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Resumo

A governanga corporativa passou por transformagdes relevantes nas Ultimas décadas,
deslocando-se de um paradigma centrado exclusivamente na maximizacao do valor ao acionista
para uma configuragdo orientada por transparéncia, accountability e equidade. Nesse
movimento, a inclusdo de grupos minoritarios nos sistemas de governanga, especialmente nos
conselhos de administracdo, consolidou-se como tema central na agenda académica e
regulatoria. A literatura passou a examinar a diversidade ndo apenas sob a Otica da
representatividade, mas como possivel determinante da qualidade da informagdo contébil, do
fortalecimento dos mecanismos de monitoramento ¢ do desempenho organizacional. Este
estudo desenvolve uma sintese critica da producao cientifica recente, organizando-a a partir de
uma abordagem tematica focal que integra contribuicdes teodricas e evidéncias empiricas
internacionais. A analise revela que o campo evoluiu de perspectivas predominantemente
normativas para investigacdes empiricas orientadas por modelos contingenciais, incorporando
dimensdes como género, diversidade cognitiva, capital humano e contexto institucional. Os
achados indicam que conselhos mais diversos tendem a fortalecer o escrutinio interno, ampliar
a independéncia deliberativa e contribuir para maior qualidade informacional, especialmente
por meio da redugdo de praticas oportunistas e do aprimoramento do disclosure socioambiental.
Contudo, os efeitos identificados ndo se mostram lineares nem universais, sendo condicionados
pela maturidade regulatéria, pela intensidade do monitoramento externo, pela estrutura de
incentivos e pela presenca de massa critica capaz de assegurar influéncia substantiva nos
processos decisorios. Conclui-se que a diversidade opera como mecanismo institucional
intermediario na arquitetura de governanca, cujos impactos economicos decorrem da interagao
com outros dispositivos de controle e da efetiva integracao as dinamicas deliberativas internas.
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1 INTRODUCAO

A utilidade da informagao contabil para a tomada de decisdo constitui um dos pilares da
literatura contabil desde os estudos seminais de Ball e Brown (1968), que demonstraram a
capacidade dos nimeros contabeis de refletir informagdes economicamente relevantes ao
mercado de capitais. Esse entendimento encontra respaldo normativo na Estrutura Conceitual
para Relatorio Financeiro do International Accounting Standards Board (IASB, 2018), que
estabelece como objetivo da informacao financeira fornecer dados relevantes e fidedignos
capazes de subsidiar decisdes econdmicas de investidores e credores.
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Esse entendimento foi incorporado a logica da Teoria da Agéncia (Jensen & Meckling,
1976), segundo a qual a separacdo entre propriedade e controle gera conflitos de interesse e
assimetrias informacionais entre gestores e investidores, exigindo mecanismos institucionais
capazes de mitigar comportamentos oportunistas. Sob essa perspectiva, a qualidade da
informacao contabil ndo ¢ apenas atributo técnico, mas resultado de arranjos institucionais e
mecanismos de governanca que condicionam sua producdo e credibilidade. Nesse arranjo, a
governanga corporativa assume papel central ao estruturar incentivos e mecanismos de
monitoramento voltados a prote¢do dos stakeholders e a preservacdo da credibilidade das
demonstragoes financeiras.

O conselho de administragdo destaca-se como um dos principais instrumentos internos
de controle, responsavel por supervisionar a gestdo, aprovar decisdes estratégicas ¢ assegurar a
integridade dos relatorios financeiros (Adams & Ferreira, 2009). Tradicionalmente, a literatura
concentrou-se em atributos como independéncia, expertise financeira e estrutura de
propriedade. Contudo, nas ultimas duas décadas, a composi¢do do conselho passou a ser
examinada também sob a perspectiva da diversidade, incorporando dimensdes demogréficas,
cognitivas e profissionais como potenciais determinantes da efetividade do monitoramento
(Carter et al., 2003). Essa ampliacdo analitica desloca o debate da mera conformidade estrutural
para a investigacao dos efeitos substantivos da heterogeneidade sobre processos decisérios e
resultados informacionais.

A discussao sobre diversidade transcende a dimensdo normativa da representatividade
e conecta-se diretamente a qualidade informacional e ao desempenho organizacional. Estudos
empiricos indicam que a presenca feminina no conselho pode estar associada a maior rigor na
supervisdo e a intensificacdo das reunides deliberativas, embora com efeitos ambiguos em
contextos ja altamente monitorados (Adams & Ferreira, 2009). Evidéncias adicionais sugerem
impactos sobre a informatividade dos precos das agdes e reducdo da opacidade informacional
(Gul et al, 2011), bem como sobre praticas de responsabilidade social corporativa,
especialmente nos pilares ambiental e social (Harjoto et al., 2015). Sob a 6tica da diversidade
cognitiva, argumenta-se que a heterogeneidade amplia o repertério de perspectivas, aprimora o
processamento de informacdes complexas e favorece decisdes estratégicas mais equilibradas
(Page, 2007; Eagly & Carli, 2007). Assim, diversidade e qualidade informacional passam a ser
compreendidas como dimensdes interdependentes dentro da arquitetura de governanga
corporativa.

Apesar dessas contribuigdes, os resultados empiricos ndo sdo convergentes. Parte da
literatura identifica associagcdo entre diversidade e reducdo de praticas oportunistas, como
agressividade tributaria (Aburajab et al., 2019), ou maior conservadorismo contabil ¢ menor
gerenciamento de resultados (Marisetty & Kommat, 2025). Entretanto, outros estudos apontam
que tais efeitos dependem da configuragcdo da estrutura de governanca e da intensidade do
monitoramento externo, especialmente da presenca de investidores institucionais independentes
(Oyotode-Adebile et al., 2022). Além disso, pesquisas recentes demonstram que atributos do
conselho influenciam decisdes estratégicas, estrutura de capital e politicas de disclosure
(Nisiyama & Nakamura, 2018; Sundarasen et al., 2024), refor¢ando a compreensdo de que a
diversidade interage com multiplos mecanismos de controle. Esse conjunto de evidéncias
sustenta uma leitura contingencial, segundo a qual os efeitos da diversidade emergem da
interagdo entre incentivos econdmicos, pressdes regulatorias e caracteristicas institucionais.

www.congressousp.fipecafi.org



2 6 o Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future
research and practice

USP International
Conference on Accounting

No contexto brasileiro, evidéncias indicam que empresas integrantes de indices de
sustentabilidade apresentam maior presenga feminina em seus conselhos, sugerindo
convergéncia entre diversidade e estratégias de legitimidade institucional (Crotti et al., 2024).
Todavia, essa maior representatividade nao implica automaticamente desempenho financeiro
superior, o que reforca a necessidade de compreender a diversidade sob perspectiva
contingencial e institucional. Também ha destaque para os efeitos substantivos que dependem
de massa critica e inser¢do efetiva nos processos decisorios, ndo se restringindo a presenca
simbolica (Degenhart et al., 2024). Desse modo, a diversidade ndo deve ser interpretada como
varidvel deterministica, mas como componente cuja eficacia depende de sua integragdo
substantiva aos mecanismos deliberativos e de controle.

