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RESUMO

Esta pesquisa teve como objetivo analisar como o desempenho financeiro influencia a
Responsabilidade Social Corporativa em empresas no Brasil. Foram coletados dados de
informacdes financeiras, bem como informacdes sobre Responsabilidade Social Corporativa, no
periodo entre 2010 e 2019, das empresas listadas na Bolsa de Valores do Brasil. Para a coleta de
dados, utilizou-se o sistema de dados da Economatica® para obter informacdes sobre desempenho
financeiro e de controle. Em relagdo a Responsabilidade Social Corporativa, adotou-se a base de
dados da empresa CSRHub. A partir disso, foram utilizadas técnicas estatisticas para analise de
dados, como a analise de correlagdo e a regressdo linear multipla dos minimos quadrados
ordinarios. Os resultados permitiram evidenciar a relevancia do desempenho financeiro nas
praticas de responsabilidade social corporativa, podendo variar dependendo da pratica social
aplicada pelas organizagdes. O desempenho financeiro demonstrou influéncia nas quatro praticas
de Responsabilidade Social Corporativa investigadas: comunidade, meio ambiente, governancga e
empregados. Nesse sentido, esta pesquisa buscou ampliar compreensdes sobre a melhoria da
gestdo das empresas, por meio da analise das evidéncias que vinculam o desempenho financeiro
as praticas de Responsabilidade Social Corporativa. A relevancia deste estudo reside no
fornecimento de comprovagdes concretas do impacto do desempenho financeiro nas iniciativas de
Responsabilidade Social Corporativa, contribuindo, portanto, para o aprimoramento geral da
gestdo empresarial.
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ABSTRACT

This research aimed to analyze how financial performance influences Corporate Social
Responsibility in companies in Brazil. Data was collected on financial information, as well as
information on Corporate Social Responsibility, for the period between 2010 and 2019, from
companies listed on the Brazilian Stock Exchange. For data collection, the Economatica® data
system was used to obtain information on financial and control performance. With regard to
Corporate Social Responsibility, the CSRHub database was used. Statistical techniques were then
used to analyze the data, such as correlation analysis and ordinary least squares multiple linear
regression. The results showed the relevance of financial performance in corporate social
responsibility practices, which may vary depending on the social practice applied by the
organizations. Financial performance showed an influence on the four Corporate Social
Responsibility practices investigated: community, environment, governance and employees. In this
sense, this research sought to broaden understandings about improving company management by
analyzing the evidence linking financial performance to Corporate Social Responsibility practices.
The relevance of this study lies in providing concrete evidence of the impact of financial
performance on Corporate Social Responsibility initiatives, thus contributing to the overall
improvement of business management.

Keywords: Corporate Social Responsibility. Financial Performance. Stock Exchange.

1 INTRODUCAO

A Responsabilidade Social Corporativa (RSC) vem sendo reconhecida no ambito
académico como uma pratica cada vez mais recomendada nas organizacdes, na medida em que
confere ampla vantagem competitiva diante dos concorrentes (Albuquerque Filho et al., 2019;
Cezarino et al., 2022). A partir dos anos 1990, houve um significativo aumento nas pesquisas
direcionadas para o campo do conhecimento cientifico da RSC, tornando-se, assim, um dos temas
mais relevantes e discutidos do século XXI (Azim, 2016; Santos-Jaén et al., 2021).

Nesse contexto, a RSC envolve a relagdo da corporagdo com seus diversos publicos, bem
como com o meio ambiente. Isso inclui o relacionamento com stakeholders, clientes, sociedade e
até mesmo acionistas, compreendendo assim o escopo abrangente da RSC (Carroll, 1991; Cezarino
etal., 2022; Crisostomo et al., 2011; Glanfield et al., 2017). E importante destacar que a pratica da
responsabilidade social, assim como a sua comprovagdo, pode gerar retornos institucionais
promissores, especialmente com o amplo reconhecimento da imagem empresarial. Isso, por con-
sequéncia, proporciona beneficios diretos tanto para as organizagdes quanto para a sociedade
(Ribeiro et al., 2017).

Defini¢gdes mais atuais referentes a RSC ressaltam um conjunto de agdes voluntarias que
visam tanto o beneficio social quanto a manuten¢do da reputacdo e competitividade da empresa
(Melo et al., 2019). As organizagdes tém, em geral, o objetivo de maximizar seus lucros e,
consequentemente, a riqueza dos acionistas. No entanto, ¢ importante enfatizar que a RSC nao
pode ser dissociada desse objetivo, pois promove praticas socialmente responsaveis, o que traz
beneficios para a empresa, como a constru¢ao de uma reputacao positiva, a fidelizagao de clientes
e uma maior atratividade para investidores (D'souza, 2020).

A responsabilidade social também pode estar relacionada com o alcance dos objetivos da
empresa, incluindo a rentabilidade. Isso faz com que as organizagdes tenham maior empenho
perante seus acionistas e partes interessadas (Pletsch et al., 2015). A relagdo entre a
responsabilidade social e o desempenho econdomico-financeiro ¢ um tema de muitas discussoes,
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contudo, ainda ha baixa incidéncia desse campo no Brasil (Borba, 2006; Paiva et al., 2019; Vaia
etal., 2017).

A avaliacdo do desempenho financeiro nas empresas ¢ uma das perspectivas mais
importantes, uma vez que pode ter impactos significativos nas decisdes de gestao e na capacidade
de criagdo de valor (Teixeira & Amaro, 2013). Com o aumento da competitividade, as organizagdes
tém sido forcadas a reduzir suas margens de lucro e a fundamentar suas decisoes (Wernke &
Lembeck, 2004). A medi¢ao do desempenho organizacional considera uma variedade de aspectos,
tais como eficiéncia, qualidade, eficicia, produtividade, qualidade de vida no trabalho dos
colaboradores, lucratividade e inovagdo (Siqueira et al., 2003). Essa medi¢ao ¢ fundamental, pois
caracteriza o cenario das organizagdes diante da concorréncia, globalizagdo, mercado, tecnologias
e tendéncias gerenciais (Silva et al., 2018).

