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Principais resultados: Os resultados indicam que existe uma influéncia positiva
da maior quantidade de mulheres presentes no conselho e apontam, ainda,
Palavras-chaves: que a presenca delas pode formar uma “massa critica”, na qual elas se sentem
confortdveis para opinar e influenciar a tomada de decisdo. Conclui-se que a
diversidade de backgrounds entre homens e mulheres colabora para as
empresas reportarem relatérios ambientais mais completos.
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Diversidade de género
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Relevancia/originalidade: O estudo apresenta novas evidéncias acerca do
efeito da diversidade feminina na sustentabilidade empresarial, analisando o
setor energético em diferentes ambientes institucionais. Além disso, a
pesquisa analisa os resultados a luz da Teoria Critica das Massas , trazendo
uma nova dire¢do para os estudos sobre RSC.

Contribuigdes tedricas/metodoldgicas: Os resultados sdo analisados através
da Teoria Critica das Massas , uma teoria sociopolitica ainda pouco
relacionada a sustentabilidade empresarial. Os resultados podem auxiliar os
gestores na elaborac¢do de suas estratégias corporativas, ressaltando o papel
da diversidade de género nos conselhos.

1 Introdugdo Nesse contexto, alguns estudos tém encontrado
fatores explicativos para a divulgacdo de RSC (Chen et
al., 2015; Kim et al., 2018; Lock & Seele, 2015;
Pinheiro et al.,, 2020). Kouloukoui et al. (2019) e
Reverte (2016) perceberam que o Retorno sobre o
Patrimonio Liquido (ROE), tamanho e idade da firma,
bem como o setor de atuagdo pode ter influéncia
positiva na divulgacdo de RSC, haja vista que grandes
empresas e setores ambientalmente sensiveis, como
energia, petrdleo, quimico e papel e celulose, sdo
mais propensos a divulgar mais informacdes
socioambientais em seus relatérios. Estudos
anteriores também tém trabalhado exaustivamente a

As organiza¢gdes podem tornar-se socialmente
responsaveis, seguindo a lei, divulgando suas a¢des e
preocupacdes sociais, ambientais, e éticas em seus
relatdrios anuais, integrados e sociais, como também
em seus sites oficiais (Dyduch & Krasodomska, 2017).
Para tanto, a adesdo a divulgacdo de
responsabilidade social corporativa (RSC) tem
aumentado significativamente (Kolk & Pinkse, 2010),
especialmente para legitimar suas a¢Ges (Kouloukoui
et al., 2018), reduzir os custos politicos e sociais
(Gamerschlag et al., 2011) e responder as pressées
dos stakeholders (Fortis et al., 2018).

1 Contato do autor - Email: alanbpinheiro@hotmail.com DOI:10.18568/internext.v16i2.629
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divulgacdo sob a lente da teoria dos stakeholders
(Kolk & Pinkse, 2010), e da teoria da legitimidade. Por
exemplo, entre 1990 e 2014, 45% dos artigos
publicados em revistas de alto impacto utilizavam a
teoria dos stakeholders (Frynas & Yamahaki, 2016), a
fim de representar o poder gue 0s mesmos exercem
sobre a tomada de decisdo dentro das organizacdes
em relacdo a divulgacdo de relatorios.

Adicionalmente, nos Ultimos anos, questdes de
governanga corporativa (GC) tém ganhado
significante interesse, especialmente no que tange a
composicdo nos conselhos corporativos (Kirsch,
2018). Assim, o papel das mulheres nos conselhos
estd recebendo atengdo crescente dos pesquisadores
(Garcia-Meca et al., 2015), embora a proporcdo de
mulheres na tomada de decisdo ainda seja reduzida
em muitos paises do mundo (Ghosh, 2017). Pesquisas
prévias tém mostrado que uma maior representacdo
feminina nos conselhos leva a melhores tomadas de
decisdo (Luckerath-Rovers, 2013) e,
consequentemente, melhor desempenho financeiro.
No entanto, pouco se sabe sobre como o papel da
mulher no conselho pode afetar a divulgacdo de RSC
(Ben-Amar et al., 2017).

Embora algumas  pesquisas  envolvendo
diversidade de género no conselho e divulgacdo de
RSC tenham sido realizadas (Garcia-Sanchez et al.,
2019; Liao et al, 2015), ainda existe um apelo
importante na literatura para que os pesquisadores
abordem os efeitos das mulheres no conselho (Arena
et al, 2015). Diversos estudos que relacionam
diversidade no conselho e RSC utilizam um espaco de
tempo curto e focam no mercado americano e anglo-
saxdo (Valls Martinez et al., 2019). Outra limitagdo
dos estudos prévios refere-se a quantidade de
indicadores que mede a diversidade de género no
conselho, uma vez que os estudos utilizam poucos
indicadores para medir a diversidade de género no
conselho de administracdo, o que dificulta a
generalizagdo dos resultados.

Para tanto, a pergunta direcionadora desse
estudo é: Qual é o efeito da representacdo feminina
na divulgacdo da responsabilidade social corporativa
nas empresas internacionais do setor energético?
Assim, o presente estudo tem como objetivo:
investigar o efeito da representacdo feminina na
divulgacdo da responsabilidade social corporativa nas
empresas internacionais do setor energético. Como
analises auxiliares, esse estudo examina duas outras
varidveis explicativas: a presenca de legislacdo no pais

sobre quota de género nos conselhos e o Retorno
Sobre o Patrimonio Liquido (ROE). O setor energético
foi escolhido por se tratar de um setor da industria
ambientalmente sensivel (Michelon et al.,, 2015),
uma vez que as empresas que atuam nessa industria
lidam diretamente com o0s recursos naturais
(Stjepcevic & Siksnelyte, 2017). Como resultado, as
maiores empresas do mundo do setor energético
podem causar grandes mudangas no ecossistema
natural do planeta (Lee et al., 2018).

Diante disso, a realizacdo do presente estudo se
justifica mediante uma série de contribuicbes que
traz para a literatura existente. Em primeiro lugar,
apresenta novas evidéncias empiricas sobre a relacdo
entre representacdo feminina nos conselhos e a
decisdo da empresa em divulgar voluntariamente
informagdes  sobre responsabilidade  social
corporativa. Essa relacdo ainda ndo estd clara na
literatura, uma vez que diversos estudos tém
apresentado resultados inconclusivos (Amorelli &
Garcia-Sanchez, 2020). Em segundo lugar, a pesquisa
utiliza uma amostra internacional, para encontrar
resultados em diferentes contextos nacionais
(andlise cross-cultural). A adog¢do de uma abordagem
multirregional pode trazer evidéncias adicionais de
como os determinantes da RSC atuam em diferentes
contextos nacionais, uma vez que prévios estudos,
encontrados na literatura, tém se dedicado a
examinar a RSC em um ou poucos paises (Garcia-
Sanchez et al., 2016).