Esse conjunto de achados revela que a diversidade ndo opera como variavel isolada ou
de efeito linear, mas como componente integrado a um sistema de governanga mais amplo. Seus
impactos sobre qualidade informacional, transparéncia ESG e desempenho corporativo
parecem emergir da interacdo entre composicao do conselho, intensidade de monitoramento
externo, maturidade regulatéria e incentivos econdmicos. Tal constatacdo indica lacuna
importante na literatura: embora existam evidéncias, falta sistematizacdo que integre essas
dimensdes sob abordagem analitica coerente.

Diante desse cenario, esta revisdo foi orientada pela seguinte questdo norteadora “De
que maneira a literatura académica abordou a inclusdo de grupos minorizados nos sistemas
de governanga corporativa e quais impactos foram associados a governanga, a qualidade da
informagdo contabil e ao desempenho organizacional?”. Essa pergunta guiou a selecdo, a
analise e a sintese dos estudos examinados, permitindo delinear como o campo evoluiu, quais
lacunas permaneceram e quais relagdes foram identificadas entre diversidade, praticas de
governanga e resultados organizacionais.

Ao integrar contribui¢cdes da Teoria da Agéncia, da literatura sobre diversidade e dos
estudos empiricos sobre governanca, disclosure e desempenho, este trabalho organizou a
produgdo cientifica em trés eixos analiticos: (i) diversidade como atributo estrutural do
conselho; (ii) diversidade como mecanismo de fortalecimento do monitoramento e da qualidade
informacional; e (iii) diversidade como fenomeno condicionado pelo ambiente institucional. A
principal contribui¢do reside na sistematizagdo critica dessas evidéncias sob uma abordagem
contingencial e ndo deterministica, evidenciando que os efeitos da diversidade parecem ocorrer
predominantemente de forma indireta, mediados por dispositivos de governanga e dependentes
da arquitetura institucional na qual as organizagdes estdo inseridas.

2 REFERENCIAL TEORICO

A literatura contabil reconhece que a principal fungdo da contabilidade financeira ¢é
fornecer informacgdes Uteis para a tomada de decisdo dos usuarios externos, especialmente
investidores e credores, reduzindo assimetrias informacionais e conflitos de agéncia (Niyama
& Silva, 2011). Esse entendimento estd alinhado a Estrutura Conceitual do International
Accounting Standards Board (IASB, 2018), que define como objetivo da informagao financeira
prover dados relevantes e fidedignos para decisdes econdmicas, bem como a tradi¢do teorica
inaugurada por Ball e Brown (1968), que evidencia o conteudo informacional dos nimeros
contabeis para o mercado de capitais. Sob a otica econdmica, argumenta-se que a utilidade
informacional estd associada a mitigacdo de custos de agéncia, na medida em que
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demonstragdes contdbeis percebidas como de maior qualidade tendem a reduzir incertezas e
limitar comportamentos oportunistas da gestao.

A governanga corporativa ¢ apontada como mecanismo central para fortalecer a
credibilidade das informacgdes divulgadas, e a composi¢ao do conselho de administragdo passou
a ser analisada sob a oOtica da diversidade, dado que diferentes perfis demograficos e
profissionais influenciam o monitoramento e as decisdes de divulgacao contabil (Adams &
Ferreira, 2009; Carter et al., 2003). Nesse sentido, a diversidade nos conselhos integra o debate
sobre qualidade informacional e efetividade da governanga. As constatagdes mostram ainda que
a diversidade de género pode gerar efeitos ambiguos: embora intensifique reunides e
supervisao, pode produzir “overmonitoring” em contextos ja altamente controlados, afetando a
relacdo entre conselho e gestdo (Adams & Ferreira, 2009). Dessa forma, a diversidade deve ser
entendida ndo apenas como principio normativo, mas como variavel cujos efeitos dependem do
contexto e das condigdes de governanca.

A Teoria da Agéncia destaca que a separacdo entre propriedade e controle cria
incentivos ao comportamento oportunista, gerando custos que podem ser mitigados por
mecanismos de monitoramento e incentivos contratuais (Jensen & Meckling, 1976). Nesse
contexto, o conselho de administragdo atua como controle interno central para reduzir
divergéncias informacionais, sendo sua composicdo relevante para a eficacia desse
monitoramento. As evidéncias indicam que caracteristicas do conselho, especialmente
diversidade e independéncia, estdo associadas a redugdo de praticas oportunistas, como a
agressividade tributaria. No caso jordaniano, conselhos mais diversos e independentes
apresentaram menor propensao a estratégias fiscais agressivas, sinalizando fortalecimento da
supervisdo e maior orientagdo ética nas decisdes financeiras (Aburajab et al., 2019). Esses
resultados ampliam a compreensdo de que a diversidade pode atuar como mecanismo de
mitigacdo de comportamentos oportunistas para além do &mbito contébil.

Paralelamente, a literatura sobre diversidade cognitiva e desempenho coletivo enfatiza
os efeitos substantivos da heterogeneidade nos processos decisorios (Page, 2007). A presenca
de mulheres e outros grupos sub-representados no conselho altera a dindmica interna,
promovendo estilos de lideranca mais colaborativos, maior atencdo a aspectos éticos e decisdes
estratégicas mais equilibradas (Eagly & Carli, 2007). Embora tais evidéncias nao se refiram
diretamente a qualidade contébil, elas sustentam o argumento de que diferencgas na composi¢ao
do conselho podem influenciar padroes decisorios, com potenciais reflexos indiretos sobre
praticas de divulgacdo e monitoramento financeiro. Dessa forma, a diversidade ndo se limita a
representacao simbolica, podendo produzir efeitos substantivos sobre processos deliberativos.

