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“As grandes ideias surgem da observagdo dos pequenos detalhes.”.

(Augusto Cury)
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RESUMO

Com base na teoria do alto escaldo, em que se entende que as caracteristicas individuais da alta
administracdo possuem influéncia sobre as decisdes ¢ os resultados de uma organizacao,
objetivou-se, nesta pesquisa, observar a modificacdo da diversidade de género, etdria e
educacional na alta administragdo das empresas de capital aberto listadas na Brasil, Bolsa,
Balcdo (B3). Para a analise, foram utilizados os Formulérios de Referéncia (FRE) disponiveis
no site da B3 no periodo de 2012 a 2021, tendo sido obtida uma amostra de 555 sociedades
andnimas abertas, representando, ao longo do periodo, 3.831 observagdes de empresas € 58.679
observagdes de individuos analisados. Com base nesses documentos para a amostra
selecionada, foram considerados como alta administragao os membros da diretoria, do conselho
de administracdo e do conselho fiscal. Os resultados obtidos demonstraram uma baixa
modificacdo nas diversidades analisadas, com incrementos absolutos na participagdo feminina
dentro do alto escaldo e reducdao absoluta do género masculino, que permaneceu com
predominancia no periodo observado. Também foi observado menor dispersdo etaria,
ocorrendo maior concentracao de individuos nas faixas de 40-49 ¢ 50-59 anos ¢ baixa
participagdo de individuos com menos de 40 anos. Além disso, com relagdo a diversidade
educacional, houve incrementos na quantidade de individuos com pés-graduagao no periodo,
com permanéncia da prioridade de formagdes sendo engenharia, administracao e economia. Por
fim, foi tragado o perfil do alto escalao como sendo homem, de 40 a 69 anos, pos-graduado,
formado em engenharia, administracdo ou economia. Para o grupo feminino, 30 a 59 anos, pds-
graduada, formada em direito, administracdo ou economia. Os resultados contribuem com a
literatura ao demonstrar a modificagdo da diversidade no alto escaldao das companhias, a fim de
possibilitar melhor conhecimento sobre a composi¢cdo do grupo do alto escaldo, servindo de
subsidio para compreensdo do nivel de adequagdo das entidades as demandas por equidade ¢
representatividade nos cargos executivos nas empresas negociadas no Brasil.

Palavras-chave: Governanga. Alta administracdo. Diversidade. Teoria do Alto Escalao.
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1. INTRODUCAO

As préaticas de governanga corporativa exercem impacto relevante nas organizacoes.
Para seu sucesso e beneficio de suas organizagdes, devem ser constantemente examinadas de
forma a aperfeigoar seus mecanismos, bem como os impactos que podem ter sobre a gestdo,
performance, nimeros contabeis e disclosure de informagdes. Neste contexto, o tempo ¢ um
fator que impacta as praticas de governanca, ou seja, assim como as praticas sociais mudam, as
estratégias de governanca também devem mudar de modo a acompanhar as modificacdes
sociais (Black et al., 2014; Cuomo et al., 2016), pois um sistema falho pode ser prejudicial para
a firma e para a sociedade (Kumar & Singh, 2013; Mardjono, 2005).

Entre os topicos que ganharam relevancia social nos ultimos anos, estdo questdes como
diversidade, equidade, justica social e responsabilidades sociais e ambientais. As empresas nao
ficaram de fora destas discussoes e sdo cobradas para demonstrar como suas atividades podem
ter relagdo com esses temas (Calza et al., 2016; Chan et al., 2014; Fia & Sacconi, 2019;
Gyapong et al., 2016; Harjoto & Jo, 2011; Lagasio & Cucari, 2019; Milani et al., 2012; Van
Peteghem et al., 2018). Nesse sentido, estes topicos figuram entre as estratégias e discussoes
atuais nos cendrios de governanga empresarial € comumente sdo descritos como estratégias
relacionadas com ESG (Environmental, Social and Governance) ou, em portugués, ASG
(ambiental, social e governanga).

Considerando que os responsaveis pela implementagao das estratégias de governanga e
de ESG das entidades sdo os representantes da alta administracao das sociedades e que essas
estratégias devem estar em consonancia com os planejamentos estratégicos das empresas, ha
uma necessidade de aprimoramento, por parte dos representantes da administracao, de suas
estratégias de governanca de modo a representar os mais modernos artefatos da governanca e
colher os beneficios de politicas bem construidas (Abbadi et al., 2016).

Especificamente no aspecto social, fala-se em questdes relacionadas com a diversidade.
Diversidade, para organizagdes, era concebida de forma restrita, como sendo caracteristicas
legalmente protegidas, como raca, idade e género. Atualmente esse conceito sofreu
modificacdes para conceber outras diferencas advindas de pluralidades humanas e sociais,
sejam elas observaveis, como altura e sotaque, ou ndo observaveis, como cultura e linguagem
(Anderson-Gough et al., 2022), e podendo ser entendida como qualquer diferenca entre
individuos (Gomes-Meija et al., 2012).

Essas estratégias relacionadas a diversidade, por exemplo, ndo devem ter uma fungao

retdrica, mas sim um papel ativo nas organizacdes. A sociedade cada vez mais exige questdes



11

sociais das empresas e, se ndo atualizarem efetivamente seus pensamentos, podem sofrer
impactos diretos em seus numeros de negdcios, como rentabilidade, market share, vendas, entre
outros. Além disso, ha impacto direto das agdes sociais da alta administragdo com questdes
contabeis. Por exemplo, pesquisas demonstram o papel de destaque da governanca e da
diversidade em aspectos contabeis, como o aumento do disclosure voluntario (Macedo et al.,
2015; Nalikka, 2009; Tingbani et al., 2020), fatores dentro do comité de auditoria que possuem
impacto na divulgacdo de informagdes ambientais (Al-Shaer et al., 2017; Bravo & Reguera-
Alvarado, 2018; Santos et al., 2022), varidveis no conselho de administracdo que podem
influenciar o desempenho (Ferndndez-Temprano & Tejerina-Gaite, 2020; Garcia-Meca et al.,
2015; Lazzaretti et al., 2019; Miller & del Carmen Triana, 2009) e diversas outras pesquisas
voltadas a relacionar caracteristicas dos 6rgdos de uma empresa e seu impacto na informagao
contabil, financeira e social-ambiental divulgada (Monte et al., 2021; Nadeem, 2020; Prudéncio
et al., 2021; Tinoco et al., 2011).

Com base nesses mecanismos de governanga corporativa, as entidades possuem
diversos representantes na alta administracao que sdo responsaveis pela gestdo da empresa, pela
implementagao de boas praticas de governanga e também que buscam a reducao dos custos de
agéncia provenientes dessa relagdo (Jensen & Meckling, 1976). Essa alta administracdo ¢
composta pela diretoria e por esferas de conselhos e comités, dentre os quais incluem-se o
conselho de administragdo, comité de auditoria, conselho fiscal, conselhos de governanca,
conselhos de partes relacionadas e outros de interesse das entidades (IBGC, 2010). Nesse grupo,
a diretoria ¢ a esfera que efetivamente possui como objetivo a gestdo dos recursos da empresa,
e ¢ a responsavel pela implementagdo das estratégias de governanca relacionadas a questoes
sociais das entidades, sendo o conselho de administragdo outro 6rgao de suma importancia, por
delimitar as politicas estratégicas que a companhia deve seguir e por supervisionar as acdes da
diretoria.