Em terceiro lugar, os resultados sdo analisados
sob a perspectiva tedrica da teoria critica das massas,
uma vez que essa teoria ainda é pouco explorada nos
estudos de RSC e GC. A diversidade de género ainda
é um tema emergente nos estudos sobre RSC. Assim,
0s poucos estudos que examinam a relagdo entre
diversidade de género e RSC a luz da teoria critica das
massas tem focado no contexto americano e de
alguns paises europeus (Yarram & Adapa, 2021). Por
fim, o estudo é relevante, uma vez que se espera que
os resultados encontrados possam auxiliar os
gestores em suas estratégias corporativas,
ressaltando a relevancia da diversidade e a presenca
de mulheres no conselho para o desenvolvimento de
acOes de sustentabilidade.

2. Divulgagdo socioambiental e estrutura do conselho
A responsabilidade social corporativa esta

relacionada a quest8es complexas, como gestdo de
recursos humanos, salde e seguranca do trabalho,
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relacbes com a comunidade local, relagdes com
fornecedores e consumidores e prote¢cdo ambiental
(Branco & Rodrigues, 2006). Mediante isso, as
empresas realizam a divulgacdo de RSC por varias
razdes, por exemplo, para legitimar suas agdes
(Chauvey et al., 2015), para justificar sua existéncia
como agentes morais (Gossling & Vocht, 2007), para
reduzir o numero de perguntas feitas pelos
stakeholders (Hopwood, 2009) e para melhorar a
imagem e reputacdo corporativa (Michelon, 2011).
Entretanto, realizar o reporte de RSC envolve altos
custos com coleta, comunicacdo e auditoria de dados
(Branco & Rodrigues, 2006).

Pesquisas prévias tém encontrado quais fatores
podem influenciar a divulgacdo de RSC. Um dos
principais fatores motivadores refere-se aos aspectos
internos da organizacdo, como idade da firma, valor
de mercado, tamanho da firma e indices econémicos
(Chen et al., 2015; Kouloukoui et al., 2019). Assim,
essas pesquisas tém evidenciado que quanto maior o
tamanho de uma empresa, mais propensa ela esta a
realizar a divulgacdo socioambiental, visto que a
pressdo e o numero dos stakeholders sdo maiores.
Geralmente, empresas maiores tém ac¢des vendidas
no mercado e dessa forma a busca por reduzir a
assimetria informacional é grande.

Em nivel médio, ou seja, no nivel do setor de
atuacdo, ha pesquisas que mostram que setores
como energia elétrica, papel e celulose, quimico e
petrdleo e gas sdo mais sensiveis ambientalmente do
gue os outros setores da industria (Kouloukoui et al.,
2018; Lock & Seele, 2015; Reverte, 2016; Soares et
al., 2018). Essas industrias lidam diretamente com os
recursos naturais quando realizam suas atividades
econdmicas. As empresas do setor de energético sao
consideradas uma das mais causadoras de problemas
ambientais (Alrazi et al, 2016). As variacGes de
divulgagdo socioambiental dessas industrias podem
existir entre paises. Assim, analisar apenas um pais
pode ndo parecer significante, haja vista que as
indUstrias possuem um tamanho semelhante e
seguem as mesmas normas sociais em torno do setor
(Freedman & Jaggi, 2009).

A governanga corporativa determina como o0s
principais tomadores de decisdo de uma empresa
administram e monitoram as relagdes contratuais
(Garvey & Swan, 1992). Nesse sentido, governanca
corporativa e responsabilidade social corporativa
estdo intimamente relacionadas, pois reflete o
compromisso de uma empresa com Seus

Setor Energético

stakeholders (Jamali et al., 2008). Entretanto, o nexo
entre GC e RSC ainda ndo estd totalmente claro (Jain
& Jamali, 2016). Diante desse contexto, pesquisas
tém sido realizadas, apontando uma relacdo entre
divulgacdo socioambiental e aspectos da governanca
corporativa, como tamanho do conselho, dualidade,
independéncia do conselho, nacionalidade dos
membros do conselho, presenca de um comité de
RSC (Bektur & Arzova, 2020; Haslinda et al., 2016;
Husted & Sousa-Filho, 2019; Michelon et al., 2015).

Uma linha de pesquisa dentro da GC refere-se aos
estudos de diversidade de género no conselho de
administracdo. As pesquisas anteriores nesse campo
tentam encontrar se a presenca feminina influencia a
divulgacdo de RSC. Essas pesquisas tém apontado
gue conselhos com maior participacao feminina sdo
mais transparentes para a divulgacdo socioambiental
(Cucari et al., 2018; Garcia-Sanchez et al., 2019; Jizi,
2017; Krishnamurti & Velayutham, 2018; Yang et al.,
2019), uma vez que as mulheres s3o mais
socialmente conscientes do que o0s homens
(Charumathi & Rahman, 2019) e trazem uma visdo
independente adicional para a tomada de decisdo
(Colaco et al., 2011).

2.1 Teoria critica das massas e o papel das mulheres
nas organizagdes

As mudangas socioeconémicas levaram as
mulheres a ocupar muitos papéis na sociedade,
incluindo cargos de poder nas empresas (Charumathi
& Rahman, 2019). Nesse contexto, para se ter uma
maior diversidade de género nas salas de reunides,
muitos paises tém adotado metas para aumentar a
participacdo feminina nos conselhos administrativos.
A Noruega foi o primeiro pais do mundo a introduzir
uma lei que exigia pelo menos 40% de representagdo
feminina no conselho (Grosvold & Brammer, 2011).
Em seguida, diversas metas foram adotadas pelos
paises da Europa. Em paises como Noruega, Espanha,
Franca, Itdlia, Bélgica e Holanda existem normas
juridicas sobre cotas de género nos conselhos
(Furlotti et al.,, 2019). Assim, a quantidade de
mulheres no conselho pode formar uma “massa
critica”, influenciando as estratégias de RSC (Huang,
2013).

O debate sobre “massa critica” na pesquisa sobre
mulheres e politica é marcado pelos trabalhos
seminais de Kanter (1977) e de Dahlerup (1988).
Esses autores analisaram as experiéncias de mulheres
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em cargos de poder, como no ambiente corporativo
e politico, concluindo que o processo de tomada de
decisdo pode ser diferente na medida em que
aumenta o numero de mulheres no poder. Dessa
forma, quando as decisGes na organizacdo sao
tomadas por maioria dos votos, a influéncia das
mulheres aumenta com a sua maior participacdo. Em
contrapartida, quando as decisdes sdo tomadas por
consenso, ndo ha um efeito semelhante (Krook &
Norris, 2014).