2.1 Diversidade no Conselho e Fun¢ao de Monitoramento

A diversidade na composi¢ao do conselho tem sido associada ao fortalecimento da
funcdo de monitoramento e a reducdo de praticas de gerenciamento de resultados. Conselhos
heterogéneos podem apresentar maior propensdo a independéncia decisoria e a supervisao
efetiva (Degenhart et al., 2024). Ademais, as caracteristicas estruturais do conselho apresentam
associacdo com decisdes financeiras estratégicas, como a defini¢do da estrutura de capital,
reforgando sua possivel relevancia como mecanismo de governanca (Nisiyama & Nakamura,
2018).

A literatura amplia essa discussao ao examinar os impactos da diversidade sobre praticas
de divulgagdo, especialmente no ambito ESG. Evidéncias indicam que caracteristicas do
conselho podem influenciar tanto o nivel quanto o direcionamento da transparéncia corporativa
(Sundarasen et al., 2024; Bukarim & Widarjo, 2024). Contudo, esses efeitos ndo se mostram
universais, sugerindo que os resultados dependem do ambiente institucional e da interacao da
diversidade com outros mecanismos de controle.

www.congressousp.fipecafi.org



269 Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future
research and practice
USP International
Conference on Accounting
No campo da qualidade da informagdo contabil, pesquisas revelam associagdo entre
diversidade de género e maior conservadorismo contabil ou menor propensdao ao earnings
management (Marisetty & Kommat, 2025; Oyotode-Adebile et al., 2022), embora tais relagdes
ndo se mostrem uniformes entre contextos institucionais. Contudo, esses efeitos revelam-se
contingenciais, variando conforme a intensidade do monitoramento externo, especialmente a
atuacdo de investidores institucionais independentes, o que sugere relacdes de
complementaridade ou substituicdo entre instrumentos de governanca.

2.2 Diversidade de Género e Qualidade Informacional

A relagdo entre diversidade e qualidade informacional tem sido examinada sob multiplas
perspectivas empiricas. No dmbito da transparéncia corporativa, os conselhos heterogéneos
tendem a ampliar a extensdo das divulgacdes ESG, embora os efeitos variem entre os pilares
ambiental, social e de governanga (Bukarim & Widarjo, 2024).

No campo das demonstragdes financeiras, analises realizadas em contextos regulatorios
especificos apontam que a inclusdo feminina apos politicas de cotas pode estar associada a
alteragdes nos niveis de conservadorismo contabil e accruals anormais (Marisetty & Kommat,
2025). Em ambientes com monitoramento externo mais intenso, especialmente por investidores
institucionais independentes, o efeito adicional da diversidade tende a ser menos evidente,
indicando possivel interacdo ou sobreposicdo entre mecanismos de governanga (Oyotode-
Adebile et al., 2022).

Portanto, a diversidade deve ser analisada em conjunto com a arquitetura de governanga
vigente. Sob a perspectiva informacional, a presenga feminina no conselho pode aumentar a
informatividade dos pregos das acdes, reduzindo disparidades entre gestores e investidores. Em
empresas norte-americanas, maior participacao de mulheres no conselho esta associada a menor
opacidade informacional e maior incorporagdo de informagdes especificas da firma nos pregos
(Gul et al., 2011), reforcando a relevancia da diversidade para a qualidade do ambiente
informacional e, por consequéncia, da informagao contabil.

2.3 Diversidade, ESG e Ambiente Institucional

A consolidacdo da agenda ESG ampliou o escopo da governanga ao incorporar
dimensdes socioambientais a andlise da transparéncia corporativa. A literatura aponta que
caracteristicas do conselho influenciam a extensao e a qualidade das divulgacdes ESG,
particularmente quando associadas a experiéncia e maturidade dos membros (Sundarasen et al.,
2024). No setor bancario da ASEAN, a idade média dos conselheiros apresentou relagao
positiva com os pilares ESG, enquanto outros atributos revelaram efeitos diferenciados
(Bukarim & Widarjo, 2024), indicando heterogeneidade nos impactos. Conselhos mais diversos
tendem a apresentar melhor desempenho em responsabilidade social, sobretudo nas dimensdes
ambiental e social. A diversidade de género, em particular, estd associada a praticas mais
robustas de responsabilidade social, indicando maior sensibilidade a stakeholders e riscos
socioambientais (Harjoto et al., 2015). Dessa forma, reforca-se a relacdo entre diversidade,
governanga e transparéncia no contexto da agenda ESG.

Empresas brasileiras listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial da B3
apresentam maior presenca feminina em seus conselhos do que aquelas do indice tradicional, o
que sugere alinhamento entre diversidade e estratégias de legitimidade corporativa (Crotti et
al., 2024). Contudo, essa maior representatividade nao se converte, de forma consistente, em
diferencas estatisticamente significativas de desempenho financeiro, indicando que a
diversidade pode funcionar mais como sinalizagdo institucional do que como determinante
direto de retorno econdmico. Além disso, intervengdes normativas tendem a alterar padroes de
divulgagdo e praticas informacionais, mas seus efeitos dependem da estrutura de governanga
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prévia e da interagdo com investidores institucionais independentes (Oyotode-Adebile et al.,
2022).

A literatura internacional mostra que os efeitos da diversidade de género sobre qualidade
informacional e desempenho ndao sdo homogéneos, variando conforme caracteristicas
regulatorias e estruturais do ambiente institucional (Marisetty & Kommat, 2025;
Oyotode-Adebile et al., 2022). Esses resultados indicam que a presenga feminina, e, por
extensdo, de outros grupos marginalizados, ndo atua de forma isolada, mas interage com
mecanismos de governanga ja existentes, como monitoramento externo, estrutura acionaria e
normas de disclosure. A compreensdo desses efeitos, portanto, exige atencdo ao contexto
institucional em que os conselhos estdo inseridos.