Como individuos, membros destas diretorias possuem experiéncias, opinides, visdes
empresariais e de negocios, estratégias e visdes de mundo distintas e, muitas dessas diferencas
ocorrem com base em aspectos pessoais, profissionais e de suas proprias historias, que, com
base na teoria do alto escaldo, podem impactar os resultados e as decisdes tomadas pela
organizagdo (Hambrick & Mason, 1984). A teoria prevé que os integrantes da alta
administracdo, que inclui os grupos de conselhos e comités que possuem algum poder, seja por
acdo ou inacdo, nas tomadas de decisdes estratégicas, afetam e podem alterar os resultados e a

performance organizacional.
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Com base no exposto, a observacdo de seus perfis permite melhor reflexdo sobre os
objetivos, tomadas de decisdes e resultados da entidade, bem como acerca das politicas internas
relacionadas a governanca. Percebe-se que diretorias mais diversas, por exemplo, podem ter
mais interesse em mudangas sociais nas entidades, ou, para que essas mudangas exigidas pela
sociedade ocorram, faz-se necessario ter membros que pensem dessa forma e acreditem na
inclusdo como ferramenta para desenvolvimento das entidades (Bear et al., 2010; Post et al.,
2011; Rao & Tilt, 2016). Nesse contexto, nesta pesquisa objetiva-se identificar o perfil da alta
administracio, de empresas registradas na B3 (Brasil, Bolsa, Balciao) e suas modificacoes
ao longo do periodo de 2012 a 2021, interpretando as alteracdes com base na teoria do alto
escaliio e na literatura relacionada.

Para observacao do que comporia o perfil dos dirigentes, foram utilizadas varidveis ja
observadas em outros estudos e que podem ter algum impacto sobre informagdes contabeis,
econOmicas, financeiras, sociais ou ambientais, € que demonstram algum tipo de diversidade,
sendo elas género, idade e formagao académica (Adams & Ferreira, 2009; Al-Shaer & Zaman,
2016; Gul et al., 2011; Liao et al., 2015; Wellalage & Locke, 2013). Ressalta-se que ha outras
variaveis possiveis, como, por exemplo, etnia, experiéncia no cargo ¢ ideologia politica
(Anderson et al., 2011; Chin et al., 2013; Kim et al., 2013; Wang & Clift, 2009; Wellalage et
al., 2012; Yatim et al., 2006). Entretanto, a presente pesquisa limitou-se aos aspectos de
diversidade que sdo formalmente identificaveis nos formulérios de referéncias protocolados
pelas entidades na B3 ao longo do periodo de anélise.

A maioria das pesquisas relacionadas ao tema nao possui o escopo desse trabalho, seja
por observar outras variaveis, periodo diferente ou amostra reduzida, optando por buscar
correlagdes com outras variaveis (Agyemang-Mintah & Schadewitz, 2019; Almeida et al.,
2020; Bueno et al., 2018; Correia & Lucena, 2020; Mastella et al., 2021; Ooi et al., 2017).
Assim, esse estudo busca preencher uma lacuna da literatura contabil relacionada a governanga
ao descrever ¢ analisar caracteristicas de diversidade da alta administragdo das empresas
listadas na B3, expandindo e explorando o conhecimento sobre o comportamento das alteracdes
em seus perfis ao longo do periodo estudado. A metodologia utilizada na coleta de dados
permite que novos estudos selecionem outras varidveis possiveis, em busca de novas
compreensoes do fendmeno e do aperfeicoamento dos métodos e padrdes de governanga
corporativa.

Essa pesquisa esta dividida em cinco se¢des. Nesta introducdo — representando a
primeira se¢do —, destaca-se a relevancia e importancia do tema. Em seguida, no referencial

tedrico, apresenta-se a literatura relevante sobre governanca corporativa, em especial sobre
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aspectos sociais e de diversidade nas organizacdes, destacando a teoria do alto escaldo e da
agéncia. A terceira secdo dispde sobre os procedimentos metodoldgicos utilizados para coleta
e analise dos dados, que serdo demonstrados e analisados na quarta se¢do. Por fim, a quinta e

ultima secdo traz as consideracdes finais da pesquisa.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Governanca Corporativa, teoria da agéncia e teoria do alto escaldo

A Governanga corporativa sofre constantes alteracdes em seus enfoques ao longo do
tempo, sendo inicialmente relacionada a teoria da agéncia (Jensen & Meckling, 1976), que
destaca a diferenga de interesses entre os principais, responsaveis por ditar os objetivos de um
grupo, e os agentes, encarregados de exercer as agdes em prol do principal e que possuem seus
proprios interesses € buscam atendé-los em detrimento daqueles estabelecidos, resultando no
conflito de agéncia. Com o objetivo de reduzir a divergéncia aos objetivos primarios dos
principais e alcangar os resultados desejados, os individuos relacionados estabelecem regras no
contrato social formado entre as partes, que limitam as agdes possiveis pelos agentes, enquanto
estabelecem politicas a serem seguidas pelos integrantes da organizacdo, que originam a
governanga corporativa.

De forma aplicada, a governanga corporativa pode ser definida como uma unido de
mecanismos, internos e externos, que buscam harmonizar a relacdo entre acionistas e
administradores (Silveira, 2002); ou como mecanismos organizacionais € institucionais, ¢ as
tomadas de decisdes, intervencoes e direitos, que buscam reduzir os conflitos de interesses
dentro de uma organizagao (Schmidt & Tyrell, 1997). Atualmente, busca-se uma evolugao do
papel de apenas fiscalizagdao e reducao dos conflitos de agéncia, impactando positivamente a
redugdo de riscos € o aumento de geracdo de novas oportunidades de negocios (Trambacos,
2020).

Dentre os topicos de governanga corporativa mais relevantes, tratava-se principalmente
de temas relacionados a existéncia de vantagens em seus métodos, como a possivel existéncia
de ganhos econdmicos e ndo financeiros relacionados a divulgac¢do voluntaria de informagoes
(Benston, 1982), e de que a forma como a evidenciagao ¢ realizada depende do publico com
maior pressao sobre a empresa, tendendo a priorizar o publico mais importante, mesmo que
contrariando publicos de menor influéncia (Neu et al., 1998). Pesquisas mais atuais estdo
focadas, principalmente, na evidencia¢do relacionada a sustentabilidade das companhias
(Afeltra et al., 2022), encontrando aumento da evidenciacdo voluntaria em companhias com
mais mulheres no conselho de administragao (Ben-Amar et al., 2017), além da observacao de
que mais mulheres em uma companhia tende a aumentar o comprometimento da transparéncia
de divulgacdes relacionadas a RSC (Responsabilidade Social Corporativa) (Amorelli & Garcia-

Sanchez, 2020).
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Em consonancia com a evolugdo das boas praticas de governanga, deve-se observar a
necessidade da alta administracdo de manter-se atualizada em relag@o a evolugao das melhores
ferramentas de governanga corporativa, nao sé pelos impactos positivos ja observados que ela
traz, mas também pelos prejuizos que podem decorrer de um sistema falho, principalmente em
momentos de crise, como os achados de que organizagdes com conselhos mais diversos teriam
menor engajamento com os ativos subprime que culminaram na crise financeira de 2008
(Muller-Kahle & Lewellyn, 2011), que sintoniza com o resultado de que maior diversidade
reduz os impactos negativos que uma crise teria nos resultados da organizacao (Ooi et al., 2017).