A teoria critica das massas € uma das mais
relevantes explicagbes para o impacto da
representacdao feminina nas questdes corporativas
(Torchia et al., 2011). Usualmente, as mulheres estdo
presentes em uma ou duas cadeiras do conselho.
Entdo, elas ndo possuem um impacto significante nas
decisGes corporativas. Entretanto, quando mais
mulheres estdo presentes no conselho, sua influéncia
aumenta (Jia & Zhang, 2013). Assim, compreende-se
qgue a inclusdo feminina se torna importante para
alcancar a justica e promover os interesses das
mulheres em prol da igualdade de género (Torchia et
al., 2011).

Nessa perspectiva, a teoria critica das massas
sugere que a natureza das interacdes dentro das
firmas depende do tamanho dos grupos. Assim,
guando o tamanho do grupo atinge um ponto ideal
ou massa critica, a eficiéncia do grupo aumenta
(Kanter, 1977). Dessa forma, essa teoria afirma que
guando um grupo minoritdrio, no caso as mulheres,
atinge um nivel critico, ocorrerd uma mudanca
gualitativa na natureza das intera¢Ges em grupo
(Torchia et al.,, 2011), e consequentemente, um
melhor processo de tomada de decisdo nas
empresas. De acordo com essa teoria, conselhos com
trés ou mais mulheres tendem a influenciar a decisao
do conselho em relagdo a divulgacdo de RSC
(Charumathi & Rahman, 2019).

Historicamente, o ambiente corporativo foi
dominado por homens. No entanto, essa situacdo
tem se modificado gradativamente, especialmente
pelo ingresso da mulher no mercado de trabalho. A
teoria critica das massas acredita que as mulheres
por fazerem parte de um grupo minoritario tém
poucas chances de influenciar as decisGes
organizacionais, até que elas se tornem uma
consistente ou significante minoria. Essa teoria tem
ganhado visibilidade, nos ultimos 20 anos, como uma
das justificativas para o ingresso de mais mulheres na
politica (Childs & Krook, 2008). Apesar de ter sido

aplicada inicialmente em relagdo ao papel da mulher
na politica, essa teoria tem sido utilizada por alguns
estudos para explorar o papel da mulher no conselho
corporativo (Krook, 2015).

2.2 Desenvolvimento das hipdteses de pesquisa

Tradicionalmente, homens e mulheres possuem
diferentes backgrounds. Entdo, a diversidade de
género no conselho é considerada uma dimensdo
importante da governanca corporativa, uma vez que
o numero de mulheres no conselho pode afetar a
tomada de decisdo em relacdo as praticas e
divulgacdes ambientais (Liao et al., 2015). Além disso,
a presenca de mulheres no conselho esta relacionada
com um maior desempenho estratégico (Joecks et al.,
2013), visto que elas participam de reunides do
conselho com mais regularidade do que eles.
Ademais, elas promovem a participacdo de todos
seus colegas do género masculino e sdo mais
propensas a trabalhar em comités de monitoramento
(Garcia-Torea et al., 2016).

As mulheres podem fazer contribuicdes em
conselhos criando aliangas, assumindo papéis de
lideranga e envolvimento com decisdes criticas a
corporacdo (Huse & Grethe Solberg, 2006). Elas
tomam decisdes diferentes dos homens em relagao
as questdes ambientais (Liao et al., 2015), ja que sdo
mais sensiveis e consideram multiplas partes quando
fazem suas escolhas corporativas (Terjesen et al,,
2009). Pesquisas anteriores tém encontrado uma
relagdo positiva entre a diversidade de género no
conselho e a divulgacdo de praticas de RSC (Ben-Amar
et al, 2017, Fernandez-Feijoo et al., 2014;
Fernandez-Gago et al., 2016; Liao et al., 2015). Dessa
maneira, acredita-se que quando maior a proporcao
de mulheres no conselho, maior serd o desempenho
em divulgacdo socioambiental da empresa.

H1: Existe um efeito positivo da proporcdo de
mulheres no conselho sobre a divulgagdo de RSC.

Um conselho deve ser suficientemente
representativo para tratar de varias questdes
levantadas pelos acionistas (Liao et al., 2015), bem
como um conselho diverso e independente fornece
uma melhor governanca corporativa por meio do
compartilhamento de diferentes experiéncias e
pontos de vista de seus diretores (Singh et al., 2001).
Nessa perspectiva, paises tém aplicado leis para
determinar cotas femininas no conselho das
empresas. Na Noruega, existe um rapido avanco do
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namero de mulheres presentes no conselho,
especialmente depois do governo ter instituido uma
lei sobre cotas femininas em 2003. Desde entdo, tem-
se aumentado o engajamento empresarial na RSC
(Kirsch, 2018). Semelhante ao que ocorre na
Noruega, a Francga, desde 2010, adotou uma lei que
determina um limite minimo de participacdo
feminina no conselho.

No Reino Unido, os niveis de diversidade de
género sdo baixos. Contudo, progressivamente, as
empresas tém seguido a uma recomendacgdo de
diversidade presente no codigo de governanca
corporativa do pais. No caso da Espanha, muitas
empresas descumprem a lei de cota feminina,
embora as maiores empresas espanholas estejam
introduzindo politicas de diversidade em seus
codigos de conduta (Cabeza-Garcia et al., 2019). E
mais comum encontrar mulheres no conselho nos
Estados Unidos do que na Suica (Grosvold &
Brammer, 2011). Enquanto, a maioria dos paises da
Unido Europeia possui lei que versam sobre cotas de
diversidade feminina no conselho, os paises da
América Latina e Asia n3o tem adotado leis sobre
cotas femininas (Chizema et al., 2015). Nesse sentido,
acredita-se que em paises onde existe legislacdo
sobre a diversidade de género dos conselhos, as
empresas direcionam maior enfoque para a
responsabilidade social corporativa.

H2: Existe um efeito positivo da existéncia de lei
que incentiva a participagcdo de mulheres no conselho
sobre a divulgagdo de RSC.

As acGes de responsabilidade social corporativa
agregam um valor para a reputagdo da empresa, pois
podem gerar percepgles positivas entre os
stakeholders. Essas a¢cdes sdo comumente realizadas
por empresas de grande porte, uma vez que elas
possuem maior poder econOGmico para destinar
recursos financeiros para a RSC (Brammer & Pavelin,
2006). Diante desse fato, pesquisas tém mostrado
gue existe uma relacdo positiva entre desempenho
financeiro e divulgacdo de RSC (Frias-Aceituno et al.,
2014; Malik & Kanwal, 2018; Siueia et al., 2019). E,
autores indicam que empresas com maior Retorno
sobre o Patrimonio Liquido (ROE) elaboram relatdrios
ambientais mais transparentes, gerando uma
imagem corporativa adicional (Beck et al., 2018;
Orlitzky et al., 2003). Nessa perspectiva, acredita-se
gque o ROE pode influenciar positivamente a
divulgacdo de RSC.

Setor Energético

H3: Existe um efeito positivo do Retorno sobre o
Patriménio Liquido (ROE) sobre a divulgagdo de RSC.