2.4 Abordagem Contingencial da Diversidade na Governanca Corporativa

A producdo académica tem avangado para além das abordagens que tratavam a
diversidade de género como determinante direto e linear do desempenho, adotando uma
perspectiva sistémica em que seus efeitos dependem da interagdo com diferentes mecanismos
de governanca. Sob a o6tica da teoria da agéncia (Jensen & Meckling, 1976), o conselho de
administracdo ¢ um elemento central de monitoramento, mas sua efetividade est4 condicionada
a atuacao de outros dispositivos de controle, como investidores institucionais, estrutura de
propriedade e mecanismos internos de supervisdo. Evidéncias empiricas mostram que
caracteristicas do conselho influenciam decisdes estratégicas e financeiras, incluindo estrutura
de capital e politicas de disclosure (Nisiyama & Nakamura, 2018; Carter et al., 2003),
paralelamente, a diversidade tende a fortalecer a independéncia deliberativa e ampliar o
repertorio cognitivo disponivel para a tomada de decisdo (Page, 2007).

A diversidade de género tem sido associada a reducao do gerenciamento de resultados
e ao aumento do conservadorismo contabil (Marisetty & Kommat, 2025), além de maior
transparéncia em praticas ambientais, sociais e de governanca (Degenhart et al., 2024). Esses
efeitos, porém, ndo sdo uniformes. Pesquisas mostram que, em ambientes com monitoramento
externo mais intenso, principalmente quando investidores institucionais independentes exercem
papel ativo, o impacto adicional da diversidade tende a diminuir, sugerindo uma dindmica de
substituicdo entre mecanismos de controle (Oyotode-Adebile et al., 2022; Marisetty &
Kommat, 2025). Esse conjunto de evidéncias refor¢a que os mecanismos de governanca podem
operar de forma complementar ou substitutiva, dependendo da intensidade do monitoramento
e da configuracdo estrutural do ambiente corporativo.

A diversidade de género tem sido associada ao fortalecimento do monitoramento
interno, a melhoria do ambiente informacional e ao avango de praticas de responsabilidade
social. Aburajab et al. (2019) mostram sua capacidade de reduzir comportamentos oportunistas;
Gul et al. (2011) evidenciam efeitos sobre a informatividade dos precos; e Harjoto et al. (2015)
destacam sua contribui¢do para estratégias mais robustas de responsabilidade social. Em
conjunto, esses achados consolidam a diversidade como um componente multifacetado da
governanga contemporanea.

Sob uma perspectiva contingencial, a qualidade informacional e os efeitos da
diversidade resultam da interacdo entre atributos internos e o contexto institucional. Essa
abordagem ajuda a explicar por que os impactos identificados por Aburajab et al. (2019), Gul
et al. (2011) e Harjoto et al. (2015) variam conforme o ambiente regulatério, o grau de
maturidade da governanca e a configuragcdo dos demais mecanismos de controle.

A diversidade precisa ser analisada em articulagdo com incentivos economicos,
maturidade regulatdria e pressdes de mercado (Sundarasen et al., 2024; Quartucci & Branco,
2024). Evidéncias brasileiras indicam que a combinacao entre diversidade e expertise do
conselho intensifica os efeitos sobre a transparéncia ESG (Degenhart et al., 2024). Em paralelo,
estudos internacionais mostram que o reconhecimento de mercado depende da insercdo
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substantiva da diversidade nos processos decisorios, € ndo apenas de sua presenga simbodlica
(Carter et al., 2003; Page, 2007). Essa perspectiva refor¢ca que os impactos da diversidade
emergem da qualidade da participacdo e da interacdo com outros mecanismos de governanga.

A discussdo sobre massa critica aprofunda essa analise ao indicar que a simples inclusao
de uma mulher no conselho pode ndo alterar significativamente a dinamica deliberativa.
Impactos mais consistentes sobre disclosure e qualidade informacional parecem emergir
quando a participagdo feminina atinge nivel capaz de influenciar de maneira mais substantiva
os processos decisorios (Marisetty & Kommat, 2025; Degenhart et al., 2024). Tal constatagao
relativiza interpretacdes deterministicas e sugere que os beneficios atribuidos a diversidade
decorrem de transformacdes estruturais na governanga, € ndo apenas de sinalizagdo reputacional
ao mercado (Carter et al., 2003).

Além disso, o ambiente regulatério exerce papel moderador relevante. Reformas
institucionais relacionadas a diversidade revelam potencial para alterar padroes de reporte e
conservadorismo contabil, embora os efeitos observados variem conforme a estrutura de
governanga pré-existente e o contexto institucional (Marisetty & Kommat, 2025; Sundarasen
et al., 2024). Portanto, as praticas de diversidade tendem a gerar maior valor organizacional
quando articuladas a estratégias consistentes de transparéncia e governanga, € ndo apenas como
resposta a pressoes normativas (Quartucci & Branco, 2024; Oyotode-Adebile et al., 2022).

Dessa forma, a literatura converge para uma compreensao sistémica e ndo deterministica
da governanca corporativa, na qual a diversidade constitui mecanismo relevante, porém
condicionado a interagdo com instrumentos formais e informais de controle. Seus efeitos sobre
qualidade informacional, transparéncia e desempenho ndo sdo universais nem lineares, mas
dependem da combinagdo entre composicdo do conselho, intensidade de monitoramento
externo, estrutura de incentivos e contexto institucional.

3. METODOLOGIA

Este estudo foi desenvolvido por meio de uma revisdo tematica focal da literatura, de
abordagem qualitativa, com o objetivo de analisar como a inclusdo de grupos minoritarios tem
sido tratada nas estruturas de governanca corporativa e quais efeitos sdo associados a
governanga, ao desempenho organizacional e a qualidade da informacdao contabil. A
organizagdo da revisdo seguiu a logica de estruturagao tematica proposta por Webster & Watson
(2002), priorizando a integracao conceitual dos estudos e a sistematizagdo dos principais €ixos
teoricos identificados na produgao cientifica.