Dentre os possiveis integrantes do sistema de governanga organizacionais, destacam-se
as fungoes e atribui¢des do conselho de administracao e do conselho fiscal. Os membros do
conselho de administracdo possuem influéncia dentro do sistema, por serem responsaveis pela
discussao e aprovagao das politicas e supervisao das a¢des da diretoria, assegurando a qualidade
da gestdo, assumindo assim um papel de legitimidade das praticas da companhia, além de serem
responsaveis pelo engajamento com os stakeholders, buscando demonstrar a realizagdo dos
objetivos dos interessados na companhia (Afeltra et al., 2022). J& o conselho fiscal ¢ totalmente
independente em relacdao ao conselho de administracao e a diretoria, com a principal fungao de
monitoramento das atividades e das demonstracdes contdbeis de uma organizagao, tendo como
papel orientar os proprietarios sobre as atividades do conselho de administracdo e da diretoria
(Procianoy & Decourt, 2014, p. 167).

Considerando que a maior parte dos estudos sobre governanca aqui citados € estrangeira,
deve-se compreender também o contexto nacional para poder realizar as analises de forma mais
especifica. No Brasil, parte dos aspectos de governanga se direciona ao controle acionario de
empresas que ¢ majoritariamente concentrado. Em empresas de capital aberto, quando
considerado o percentual dos trés maiores acionistas, este se aproxima, em média, de 60 a 70%
do capital votante (Leal et al., 2002; Marques et al., 2015). Isso demonstra a caracteristica nao-
publica das organizagdes abertas, quando comparadas as norte-americanas. Com isso, grande
parte do controle das organizagdes estd em posse de poucos individuos e a governanga
corporativa no pais assume uma caracteristica de maior prote¢do ao acionista minoritario.

A relagdo de concentracdo do controle aciondrio torna-se relevante por facilitar a
expropriacdo de acionistas minoritarios (La Porta et al., 1998), o que leva a governanga
corporativa a assumir uma caracteristica de prote¢do aos pequenos acionistas, observado pelo
poder dado aos pequenos acionistas, que podem solicitar a instalagdo do conselho fiscal para
supervisdo da companhia, além de poder eleger parte de seus integrantes (Procianoy & Decourt,

2014). Adicionalmente, outro mecanismo do sistema de governanca que auxilia a reducdo da
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expropriacdo dos minoritarios € a presencga de integrantes do sistema que sdo independentes a
companhia (Hamid et al., 2016; Santiago-Castro & Brown, 2007)

Com base no exposto, observa-se a importancia da alta administragdo nas escolhas e nos
rumos tomados pela companhia, tanto nacional quanto internacionalmente. Com isso, de forma
a melhor descrever os impactos individuais dos responsaveis pela alta administragdo — uma das
partes envolvidas na teoria da agéncia — surge a teoria do alto escaldo (Hambrick & Mason,
1984). Essa teoria buscou observar como as caracteristicas individuais do alto escaldo de uma
organizacao podem afetar os resultados de uma companhia, por meio de decisdes estratégicas
diferenciadas. A teoria destaca como diversas caracteristicas de cada integrante da
administracdo podem afetar as tomadas de decisdes e os resultados de uma companhia,
relacionando exemplos de atributos pessoais e impactos esperados, a exemplo de: (i) juventude,
propensdo a maiores riscos € potencial de crescimento; (ii) tempo de estudos, aumento da
inovagao e maior estabilidade dos resultados; (iii) grupos heterogéneos, decisdes mais lentas e
maiores resultados em ambientes econdmicos cadticos.

A teoria torna-se relevante devido a concepgao da importancia dos individuos na tomada
de decisdes e resultados de uma companhia, que a €época adotava uma perspectiva de que as
grandes organizagdes eram geridas pela inércia, sendo levadas pelos eventos e padrdes
estruturais do mercado, determinadas principalmente pelo ambiente de competigao existente e
nao pelos individuos que as administravam, conhecida como teoria da ecologia populacional
(Hannan & Freeman, 1977). A partir da observagao de diversas pesquisas, que validaram o
impacto do individuo dentro da tomada de decisdes e nos resultados de uma companhia (Bantel
& Jackson, 1989; D’ Aveni, 1990; Milliken & Martins, 1996), a teoria ganhou maior visibilidade
e relevancia, buscando verificar fatores que podem aumentar a performance organizacional, em
métricas financeiras e nao financeiras. Dessa forma, uma contribuicao da teoria do alto escalao
¢ a concepgao de que o individuo, e suas caracteristicas pessoais, impactam as entidades e
devem ser investigadas.

Assim, considerando que as politicas de governancga a serem adotadas sdo, em primeira
esfera, definidas pela alta administracdo das empresas, a teoria do alto escaldao mais uma vez se

mostra relevante nas analises das praticas que estdo sendo adotadas.

2.2. Diversidade na alta administracao

Ao tratar das caracteristicas individuais da alta administracdo, deve-se observar o

conceito de diversidade utilizado, que permitird a observa¢do das caracteristicas que os
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diferenciam. Devido a diversas evidéncias do impacto da diversidade, como a de que a sua
gestao pode impactar a produtividade e a rotatividade de uma equipe (Ellis, 1994), os beneficios
de um ambiente de trabalho heterogéneo (Milliken & Martins, 1996), e o apontamento de que
outras diferencas menos visuais também causam discriminagdo e impacto negativo na
performance individual (Barak, 1999), esse conceito continuou em evidéncia e modificagao.

Dessa forma, adota-se nesse estudo o conceito de diversidade de Gome-Meija et al.
(2012), em que se define diversidade como caracteristicas humanas que diferenciam individuos,
sendo elas em duas categorias: (i) aspectos em que o individuo ndo possui nenhuma ou quase
nenhuma influéncia, que incluem, mas ndo se limitam a, raga, sexo, idade, familia e sociedade
em que nasceu, e (i1) aspectos em que o individuo possui algum controle e autonomia para
modificar, como estado civil, educacao, crencas politicas e religiosas, dentre outras.