3 Procedimentos Metodoldgicos

Essa pesquisa é classificada quanto a abordagem
do problema, como quantitativa. Quanto aos
objetivos, caracteriza-se como  descritivo e
correlacional, uma vez que sdo detalhadas as
caracteristicas de uma amostra com a tentativa de
explicacdo causa-efeito, através da relacdo entre
varidveis dependente e independentes. Quanto aos
procedimentos, caracteriza-se como documental,
pois sdo utilizados os relatérios de sustentabilidade,
os relatorios financeiros e formulario de referéncia
das empresas para a coleta de dados (Sampieri et al.,
2013).

A populacdo da pesquisa abrange todas as
empresas listadas na Global 500 da revista Fortune
(2019). Para definicdo da amostra, foi realizado um
filtro com o objetivo de selecionar apenas as maiores
empresas do mundo do setor de energia elétrica.
Como resultado, 84 empresas foram selecionadas.
Apds a selecdo da amostra, foram consultados os
relatorios ambientais, financeiros e o formuldrio de
referéncia das empresas. E, por indisponibilidade de
dados, 22 empresas foram excluidas, resultando
numa amostra de 62 empresas, sediadas em 25
paises. Assim, a amostra é do tipo intencional, ndo-
probabilistica e representa 73,81% da populagdo.

A amostra internacional é composta por 62
multinacionais do setor energético distribuidas em 25
paises: Alemanha (2), Arabia Saudita (1), Australia (1),
Austria (1), Brasil (3), Canadd (2), China (4), Coreia do
Sul (3), Espanha (3), Estados Unidos (12), Franca (4),
Holanda (1), india (3), Indonésia (1), Italia (2), Japdo
(4), Malasia (1), México (2), Noruega (1), Polonia (1),
Reino Unido (4), Russia (3), Suica (1), Taiwan (1) e
Turquia (1). A amostra abrange trés anos de andlises,
compreendida entre 2016 e 2018. Foi escolhido o ano
de 2016, haja vista que no ano anterior, em 2015, 193
paises assinalaram o Pacto Global da Organizagdo das
Nag¢Bes Unidas (ONU) para o desenvolvimento
sustentdvel do planeta.

A divulgacdo de responsabilidade social
corporativa representa a varidvel dependente do
estudo. Essa divulgacdo foi medida através da
quantidade de vezes que 32 palavras-chave
apareciam nos relatdrios ambientais. Em seguida, foi
realizada a seguinte divisdo: niumero de palavras-
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chave presentes no relatério/ total de paginas do
relatério. Essa metodologia foi adotada por
Gamerschlag et al. (2011) e El-Bassiouny & El-
Bassiouny (2019). Segundo essas pesquisas prévias,

Tabelas

Tabela 1 Palavras selecionadas

essa metodologia avalia o nivel de RSC de uma
empresa no ambito ambiental e social. A Tabela 1

apresenta quais palavras foram utilizadas.

1. Reciclagem 9.Emprego 17. Oportunidades iguais 25. Corrupgao
2 Coqsumo de 10. Rotatividade 18. Direitos humanos 26. Politicas publicas
energia
3. Biodiversidade 11. Barganha coletiva |19. Discriminagao 27. Compliance
4. Emissdes 12. Acordos coletivos | 20. Liberdade de associacdo |28. Multas
5. Efluentes 13. Saude ocupacional | 21. Trabalho infantil 29. SancGes
R ili I
6.Residuos Seguranca no trabalho | 22. Trabalho forcado esponsabilidade pelo
produto
7. Derramamentos | 15. Treinamento 23. Trabalho compulsdrio 31. Saude do cliente
8.Impactgs 16. Diversidade 24. Comunidade 32' Seguranga do
ambientais cliente

Fonte: Adaptado de Gamerschlag et al., (2011).

As 32 palavras foram escolhidas a partir do estudo
de Gamerschlag et al. (2011). Em relacdo ao indice
gue mede a divulgacdo de RSC, ele ndo é
padronizado, uma vez que varia de acordo com o
nuimero de palavras divulgadas e com o nimero de
paginas do relatério ambiental da empresa. Por
exemplo, a soma da frequéncia das 32 palavras do
relatério ambiental = 66; niumero de paginas do
relatorio ambiental = 100. Entdo, o indice de
divulgacdo ambiental é igual a 0.66, isto é, 66/100.
Portanto, quanto maior a frequéncia de assuntos
ambientais tratados no relatério da empresa, maior
sera a sua pontuacado de divulgacdo de RSC.

As trés varidveis independentes adotadas na
pesquisa sdo: 1) a proporcdo de mulheres presente
no conselho de administracdo das empresas, 2)
presenca de lei no pais sobre cota de género no
conselho e 3) Retorno sobre o Patrimoénio Liquido

(ROE). Essa ultima varidvel foi agregada ao modelo
por dois motivos: Primeiro, por disponibilidade de
dados, ndo foi possivel fazer o célculo de outros
indicadores de desempenho, como o Retorno sobre
o Ativo (ROA). Segundo, os autores inseriram o efeito
de uma variavel financeira no modelo econométrico,
uma vez que a maioria dos estudos sobre
determinantes da RSC avaliam o efeito moderador do
desempenho financeiro na divulgacdo de RSC,
tentando comprovar que empresas maiores tém uma
melhor divulgacdo de RSC. Essas varidveis explicativas
foram coletadas nos relatdrios financeiros das
empresas e no formuldrio de referéncia. Em relagdo,
especificamente, a presenca de lei ou cddigo para a
diversidade no conselho, as informacBes para
compor essa varidvel foram extraidas de Terjesen,
Aguilera, & Lorenz (2015). A Tabela 2 apresenta como
cada varidvel foi operacionalizada.
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Tabela 2 Varidveis analisadas

Setor Energético

> . , . Sinal
Variavel dependente Tipo Método de caélculo Fonte
esperado
Frequéncia de palavras nos Relatdrios de
Divulgagdo de RSC Numérica relatérios/nimero de paginas + sustentabilidade
do relatdrio das empresas
e . , . Sinal
Variadveis independentes Tipo Método de calculo Fonte
esperado
~ Ndmero de mulheres no -
Proporgdo de mulheres no - . Formulario de
Numeérica conselho/ numero total de + .
conselho . referéncia
conselheiros
Pais com lei para a
representagdo feminina no
Lei/codigo de cota de conselho = 2, pais com cédigo ) .
A » ~ Terjesen, Aguilera
género no conselho das| Categorica |para a representacdo +
, - , . e Lorenz (2015)
empresas do pais feminina = 1 e pais sem lei ou
codigo para a representacao
feminina = 0.
Retorno sobre o] , . Lucro liquido/Patrimdnio Relatorio anual e
A Numeérica L + ) .
Patriménio Liquido (ROE) Liquido financeiro
Fonte: Elaborada pelos autores.
Apds a coleta, os dados foram submetidos a Para encontrar a influéncia das varidveis

estatistica descritiva e inferencial. Com isso, foram
obtidas as medidas de tendéncia central, tais como:
média, mediana, desvio-padrdo, valores minimos e
maximos. Em seguida, foram realizados o teste alfa
de Cronbach, para medir a aderéncia dos itens que
compdem a variavel da RSC e o teste t para verificar
se as empresas da amostra sdo originadas de
distribuicdes com a mesma média. Adicionalmente, a
matriz de correlacdo e o teste de colinearidade dos
dados foram operacionalizados, uma vez que a
autocorrelacdo e a multicolinearidade podem
ameacar a validade dos resultados da regressdo
(Favero & Belfiore, 2017).