Com base nessa contextualizagdo e levando em consideragdao a RSC e o desempenho
financeiro das empresas, surge a seguinte questdo para o desenvolvimento desta pesquisa: qual a
influéncia do desempenho financeiro na Responsabilidade Social Corporativa (RSC) em empresas
no Brasil? A partir disso, esta pesquisa tem como objetivo analisar como o desempenho financeiro
influencia a Responsabilidade Social Corporativa (RSC) em empresas no Brasil.

Este estudo se justifica, principalmente, devido a relevancia de ampliar a compreensao e o
conhecimento sobre a relacdo entre o desempenho econdmico-financeiro e a RSC. Esses temas
tém sido objeto de grande relevancia nas pesquisas e despertam amplo interesse entre os
pesquisadores da area das Ciéncias Sociais Aplicadas, empresarios, administragdo publica e
sociedade em geral (Hernandez et al., 2020). Os resultados sobre a possivel relagao entre RSC e
desempenho financeiro ainda sdo inconclusivos e, muitas vezes, contraditorios (Nguyen et al.,
2022). Com isso, pesquisas que abordem essas tematicas, em conjunto, podem ampliar
compreensdes sobre essa relacdo, contribuindo com discussdes e reflexdes para esse campo do
conhecimento cientifico.

O desenvolvimento desta pesquisa tem como foco também contribuir para preencher a
lacuna existente no conhecimento cientifico sobre a relagdo entre RSC e o desempenho financeiro.
Ao ressaltar que os resultados até o momento sdo inconclusivos e contraditorios, esta pesquisa
pode preencher essa lacuna e fornecer insights valiosos para ampliar a compreensao dessa relagao.
Essas tematicas abordadas de forma conjunta impactam no enriquecimento de discussdes e
reflexdes académicas sobre a importancia da RSC e a sua relagdo com o desempenho financeiro
das organizacdes, fornecendo implicagdes praticas com informagdes sobre essa relagcdo para
gestores, académicos e outras partes interessadas.

2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 Responsabilidade Social Corporativa

A RSC esté relacionada com o comportamento positivo ou responsavel da empresa com os
seus stakeholders. Sendo assim, essa relagdo esta associada a ideia de que as empresas podem se
beneficiar positivamente ao se envolverem com suas partes interessadas e publicos relevantes,
tanto interna quanto externamente (Glanfield et al., 2017; Blasi et al., 2018; Saygili et al., 2022).

Knorringa e Nadvi (2016) e Lund-Thomsen (2020) destacam que a RSC esta relacionada
ao processo em que as organizagdes compreendem as preocupacgdes econdmicas, ambientais e
sociais em suas atividades, requerendo a necessidade de reconhecer os diversos interesses dos
stakeholders que moldam esse processo. Isso abrange ndo apenas as organizacdes, mas também
seus proprietarios, fornecedores, comunidades, empregados, instituicdes e o Estado. Carroll (1979)
define a RSC em quatro diferentes categorias: discriciondria, ética, legal e econdmica. Essas
categorias nao sao mutuamente exclusivas e ndo representam uma dicotomia entre preocupagdes
econdmicas e sociais. Pelo contrario, elas estdo interligadas e refletem a interdependéncia entre os
aspectos economicos e sociais da RSC (Figura 1).
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Figura 1
Piramide de Responsabilidade Social Corporativa

Responsabilidade
discricionaria

Responsabilidade
ética

Responsabilidade
legal

Responsabilidade
econdmica

Fonte: Adaptada de Carroll (1979).

A responsabilidade economica ¢ a base da piramide, sendo o principal tipo de
responsabilidade social identificada nas empresas, devido aos lucros serem o objetivo pelo qual as
empresas existem. A responsabilidade social econdmica significa a responsabilidade da empresa
de produzir bens e servigos que a sociedade deseja. A responsabilidade legal compreende regras
basicas, expressas por leis e regulamentos em suas vdrias instancias, municipal, estadual e federal,
para que a organizagdo desempenhe fungdo econdmica, atendendo as sociais.

Na responsabilidade ética, encontram-se comportamentos ¢ atividades complementares
que nao sdo necessariamente regulados por lei, mas que sdo esperados pela sociedade em relacao
as praticas empresariais. As responsabilidades éticas sdo as mais dificeis de serem tratadas pelas
empresas € podem ser definidas como as expectativas que a sociedade tem de as empresas irem
além dos requisitos legais. A responsabilidade discriciondria € aquela sobre as quais a sociedade
nao tem uma mensagem clara para os negocios. A responsabilidade ¢ voluntaria e direcionada pelo
desejo da empresa de se envolver em fungdes sociais ndo obrigatorias, ndo exigidas por lei e nem
mesmo esperadas das empresas.

A pirdmide de RSC de Carroll (1979) foi complementada por Wartick e Cochran (1985)
por meio de algumas concepgdes que transformaram o modelo de RSC mais ldgico e robusto.
Esses autores criticaram e resumiram o que viram como trés desafios a RSC: (i) responsabilidade
econOmica; (i1) responsabilidade publica; e (iii) capacidade de resposta social. Ademais,
agregaram em seu modelo trés segmentos, principios, processos € politicas, que caracterizam
orientagdes filosoficas, institucionais e organizacionais, respectivamente

A RSC esta associada a capacidade da organizagdo de atender simultaneamente os
interesses de diversos publicos e agregar valor com os que ela se relaciona, sendo possivel
incorpora-los ao planejamento de suas atividades (Instituto Ethos, 2013). Criséstomo et al. (2011)
categorizam a RSC em trés dimensoes: (i) dimensao das partes interessadas, relacionada a forma
como a empresa interage com seus funcionarios, clientes e fornecedores; (ii) dimensdo ambiental,
como as operacdes de negocios se preocupam com o ambiente sustentavel; e (ii1) dimensao social,
que se refere a maneira como a empresa contribui para uma sociedade mais justa, incorporando
preocupacdes sociais em suas atividades comerciais.

Bowen (1957) foi um dos pioneiros no estudo da teoria da Responsabilidade Social e
estabeleceu a ideia fundamental de que as empresas sdo centros vitais de poder e tomada de
decisdo, reconhecendo que suas agdes t€ém impactos significativos na vida das pessoas em diversos
aspectos. Em sua pesquisa, ele questionou quais sdo as responsabilidades que os "homens de
negocios" tém para com a sociedade e argumentou que as empresas devem ter uma compreensao
mais aprofundada de seu impacto social. Além disso, ele defendeu a importancia de avaliar o
desempenho social e ético das empresas por meio de auditorias e de incorporar essas questdes na
gestao dos negocios. Essas perspectivas inovadoras propostas por Bowen estabeleceram as bases
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para a compreensao e a pratica da RSC.