A literatura contemporanea relacionada a diversidade tende a incluir, principalmente,
caracteristicas da primeira categoria, devido a maior facilidade para observacao das variaveis.
E o caso dos estudos de género dentro das organiza¢des, que demonstram como a presenca
feminina na alta administracdo impacta positivamente a contabilidade e a performance de
mercado das organizagdes (Adams & Ferreira, 2009; Agyemang-Mintah & Schadewitz, 2019),
e que a diversidade de género auxilia processos criticos, como analises ¢ tomada de decisdes
(Bear et al.,, 2010). Adicionalmente, observa-se que a presenca feminina aumenta a
probabilidade de evidenciacdo voluntdria relacionado aos riscos referentes as mudangas
climaticas e a qualidade das informagoes divulgadas (Al-Shaer & Zaman, 2016; Ben-Amar et
al., 2017) e o disclosure relacionado a ESG (Lagasio & Cucari, 2019). Em contrapartida,
existem estudos que apontam achados diferentes, como o de que ndo ha forte relacao entre
mulheres na alta gestao e a performance financeira de uma organiza¢ao (Wang & Clift, 2009),
que a maior presenca feminina no comité de auditoria ndo impacta a evidenciagdo de
informagdes ambientais (Santos et al., 2022), e que a diversidade nos conselhos tem impacto
negativo na performance financeira de uma empresa, ndo havendo consenso quanto a presenga
feminina na alta administracdo (Wellalage & Locke, 2013).

Além do género, ha outros aspectos de diversidade estudados e que possuem relagdo
com as entidades. Dentre as varidveis da primeira categoria, a idade da alta administracdo ¢
outra métrica de diversidade investigada, com estudos destacando que diretores com idade
proxima a 56 anos tendem a ter maior evidenciagdo ambiental em relacdo a RSC (Post et al.,
2011), que a diversidade em idades nos conselhos tende a aumentar a performance financeira
das entidades e que a diversidade geracional impacta positivamente a integrag@o entre aspectos

financeiros e nao financeiros nas tomadas de decisdes (Ferrero-Ferrero et al., 2015). Novamente
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ndo ha consenso entre esse topico, com outros estudos negando tais achados, como a auséncia
de impacto da idade do conselho de administragdo na evidenciagdo voluntaria (Bueno et al.,
2018),

Também ¢ possivel encontrar estudos que incluem variaveis de segunda categoria, as
quais tendem a ser mais abstratas e complexas devido a maior gama de opgdes, bem como mais
subjetivas. Nessa linha, observam-se estudos que focam na formacao dos individuos e no titulo
académico, tendo achados como a correlagdo de maior heterogeneidade ocupacional na
diretoria, por meio de indice baseado em varidveis de educacao, profissdo e experiéncia, € o
aumento no valor de uma entidade (Anderson et al., 2011). Bantel e Jackson (1989)
encontraram, por exemplo, que bancos mais inovadores sao administrados por equipes mais
educadas e diversas. Ha também observacdes de que a formacao em contabilidade aumenta a
divulgacdo de informacdes de RSC nos relatorios anuais (Esa & Zahari, 2016), além de
evidéncias de que a formacdo académica do conselho de administragdo ndo impacta a
divulgagdo de RSC em uma companhia (Ratmono et al., 2021).

Mesmo havendo diferentes resultados nas pesquisas sobre diversidade na alta
administracao e seus possiveis impactos nas empresas, entende-se que sua maior compreensao
¢ necessaria para maior entendimento da possivel forma de visdo social das entidades
(representadas pela alta administragdo). A diversidade, mesmo que no curto prazo nao produza
resultados financeiros observaveis, aumenta a capacidade de pensamento plural nas entidades,
expandindo as redes de networking, o capital humano e as possibilidades de estratégias que
podem ser adotadas em uma companhia (Booth-Bell, 2018). Ademais, também impacta a gestao
da inovacao de uma companhia de diferentes formas (Galia & Zenou, 2012), além transformar
o ambiente em um local mais tolerante a erros e de maiores incentivos de longo prazo aos CEOs
(Griffin et al., 2021), ambos influentes para o alcance da inovacdo. Por fim, outro destaque
relevante nesse topico ¢ a observacao do papel da diversidade e da inclusdo social na felicidade
do ambiente de trabalho (Mousa, 2021), além das melhoras em outras métricas ndo financeiras,
sejam elas ambientais, como uso de energias limpas e diminuic¢ao da polui¢do, ou sociais, como
melhoras na satide e no engajamento com os colaboradores da companhia e com a sociedade
(Gupta et al., 2014), ou seja, a diversidade ndo € apenas uma métrica para cumprir exigéncias
de governanga, mas sim toda uma mudanca de pensamento social que pode ocorrer na

companhia em virtude da pluralidade de ideias que sdo abertas e que antes ndo havia espago.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Considerando o objetivo da pesquisa, inicialmente foi realizado um levantamento das
possiveis variaveis para a constru¢do do banco de dados e das informagdes que poderiam
auxiliar a compreensdo e o mapeamento da diversidade na alta administracdo das companhias

negociadas no Brasil no periodo de interesse.

3.1. Construciao do banco de dados

Para a obten¢do dos dados referentes aos membros do alto escalao das companhias
abertas negociadas na B3, utilizou-se como base o Formuldrio de Referéncia das empresas.
Nesse documento, as empresas listam seus executivos e descrevem algumas de suas
caracteristicas. Os formulérios sdo preenchidos por cada empresa e todos sao disponibilizados
no site da B3. Apesar de haver um direcionamento geral quanto ao preenchimento, cada
empresa preenche o seu. Nesse sentido, as informacdes, por vezes, sao encontradas de formas
diferentes, necessitando de ajustes para fins de comparabilidade.

Portanto, a base de dados utilizada foi a dos formulérios de referéncia disponiveis no
site da B3 no periodo de 2012 a 2021. Optou-se pela analise longitudinal com o objetivo de
compreender como o fendmeno da diversidade se comportou ao longo dos ultimos dez anos e
para a verificacao se houve efeito de aumento da diversidade em consonancia com os debates
sociais que se intensificam com o passar dos anos.

A coleta dos dados foi realizada pelo software de programagdao R, linguagem de
programacao desenvolvida para questdes relacionadas a dados, via pacote GetFREData,
anteriormente integrante do pacote GetDFPData, que coleta e organiza os dados diretamente do
site da B3, sem interferéncia de terceiros, necessitando apenas selecionar o periodo e as
empresas desejadas (Perlin, Kirch, & Vancin, 2019), sendo o pacote utilizado voltado para
coleta especifica de informagdes dos formularios de referéncia.

Ap0s a coleta, os dados foram tabulados em formato de planilha eletronica e foram
desenvolvidas as seguintes variaveis de andlise que representam a diversidade na pesquisa,

conforme quadro 1.
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Campo Forma de preenchimento Fundamentagio tedrica
Género Masculino ou Feminino (Almeida et al., 2020; Anderson et
al., 2011; Karim et al., 2021,
Trambacos, 2020)
Idade Numéricos entre 0 ¢ 100 (Anderson et al., 2011; Bueno et
al., 2018; Karim et al., 2021,
Trambacos, 2020)
Formacao Baseado na profissio informada — Agregado em | (Anderson et al., 2011; Ooi et al.,
Administragdo, Contabilidade, Direito, Economia, | 2017; Trambacos, 2020)
Engenharia, Medicina e outros
Nivel de | Grau de educagdo alcangado, agregado em Pos- | (Al-Musali & Ku Ismail, 2015; M.
titulagao Graduagdo, Graduagdo e outros Perlin et al., 2021b; Trambacos,
2020)

Quadro 1: relagdo dos itens constantes na analise.
Fonte: elaboragio propria.