Disclosuregsc = 3, Wom; . + 3, Law;
+ BgROEi't + Eit

independentes sobre a varidvel dependente, foi
realizada a regressdo hierarquica de dados. O modelo
econométrico utilizado para medir o poder da
influéncia das varidveis explicativas sobre a
divulgacdo de RSC encontra-se acima.

4 Analise e discussdo dos resultados

A Tabela 3 apresenta a média por pais da
divulgacdo de RSC para os trés anos de anélise (2016,
2017 e 2018). Além disso, essa tabela mostra a
porcentagem de mulheres presentes no conselho de
administracdo, bem como se existe ou nao legislacdo
sobre a participagdo feminina no conselho e o
Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE).
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Tabela 3 Estatistica descritiva das variaveis

I Variavel dependente Variaveis independentes

RSC 2016 RSC 2017 RSC 2018 % Mulheres Legislacdo ROE
Alemanha 3,52 0,85 3,92 0,27 Codigo 0,11
Arabia Saudita 1,01 1,86 3,64 0,00 - 0,31
Austrélia 8,32 7,77 7,45 0,29 Cddigo 0,22
Austria 5,98 0,58 5,93 0,17 Codigo 4,45
Brasil 2,88 2,78 3,77 0,18 - 0,09
Canada 4,00 2,25 2,71 0,19 Lei 0,05
China 0,95 1,47 1,47 0,08 - 0,09
Coreia do Sul 6,38 4,53 5,55 0,18 - 0,09
Espanha 7,71 3,25 4,56 0,25 Lei 0,04
Estados Unidos 3,72 2,37 2,75 0,19 Codigo 0,08
Franca 3,19 1,78 4,03 0,25 Lei 0,14
Holanda 6,27 7,10 7,26 0,44 Codigo 0,07

india 2,33 1,33 3,99 0,17 - 4
Indonésia 1,96 1,99 0,73 0,05 - 0,28
Italia 3,21 4,68 5,83 0,32 Lei 0,09
Japdo 4,40 3,41 6,78 0,13 - 0,52
Maldsia 7,41 6,26 7,88 0,21 Cddigo 0,19
México 1,36 2,13 2,74 0,06 - 0,32
Noruega 6,32 5,33 5,52 0,49 Lei 0,15
Pol6nia 1,29 1,7 1,65 0,17 Cédigo 0,17
Reino Unido 5,94 3,59 5,70 0,20 Cdédigo 0,21
Russia 4,34 2,11 7,4 0,14 - 0,1
Suica 541 5,19 4,31 0,26 Cédigo 0,05
Taiwan 9,92 4,08 3,43 0,14 - 0,01
Turquia 2,18 2,11 3,34 0,09 - 0,17

Fonte: Elaborada pelos autores.

Os dados revelam que, em 2016, a empresa de
Taiwan foi a mais transparente em relacdo a
divulgacdo de RSC, seguida da empresa australiana e
espanholas. Em contrapartida, em 2016, as empresas
gue menos divulgaram informag&es socioambientais
foram as da China, Arabia Saudita e Pol6nia. A média
de divulgacdo desse periodo foi de 4,4, sendo o valor
maximo de 9,92 para a empresa de Taiwan e o valor
minimo de 0,95 para as empresas chinesas. Enquanto
gue o desvio padrdo é de 2,47.

Em 2017, as empresas com maior divulgacdo
socioambiental foram as da Australia, Holanda e
Maldsia. Por outro lado, as firmas da Austria, Ardbia
Saudita e ndia foram as menos transparentes para a
RSC. A média das divulgacdes desse periodo foi de
3,22, sendo o valor maximo obtido pela empresa

australiana e o valor minimo de 0,58 foi da empresa
da Austria. Além disso, os dados apresentam um
desvio padrdo de 1,94, menor que o valor de 2016.

Para o ano de 2018, é evidenciado que a empresa
da Maldsia foi a mais transparente na divulgacdo
socioambiental, seguida pelas empresas australianas
e russas. No entanto, os dados revelam que as
empresas menos transparentes em RSC sdo as da
Indonésia, da China e da Pol6énia. A média de
divulgacdo de 2018 foi de 4,49. O valor minimo
observado foi de 0,73 na Indonésia e o valor maximo
foi de 7,88 na Malasia. O desvio padrdo da amostra
de 2018 foi de 1,98.

A partir da andlise dos dados, percebe-se que a
maior evolugdo de divulgacdo socioambiental foi para
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a Arabia Saudita, com um aumento de 260% durante
os trés anos de estudo. Em segundo lugar, houve um
aumento de 81,61% entre 2016 e 2018 na Italia e, na
Russia uma evolugdo de 70,50%. Além disso, as
empresas da Alemanha, Brasil, China, Franca,
Holanda, India, Jap3o, Maldsia, México, Polénia e
Turguia também tiveram uma variagdo positiva no
periodo estudado. Assim, constata-se que as firmas
do setor de energia elétrica desses paises tém
divulgado mais informacdes ano a ano.

Por outro lado, os dados mostram que nos paises
Taiwan e Espanha houve uma reducdo de divulgacdo
de informacles de sustentabilidade de 65,42% e
40,85%, respectivamente. Qutros paises com uma
variacdo negativa, ou seja, divulgaram mais em 2016
do que em 2018, foram: Australia, Austria, Canada,
Coreia do Sul, Estados Unidos, Indonésia, Noruega,
Reino Unido e Suica. Em geral, de 2016 a 2018, houve
um aumento de 2,04% na divulgacdo para a amostra
total, isto é, as empresas do setor de energia elétrica
dos 25 paises analisados se engajaram mais na
divulgacdo socioambiental.

Em relacdo as varidveis independentes, os dados
mostram que nas empresas da Noruega, da Holanda
e da Itdlia possuem a maior participacdo feminina no
conselho de administracdo, isto é, nesses paises
existe uma maior diversidade de género
influenciando as decisGes empresariais. Em
contrapeso, é verificado que os paises onde tém a
menor representacdo feminina no conselho sdo:
Indonésia, México, China, Taiwan e Arabia Saudita.
Esse Ultimo pais ndo possui mulher no conselho da
empresa analisada. Vale ressaltar que a Arabia
Saudita, desde 2016, com o programa de
desenvolvimento Visdo 2030 tem incentivado o
ingresso das mulheres no mercado de trabalho. Ter
mais mulheres no conselho pode sinalizar aos
stakeholders que a empresa estd atenta a diversidade
de género na organizagdo e, portanto, a
responsabilidade social corporativa (Bear et al,
2010).