A busca bibliografica foi realizada na base de dados Scopus, no periodo de 04 de janeiro
de 2026 a 02 de fevereiro de 2026, mediante combinagdes de operadores booleanos que
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integraram termos como “diversity”, “inclusion”, “minority groups” e “board diversity” com
expressoes relacionadas a “corporate governance”, “board of directors”, “audit committee”,
“financial reporting”, “accounting quality”, “disclosure” e “firm performance”. A pesquisa
inicial resultou em 1.031 artigos. Apos a aplicacdo de filtros automaticos, restringindo-se a
artigos publicados em periodicos revisados por pares, no periodo de 2015 a 2025, redigidos em
lingua inglesa e classificados nas areas de Business, Management and Accounting,
permaneceram 950 estudos. Na etapa seguinte, procedeu-se a triagem por leitura de titulos,
palavras-chave e resumos, resultando em 437 artigos tematicamente aderentes ao escopo da
investigacao.

A partir do conjunto de 437 estudos identificados, adotou-se uma amostragem
intencional por tipicidade, conforme a literatura qualitativa (Flick, 2018; Patton, 2015), de
modo a garantir uma delimitagdo operacional compativel com o escopo da pesquisa.
Selecionaram-se 10 artigos que representassem os principais enfoques teoricos, abordagens
metodologicas e contextos institucionais mapeados, contemplando diferentes formas de
operacionalizagdo da diversidade e distintas estruturas de governanga. O objetivo foi assegurar
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representatividade conceitual dos eixos tematicos predominantes, sem implicar desqualificagdo
dos demais estudos. A selecdo buscou ainda garantir saturacdo conceitual dos trés eixos
analiticos, assegurando que cada categoria tematica fosse sustentada por evidéncias empiricas
provenientes de multiplos contextos institucionais.

A andlise dos estudos selecionados foi conduzida por meio da andlise de contetido
tematica, conforme proposta por Bardin (2015), estruturada nas etapas de pré-analise,
exploragdo do material e tratamento e interpretagdo dos achados. Inicialmente, realizou-se
leitura integral dos textos para identificacdo dos eixos conceituais recorrentes. Em seguida,
procedeu-se a codificacdo tematica, possibilitando a organizacao dos resultados em categorias
analiticas relacionadas as concepgdes de inclusao, as configuragdes de governanca examinadas
e aos impactos identificados na literatura.

A codificagdo tematica foi guiada pelo referencial teorico organizado em trés eixos
analiticos: (i) a diversidade como atributo estrutural do conselho; (ii) a diversidade como
mecanismo de fortalecimento do monitoramento e da qualidade informacional; e (iii) a
diversidade como fendmeno condicionado pelo ambiente institucional. Na etapa de exploragao
do material, as evidéncias empiricas foram agrupadas conforme essas unidades de sentido,
dando origem as trés categorias tematicas que sustentam a andlise integrada apresentada na
secao de resultados.

Essa estrutura tematica orienta, portanto, a interpretacao articulada dos achados que se
segue. Ainda que a revisdo ndo se configure como sistematica no sentido estrito, foram
observados critérios explicitos de inclusdo, delimita¢do temporal e filtragem por area tematica,
garantindo transparéncia e replicabilidade minima do percurso metodolégico. A opgao por
revisdo tematica focal fundamenta-se na possibilidade de integrar estudos com distintos
delineamentos empiricos, permitindo sintese interpretativa voltada a construgdo de padrdes
analiticos e proposigdes conceituais.

4. RESULTADOS
4.1 Analise Integrada dos Estudos Empiricos

A literatura empirica analisada demonstra que a relacdo entre diversidade nos conselhos
de administracao e desempenho corporativo ¢ complexa, multidimensional e institucionalmente
mediada. Estudos conduzidos em contextos asiaticos (Low et al., 2015; Ooi et al., 2015;
Vongpatchim et al., 2025), europeus (Arvanitis et al., 2022; Vacca et al., 2020) e norte-
americanos (Imes et al., 2025; Kim & Sul, 2021; Perryman et al., 2015) apontam convergéncia
quanto ao papel da diversidade no fortalecimento de mecanismos internos de governanga, mas
divergéncia quanto a magnitude e estabilidade dos impactos sobre desempenho financeiro.

Firew (2024) e Low et al. (2015) enfatizam que mudangas formais na composi¢do do
conselho ndo garantem transformagdo substantiva nas dindmicas deliberativas, enquanto Ullah
et al. (2023) e Imes et al. (2025) sugerem que a diversidade produz efeitos mais consistentes
quando associada a fungdes especificas de monitoramento e controle. Para sistematizar esses
achados, a Tabela 1 apresenta sintese comparativa dos estudos selecionados.

Tabela 1
Comparativo dos Estudos Selecionados
Autor / Ano Co’n texto / Tl.pO . de  Estrutura de Impactos Identificados

Pais Diversidade Governanca

. Género Conselho de Relagdo positiva com desempenho; ponto

Arvanitis et . o ~ o

Grécia Administragao otimo em ~33%; quota de 25% pode ser
al. (2022) e

subotima.

Malésia Género Conselho de Aumento da participagdo feminina; impacto

Firew (2024) (quota 30%) Administragao neutro em ROE e Tobin’s Q; negativo em

setores de alta tecnologia.
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Imes et al EUA Género Conselho de Maior sensibilidade ao desempenho na
(2025) ’ Administrac¢do substituicdo de CEOs; melhora de ROA no
médio prazo.
EUA Diversidade = Conselho de Positivo em Tobin’s Q, TSR e ROE;
Kim & Sul de carreira Administragao melhora decisdes de P&D e compensagio;
(2021) efeito mais forte como fungdo de
aconselhamento.
Hong ~ Kong, Género Conselho de Positivo em ROE (ap6s controle de
Coreia do Sul, Administrag¢do endogeneidade); efeito positivo amplificado
Low et al Malés1a, em culturas menos receptivas (baixo EPO) e
(2015) Singapura negativo (ou neutro) em culturas mais
igualitarias  (alto  EPO),  sugerindo
tokenismo nestas tltimas.