O quadro 1 destaca as variaveis utilizadas nessa pesquisa, a fim de observar as
caracteristicas Género, Idade, Formacao e Nivel de titulacio como varidveis representantes da
diversidade em uma companhia, e inclui de forma agregada os cargos de diretoria, conselho de
administracao e conselho fiscal, integrantes do alto escaldo de uma organizagao.

3.2. Tratamento dos dados e variaveis utilizadas

Com base nos procedimentos descritos anteriormente, foram coletados os dados de
todas as empresas disponiveis na base de dados, para os anos de 2012 a 2021, que totalizaram
1.017 companhias (CNPJs) diferentes ao longo do periodo, dentre Sociedades Andnimas de
Capital Aberto, Fechado, e fundos de investimento. Para defini¢ao da amostra, delimitou-se a
observagdo de empresas de capital aberto negociadas em mercado de bolsa na B3, com a
observacdo das empresas listadas sendo feita em abril de 2022. Posteriormente, foram
adicionadas empresas que encerraram suas transacdes no mercado de bolsa, via encerramento
das atividades ou OPAs (Oferta Publica de Aquisi¢do) durante o periodo analisado, totalizando
555 empresas de capital aberto, negociadas no mercado de bolsa, ao longo da série de dados.
Para empresas que fecharam capital no periodo observado, foram excluidos os dados dos
Formulérios referente ao periodo posterior a OPA. A Tabela 1 destaca as alteracdes realizadas

na amostra.



21

Populacdo: Empresas com Formuldrios de Referéncia disponiveis no periodo de 2012 a 2021 1017

Empresas listadas ndo negociadas em mercado de bolsa no periodo de 2012 a 2021 462

Amostra: Companhias negociadas em mercado de bolsa da B3 no periodo observado, que
submeteram Formularios de Referéncia 555
Tabela 1: descri¢do da amostra de empresas utilizadas.
Fonte: elaboragdo propria.

Para dados ausentes, caso o individuo apareca em outra empresa ou ano na base de dados
e tenha as informacdes no formulario dessa outra organizacdo ou outro periodo, foram
utilizados os dados observados para todas as outras apari¢cdes do individuo em que ocorre
auséncia de dados. Adicionalmente, ndo possuindo informagdes nas varidveis observadas,
optou-se por destacar como “ndo mencionado” para aquela caracteristica na analise dos dados.
Em relagdo as repetigdes, as caracteristicas de cada individuo foram consideradas uma vez para
cada organiza¢dao em que esta inserido, independente da quantidade de cargos ocupados em
cada uma das organizagdes, porém podendo ser considerado mais de uma vez, caso o individuo
esteja inserido em mais de uma companhia no mesmo ano.

A tabela 2 destaca a quantidade de individuos, empresas e a média de individuos por

empresa, no periodo analisado. O conjunto de empresa-individuo-ano totalizou 58.679

observacoes.

Ano 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Média Total
Individuos 6.294 6.276 6.157 5.892 5.537 5.604 5.510 5.418 5.851 6.140 5.867,9 58.679
Empresas 413 407 397 388 371 369 357 348 379 402 383,1 3.831
Média de pessoas
por empresa 152 154 15,5 15,2 149 152 154 156 154 153 15,3 -

Tabela 2: Distribui¢do dos individuos e empresas ao longo do periodo de 2012 a 2021.
Fonte: elaboragio propria.

Dessa forma, observamos que, apesar de serem 555 empresas distribuidas ao longo do
periodo observado, totalizou-se 3.831 combinagdes de empresas-ano, ¢ 58.679 observacdes de
pessoas-empresas-ano.

Com relagado as varidveis analisadas para esse publico de membros e empresas, explica-
se que, para a variavel género, ¢ importante destacar a forma como o termo género ¢ utilizado
na literatura contébil, sendo sindnimo de sexo bioldgico, de forma binéria, masculino-feminino,
e determinada no nascimento, nao seguindo os caminhos mais recentes do campo da Sociologia,
que percebem género como um espectro de amplas possibilidades (Borsatto Junior et al., 2020;
Garofalo & Garvin, 2020; Souza & Carrieri, 2010). Portanto, ao tratar de género, a literatura

em sua maioria utiliza o conceito de sexo biolodgico de um individuo no lugar de género como
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variavel observavel, e devido ao conceito de diversidade adotado, ¢ concebido que essa seria
outra caracteristica que diferencia individuos, portanto podendo expandir o universo de
caracteristicas estudaveis. Nessa pesquisa, utilizamos o conceito de género como utilizado pela
literatura contabil, separando-se em Masculino e Feminino, ja que esta ¢ a forma observavel
nos formularios de referéncia.

Na categoria de formagdo, foi observado o campo especifico de profissdes, ¢ ndo
podendo destacar a formagdo pelo campo, foi verificado o curriculo (também presente no
formulério de referéncia). Utilizou-se a primeira realizada ou mencionada no formuldario,
priorizando o nivel graduagdo, e destacando apenas uma formacdo, caso o individuo possua
mais de uma informada. Buscou-se a simplificagdo das formacdes para a area de graduagao
genérica, como apenas engenharia ou apenas administragdo. Ademais, as observacdes foram
agrupadas de forma similar a pesquisa de Trambacos (2020), destacando as areas de maior
observagao, sendo elas administrac¢do, contabilidade, direito, economia, engenharia, medicina,
e agregando todas as formagdes com poucas observagdes, na categoria “outras”.

Em relagdo ao nivel de titulagdo, foi realizada a pesquisa por palavras-chave dentro do
curriculo do individuo, para organizar em alguma das categorias destacadas: P6s-Graduacao
(incluindo doutorado, mestrado, MBA e Especializacdo e pds-graduagdo nao descrita),
Graduagdo (Ensino Superior) e Fundamental, médio ou técnico.

Relacionado a idade, utilizou-se a data-base de fim do ano para cada ano, para
observagao da idade de cada individuo no final de cada ano do periodo observado. As idades
foram agrupadas em grupos de 10 anos, com excec¢do dos individuos com menos de 30 anos,
que foram todos agrupadas, e acima de 80 anos com mais velhos. Nao encontrando data de
nascimento do individuo no quadro especifico, buscou-se o complemento por meio da
observacao do curriculo do individuo.

Por fim, realizou-se um comparativo entre a varidvel género e as variaveis idade,

formacao e titulo de graduacdo, em busca de relagdes entre as variaveis.