Garriga e Melé (2004) categorizaram as teorias de RSC em 4 grupos: teorias instrumentais,
teorias politicas, teorias integrativas e teorias éticas. Nas teorias instrumentais, a corporagao € vista
como um instrumento para gerar riquezas, dado que suas atividades sao um meio de obter resultado
econdmico. J4 as teorias politicas se preocupam com o poder das corporagdes na sociedade e com
o uso responsavel desse poder na politica. Nas teorias integrativas, a corporagdo esta focada na
satisfacdo de demandas sociais, pois os negocios dependem da sociedade para continuidade e
crescimento. As teorias €ticas estdo relacionadas as responsabilidades das empresas em relagao a
sociedade.

De acordo com Melo Neto e Froes (2001), a RSC ¢ representada por sete vetores que
orientam o processo de gestdo, fortalecendo a dimensdo social da empresa. Esses vetores
contribuem para facilitar a implementacdo da RSC e o planejamento de investimentos (Figura 2).

Figura 2
Vetores da Responsabilidade Social Corporativa
v/ W1 —apoio ao desenvolvimento da comunidade no gual atua
/2 — preservagio do meio ambiente
V3 — investimento no bem-estar dos funcionarios e dependentes e em

Vewores da um ambiente de trabalho agradavel

responsabilidade
social

V4 — comunicagdes transparentes
W3 — retorno aos acionistas
Wi — sinergia com oF parceiros

Vi Vi V7 — satisfacio de clientes e consumidores
Fonte: Adaptado de Melo Neto e Froes (2001).

Diante disso, a Figura 2 mostra como deve ser a agdo das empresas quando sdao
denominadas socialmente responsaveis, compreendendo desde o desenvolvimento da comunidade
e preservagdo do meio ambiente, ao investimento no bem-estar dos seus funcionarios e
dependentes e um ambiente de trabalho saudével, além de proporcionar comunicagdes
transparentes, oferecer retorno aos acionistas, garantir sinergia com seus parceiros € assegurar a
satisfacao dos clientes.

2.2 Desempenho Financeiro

Segundo Macedo e Corrar (2012), o desempenho das organizagdes € um fator crucial a ser
analisado pelas empresas no Brasil e no mundo. Por meio dele, as organizagdes podem comparar
e avaliar sua performance, garantindo sua competitividade no mercado. Além dessa ideia, esses
autores ressaltam que as medidas de desempenho podem gerar diversos debates. Por exemplo, ha
questionamentos sobre quais indicadores devem ser considerados e como consolidar as diversas
formas de desempenho em um critério justo de avaliagdo do desempenho da empresa. Isso ocorre
porque a avaliacdo nao pode se basear apenas em um Unico indicador. A falta de informagdes
gerenciais precisas, que possam subsidiar a tomada de decisdes em curto, médio e longo prazo,
representa um desafio para uma gestdo eficiente (Gurjao et al., 2019).

Gurjao et al. (2019) explicam que a anélise financeira das empresas ¢ uma ferramenta
significativa, pois serve de base para controlar as empresas, ja que fornece informacoes
relacionadas a situagdo econdmica e financeira, demonstra o desempenho empresarial, as causas
das variacdes na situagdo financeira, a eficiéncia na utilizagdo dos recursos e na rentabilidade,
apresenta as falhas da administracdo e a avaliagdo de alternativas futuras, apresentando o
comportamento de uma empresa ao longo de um periodo para a tomada de decisao.

De acordo com Wernke e Lembeck (2004), para que as empresas se mantenham

r

competitivas em um mercado, ¢ necessario considerar a analise de desempenho como
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imprescindivel. Devido ao aumento da concorréncia, as organizagdes t€m sido forcadas a reduzir
suas margens de lucro e a fundamentar melhor suas decisdes. Para Oliveira Junior (2018), a analise
financeira das organizagdes € util quando se busca o enfoque gerencial, por ser base de informagdes
para tomada de decisdo. Quanto mais informagdes forem filtradas das demonstragdes, maior a
possibilidade de desenvolver um planejamento financeiro, oferecendo a empresa competitividade
com relagdo aos concorrentes, o que contribui para o crescimento economico e o desenvolvimento
organizacional.

Por meio da avaliagdo do desempenho financeiro organizacional, ¢ possivel analisar as
relagdes das organizagdes, visto que esse processo consiste na avaliagdo e no julgamento de uma
situacdo, buscando-se distintas possibilidades de tomada de decisdo. Além disso, os indicadores
financeiros referenciam aos custos associados as atividades desenvolvidas dos clientes, do
aprendizado e da melhoria continua interna da empresa (Turra et al., 2015; Costa et al., 2022).

A avaliacao do desempenho financeiro em empresas ¢ de extrema importancia, pois pode
permitir a maximizagdo do impacto das decisdes dos gestores na capacidade de criar valor para os
clientes da organizacdo. As demonstracdes financeiras englobam todas as atividades realizadas por
uma organizagdo, expressas em termos monetarios e estruturadas de acordo com os principios
contabeis. Por meio dessas demonstragdes, € possivel obter diversas informagdes relevantes tanto
para o campo contabil quanto financeiro (Teixeira & Amaro, 2013; Turra et al., 2015).

Os indices financeiros sdo ferramentas que relacionam contas ou grupos das demonstragdes
financeiras, fornecendo insights sobre diferentes aspectos da situag@o financeira e econdmica das
organizacdes. A estrutura de capital esta intrinsecamente ligada a forma como uma empresa utiliza
o capital proprio e o capital de terceiros para financiar seus projetos. O capital proprio é composto
pelos recursos provenientes da retengdo de lucros e pelos investimentos feitos pelos acionistas,
enquanto o capital de terceiros € representado pelos recursos obtidos por meio da contratacao de
dividas. Ambos os tipos de capital desempenham um papel crucial na viabilizagdo de projetos
empresariais (Pinheiro et al., 2017).