. China, Hong Capital Conselho em Diversidade social positiva; diversidade
Ooi et al L . .
(2015) Kong, Malasia, humano e empresas de humana pode ser negativa, efeitos

Singapura social turismo ampliados em crises.
EUA Género Menor risco (beta e retornos didrios); maior
Perryman et Top Management desempenho (Tobin's Q); moderagdo da
al. (2015) Team (TMT) esemp . <) ¢
diferenca salarial entre géneros.
Italia Género Conselho de Maior disclosure de CSR; CEO mulher
Vacca et al. L ~ - ..
(2020) (conselho e Administragdo modera relag@o entre agressividade fiscal e
CEO) CSR.
Vongpatchi - Tailandia Género Cons;lho ~ de Relagdo positiva com ESG; limitagdes do
m et al Administragdo o
ESG como proxy de sustentabilidade.
(2025)
China Género, idade, Conselho de Aumento da qualidade da informagdo
Ullah et al. 2 - ~ o : - .
(2023) formagao, Administragao contabil (FRQ); efeito mais forte em
experiéncia empresas ndo estatais.

Fonte: Adaptado de Arvanitis et al. (2022); Firew (2024); Imes et al. (2025); Kim & Sul (2021); Low et
al. (2015); Ooi et al. (2015); Perryman et al. (2015); Vacca et al. (2020); Vongpatchim et al. (2025); Ullah et al.
(2023).

Conforme evidenciado na Tabela 1, a diversidade de género ¢ a dimensdo mais
recorrente, mas nao a unica. Ooi et al. (2015) ampliam a discussao ao distinguir capital humano
e capital social, demonstrando que apenas a diversidade social apresenta -efeito
sistematicamente positivo sobre desempenho, especialmente em periodos de crise. Essa
perspectiva dialoga com Kim & Sul (2021), que identificam efeitos positivos da diversidade de
carreira sobre decisdes estratégicas, particularmente quando o conselho exerce fungao
consultiva ativa. De forma complementar, Perryman et al. (2015) ampliam o escopo ao
examinar a diversidade de género em top management teams (TMTs) nos Estados Unidos,
evidenciando que o aumento da propor¢ao de mulheres na alta gestao esta associado a menor
risco corporativo e melhor desempenho (Tobin's Q). Essa evidéncia sugere que os efeitos
benéficos da diversidade se estendem para além dos conselhos de administracdo, alcangando as
equipes responsaveis pela formulacao e execugdo estratégica.

Ao mesmo tempo, Arvanitis et al. (2022) demonstram que a diversidade de género
apresenta relagdo nao linear com desempenho, com ponto 6timo em torno de um terco da
composi¢ao do conselho. Esse achado converge com a pesquisa de Ooi et al. (2015), que
demonstram que niveis excessivos de heterogeneidade podem gerar custos de coordenagao.
Portanto, tanto a diversidade de género quanto a de capital humano parecem operar segundo
logica de equilibrio entre ganhos cognitivos e custos decisorios. Esse padrdo reforga a hipdtese
de que a diversidade ndo produz efeitos lineares ou cumulativos automaticos, mas depende da
capacidade do conselho de transformar heterogeneidade em complementaridade cognitiva.
Quando esse equilibrio nao ¢ alcancado, os potenciais beneficios informacionais podem ser
neutralizados por dificuldades de coordenagao e conflitos deliberativos.
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A luz da discussio sobre utilidade informacional da contabilidade (Niyama & Silva,
2011) e sobre conteudo informacional dos niumeros contabeis (Ball & Brown, 1968), pode-se
constatar que a diversidade no conselho atua inicialmente sobre a qualidade do processo
informacional, antes de afetar indicadores financeiros agregados. A melhoria na qualidade dos
relatorios financeiros observada por Ullah et al. (2023) indica reducdo de distor¢des e maior
confiabilidade dos dados divulgados, o que se alinha ao objetivo de prover informacgdes uteis
a0s usuarios externos.

De modo convergente, Imes et al. (2025) mostram maior sensibilidade do conselho ao
desempenho na substituicdo de CEOs, sugerindo que a heterogeneidade pode fortalecer a
capacidade de interpretar e reagir as informagdes produzidas internamente. Esse resultado
sugere que a diversidade atua como mecanismo intermedidrio entre geracdo de informacgao e
decisdo estratégica, ampliando a responsividade do conselho a sinais de desempenho. Assim,
seus efeitos econdmicos parecem ocorrer de forma indireta, por meio do aperfeicoamento da
funcdo de monitoramento, antes de se refletirem em indicadores agregados de rentabilidade.

As evidéncias empiricas dialogam com a literatura sobre diversidade cognitiva ao
sugerirem que a heterogeneidade no conselho amplia o espectro informacional disponivel ao
processo decisorio. Page (2007) sustenta que grupos diversos tendem a produzir solu¢des mais
robustas quando conseguem integrar perspectivas distintas, enquanto Eagly & Carli (2007)
destacam que estilos de lideranca associados a diversidade podem favorecer maior colaboragao
e sensibilidade ética.

Portanto, a literatura que aponta melhoria em mecanismos de monitoramento e
qualidade informacional evidencia que os efeitos da diversidade ndo se restringem
composi¢ao demografica, mas se manifestam na dinamica deliberativa interna, reforcando
ideia de que ganhos organizacionais dependem da integracao efetiva das diferengas ao processo
estratégico. Em sintese, a andlise integrada indica que os impactos da diversidade se concentram
menos na alteragdo imediata de métricas financeiras e mais na reconfiguragao dos processos
internos de governanga, especialmente aqueles relacionados a qualidade informacional, a
supervisao executiva e a orientagdo estratégica do conselho.

o o

4.2 Diversidade, Mecanismos de Monitoramento, ESG e Responsabilidade Corporativa.

Os efeitos mais consistentes da diversidade emergem na esfera do monitoramento e da
qualidade informacional. Ullah et al. (2023) demonstram que conselhos diversos reduzem
gerenciamento de resultados e aumentam a qualidade dos relatorios financeiros, especialmente
em empresas nao estatais. Esse resultado encontra paralelo em Imes et al. (2025), que mostram
maior probabilidade de substituicdo de CEOs em contextos de baixo desempenho quando o
conselho apresenta maior presen¢a feminina.