23

4. RESULTADOS E ANALISES

4.1. Género

Partindo da analise do indicador de diversidade de género, a figura 1 destaca a

participagdo feminina e masculina do alto escaldo das organizagdes ao longo do tempo

estudado.
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4% 91,1% 90,9% 90,4% 89,8% 89 5% 0
88,2% 87,4% 86,0% 85,9% 90,0%
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Figura 1: Perfil de género da alta administracdo ao longo dos anos de 2012 a 2021.
Fonte: elaboragio propria.

A partir dos dados, pode-se observar que houve um aumento absoluto da quantidade
feminina na alta administragdo partindo de 540 individuos em 2012, para 865 ao fim do periodo,
simultaneamente ocorrendo reducdo do quantitativo masculino, de 5.753 para 5.275, que
resultaram em aumento da participagdo feminina de 8,6%, em 2012, para 14,1% ao fim de 2021.
Dessa forma, observa-se que houve aumento da diversidade de géneros na alta administracao
(ou reducdo da diferenca entre a participagdo feminina e masculina), o que difere do observado
pelo de estudo de Trambacos (2020), que ndo encontrou alteragcdo absoluta de diversidade
dentro do periodo analisado de 2011 a 2018, e do estudo de Brugni (2018), que encontrou
reducdo da participacdo feminina no periodo de 2009 a 2013. Ademais, ambos os estudos

encontraram percentual inferior, entre 7 ¢ 10%, o que confirma a percep¢do de que a alta
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administracdo estd se tornando um grupo mais diverso em relacdo a seu gé€nero. Possiveis
causas para essa maior participagdo podem ser oriundas da exigéncia do mercado por maior
inclusdo e representacdo social no mercado, em conformidade com as discussdes
contemporaneas e com a literatura.

Conforme observado em pesquisas anteriores, espera-se que esse aumento na
diversidade de género traga impactos positivos ao mercado, dentre outros fatores, pela melhora
na performance das organizagoes (Adams & Ferreira, 2009; Bear et al., 2010), nas tomadas de
decisoes (Bear et al., 2010), além de melhorias em relagdo a divulgacao de dados ambientais
(Al-Shaer & Zaman, 2016). Apesar de haver essa diminuicao da diferenca absoluta e percentual
entre os dois grupos, entende-se que ainda esta aquém do ideal. Uma vez que temos apenas dois
grupos, em uma divisao igualitaria, haveria metade de participagao para cada grupo, porém nao

€ 1sso que ¢ observado.

4.2. Idade

Para andlise da faixa etaria, a tabela 3 demonstra participacao de cada faixa etaria das

empresas observadas para o periodo de 2012 a 2021.

Faixa etaria 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Média Total

% < 30 anos 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 734
% 30-39 anos 8% 9% 9% 10% 11% 11% 10% 10% 10% 9% 10% 5.462
% 40-49 anos 16% 17% 20% 23% 27% 28% 28% 28% 29% 29% 24% 14.258
% 50-59 anos 18% 20% 22% 25% 29% 28% 28% 29% 28% 29% 26% 14.894
% 60-69 anos 12% 13% 15% 17% 19% 19% 20% 19% 20% 20% 17% 10.120
% 70-79 anos 5% 6% 6% 7% 8% 9% 9% 9% 9% 10% 8% 4.655
%> 80 anos 1% 1% 1% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 947
Nao

Mencionado 38% 33% 26% 16% 3% 2% 2% 1% 1% 1% 12% 7.609

Total Geral 6.294 6.276 6.157 5.892 5.537 5.604 5.510 5.418 5.851 6.140 5.867,9 58.679

Tabela 3: Perfil etario da alta administragdo ao longo dos anos de 2012 a 2021.
Fonte: elaboragio propria.

Além disso, apresentam-se no quadro 2, as estatisticas descritivas relacionados aos

dados de idade dos membros da alta administragdo analisados na presente pesquisa.
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M¢dia 54
Mediana 53
Maximo 97
Minimo 18
Desvio-Padrao 12

Quadro 2: Estatisticas descritivas da faixa etaria.
Fonte: elaboragdo propria.

Observa-se, com base na tabela 3 e no quadro 2, que ha maior concentracao nas faixas
etarias de 40-49 anos e 50-59 anos, que ao longo do periodo sempre somam entre 25 e 30%
cada, com reduzida modificagdo da proporcao de 50-59 anos, enquanto o grupo de 40-49 anos
tem crescido constantemente nos tltimos anos, o que corroboram o observado por Brugni et al.
(2018), em que a faixa de idade de maior ocorréncia dos conselheiros € dos 50-59 anos e a idade
média de 56, enquanto que nesse estudo foi observada a idade média de 54 anos.
Adicionalmente, os grupos de idade abaixo de 30 anos e de 30-39 anos tem menor participagao,
com o primeiro permanecendo constante em aproximadamente 1%, e o segundo tendo decaido
ao longo do periodo para abaixo de 10% das observagdes.

Por um lado, a faixa de idade de maior ocorréncia estando acima de 50 anos demonstra
que os membros de diretorias, conselhos e comités de empresas negociadas na B3 priorizam
membros com maior experiéncia, o que estd relacionado com as responsabilidades dos cargos.
Entretanto, ao observar que os dados demonstram uma tendéncia de envelhecimento dos
ocupantes do alto escaldo, a literatura mostra que pode ocorrer reducao da performance
financeira de uma companhia (Nakano & Nguyen, 2011). A reducdo da diversidade geracional,
portanto, pode impactar negativamente a unido de dados financeiros € ndo financeiros nas
tomadas de decisdes (Ferrero-Ferrero et al.,, 2015). Adicionalmente, espera-se que as
organizacdes tenham resultados mais consistentes e estejam menos suscetiveis a riscos, como
previsto pela teoria do alto escalao.

Considerando os amplos debates sociais recentes, a diversidade de idades pode ser vista
como um fator a ser repensado pelas entidades. Membros mais novos pode ter menor
experiéncia, mas podem originar um choque de geragdes que pode ser positivo para as
entidades, j& que geragdes mais recentes podem trazer, além de pensamentos mais modernos
sobre os negdcios, pensamentos mais contemporaneos quanto a visdo de mundo, social e
ambiental, aumentando a integracdo de aspectos financeiros e ndo financeiros na companhia

(Ferrero-Ferrero et al., 2015).
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4.3. Formacio e nivel de titulacao

Com base na teoria do alto escaldo, entende-se que um maior tempo de estudo dos
membros executivos pode impactar positivamente as entidades, especificamente com relagao a
inovac¢do. Para tanto, a tabela 4 abaixo demonstra o nivel de titulagdo académica observada no

periodo analisado.

Grau de Formacgio 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Média Total

Pos-Graduagdo 2.350 2.405 2.415 2.378 2.251 2.365 2.381 2.388 2.640 2.821 2.439 24.394
Graduagdo 1.694 1.620 1.592 1.482 1.366 1.367 1.374 1.340 1.523 1.609 1.497 14.967
Fundamental, médio

ou técnico 59 58 55 46 39 42 36 35 36 37 44 443
Nio mencionado 2.191 2.193 2.095 1986 1.881 1.830 1.719 1.655 1.652 1.673 1.888 18.875
Individuos 6.294 6.276 6.157 5.892 5.537 5.604 5.510 5.418 5.851 6.140 5.867.9 58.679
% Po6s-Graduagio 37% 38% 39% 40% 41% 42% 43% 44% 45% 46% 42% -
% Graduacdo 27% 26% 26% 25% 25% 24% 25% 25% 26% 26% 25% -
% Fundamental, médio

ou técnico 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% -

% Nao mencionado 35% 35% 34% 34% 34% 33% 31% 31% 28% 27% 32%

Tabela 4: Perfil do nivel de titulagdo por ano no periodo de 2012 a 2021.
Fonte: Elaboracdo propria.

