. (sig) Coef. (sig) Coef. (sig)
DIVGEN 0.20%** 0.02 0.29%** 0.17%**
ROA 9.59*** 10.16*** 9.11*** 10.69***
DIVLIQ 0.35* -0.59 0.44* 0.38
CAPMER 6.11*** 0.92 5.66*** 5.28***
COMRSC 14.05%** 13.21%** 14.15%** 9.95%**
PACGLO 14.71%** 3.33 18.84*** 12.37***
_CONS -125.71%** -70.87*** -120.31*** -121.73***
Obs. 1356 249 1107 769
R? 0.5577 0.2956 0.6016 0.5251
VIF 2.62 2.51 2.52 2.88
Breusch-Pagan test 0.98* 8.21* 0.73* 2.71*
Durbin-Watson test endogseenrzidade endogS:nrzidade endogseenn;idade endogseenrgidade
Wald x* test 1700.64 101.57 1661.3 842.63
Hausman test Ef. Aleatério Ef. Aleatério Ef. Aleatorio Ef. Aleatério

**%p<0.01. **p<0.05. *p<0.10.



Os dados revelam que a diversidade de género tem um efeito positivo na transparéncia
ambiental das empresas de paises desenvolvidos e no modelo total. Além disso, ap0s a retirada
das empresas americanas, o0s resultados permaneceram os mesmos, indicando que empresas
com mais mulheres no conselho tendem a ter maior transparéncia ambiental. Esse resultado ndo
pode ser constatado para as empresas sediadas em economias emergentes, ja que o coeficiente
do modelo 2 ndo foi estatisticamente significativo.

Para as variaveis financeiras, verifica-se que o retorno sobre os ativos tem uma
influéncia positiva sobre a transparéncia ambiental. Em relacdo a divida liquida, pode-se
constatar que ela afeta positivamente o modelo total e 0 modelo das empresas sediadas em
paises desenvolvidos. Na pratica, isso quer dizer que quando as empresas em paises
desenvolvidos tém maior endividamento, elas também tém maior transparéncia ambiental. A
capitalizacdo de mercado, alinhada com a métrica do ROA, indica que empresas que tém maior
valor de mercado se engajam mais na transparéncia ambiental. Assim, empresas que possuem
mais recursos financeiros tendem a ter maior transparéncia ambiental.

Em relacdo as varidveis de governanca corporativa, 0s resultados mostram que as
empresas que tém um comité de responsabilidade social corporativa tendem a ter maior
transparéncia ambiental, tanto em paises emergentes, quanto em paises desenvolvidos. De fato,
esse tipo de comité tem um papel importante na determinacdo de politicas e acbes ambientais
para melhorar a performance ambiental e social da organizacdo. Os achados ainda evidenciam
que a adocdo do Pacto Global pelas empresas de paises desenvolvidos é um fator determinante
para que as empresas sejam mais transparentes ambientalmente.

5 DISCUSSAO E IMPLICACOES

A partir do exposto pela literatura e em consonancia com esse estudo, se tem que, de
fato, as mulheres exercem sua influéncia na divulgacdo de aspectos direcionados a
responsabilidade social corporativa, bem como a transparéncia ambiental. Esse achado
confirma estudos anteriores (Hossain et al., 2017; Ibrahim & Hanefah, 2016; Pucheta-Martinez
et al., 2021). Isso esta de acordo com o que a hip6tese central que esta pesquisa propds, a qual
abordou o efeito na transparéncia ambiental quando existe a maior participagdo feminina no
conselho de administracdo de paises desenvolvidos e emergentes.

Este contexto pode ser refletido por diferentes aspectos que precisam ser mais
elucidados para que a quebra do teto de vidro possa acontecer, assim como 0s obstaculos ja
elencados por Carrasco-Santos et al. (2020). Atitudes precisam mudar e acbes devem ser
tomadas, tanto pelo ambiente corporativo, quanto pelo préprio individuo para que seja factivel
as mudancas organizacionais em direcdo a igualdade de género. Observa-se que a existéncia de
um sistema patriarcal, especialmente em paises emergentes, contribui relevantemente para que
culturas enraizadas permanegam, dificultando o alcance de mudancas mais efetivas para as
mulheres.

Nesse sentido, caracteristicas intrinsecas da diversidade de género também podem
auxiliar na quebra dessas barreiras invisiveis, visto que a propria mulher pode enaltecer suas
qualidades (Mathur-Helm, 2006). Os homens podem modificar seus comportamento e atitudes
em prol ndo somente de alcancar uma maior contribuicio com a sustentabilidade
organizacional, mas também para a inclusdo das mulheres nos mais altos cargos, a fim de se
aproximar da igualdade de género.



Quanto as variaveis de controle utilizadas neste estudo, identifica-se que o retorno sobre
0s ativos e a capitalizacdo de mercado contribuem para uma maior transparéncia ambiental. Em
outras palavras, empresas maiores fazem mais pela transparéncia ambiental, o que corrobora
estudos prévios (Amorelli & Garcia-Sanchez, 2021; Pucheta-Martinez et al., 2020). Isso se deve
possivelmente a maior capacidade de recursos financeiros que essas empresas possuem para
investirem tanto em suas praticas ambientais, quanto no marketing sustentavel, o que
consequentemente torna mais atrativo o interesse dos stakeholders a investirem seu capital
nessas organizagdes, assim, beneficiando mutuamente diferentes atributos.