De acordo com Gurjao et al. (2019), a rentabilidade ¢ um dos principais indicadores de
desempenho de um negdcio, demonstrando a habilidade da empresa em produzir lucro a partir dos
investimentos realizados, seja em termos de investimentos financeiros, ativos ou patrimdnio
liquido. Por outro lado, a liquidez desempenha um papel fundamental na satde financeira das
empresas, mas é importante evitar confundi-la com os indices de capacidade de pagamento. E
essencial ressaltar que os indices de liquidez ndo sdo diretamente derivados do fluxo de caixa da
empresa.

Segundo Fanti et al. (2016), os indices de liquidez analisam a capacidade da organizagao
liquidar seus deveres com terceiros e sdo classificados em: (i) indice de liquidez imediata -
caracteriza o quanto a empresa dispoe para liquidar suas dividas de curto prazo, realiza o
comparativo da disponibilidade com o total do passivo circulante; (ii) indice de liquidez seca -
representa avaliagdo da real situacdo de liquidez da organizagdo, comparando o ativo circulante
com o passivo circulante, subtraindo o estoque; e (iii) indice de liquidez corrente - considera a
quantidade de recursos que a empresa dispde prontamente para ser transformada em dinheiro no
curto prazo, levando-se em conta as dividas de curto prazo. Na avaliacdo financeira das empresas
ndo basta apenas um indicador eficaz, ¢ necessario um balanceamento favoravel entre os
indicadores.

2.3 Estudos Empiricos Anteriores

Crisostomo et al. (2011) examinaram a relacdo entre a RSC e o desempenho financeiro das
empresas brasileiras, para uma amostra de 78 empresas ndo financeiras, no periodo de 2001 a
2006, tendo também levado em consideracdo no estudo o valor da empresa. Os autores tiveram
como um dos principais resultados que a RSC pode ser considerada como destruidora de valor no
Brasil, uma vez que foi visualizada uma relagdo negativa significante entre a RSC e o valor da
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empresa. Ademais, o estudo ndo identificou nenhum efeito material significativo da RSC sobre o
desempenho financeiro e nenhum efeito do desempenho financeiro sobre a RSC foi observado.

Freguete et al. (2015) analisaram a relacdo entre a pratica de RSC e o desempenho
financeiro de empresas brasileiras durante o periodo da crise financeira de 2008. Eles dividiram a
amostra de duas maneiras, a saber: (i) as empresas do Brasil presentes no indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) da Bolsa de Valores, usado como referéncia para organizacfes
com praticas de RSC; e (ii) as outras empresas listadas na Bolsa de Valores. Os achados do estudo
indicaram que, em tempos de crise econdmica, as empresas que adotam praticas de RSC néo
demonstram um desempenho financeiro distinto em comparagdo com as demais empresas do
mercado.

Ribeiro et al. (2017) investigaram a relacdo entre os indicadores socioambientais e 0
desempenho financeiro em companhias abertas do setor de energia elétrica que faziam parte do
indice Bovespa, no periodo de 2009 a 2015. Os resultados encontrados apontam que o retorno
sobre o ativo (ROA) e o retorno sobre o patriménio liquido (ROE) tém resultados parecidos quando
comparados aos investimentos socioambientais e ao tamanho das empresas. Uma das principais
conclusdes do estudo foi que os indicadores sociais internos apresentam uma relacdo direta e
significativa com os resultados organizacionais, ou seja, 0 investimento da empresa em
empregados tende a gerar resultados financeiros positivos para as companhias.

Paiva et al. (2019) analisaram a relacéo entre praticas de responsabilidade socioambiental
e desempenho econémico em pequenas e médias empresas (PMEs) no Brasil. Os resultados
indicaram que as empresas tém demonstrado maior preocupacdo em evidenciar suas praticas de
responsabilidade social. Além disso, foi constatada uma associacdo entre as empresas que
enfatizaram as préaticas de responsabilidade socioambiental em seus websites e um desempenho
econémico alto ou médio-alto. Adicionalmente, empresas que apresentaram alguma premiacao
relacionada as praticas de responsabilidade socioambiental em seus websites obtiveram um
desempenho econdmico superior em comparacao com as demais empresas.

Anzilago et al. (2020) buscaram evidenciar os efeitos da RSC (ambiental e social) no
desempenho financeiro de 29 empresas listadas no indice de responsabilidade empresarial (ISE),
no periodo de 2012 a 2016. Os autores verificaram que a governanga da RSC ndo contribui
diretamente para o desempenho financeiro, mas a RSC ambiental apresenta influéncia na RSC e
no desempenho financeiro das empresas.

Diante do exposto, por meio de toda a revisdo de literatura, reforca-se a relevancia desta
pesquisa para a investiga¢ao da analise de como o desempenho financeiro influencia a RSC, tendo
em vista que os resultados empiricos anteriores ndo sdo uniformes, sendo necessario novas
pesquisas para aprofundamento da tematica. Ressalta-se, ainda, que este estudo se diferencia dos
elencados nesta revisao da literatura, uma vez que considera a RSC por meio de quatro praticas
(comunidade, empregados, meio ambiente e governanga), o que pode gerar melhores avaliacdes
dessa relagao entre o desempenho financeiro e a RSC.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa ¢ classificada como descritiva, pois busca identificar diferentes variaveis e
compreender as relagdes de causa e efeito entre elas, seguindo a abordagem proposta por Martins
e Theodphilo (2009). Quanto & metodologia, adota uma abordagem quantitativa, utilizando
ferramentas estatisticas para o tratamento dos dados. A escolha dessa abordagem quantitativa ¢
adequada para estudos descritivos, pois proporciona resultados precisos, evitando distor¢des nas
analises e interpretagdes e oferecendo uma margem de seguranga. Além disso, este estudo também
se caracteriza como documental, uma vez que utiliza métodos e técnicas de compreensdo,
apreensao e analise de relatorios.

O objeto de andlise desse estudo sdo as empresas listadas na Bolsa de Valores do Brasil,
denominada: Brasil, Bolsa e Balcdao (B3). Para isso, foram coletados dados de informagdes

Revista Catarinense da Ciéncia Contabil, ISSN 2237-7662, Floriandpolis, SC, v. 22, 1-19, 3381, 2023

7 de 19



R‘ Livia Bruna Gois Pinheiro, Bruno Goes Pinheiro e Luis Eduardo Brandéo Paiva

financeiras, como também informagdes sobre RSC, no periodo compreendido entre 2010 e 2019.
A coleta de dados utilizou o sistema de dados da Economética® para as informagdes de
desempenho financeiro e de controle. Em relacdo a RSC, adotou-se a base de dados da empresa
CSRHub, declarado por Aggarwal (2013) como o maior banco de dados de avaliagdes sustentaveis
organizacionais do mundo. A classificagdo da RSC pela CSRHub considera quatro praticas:
comunidade, empregados, meio ambiente e governanca (Tabela 1).