Pode-se destacar que houve aumento absoluto e relativo de individuos com pos-
graduacdo no periodo, saindo de 37% para 46% dos dados, enquanto o quantitativo de
graduados permaneceu estavel perto dos 27%, com pouca variacdo no periodo. No mesmo
sentido, ensino fundamental, médio e técnico permaneceram constantes em 1%. Esse aumento
percentual de pés-graduados nao se deve apenas a reducao do quantitativo de ndo mencionados,
de 2.191 para 1.673, pois que observamos aumento de 2.350 para 2.821 nos pos-graduados,
demonstrando que ocorreu uma expansao de novos individuos com maior formagao nos dados
observados.

Em sintonia com Perlin et al. (2021), observa-se que ha grande participacdo de
individuos com pos-graduacao dentro do alto escaldo, entre 37 e 46% dos dados observados, o
que, considerando a maior participacao etaria de individuos com 40-49 e 50-59 anos, esta
alinhado com os pressupostos de que o alto escaldo de uma companhia deve possuir alto grau
de conhecimento e experiéncia para gerir a companhia. Dessa forma, observa-se que, apesar da
maior concentragdo de individuos em poucas faixas etirias e assim menor diversidade
geracional tender a reduzir o grau de inovacdo do mercado (Galia & Zenou, 2012), a maior
experiéncia devido a proporcdo de individuos com pos-graduagdo, conforme previsto pela
teoria do alto escaldo, tende a estar positivamente relacionada a inovagao, reduzindo o impacto

negativo dessa configuragdo etaria.
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Em sequéncia, a tabela 5 destaca a modificacdo da formacao académica do alto escaldo

para o periodo analisado.

Grupo de formacdo 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Média Total Geral

Engenharia 27% 27% 26% 26% 26% 25% 25% 24% 25% 25% 26% 15.087
Administragdo 21% 22% 21% 21% 21% 22% 22% 22% 23% 24% 22% 12.847
Economia 15% 15% 16% 16% 15% 15% 14% 14% 14% 14% 15% 8.788
Direito 13% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 13% 12% 13% 7.905
Contabilidade 9% 10% 10% 10% 10% 11% 12% 12% 11% 11% 11% 6.157
Nio mencionado 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% T% T% 1% 6% 3.760
Outros 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 5% 5% 6% 3.299
Medicina 1% 1% 1% 1% 2% 1% 1% 2% 2% 2% 1% 836
Individuos 6.294 6.276 6.157 5.892 5.537 5.604 5.510 5.418 5.851 6.140 5.868 58.679

Tabela 5: Perfil das formagdes no periodo de 2012 a 2021.
Fonte: Elaboragdo propria.

Com base na tabela 5 observa-se que nao houve transformacdes relevantes nas
formagdes observadas na amostra, permanecendo engenharia, administracdo € economia como
as principais formacodes do alto escaldo, com pequenas reducoes de 1% em economia e direito,
2% para engenharia, e aumentos de 3% para administracio e 2% para contabilidade.
Adicionalmente, observa-se um pequeno aumento de 1% no grupo de medicina, e redugdo de
1% no grupo de outros, notando pequena reducao na diversidade de formagodes.

Esses dados condizem com os achados de Trambacos (2020), a medida que demonstram
pouca alteragdo na formacdo académica dos individuos, porém diferem em relacdo as
formagdes de administragdo e engenharia, que tiveram variagdes maiores no periodo.

A teoria do alto escaldo nao prevé o impacto que algumas formagdes especificas podem
ter, porém tal teoria destaca a previsao de que grupos mais heterogéneos tendem a operar melhor
em ambientes cadticos. A partir da observagdo de Ooi et al. (2017) do impacto positivo de
diversidade educacional em lidar com crises, a concentragdo em poucas formagdes tende a ndo
ser valorizada em um momento como o atual, em meio a uma pandemia e com situagao de

guerra ocorrendo em um parceiro econdmico, que resultam em um ambiente de negdcios mais

instavel.
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4.4. Relacio entre as variaveis

Em sequéncia, apresenta-se a relacdo entre as variaveis género e idade, conforme figura

2.
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Figura 2: Perfil de género e idade do conjunto de individuos-empresa-ano.
Fonte: Elaboragdo propria.

Observa-se que a participagdo feminina ¢ maior que a masculina dentro das faixas mais
jovens, com a maior quantidade de individuos tendo a faixa de 40-49 anos, em 31,9%, 8,5 p. p.
a mais que os homens, com menor participagdo nas faixas de idade superior a 60 anos. Assim,
observa-se que, apesar da participacdo feminina reduzida na alta administracdo, elas tendem a
alcancar tal marca profissional mais cedo em suas carreiras, se comparado aos homens. Outro
fator explicativo pode ser que ha mais espago para mulheres jovens no mercado e que, no longo
prazo, essa tendéncia de distor¢do na relacdo entre os sexos femininos e masculinos seja
diminuida. Por outro lado, podem estar deixando o mercado de forma antecipada em relagdo ao
género masculino, visto que tem baixa participagdo nas faixas de 60-69, 70-79 e mais de 80
anos. Entretanto, devido ao ambiente pouco diverso e a maior discussdo e aceitagcdo de politicas
de diversidade recentes, ¢ possivel que a pouca participacdo feminina em faixas de idade mais
avangadas sejam provenientes de um mercado em anos anteriores com menos oportunidade

para o publico feminino.
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Ainda mantendo a comparagdo entre participacdo feminina e masculina, na tabela 6

demonstra-se o nivel de titulagdo dos individuos do conjunto de individuos-empresa-ano.

Nivel de titulagcio Feminino Masculino
P6s-Graduagio 46,1% 41,0%
Graduagao 16,5% 26,6%
Fundamental, médio ou técnico 0,6% 0,8%
Nio Mencionados 36,8% 31,6%
Total Geral 6398 52281

Tabela 6: Perfil de género e titulo de graduag@o do conjunto de individuos-empresa-ano.

Fonte: Elaboragao propria.

Com base na tabela 6, pode-se observar que ha diferengas entre os percentuais de pos-

graduacado e, de 46,1% feminino para 41,0% masculino, e de graduacao, com 16,5% feminino

e 26,6% masculino. Infere-se assim que as mulheres, além de alcangarem a alta administragao

mais cedo que o publico masculino, tendem a ter maior formacao académica, apesar de ter

menor quantidade de individuos com graduagdo, sendo a participagao de individuos com pos-

uacao ou uaca i & uli 0
raduacdo ou graduagao sendo maior para o género masculino em, com 67,6%, comparado ao

feminino, de 62,6%. Dessa forma, observa-se maior necessidade do género feminino em buscar

maior especializacdo, enquanto apenas a graduagdo ja tem bastante aceitagdao para individuos

masculinos.