Esses achados do artigo podem ser interessantes para académicos, gerentes e governos.
No nivel académico, os resultados trazem uma comprovacdo de que as mulheres precisam
romper o teto de vidro, ou seja, os obstaculos invisiveis para alcancar a diretoria dos conselhos
de administracdo. A presenca de mais mulheres no conselho incentiva as organizacfes a se
tornarem mais verdes. Esse achado é interessante porque estudos prévios ainda néo
apresentavam um consenso sobre esse achado e, além disso, nenhum estudo tinha abordado
especificamente a relacdo diversidade de género e transparéncia ambiental no setor de energia.

Estudos prévios focaram na relacéo entre diversidade de género no conselho e resultado
financeiro das empresas. Dessa maneira, esse estudo expande a fronteira do conhecimento no
campo de responsabilidade social, bem como atende ao chamado da Organizac6es das Nacdes
Unidas (ONU), atingindo o Objetivo de Desenvolvimento Sustentavel Numero 5, o que
evidencia a relevancia da igualdade de género nas instituicbes para a promocdo do
desenvolvimento sustentavel.

No nivel gerencial, as organizacBes devem selecionar mais mulheres diretoras para
compor o conselho de administragdo, o que ajuda a superar o problema do “teto de vidro”. As
empresas de energia podem criar programas de apoia as funcionarias, a fim de criar
oportunidades de crescimento dentro da empresa. Promover mais oportunidades para as
mulheres, rompendo as barreiras, pode ter consequéncias importantes para atrair novos
investimentos e melhorar a satisfacdo dos stakeholders com a empresa, uma vez que mais
mulheres no conselho é um mecanismo para uma maior transparéncia ambiental.

Os resultados dessa pesquisa sdo relevantes especialmente no contexto atual, no qual as
empresas estdo sendo pressionadas por agentes nacionais e internacionais para cumprir seu
papel no Pacto Global da ONU. Diante disso, importantes sinergias entre as empresas de energia
e os formuladores de politicas publicas devem ser incentivadas. Para 0s governos, este estudo
chama a atencdo para a criacdo de normas que possam incentivar a participacdo das mulheres
nos conselhos. Na Noruega, por exemplo, desde 2003, existe uma lei de cota feminina, que
determina um limite minimo de participacdo feminina no conselho. Formuladores de politicas
publicas antes de desenhar regulamentos como a lei de cotas femininas precisa ter
conhecimento de estudos, como este, que mostre evidéncias de como mais mulheres nos
conselhos pode afetar a transparéncia ambiental e o comportamento de diferentes agentes
sociais.

6 CONCLUSAO

Esse estudo teve por objetivo examinar a influéncia da maior participagdo feminina no
conselho de administracdo sobre a transparéncia ambiental das empresas. Para o alcance desse
objetivo, esse estudo de natureza quantitativa utilizou indicadores ambientais da Thomson
Reuters Eikon para representar a transparéncia ambiental de 412 empresas de 19 paises. Ja a
participacdo feminina no conselho foi representada pela porcentagem de mulheres no conselho
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de administracdo. Além disso, o estudo empregou variaveis de controle que a literatura ja
mostrou que pode interferir na transparéncia ambiental.

Ap0s as estimacdes dos modelos economeétricos através da regressao de dados em painel
com efeitos aleatdrios, os achados demonstraram que, em trés dos modelos, uma maior
participacdo feminina no conselho de administracdo tende a direcionar a organizagao para uma
maior transparéncia ambiental. Isso pode confirmar parcialmente a hipotese de pesquisa, na
qual afirmava que organiza¢Ges com maior participagdo feminina no conselho tendem a ter
maior transparéncia ambiental em paises emergentes e desenvolvidos. Os achados ndo puderam
ser confirmados para empresas sediadas em paises emergentes.

No geral, os achados indicam que ndo somente a diversidade de género pode influenciar
a transparéncia ambiental das empresas, como também as caracteristicas financeiras das
empresas. Na pratica, empresas que possuem mais recursos disponiveis (maior retorno sobre 0s
ativos e maior capitalizacdo de mercado) tendem a ter maior engajamento com a transparéncia
ambiental. Isso se deve especialmente porque essas empresas tém maior numero de
stakeholders interessados na sua atuagdo, o que demanda delas maior compromisso em atingir
a necessidade de todos eles. Os resultados permitem concluir que adotar um comité de
responsabilidade social e assinar ao Pacto Global também pode ajudar a empresa a ter maior
performance ambiental.

Esses achados ndo estdo livres de limitagdes. Por exemplo, a pesquisa analisou apenas
0 setor de energia, por isso os resultados ndo podem ser generalizados para 0s demais setores
industriais. A variavel dependente foi coletada da Thomson Reuters Eikon, que possui algumas
caracteristicas ambientais especificas, ndo sendo exaustiva 0 mapeamento de todas as questdes
ambientais. Além disso, a pesquisa restringiu o espaco de tempo para quatro anos de analise.

Baseado nessas limitagcOes, novos estudos devem tentar comparar a relagdo entre
transparéncia ambiental e diversidade de género antes e durante a pandemia. Isso pode
apresentar avancos para a literatura. Pesquisas futuras também podem criar métodos Unicos
para construir a ideia de transparéncia ambiental juntando informacdes de diferentes bases de
dados, como Thomson Reuters Eikon, Bloomberg Asset4 e CSR Hub. Ademais, € necessario a
ampliacdo da amostra para outros setores da industria, por exemplo, setores que também sdo
menos estudados como o bancario, o de tecnologia da informacéo e o de utilidade publica.
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