Tabela 1
Variaveis da pesquisa
TIPO VARIAVEL  SIGLA DESCRICAO FONTE
Verifica o0 compromisso da empresa com a
Comunidade COM cidaQania, 0s dire_itos humanos, 0 tratamento da CSRHub
cadeia de suprimentos, impactos sociais e
ambientais dos produtos e servigos.
Dependente Avalia as relagdes e direitos trabalhistas,
(RSC) Empregados EMP remuneragdo,  beneficios, treinamentos e CSRHub
desempenhos dos empregados.
Analisa como a organizacao lida com as mudangas
Meio Ambiente MA clim_éticas, a qperagéo com a _eficiéncia_l energética, CSRHUb
praticas ambientais alternativas, e inclusdo de
programas para melhoria ambiental.
Verifica se as politicas e praticas da organizacéo
estdo alinhadas aos objetivos de sustentabilidade;
Governanca GOV se a gestdo da empresa é transparente com seus  CSRHub
stakeholders, e como é envolvimento dos
funcionarios na gestdo da empresa.
Endividamento ENDIV Capitais de Terceiros x100 Economatica
Patrimonio Liquido
Independente Rentabil_idade do ROA Lucro Liqt_Jido x100 Economatica
(Desempenho Ativo Ativo
Financeiro) . .
Ativo Circulante +
Liquidez Geral LIQ Realizavel a Longo Prazo Economatica
Passivo Circulante +
Passivo Néo Circulante
Tamanho TAM Logaritmo Natural do Ativo Total Economatica
Controle Setor de Atuacgéo SA Variavel dummy CSRHub
Ano ANO Varidvel dummy -

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com o intuito de analisar os dados, esta pesquisa utilizou modelos de regressao linear
multipla, que t€ém como varidveis dependentes as quatro praticas de RSC (COM, EMP, MA e
GOV), identificadas nas equagdes 1, 2, 3 e 4.

1) COMi,t = By + B1ENDIVi,t + B2ROAILt + B3LIQit + B4TAMi,t + SAi,t + ANOi,t + £

2) EMPi,t = Bo + B1ENDIVi,t + f2ROAi,t + B3LIQIt + PsTAMi,t + SAi,t + ANOi,t + £

3) MAi,t = By + BIENDIVi,t + B2ROAit + B3LIQI,t + B4TAMi,t + SAi,t + ANOit + £

4) GOVi,t = o + BIENDIVi,t + B2ROAit + B3LIQIt + B+sTAMi,t + SAi,t + ANOi,t + &

As equacdes sao representadas pelas varidaveis independentes: ENDIVi,t que € o
endividamento da empresa i no ano t; ROAi,t que ¢ a rentabilidade da empresa i no ano ¢, e LIQi,t
a liquidez geral da empresa i no ano ¢. Como variaveis de controle foram utilizados: o TAMi,t que
¢ o tamanho da empresa i no ano ¢; SAi,t que significa o setor de atuagdo da empresa i no ano ¢; e,
por fim, ANOi,z que ¢ o ano da empresa i no ano ¢. Enquanto, fy € o intercepto da reta e £ sdo os
coeficientes angulares e £ € o erro da regressao.

Foi utilizado o método de regressdo linear multipla dos Minimos Quadrados Ordinarios.
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Favero et al. (2009) destacam que a reta de regressdo ¢ construida de forma a ter a soma dos
residuos igual a 0 e a soma dos quadrados dos residuos minimizada. O tratamento dos dados foi
pelo Microsoft Excel, realizando a tabulagdo dos mesmos para insercdo no Software estatistico
Stata (versao 12) e Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) (versao 28).

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 Analise Descritiva

A Tabela 2 apresenta o numero de observagdes na amostra, abrangendo o periodo de 2010
a2019. A amostra ¢ composta por empresas listadas na B3.

Tabela 2

Quantidade de observagoes por ano
Ano Observacéo %
2010 48 5,67
2011 71 8,38
2012 77 9,09
2013 85 10,04
2014 87 10,27
2015 87 10,27
2016 95 11,22
2017 97 11,45
2018 100 11,81
2019 100 11,81
Total 847 100

Fonte: Elaborada pelos autores.

Ao longo do periodo analisado, foi notada uma evolugdo significativa na quantidade de
observagdes que compdem a amostra. Em 2010, foram registradas 48 observagdes, enquanto em
2015 esse numero aumentou para 87. Ao final do ano de 2019, a amostra totalizou 100
observagoes. Essa tendéncia de crescimento ao longo dos anos indica uma maior importincia
atribuida pelas empresas as praticas de RSC. Essa constata¢do estd em linha com as afirmagdes de
Pontes et al. (2014), os quais destacam que a RSC tem conquistado espago nas estratégias
organizacionais. Ademais, com o advento da globalizagdo, a sociedade tem se conscientizado cada
Vez mais e passou a exigir que as empresas adotem posturas responsaveis em relacao aos impactos
que causam no ambiente em que estdo inseridas.

E importante destacar que essa evolugio na quantidade de observagdes ao longo do tempo
reflete uma crescente preocupacédo das organizacfes em adotar praticas sustentaveis e socialmente
responsaveis, e reforgca a importancia de estudar a relacdo entre RSC e desempenho financeiro,
como proposto nesta pesquisa. Além disso, a Tabela 3 destaca as empresas divididas em 14 setores
da economia, de acordo com a classificacdo setorial definida pelo CSRHub.

Tabela 3
Distribuicdo setorial da amostra
Setor Observacao % Empresas

Financas e Bens Imobiliarios 185 21,84 27
Utilitarios e Refino 155 18,3 21
Bens de consumo 113 13,34 14
Agricultura e Mineracéo 102 12,04 13
Varejo 54 6,38 7
Tecnologia 44 5,19 8
Construcdo e Engenharia 43 5,08 5
Alimentos, Bebidas e Tabaco 37 4,37 6
Transporte 28 3,31 5
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Bens duraveis 27 3,19 3
Salde 18 2,13 4
Servigos 17 2,01 3
Educacdo e Governo 13 1,53 2
Viagem 11 1,3 2
Total 847 100 120

Fonte: Elaborada pelos autores.