A presenca feminina, de acordo com a literatura, tende a ampliar o disclosure
socioambiental, sugerindo maior sensibilidade reputacional (Vacca et al., 2020). Ademais, a
diversidade fortalece a funcdo de aconselhamento estratégico, influenciando decisdes de P&D
e politicas de compensagao (Kim & Sul, 2021) e equipes executivas mais diversas apresentam
menor risco sistematico ¢ idiossincratico, indicando decisdes mais equilibradas ¢ uma gestao
de riscos mais conservadora (Perryman et al., 2015). Em conjunto, esses achados sugerem que
a diversidade atua sobretudo no aprimoramento dos mecanismos internos de controle,
reduzindo assimetrias informacionais € comportamentos oportunistas. Seus efeitos sobre o
desempenho parecem ocorrer de forma predominantemente indireta € cumulativa, embora a
extensdo temporal desses impactos varie conforme o desenho metodolégico dos estudos
analisados.

Os indicios empiricos alinham-se a abordagem sistémica da governancga, segundo a qual
os efeitos organizacionais resultam da interagdo entre multiplos mecanismos institucionais
(Quartucci & Branco, 2024). Evidéncias mostram que atributos do conselho afetam a
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transparéncia ESG de forma distinta conforme a maturidade regulatoria e o setor (Sundarasen
et al., 2024). Em ambientes com forte monitoramento externo, o impacto incremental da
diversidade tende a ser mais discreto, enquanto em contextos de menor pressao regulatoria sua
influéncia sobre disclosure e praticas informacionais se torna mais evidente. Essa dindmica
sugere relagdes de complementaridade ou substituicao entre diversidade e outros mecanismos
de governanca, com efeitos condicionados ao nivel de monitoramento ja presente no ambiente
institucional.

No campo da sustentabilidade, Vongpatchim et al. (2025) identificam associagdo
positiva entre diversidade de género ¢ indicadores ESG, resultado convergente com Vacca et
al. (2020), que demonstram maior propensao ao disclosure de CSR em conselhos mais diversos.
Contudo, ambos alertam para limitagdes metodologicas relacionadas a mensuragdo de ESG e a
heterogeneidade de indicadores.

A relacdo entre diversidade, disclosure e sustentabilidade pode ser entendida a luz da
literatura sobre transparéncia corporativa. Estudos mostram que atributos do conselho
influenciam tanto o volume quanto o direcionamento estratégico das divulgacdes ESG
(Sundarasen et al., 2024), enquanto caracteristicas demograficas e experiéncias dos
conselheiros afetam de modo distinto os pilares ambiental, social e de governanga (Bukarim &
Widarjo, 2024). Portanto, a diversidade tende a atuar como catalisadora de maior transparéncia,
embora seus efeitos dependam da maturidade institucional e da forma de operacionaliza¢do dos
indicadores ESG. A heterogeneidade desses indicadores entre pesquisas € paises limita
comparagdes diretas e exige cautela na generalizagdo dos resultados, j4 que parte das
divergéncias decorre de diferengas metodoldgicas.

Os achados dialogam com a ideia de que o tokenismo ¢ mais provavel em contextos
institucionalmente mais receptivos, onde mulheres podem ser nomeadas sem influéncia
substantiva (Low et al., 2015). Em ambientes menos receptivos, conselheiras que chegam ao
cargo tendem a ser mais qualificadas e resilientes, gerando efeitos positivos no desempenho.
Firew (2024) identifica impacto neutro ou negativo da cota de género na Malasia, indicando
que a eficacia da diversidade depende do setor e do grau de integragdo real das conselheiras. A
presenca feminina ou a heterogeneidade estrutural, por si s6, ndo garantem mudangas
organizacionais; efeitos positivos surgem quando a diversidade se traduz em influéncia
deliberativa efetiva, e ndo apenas em conformidade simbdlica.

4.3 Condicionantes Institucionais e Padrdes Analiticos da Diversidade de Género nos
Conselhos e na Alta Gestao

A comparagdo entre estudos mostra que o contexto regulatério funciona como
moderador central. Na Malésia, a cota de 30% ampliou a presenca feminina, mas ndo gerou
efeitos consistentes sobre ROE ou Tobin’s Q, sendo negativa em setores de alta tecnologia
(Firew, 2024). Low et al. (2015) identificam que os efeitos positivos da diversidade sdo mais
fortes em paises com menor receptividade institucional (baixo EPO), como Coreia do Sul e
Malésia, enquanto em contextos de maior igualdade formal, como Hong Kong e Singapura (alto
EPO), o impacto tende a ser reduzido ou até negativo, sugerindo tokenismo. Esse contraste
indica que a eficicia da diversidade depende menos da formalizagdo normativa e mais da
legitimidade e influéncia substantiva das conselheiras no processo decisorio.

No contexto norte-americano, a diversidade de género nos TMTs estd associada a
desempenho ajustado ao risco superior, mesmo na auséncia de politicas de cotas (Perryman et
al., 2015). Esse resultado contrasta com evidéncias asiaticas (Firew, 2024; Low et al., 2015),
sugerindo que a eficacia da diversidade depende do desenho institucional e do nivel hierarquico
analisado. Arvanitis et al. (2022) indicam que quotas abaixo do ponto 6timo tendem a produzir
efeitos limitados, enquanto Imes et al. (2025) encontram impactos mais claros nos EUA.
Consequentemente, a diversidade mostra-se institucionalmente dependente, com efeitos
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condicionados a maturidade da governanga e a cultura organizacional. Em decorréncia disso,
politicas de promogao da diversidade geram resultados distintos conforme incentivos prévios,
estrutura de propriedade e desenvolvimento do mercado de capitais.

A partir desse panorama, a analise integrada revela trés padroes centrais: a presenca de
efeitos ndo lineares na relacdo entre diversidade e resultados organizacionais (Arvanitis et al.,
2022; Ooi et al., 2015), impactos mais consistentes sobre mecanismos de governanga interna
do que sobre o desempenho financeiro direto (Ullah et al., 2023; Imes et al., 2025; Vacca et al.,
2020) e forte moderagdo institucional, que condiciona a direcao e a magnitude desses efeitos
(Low et al., 2015; Firew, 2024).

Além disso, Perryman et al. (2015) mostram que a diversidade na alta gestdo também
contribui para reduzir disparidades salariais internas, diminuindo a diferenga de compensagao
entre géneros a medida que aumenta a propor¢ao de mulheres em posicdes executivas, o que
refor¢a o carater transformador da diversidade nas dinamicas organizacionais. Em conjunto,
esses achados apontam que a diversidade opera como um mecanismo institucional
intermediario, cujos efeitos econdmicos sdo mediados por praticas de monitoramento,
qualidade informacional e pelo contexto regulatério.