Setor Energético

Além disso, paises como Canada, Espanha, Franca,
Itdlia e Noruega possuem leis de incentivo a
participacdo feminina no conselho de administracdo
das empresas. Essas leis atribuem cotas, ou seja, um
percentual minimo de participacdo de mulheres no
conselho, a fim de reduzir a desigualdade de género
na tomada de decisdo corporativa. Ja paises como
Alemanha, Australia, Austria, Estados Unidos,
Holanda, Malasia, Poldnia, Reino Unido e Taiwan
possuem coédigos de governanca corporativa que
recomendam a diversidade de género no conselho.
Paises como Brasil, Indonésia, Japdo e México tem
tido debates sobre a representacdo feminina
empresarial, mas ndo avancaram para codigos ou leis
(Terjesen et al., 2015).

A Tabela 3 ainda apresenta o valor médio do
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) das 62
empresas analisadas nos 25 paises. Esse indicador
mede a capacidade de agregar valor de uma
empresa, a partir de seus proprios recursos e do
dinheiro de investidores. Assim, o ROE mensura
guanto de lucro a empresa gera com o dinheiro
investido pelos acionistas. Os dados mostram que as
firmas indianas e a austriaca possuem o maior ROE
médio do periodo. Em contraponto, a empresa
investigada de Taiwan possui o menor ROE. Em geral,
de 2016 a 2018, o valor médio do ROE do setor
diminuiu de 0,83 para 0,31, isto é, uma queda de
62,65%.

Apds a estatistica descritiva, os dados foram
submetidos ao teste de normalidade: Shapiro-Wilk,
para constatar que a amostra segue uma distribuicdo
normal. Adicionalmente, foram operacionalizada a
matriz de correla¢do para medir a autocorrelagao dos
preditores do modelo e o teste de colinearidade, a
fim de constatar se os dados tém problema de
multicolinearidade, uma vez que problemas de
autocorrelagdo e multicolinearidade podem ameacar
a confiabilidade da regressdo (Favero & Belfiore,
2017). A Tabela 4 mostra a matriz de correlacdo e os
resultados do teste de colinearidade.

Tabela 4 Matriz de correlagdo e diagndstico de colinearidade

Varidveis (1) (2) (3) (4) Colinearidade (Autovalor)
(1) Divulgacdo 1,000 2,619
(2) Mulheres 0,446%** 1,000 1,000
(3) Legislacdo 0,095* | 0,543*** 1,000 0,274
(4) ROE -0,038 -0,038 |-0,146*** 1,000 0,106

Nota: ***p<0.01. **p<0.05. *p<0.10.
Fonte: Elaborada pelos autores.
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Os dados revelam que nenhum coeficiente de
Pearson possui correlacdo forte, ja que correlagdes
fortes apresentam coeficientes igual ou maior que
0.80 (Favero & Belfiore, 2017). Assim, ndo se pode
constatar problemas de autocorrelacdo entre os
preditores do modelo. Percebe-se ainda que
multicolinearidade ndo é um problema para a
operacionalizacdo da regressdo hierdrquica, uma vez
gue os achados para o autovalor do diagndstico de
colinearidade foram abaixo de 10. Valores de

Tabela 5 Regressdo hierarquica

colinearidade préximos de 10 podem interferir nos
resultados da regressao (Favero & Belfiore, 2017).

A Tabela 5 apresenta os resultados obtidos para a
regressao hierarquica de dados. A tabela apresenta
os trés modelos testados, na qual, passo a passo, foi
adicionada uma varidvel, de acordo com a sua
importancia tedrica para explicar a varidvel
dependente: a divulgacdo de RSC.

Variavel dependente: Divulgagdo de RSC

Método: Regressdo hierarquica de dados

Amostra: 62 empresas do setor de energia de 25 paises

Total de observacgdes: 186 / Periodo: 2016, 2017 e 2018

Modelo 1
Variavel oeficiente t-statistic  p-value sinal esperado R2 R2 ajustado
Mulheres 0,446 6,761 0,000 + 0,199 0,195
Modelo 2
Variavel oeficiente t-statistic  p-value sinal esperado R2 R2 ajustado
Mulheres 0,559 7,237 0,000 + 0,230 0,221
Lei -0,208 -2,695 0,008 +
Modelo 3
Variavel oeficiente t-statistic  p-value sinal esperado R2 R2 ajustado
Mulheres 0,562 7,256 0,000 + 0,232 0,219
Lei -0,217 -2,772 0,006 +
ROE -0,049 -0,740 0,460 +

Fonte: Elaborada pelos autores.

E possivel constatar que a qualidade do modelo
economeétrico testado aumenta, a medida que novas
varidveis sdo inseridas, ja que valor do R2 aumenta
progressivamente do modelo 1 para o 3. Consoante
o modelo 3, os dados revelam que a proporcdo de
mulheres no conselho afeta positivamente a
divulgacdo socioambiental. Em outras palavras,
qguando se tem um conselho de administragdo com
maior diversidade de género, as empresas divulgam
um relatério de sustentabilidade com mais
informag®es socioambientais. A t-statistic indica que
empresas com a maior participacdo feminina na
tomada de decisdo divulgam até 7,25 vezes mais
informacdes de RSC do que as empresas que
possuem baixa participagdo feminina no conselho.

Esses resultados sugerem que quando um grupo
de mulheres dentro de um conselho se torna maior,
ou seja, atinge uma “massa critica”, pode favorecer a
participacdo mais efetiva das mulheres na tomada de

decisdo. Nesse sentido, o maior nimero de mulheres
no conselho tende a influenciar as decisGes sobre
reporte de RSC (Charumathi & Rahman, 2019), pois
elas consideram multiplas partes quando tomam
decisGes empresariais (Terjesen et al., 2009). A
influéncia positiva da participacdo das mulheres na
divulgacdo de RSC também foi encontrada em
pesquisas prévias (Ben-Amar et al., 2017; Fernandez-
Feijoo et al., 2014; Fernandez-Gago et al., 2016; Liao
et al., 2015).

Os resultados encontrados nessa analise
comprovam a Teoria Critica das Massas, ao
demonstrar que mais mulheres no conselho de
administracdo pode ter um efeito positivo na
divulgacdo de RSC. Uma das teses defendidas pela
Teoria Critica das Massas, é que quando o tamanho
do grupo atinge um ponto ideal ou massa critica, a
eficiéncia do grupo aumenta (Kanter, 1977), uma vez
que aquele grupo de sente confortavel para
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expressar suas ideias. Assim, os achados da pesquisa
indicam que quando existe maior representagdo
feminina no conselho, elas podem expressar suas
ideias mais facilmente, o que inclui as quest&es
ambientais. Com uma “massa critica”, as mulheres
sdo capazes de mostrar seu interesse por todas os
stakeholders da empresa (Yarram & Adapa, 2021).