A partir das 847 observacdes coletadas de 120 empresas, pode-se verificar que os 10
maiores setores com observagdes da amostra s3o: Financas e Bens Imobiliarios (21,84%),
Utilitarios e Refino (18,3%), Bens de consumo (13,34%), Agricultura e Mineracao (12,04%),
Varejo (6,38%), Tecnologia (5,19%), Constru¢do e Engenharia (5,08%), Alimentos, Bebidas e
Tabaco (4,37%), Transporte (3,31%) e Bens duraveis (3,19%). Além disso, para compreender o
comportamento das varidveis dependentes (comunidade, empregados, meio ambiente e
governanga) com relagdo ao niimero de observacdes da amostra, realizou-se a andlise estatistica
descritiva dos dados (Tabela 4).

Tabela 4
Estatistica descritiva das variaveis dependentes
Variavel N° observ. Meédia Desvlo Coeﬂc!enEe de Mediana  Minimo  Maéaximo
Padréo Variacao
Comunidade 847 55,02 7,92 0,14 55 29,67 87,67
Empregados 847 56,86 9,31 0,16 58 26,67 81,00
Meio Ambiente 847 56,68 8,74 0,15 57 29,00 87,67
Governanga 847 48,01 6,28 0,13 48 29,00 69,67

Fonte: Elaborada pelos autores.

A variavel Empregados tem a maior média dentre as variaveis dependentes. Glanfiel et al.
(2017) relatam que praticas direcionadas aos empregados compdem um elemento central da
estratégia das organizacdes. Essas agdes corroboram com o fato de que as empresas devem motivar
e reter empregados qualificados, para que isso influencie na percepgao dos stakeholders sobre a
empresa, como também atraia investimentos mediante a capacidade estratégica da organizacdo. A
pratica que apresenta a segunda maior média € o Meio Ambiente e, em seguida, a terceira maior €
a Comunidade. De acordo com Bertoncello e Chang Junior (2007), a RSC ¢ reconhecida como
uma estratégia que visa aumentar a rentabilidade e promover o desenvolvimento das empresas.
Essa abordagem ¢ fundamentada na percepc¢ao de que os consumidores estdo mais conscientes e
buscam praticas e produtos que contribuam positivamente para a comunidade e o meio ambiente.

A préatica que apresentou a menor média foi Governanga. Uma possivel explicagdo para
essa baixa média na pratica de RSC pode ser encontrada no estudo de Bueno et al. (2018). Eles
afirmam que, no Brasil, o sistema de governanga corporativa ¢ pouco efetivo, além de empresas
apresentarem mecanismos internos falhos, frequentemente expostos por escandalos que envolvem
problemas de agéncia. Esses fatores contribuem para a adocdo de praticas de governanca
corporativa fracas nas organizagdes. Nesse mesmo sentido, ao analisarem as praticas de RSC
voltadas para os empregados no Brasil, Pinheiro, Soares e Abreu (2022) concluiram que a
orientagdo para uma abordagem eficiente de RSC ainda ¢ considerada "longa e tortuosa". Essa
situagdo ¢ motivada pela existéncia de mecanismos incipientes de governanga corporativa nas
empresas.

Com o intuito de avaliar melhor a média das varidveis dependentes, ou seja, as praticas de
RSC (Comunidade, Empregados, Meio Ambiente e Governanga) analisadas neste estudo, foi
apurada a média anual das praticas ao longo do periodo 2010-2019 (Figura 3).
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Figura 3
Evolugdo das variaveis de RSC ao longo do periodo 2010-2019
65 Comunidade Empregados Meio Ambiente Governanga
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Fonte: Elaborada pelos autores.

Constata-se, portanto, que entre o ano de 2010 e 2011 houve um aumento significativo da
pratica Comunidade, com um salto de 50,61 para 59,65, a maior evolugdo dentro do periodo
analisado. Entre 2011 e 2016, a pratica adotada permaneceu praticamente constante. Apos o
periodo de 2016, a média da pratica analisada comegou a apresentar queda. Essa condigdo ¢é
fundamentada pelo fato de que, no ano de 2018, na cidade de Candeias/BA, ocorreram vazamentos
de 6leo acarretados pela Petrobras. Esses vazamentos resultaram na contaminagdo do Rio Sao
Paulo e do manguezal, provocando graves impactos na saude e no desenvolvimento da
comunidade (Forte, 2020). Além disso, em janeiro de 2019, ocorreu o rompimento da barragem
Mina do Feijdo, da empresa Vale S.A, localizada em Brumadinho. Essa barragem de rejeitos
rompeu, soterrando mais de 270 pessoas e ocasionando impactos ambientais, econdomicos,
culturais e sociais (Neves-Silva & Heller, 2020).

Verifica-se que, entre os anos 2010 e 2013, ha uma evolugdo ascendente da pratica de
responsabilidade social aos Empregados pelas empresas analisadas. Durante o periodo de 2013 a
2016, ndao houve aumento da média, permanecendo constante ao longo desse periodo. A partir de
2017, observa-se uma queda nessa pratica, o que pode ser atribuido a provavel influéncia da
mudanga das leis trabalhistas no Brasil naquele ano. Essa mudanca resultou em beneficios para as
empresas, mas também fragilizou as condi¢des de trabalho dos empregados (Guimarées Junior &
Silva, 2020; Pinheiro et al. 2022).

Ademais, a Figura 3 evidencia as praticas de responsabilidade social ligadas ao Meio
Ambiente, por ano, compreendendo um periodo de 10 anos. E pertinente evidenciar que, apesar
de um descenso entre o periodo de 2011 e 2012, nos demais anos do periodo analisado, a média
das empresas que praticam responsabilidade social relacionada ao Meio Ambiente se manteve
constante. Como possiveis explicagdes dessa constancia, tem-se o estabelecimento da Lei n.°
12.651, em maio de 2012, referente ao novo Cddigo Florestal Brasileiro, sobre a prote¢ao da
vegetacdo nativa (Forte, 2020). Destaca-se o fato de que as organizagdes brasileiras divulgam
informacdes de acordo com o modelo definido pela Global Reporting Initiative (Cris6stomo et al.,
2020).