Por fim, apresenta-se a relagdo de género com a formacao académica na figura 3.
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Figura 3: Perfil de género e formacao do conjunto de individuos-empresa-ano

Fonte: Elaboragao propria
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Observa-se que ha diferengas se consideradas as areas de formagdo observadas e os
géneros, tendo como a area mais observada pelas mulheres o Direito, em 20,3%, enquanto
12,6% para homens, sendo a preferéncia masculina pela area de Engenharia, representada por
27,5% dos homens, contra 10,8% do publico feminino. Ambos os géneros tém como segunda
e terceira maior observagao as areas de Administragdo, seguida de economia, sendo a préxima
divergéncia em destaque a maior participacdo feminina em cursos de outras areas, em 13,5%,

contra 5,5% do género masculino.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Essa pesquisa buscou explorar o perfil dos individuos da alta administragdo das
empresas listadas na B3 ao longo do periodo de 2012 a 2021. Para isso, utilizou-se da analise
das informagdes dos membros da alta administra¢do constantes nos formularios de referéncia
para o periodo em questdo.

Com base nos achados, observa-se a ocorréncia de aumento da participagdo feminina
no alto escaldo (embora limitado), o que tende a ter diversos impactos positivos para o mercado
e para as companhias individualmente, em métricas financeiras e nao financeiras, como
performance e divulgagdo ambiental, aumentando a diversidade presente no alto escaldo. Tais
achados diferenciam-se de pesquisas recentes no cendrio brasileiro (Brugni et al., 2018;
Trambacos, 2020), que ndo observaram aumentos absolutos de diversidade nessa variavel.

Com relacao a formagao académica dos executivos, ndo se observou alteragdo entre as
formagdes mais comuns ao alto escaldo, com redugdo de engenheiros e pequeno aumento de
administradores, o que tende a ndo ter impacto na diversidade relacionada ao background
educacional dos individuos, ja que estas eram categorias ja presentes e representativas. A
diversidade poderia ser observada com a inser¢do de novas areas de formagao na composi¢ao
do alto escaldo das entidades.

Observando a idade dos membros, pode-se perceber o aumento da concentragdao de
individuos entre a faixa etaria de 40-49 e 5059 anos leva a uma reducao da diversidade etaria,
0 que resulta em menor propensao a risco € a variagdes em seus resultados, a custo de menor
crescimento potencial (Nakano & Nguyen, 2011). Adicionalmente, a participagdao
relativamente restrita de individuos mais novos, com menos de 39 anos, diminui o alcance
geracional da alta administracdo, tendo impactos negativos para a inovagdo da companhia, que
¢ parcialmente compensada pelo aumento de individuos com pds-graduagdo, que tendem a ter
mais tempo de estudo e, assim, possuirem influéncia positiva no processo de inovagao.

De forma geral, foram observados, ao longo dos dez anos (2012-2021) de anélise da
presente pesquisa, modificagdes sutis na composi¢do e no perfil dos membros da alta
administracdo das companhias abertas listadas na B3. Essas modifica¢des ocorreram, em geral,
por meio de movimentos entre categorias ja predominantes desde o inicio do periodo estudado,
mas com reduzida inclusdo de novas categorias ou mudangas significativas entre as
representatividades observadas, ou seja, as categorias dominantes continuaram dominantes ao

longo do periodo, apenas com reduzidas representatividades.
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Tomando por base a combinagao das varidveis observaveis, podemos tracar o perfil dos
individuos que compdem o alto escaldo, ¢ possivel tragar o perfil mais comum do alto escaldo,
como sendo um homem de 40 a 69 anos, poés-graduado, ¢ formado em engenharia,
administracdo ou economia, e especificamente no perfil feminino, sendo mais jovem, entre 30
e 59 anos, pos-graduada, com formagao na area de direito, administra¢do ou economia.

Essa pesquisa esteve sujeita a limitacdes em termos da coleta de dados, devido a
possibilidade de erros de preenchimento e auséncia de informagdes nos formularios, além da
limitagdo de variaveis disponiveis, o que diminui a variedade de caracteristicas observadas
individualmente e dificulta a conferéncia das variaveis, reduzindo o escopo da pesquisa.
Adicionalmente, a auséncia de dados para alguns individuos, referente as caracteristicas
observadas, tratados nessa pesquisa como ‘“ndo mencionados”, dificulta a comparagdo e
observacao de possiveis modificagdes dentro do periodo da amostra. Com isso, entende-se a
relevancia de diversas métricas de diversidade, como etnia, cultura, crenga politica e religiosa,
idade, género, dentre outras. Entretanto, por se utilizar dos formularios de referéncia anexados
nos sitios da B3, a pesquisa se restringiu as variaveis de diversidade ali observaveis, que foram:
idade, sexo, formacao académica e nivel de titulagdo. Adicionalmente, destaca-se a importancia
de observar os resultados dessa pesquisa com outros indicadores relevantes observados na
literatura, que podem abranger outras variaveis ¢ podem obter conclusdes diferentes.

Como sugestdes para pesquisas futuras, apesar da dificuldade na obten¢ao desses dados,
pode-se utilizar outro conjunto de varidveis, como etnia, orientacdo sexual, posicao politica e
religiosa, nacionalidade e localizagao geografica, além de estender o conceito de género para a
concepcao nado bindria. Dessa forma, pode-se aumentar o conhecimento da modificagdo e da
situacdo da diversidade em relacao a cada variavel estudada dentro das empresas listadas em
bolsas de valores, a fim de observar a aceitagdo e utilizagdo do mercado das ferramentas de
diversidade existentes. Além disso, podem ser realizadas pesquisas longitudinais de forma a
identificar se as modificagdes observadas ao longo do tempo no perfil dos membros e se essas
questdes possuem alguma relacdo com variaveis contabeis.

Outra pesquisa relevante € a observacao das variaveis estudadas em subgrupos, podendo
dividir a amostra em: (i) grupos que compdem a alta administra¢do, como Diretoria e conselho
de administragdo, para averiguar se ha diferenca estatistica do perfil de cada grupo, o que pode
indicar a tendéncia de divergéncias na criagdo e execucgdo das politicas desenvolvidas pela
companhia, ou (ii) setores econdmicos, disponibilizados pela B3, em busca da observacao de
diferencas de perfis dentre cada setor, o que pode demonstrar o grau de diversidade dentre cada

tipo de atividade.
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Por fim, outro tema possivel é a comparagdo dos achados desta pesquisa com outros
paises, em mercados mais desenvolvidos e menos desenvolvidos, a fim de comparar os perfis
da alta administragdo em cada pais e observar se ha diferenga estatistica entre as variaveis
observadas nessa pesquisa, em busca de verificar maior concentragdo de algum perfil em

diferentes localidades e estruturas de mercado.
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