As mulheres em cargo de gestdo tendem a
considerar multiplas perspectivas nas suas decisdes,
considerando os problemas ambientais, como as
mudancas climaticas (Amran et al., 2014). Além disso,
a diversidade de género no conselho de
administragdo pode ser Util para a tomada de
decisdo, ja que homens e mulheres possuem
diferentes backgrounds, que podem favorecer a
diversidade das questdes tratadas nas reunides
corporativas. O estudo de Jizi (2017) mostrou que,
em paises com maior igualdade de género, as firmas
tendem a ter um maior compromisso com as praticas
de RSC.

Em relagdo ao ambiente institucional do pais, ou
seja, as caracteristicas das instituicdes nacionais,
incluindo aspectos regulatérios, normativos e
cognitivos (Scott, 2008), , foi evidenciado que a
presenca de leis ou cdédigos no pais afeta
negativamente a divulgacdo de RSC por parte das
empresas do setor de energia elétrica. Isso quer dizer
gue em paises, onde os governos criaram lei em favor
da diversidade de género no conselho de
administracdo, as empresas divulgaram menos
informacdes de sustentabilidade do que paises que
nao possuem uma legislagdo especifica sobre
participacdo feminina. A t-statistic indica que paises
sem lei para a representagdo feminina no conselho,
as empresas divulgam até 2,77 vezes mais do que os
gue possuem.

Nessa perspectiva, esses resultados contrapdem-
se a Teoria Critica das Massas, uma vez que em paises
com cotas para a representagdo feminina, espera-se
gue exista uma “massa critica”, que pode influenciar
positivamente as decisdes de RSC (Kirsch, 2018). Uma
das razOes para a possivel justificativa desse achado,
€ que em paises com leis ou cddigos direcionados a
participacdo feminina no conselho, a divulgacdo pode
ocorrer de forma implicita em relacdo a
sustentabilidade, isto é, as empresas podem ndo
divulgar em seus relatérios tudo o que realizam em
RSC, haja vista que se considera um fato obrigatdrio.
J4 em paises sem a legislacdo feminina no conselho,
as empresas tentam legitimar-se através de uma RSC

Setor Energético

mais explicita nos relatdrios socioambientais, porque
no préprio conselho da empresa ndo existe uma
diversidade de género. Assim, as empresas poderiam
utilizar a divulgacdo de RSC como um instrumento de
greenwashing, ou seja, uma sinalizacdo para as partes
interessadas das empresas de que a empresa é
sustentavel, sem realmente ser.

Uma outra justificativa para o resultado de que a
existéncia de legislacdo ou cédigo tem uma influéncia
negativa sobre a divulgacdo de RSC é que, nos paises
onde hda quotas de vagas para mulheres, sobretudo
quando a lei é recente, elas ndo tém voz no conselho
de administragdo. Em outras palavras, elas podem
formar uma “massa critica”, todavia elas estdo ali
apenas para cumprimento da legislacdo. Portanto,
quando empresas tem processos internos mais
igualitdrios e transparentes, homens e mulheres
tendem a ter oportunidades iguais de participar das
decisGes corporativas, influenciando, pois,
positivamente a RSC (Amorelli & Garcia-Sanchez,
2020).

Além disso, a estatistica descritiva revelou que a
grande maioria dos paises sem leis ou cddigos que
determinam cotas de participacdo feminina é
emergente, com excecdo da Coreia do Sul, Japdo e
Taiwan. Assim, é possivel que em economias
emergentes, como Arabia Saudita, Brasil, China,
india, México, Russia e Turquia, as empresas,
independentemente da quantidade de mulheres no
conselho, busquem ser transparentes, ndo apenas
nos relatérios financeiros, como também nas
questdes ambientais. Essa transparéncia pode
favorecer a atragdo de novos investimentos internos
e estrangeiros, ja que o investidor busca informacgdes
detalhadas anteriormente a tomada de decisdo.
Soares et al. (2018) perceberam que as empresas
brasileiras e indianas divulgam mais informacgdes
socioambientais do que as australianas e canadenses,
0 que corrobora com os achados desse estudo.

A regressdo hierarquica permite visualizar que o
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) possui uma
influéncia negativa em relacdo a divulgacdo de RSC, o
gue relembra os achados de Chen, Hung, & Wang
(2018), os quais ressaltam que o aumento da
divulgacdo, promove uma reducdo na lucratividade
das empresas. Esse resultado pode ser elencado ao
fato de que ao aumentar a divulgacdo, aumentam-se
0s gastos e consecutivamente os lucros da firma
diminuem. No entanto, essa varidvel ndo pode ser
considerada como explicativa da divulgacdo nesse
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estudo, uma vez que ndo foi estatisticamente
significante.

Por fim, a Tabela 6 apresenta os resultados
encontrados e previstos anteriormente. Através da

Tabela 6 Resumo dos resultados encontrados

revisdo da literatura, esperava-se que as trés
varidveis independentes do estudo pudessem
influenciar positivamente a divulgacdo de RSC.

Variavel Hipotese Sinal esperado Sinal encontrado p-value Resultado
Mulheres H1 + + 0,000 Verificado
Legislacdo H2 + - 0,006 Ndo verificado

ROE H3 + - 0,460 Nao verificado

Fonte: Elaborada pelos autores.

No entanto, a Unica hipdtese verificada foi a H1,
sendo que H2 se mostrou significante, porém com
sinal divergente do esperado e H3 nado foi capaz de
representar valor explicativo baseado das referéncias
estatisticas. Portanto, pode-se afirmar que a
presenca de mulheres afeta positivamente a
divulgacdo de RSC para a amostra analisada. Além
disso, os dados apontam que existe uma influéncia
significante e negativa da legislacdo para a
diversidade de género no conselho sobre a
divulgacdo socioambiental.

5 Conclusdo e recomendacgdes

A pesquisa foi orientada pelo objetivo de
investigar o efeito da representacdo feminina na
divulgacdo da responsabilidade social corporativa nas
empresas internacionais do setor energético. Os
resultados mostraram que existe uma influéncia
positiva da maior quantidade de mulheres presentes
no conselho de administracdo sobre a divulgacdo de
informacdes socioambientais nas empresas do setor
de energia elétrica de 25 paises, durante os anos de
2016, 2017 e 2018. Dessa maneira, os achados
respondem a questdo de pesquisa que direcionou
esse estudo.