E demonstrada, ainda, na Figura 3 a evolu¢do média da prética de responsabilidade social
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relacionada a Governanga das empresas da amostra desta pesquisa, compreendendo a evolugao ao
longo do periodo 2010-2019. Durante o periodo de 2010 e 2011, percebe-se uma evolucao das
praticas de responsabilidade social associadas a Governanca. Em 2012, houve uma queda em
comparag¢do ao ano anterior, € nos anos seguintes retornou uma pequena evolugao até¢ 2014. Porém,
ao analisar o restante do periodo (2016-2019), observa-se uma tendéncia de queda na média das
praticas relacionadas a Governanga.

A Tabela 5 apresenta a estatistica descritiva, fornecendo informagdes que visam ampliar a
compreensdo do comportamento das variaveis independentes (endividamento, rentabilidade e
liquidez geral) e da variavel de controle (tamanho), em relacdo ao nimero de observagoes da
amostra.

Tabela S
Estatistica descritiva das variaveis independentes e de controle
Variavel N. observ. Media Desvio Coeflc!enEe de Mediana Minimo Maximo
Padréo Variacéo
ENDIV 847 1,91 3,93 2,06 0,75 -23,84 40,93
ROA 847 -0,41 10,64 -26,21 0,05 -259,05 76,91
LIQ GERAL 847 1,95 20,67 10,58 0,79 0,00 595,61
TAMANHO 847 15,23 1,61 0,11 15,04 1,79 20,07

Fonte: Elaborada pelos autores.

As varidveis de Endividamento (ENDIV), Rentabilidade (ROA) e Liquidez Geral (LIQ
GERAL) registraram, respectivamente, médias 1,91, -0,41 e 1,95. A Liquidez Geral assinalou a
maior média, porém a variavel demonstra uma alta dispersdo, que pode ser considerada pelo
coeficiente de variacdo. O Endividamento apresentou a segunda maior média e a maior
homogeneidade, e isso demonstra um baixo coeficiente de variacdo e desvio padrdo. A variavel
Tamanho apresenta média 15,23, apresentando o menor coeficiente de variagao.

4.2 Analise Inferencial

Com o foco em realizar a correlagdo das varidveis dependentes (comunidade, empregados,
meio ambiente e governancga), variaveis independentes (ENDIV, ROA, LIQ GERAL) e variavel
de controle (Tamanho), foi realizada uma analise de correlagao (Tabela 6).

Tabela 6
Correlagdo entre as variaveis do modelo

. Meio LIQ
Comunidade Empregados Ambiente Governanga ENDIV  ROA GERAL Tamanho
Comunidade 1
Empregados 0,698*** 1
MEIO *kx *kx
Ambiente 0,542 0,431 1
Governanca 0,598*** 0,532*** 0,518*** 1
ENDIV 0,132*** 0,083** 0,124***  0,0629* 1
ROA 0,001 0,029 -0,009 0,0575* 0,0410 1
LIQ ) ) } — .
GERAL 0,053 0,042 0,081 0,006 0,027 0,004 1
Tamanho 0,067* 0,152*** 0,009 0,061* 0,384*** 0,233*** -0,011 1

Nota. Valores exibidos representam o coeficiente de correlagdo de Pearson. ***, ** ¢ * correspondem a significancia
estatistica do coeficiente de correlagdo em 1%, 5% e 10%, respectivamente.
Fonte: Elaborada pelos autores.

A partir disso, percebe-se que as variaveis independentes ndo se correlacionam. Com isso,
ndo se constata a existéncia de multicolinearidade entre as variaveis independentes, atendendo a
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um dos pressupostos da regressdo. E possivel verificar que o Endividamento (ENDIV) tem
correlacdo positiva com todas as variaveis dependentes (Comunidade, Empregados, Meio
Ambiente e Governanga). A Rentabilidade (ROA) tem correlagdo positiva apenas com a variavel
dependente Governanca, apresentando uma significancia estatistica do coeficiente de correlacao
em 10%. A Liquidez Geral apresenta correlagdo negativa com a varidvel dependente Meio
Ambiente, com significancia de 5%. A variavel Tamanho tem correlacdo positiva com as variaveis
dependentes (Comunidade, Empregados e Governanga), apresentando significancia estatistica.

Para analisar a influéncia do desempenho financeiro na RSC em empresas no Brasil, foram
elaborados modelos de regressao linear multipla, estimados por meio do método dos Minimos
Quadrados Ordinarios (Tabela 7).

Tabela 7
Resultados da aplica¢do dos modelos de regressdo
Varidveis Comunidade Empregados Meio Ambiente Governanca
Intercepto 43,1887*** 35,0720*** 43,9454%** 37,1278***
ENDIV 0,3997*** 0,2597*** 0,2904*** 0,1470*
ROA -0,0271 -0,0183 -0,0338 0,0155**
LIQ GERAL -0,0139** -0,0135* -0,0171** 0,0031
TAMANHO 0,1005 0,7173*** 0,2520 0,1952
Efeito fixo dos anos Sim Sim Sim Sim
Efeito fixo dos setores Sim Sim Sim Sim
N. Observacdes 847 847 847 847
R2 0,2740 0,3029 0,2507 0,1449
Teste F 13,18 14,90 12,95 5,90
p-value 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Nota. *** ** ¢ * correspondem a significancia estatistica do coeficiente de correlagdo em 1%, 5% e 10%,
respectivamente.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com base no modelo de regressdo, vale ressaltar que todos os pressupostos foram
atendidos, ou seja, normalidade e homoscedasticidade dos residuos, além da auséncia de
multicolinearidade e de autocorrelagdo serial. Por meio da analise de variancia, o teste F foi
significante, confirmando adequagdo do modelo estatistico. Quanto as praticas de RSC ligadas a
Comunidade, verifica-se que as varidveis que influenciam esta pratica sdo Endividamento
(ENDIV) e Liquidez Geral (LIQ GERAL). O Endividamento tem influéncia de forma positiva, ou
seja, na medida em que se aumenta o endividamento empresarial, mais praticas da comunidade as
empresas estdo sendo realizadas, como o desenvolvimento de produtos e servigos sustentaveis,
tratamento da cadeia de suprimentos etc. Enquanto isso, a Liquidez Geral apresenta uma relacao
negativa, prejudicando praticas de responsabilidade ligadas a comunidade, como: doagdes de
caridade e voluntariedade, impactos ambientais e sociais dos produtos e servicos da empresa etc.