A heterogeneidade das evidéncias observadas entre paises e estruturas regulatorias
confirma a abordagem contingencial da governanga corporativa apresentada no referencial
teorico. Quartucci & Branco (2024) sustentam que a efetividade dos mecanismos de governanga
depende da interacdo entre incentivos econdmicos, maturidade regulatoria e cultura
organizacional, enquanto Carter et al. (2003) j& indicavam que o reconhecimento de mercado a
diversidade estd condicionado a sua inser¢do substantiva nos processos decisorios. Nesse
sentido, as pesquisas internacionais analisadas reforcam que a diversidade ndo constitui
variavel de efeito universal, mas mecanismo institucional cujo impacto depende do contexto
em que esta inserido. A comparag¢ao entre estudos indica ainda que a simples presenc¢a feminina
ou a heterogeneidade estrutural ndo garantem, por si s0, desempenho superior; ¢ necessaria uma
integragdo substantiva da diversidade aos processos decisorios do conselho para que seus
efeitos se materializem.

A comparagdo entre estudos sugere que a diversidade deve ser entendida como varidvel
contingencial e processual, cujo impacto resulta da interacdo entre composi¢do do conselho,
dinamica deliberativa interna e ambiente institucional. A ampliacdo quantitativa da
representatividade, por si s6, ndo assegura ganhos econdmicos, sendo decisiva a incorporagao
substantiva da diversidade aos mecanismos estratégicos e de monitoramento da governanca
corporativa.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta revisao examinou como a literatura académica incorporou a inclusdao de grupos
minoritarios nos sistemas de governanga corporativa e quais efeitos foram associados a
governanga, a qualidade da informagdo contabil e ao desempenho organizacional. A anélise
integrada sugeriu que a diversidade deveria ser compreendida menos como varidvel explicativa
isolada de performance e mais como componente estrutural da arquitetura de governanga, cujo
impacto decorreu de sua interagdo com mecanismos institucionais, incentivos contratuais e
dindmicas deliberativas internas.

Os achados indicaram que a principal contribuicao da diversidade nao residiu em efeitos
diretos sobre indicadores financeiros, mas na reconfiguracao dos processos de monitoramento,
na ampliacdo da independéncia cognitiva do conselho e na elevacdo dos padrdes de
transparéncia. Essa evidéncia deslocou o debate da logica instrumental simplificada, que
associava representatividade demografica a retornos superiores, para uma abordagem
processual e institucional. A diversidade pareceu operar como mecanismo que alterou a
qualidade do escrutinio interno, influenciando a produgdo, validacdo e divulgagdao das
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informagdes contdbeis antes que eventuais efeitos se materializassem em métricas de
desempenho agregado.

Sob a lente da teoria da agéncia, os resultados sugeriram que a heterogeneidade do
conselho poderia reduzir problemas cldssicos de alinhamento ao fortalecer a fungdo de
monitoramento e limitar comportamentos oportunistas. Contudo, a literatura também revelou
que tais efeitos ndo foram automaticos: dependeram da existéncia de massa critica, da inclusdao
substantiva nos processos decisorios e da presenca de estruturas institucionais que legitimaram
e protegeram a divergéncia deliberativa. Na auséncia dessas condicdes, a diversidade tendeu a
assumir carater simbolico, com impacto restrito a dimensdo reputacional.

Adicionalmente, a evidéncia empirica revisada apontou para forte dependéncia
contextual. Ambientes regulatorios mais robustos, mercados de capitais desenvolvidos e
sistemas juridicos com maior enforcement pareceram amplificar os efeitos da diversidade sobre
qualidade informacional e governanga. Esse padrdo refor¢cou a necessidade de abordagens
contingenciais e sugeriu que a diversidade ndo substituiu mecanismos tradicionais de
governanga, mas interagiu com eles de forma complementar.

Do ponto de vista tedrico, esta revisao propoOs trés implicacdes centrais. Primeiramente,
a diversidade deveria ser incorporada aos modelos de governanga como variavel mediadora, e
nao apenas como antecedente direto de desempenho. Em segundo lugar, os efeitos identificados
indicaram que a qualidade informacional constituiu elo intermedidrio relevante entre
composi¢ao do conselho e resultados organizacionais. Em terceiro lugar, a anélise evidenciou
a necessidade de integracdo entre perspectivas demogréficas, cognitivas e institucionais,
superando abordagens fragmentadas que trataram a diversidade como fendmeno
unidimensional.

A partir dessa sintese, sustenta-se que a diversidade deve ser modelada como
mecanismo institucional intermediario, capaz de influenciar a qualidade do processo
informacional antes de produzir efeitos econdmicos observaveis. Tal proposicao desloca a
énfase da mensuracao direta de desempenho para a analise das mediagdes estruturais que
conectam composi¢ao do conselho, monitoramento interno e qualidade da informagao contébil.
Dessa forma, a principal contribuicdo deste estudo reside na formula¢ao de um enquadramento
contingencial estruturado, no qual os efeitos da diversidade dependem da presenga de massa
critica, legitimidade institucional e articulagdo com demais dispositivos de governanga

Para pesquisas futuras, emergiu a necessidade de desenhos longitudinais que
permitissem capturar efeitos dindmicos e cumulativos, bem como de investigagdes que
explorassem dimensoes interseccionais € mecanismos causais especificos, como, por exemplo,
alteracdes na politica de disclosure, na gestao de riscos e na qualidade das estimativas contébeis.
Avancos metodoldgicos, incluindo estratégias quase-experimentais e analises multinivel,
poderiam contribuir para superar limitacdes de endogeneidade que ainda permearam o campo.

Em sintese, a literatura analisada sugeriu que a diversidade constituiu elemento
estruturante da governanca contemporanea, mas sua eficdcia dependeu da densidade
institucional e da efetiva incorporagdo nos processos deliberativos. Mais do que varidvel
normativa ou reputacional, a diversidade emergiu como mecanismo institucional que poderia
redefinir a qualidade do processo decisorio corporativo e, por essa via, influenciar a
transparéncia, a accountability e a sustentabilidade organizacional.
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