Em relacdo a hipotese 1 (H1), foi diagnosticado
que existe um efeito positivo da proporcdo de
mulheres no conselho sobre a divulgacdo de RSC.
Dessa forma, pode-se verificar a H1. Para a hipdtese
2 (H2), foi encontrado que existe um efeito negativo
da existéncia de lei que incentiva a participacdo de
mulheres no conselho sobre a divulgacdo de RSC.
Assim, nao foi verificada a H2. E, finalmente, para a
hipdtese 3 (H3), os dados mostraram que ndo existe
uma influéncia significante estatisticamente do

Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) sobre a
divulgacdo de RSC.

Em geral, os resultados apontam que mulheres no
conselho de administracdo podem formar uma
“massa critica”, indicando que uma maior
representacdo  feminina nos conselhos de
administracdo tem uma influéncia positiva sobre a
divulgacdo de RSC. . Nesse sentido, a diversidade de
backgrounds entre homens e mulheres pode
contribuir para as empresas reportarem relatérios
ambientais mais completos. Além disso, a pesquisa
encontrou que embora paises emergentes nado
possuam uma legislacdo que determine cotas para
mulheres no conselho, esses paises tém se destacado
na divulgacdo de RSC, sobretudo para obter mais
investimentos em seus negécios.

O presente estudo contribui academicamente
com os estudos empiricos que envolvem a
participacdo feminina no conselho de administracdo
e a divulgacdo de RSC, trazendo novas evidéncias do
setor energético em diferentes ambientes
institucionais. Ademais, a pesquisa inovou ao utilizar
uma varidvel do ambiente macroeconémico para
tentar prever seu efeito na divulgacdo de RSC.
Pesquisas anteriores tém negligenciado varidveis
institucionais quando trabalham a RSC em mais de
um pais (Cabeza-Garcia et al., 2019).

Em termos organizacionais, esse estudo espera
auxiliar gestores no processo de tomada de decisdo.
Assim, empresas que promovem a diversidade de
género no conselho de administracdo podem
apresentar um melhor desempenho na divulgacdo de
RSC, bem como podem agregar valor a reputacdo e
imagem corporativa perante os stakeholders. Além
disso, governos podem promover discussdes acerca
da presenca da mulher no conselho, a fim de garantir
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a inclusdo e participagdao efetiva das mulheres no
ambiente empresarial, e, por consequéncia,
aumentar a transparéncia das acdes de
responsabilidade social de suas empresas, o que
reafirma o compromisso dos paises com a Pacto
Global da Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU) para
o desenvolvimento sustentavel.

Os resultados encontrados devem ser analisados
com cautela, mediante as limita¢c®es desse estudo.
Em primeiro lugar, o presente estudo investigou uma
amostra de 62 empresas de grande porte do setor de
energia elétrica. Em segundo lugar, a amostra
apresenta um viés em relacdo as empresas sediadas
nos Estados Unidos, uma vez que este pais apresenta
0 maior numero de observacdes. Em terceiro lugar,
a pesquisa testou apenas a varidvel Retorno sobre o
Patriménio Liquido (ROE) para representar o
desempenho financeiro das firmas. Por fim, o estudo
concentrou a andlise em apenas um setor da
industria. Caso novos setores sejam adicionados a
anadlise, novas evidéncias podem surgir.

Portanto, pesquisas futuras podem encontrar
novos resultados, selecionando outros setores da
indUstria para compor a amostra, como também
investigando outras listas internacionais para definir
a amostra, como a lista Global 2000, da revista

Forbes. Outrossim, pesquisas vindouras podem
utilizar outras varidveis para representar o
desempenho financeiro das firmas, como o

endividamento e o Retorno sobre o Ativo (ROA).
Outra sugestdo de pesquisa é considerar um espaco
temporal mais longo, apds a aprovagao de uma lei ou
cota de diversidade de género no conselho de
administracgao. Adicionalmente, oS autores
encorajam novos estudos a inserir novas variaveis
explicativas, como a presenca de um comité de
sustentabilidade na empresa, nivel de escolaridade
das mulheres presentes no conselho ou ainda a idade
da lei de quotas de representacdo feminina no pais.
Finalmente, novos achados podem surgir ao realizar
uma pesquisa qualitativa com as mulheres presentes
nos conselhos, para constatar se elas se sentem mais
confortdveis para expressar suas opinides, quando
formam uma “massa critica” com outras diretoras.
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Objective: To investigate the effect of female representation on the
dissemination of corporate social responsibility in international companies in
the energy sector.

Method: The sample is made up of 62 multinationals in the energy sector based
in 25 countries. The dependent variable is socio-environmental disclosure and
the independent variables used are: female participation in the board of
directors, law or code in the country on gender diversity and return on equity.
The research analyzed 3 years: 2016 to 2018.

Main results: The results indicate that there is a positive influence of the greater
number of women present in the council and also point out that their presence
can form a “critical mass”, in which they feel comfortable to give their opinion
and influence decision-making. It is concluded that the diversity of backgrounds
between men and women helps companies to report more complete
environmental reports.

Relevance/originality: The study presents new evidence about the effect of
female diversity on corporate sustainability, analyzing the energy sector in
different institutional environments. In addition, the research analyzes the
results in the light of the Critical Mass Theory, bringing a new direction for
studies on CSR.

Theoretical/methodological contributions: The results are analyzed through
the Critical Mass Theory, a socio-political theory still little related to corporate
sustainability. The results can assist managers in the elaboration of their
corporate strategies, highlighting the role of gender diversity in the councils.
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Objetivo: Investigar el efecto de la representacién femenina en la difusién
de la responsabilidad social empresarial en empresas internacionales del
sector energético.

Método: La muestra esta formada por 62 multinacionales del sector
energético con sede en 25 paises. La variable dependiente es la
divulgaciéon socioambiental y las variables independientes utilizadas son:
participacion femenina en la junta directiva, ley o cddigo del pais sobre
diversidad de género y retorno sobre la equidad. La investigacion analizé
3 afios: 2016 a 2018.

Principales resultados: Los resultados indican que existe una influencia
positiva del mayor nimero de mujeres presentes en el concejo y también
sefialan que su presencia puede formar una “masa critica”, en la que se
sientan comodas para opinar e incidir en la toma de decisiones. . Se
concluye que la diversidad de antecedentes entre hombres y mujeres
ayuda a las empresas a reportar informes ambientales mas completos.

Relevancia/originalidad: El estudio presenta nueva evidencia sobre el
efecto de la diversidad femenina en la sustentabilidad empresarial,
analizando el sector energético en diferentes entornos institucionales.
Ademds, la investigacidn analiza los resultados a la luz de la Teoria de la
Masa Critica, aportando un nuevo rumbo a los estudios sobre RSE.

Aportes tedrico-metodoldgicos: Los resultados se analizan a través de la
Teoria de la Masa Critica, una teoria sociopolitica aun poco relacionada
con la sostenibilidad empresarial. Los resultados pueden ayudar a los
gestores en la elaboracion de sus estrategias corporativas, destacando el
papel de la diversidad de género en los consejos.
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