As praticas relacionadas aos Empregados sdo influenciadas pelas variaveis Endividamento
(ENDIV), Liquidez Geral (LIQ GERAL) e Tamanho. O Endividamento e o Tamanho tém um
impacto positivo, contribuindo para que as empresas adotem relagdes e direitos trabalhistas,
beneficios, programas ¢ desempenho em diversidade. Uma possivel explicagdo para a variavel
Tamanho, em relagdo as praticas de RSC, ¢ que as grandes organizag¢des tém maior capacidade de
oferecer infraestrutura e recursos financeiros para a implementacdo de politicas sociais
(Criso6stomo & Oliveira, 2016). Por outro lado, a Liquidez Geral tem um impacto negativo, o que
significa que empresas com uma saude financeira s6lida tendem a praticar menos responsabilidade
social em rela¢do aos empregados, o que pode afetar a remuneragdo, os treinamentos, as politicas
e a saude dos empregados.

Quanto as praticas voltadas ao Meio Ambiente, o Endividamento (ENDIV) afeta
positivamente, e isso favorece a pratica de programas de conservagdo e eficiéncia de recursos
naturais, preven¢do da poluicdo de sustentabilidade ambiental, tecnologias ambientais etc. A
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Liquidez Geral (LIQ GERAL) exerce influéncia negativa sobre as praticas relacionadas ao Meio
Ambiente.

A ultima pratica da RSC ¢ a Governanga. Assim, observa-se que apenas duas variaveis de
desempenho financeiro influenciam essa pratica: Endividamento (ENDIV) e Rentabilidade
(ROA). O Endividamento tem significancia positiva em relagdo a Governanga. Dessa forma, as
empresas que sdo endividadas tendem a realizar praticas de RSC relacionadas a Governanga.
Quanto a Rentabilidade, constata-se influéncia positiva na pratica de Governanga, contribuindo
para que as empresas tenham uma gestao transparente com os seus stakeholders e, a partir disso,
sejam comprometidas com a sustentabilidade e com a responsabilidade corporativa em todos os
niveis.

Observou-se, portanto, uma associagdo positiva entre o endividamento, a rentabilidade e
as praticas de governancga. Esses resultados fornecem informagdes valiosas sobre como o
desempenho financeiro das empresas pode influenciar suas praticas de RSC em diversas areas. E
importante destacar que essa constatagdo diverge das conclusdes obtidas nas pesquisas de Freguete
et al. (2015) e Crisostomo et al. (2011), que ndo identificaram relagdes entre a pratica de RSC e o
desempenho financeiro de empresas brasileiras.

Em sintese, a analise das praticas de RSC com relagdo as varidveis independentes
(Endividamento, Liquidez Geral, Tamanho e Rentabilidade) revelou diferentes influéncias nas
areas de Comunidade, Empregados, Meio Ambiente e Governanca. O Endividamento e o Tamanho
tiveram um impacto positivo nas praticas relacionadas aos Empregados, enquanto a Liquidez Geral
apresentou um efeito negativo. Em relacio a Comunidade, o Endividamento exerceu uma
influéncia positiva, ao passo que a Liquidez Geral mostrou uma relagdo negativa. No contexto do
Meio Ambiente, o Endividamento teve um impacto positivo, mas a Liquidez Geral exerceu uma
influéncia negativa.

5 CONCLUSAO

Este estudo buscou analisar como o desempenho financeiro influencia a RSC em empresas
no Brasil. Para isso, utilizou-se a base de dados da CSRHub para avaliar a RSC das empresas. O
estudo utilizou as quatro praticas de RSC definidas pelo CSRHub, que sdo: Comunidade,
Empregados, Meio Ambiente e Governancga. Para avaliar o desempenho financeiro das empresas,
foram coletadas informag¢des do sistema Economatica, utilizando as métricas de Endividamento,
Rentabilidade e Liquidez Geral.

O modelo de regressdo linear multipla verificou que o desempenho financeiro influencia
as quatro praticas de RSC. Quanto as praticas de responsabilidade relacionadas a comunidade, as
variaveis de desempenho que apresentaram impacto foram endividamento e liquidez geral, sendo
esses impactos, respectivamente, de forma positiva e negativa. Para as praticas sociais ligadas aos
empregados, referentes as varidveis de desempenho financeiro, obtiveram os mesmos resultados
da pratica comunidade, ou seja, a influéncia do endividamento e liquidez geral. Em relagdo as
praticas de meio ambiente, constatou-se que as variaveis de desempenho financeiro seguem a
mesma relagdo das praticas comunidade e empregados. Quanto a pratica de governanga, pode-se
comprovar que as variaveis de endividamento e rentabilidade influenciam de forma positiva.
Portanto, constatou-se a importancia do desempenho financeiro nas praticas de RSC, sendo essa
relevancia varidvel de acordo com a pratica social adotada pelas organizagdes.

Além disso, para avaliar o desempenho financeiro das empresas no Brasil, foram realizadas
analises estatisticas descritivas das varidveis de endividamento, rentabilidade e liquidez geral.
Essas andlises incluiram medidas como média, desvio padrdo, coeficiente de variacdo, mediana,
valores minimos e maximos. De forma geral, observou-se uma tendéncia de queda nas praticas de
RSC nos ultimos anos nas empresas brasileiras. Essa queda pode ser atribuida a diversos fatores,
como o desastre do rompimento da barragem em Brumadinho, as altera¢des nas leis trabalhistas e
a implementacao do novo Codigo Florestal Brasileiro.
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De modo geral, a pesquisa aprofunda a discussdo sobre a relagdo entre a RSC e o
desempenho financeiro, um tema amplamente debatido internacionalmente, mas ainda carente de
estudos no contexto brasileiro. O estudo demonstrou que as praticas de RSC podem ser
influenciadas pelo contexto institucional, com cada pais apresentando suas particularidades. Além
disso, ¢ importante ressaltar que a pesquisa tem o potencial de auxiliar na melhoria da gestao das
empresas, fornecendo evidéncias do impacto do desempenho financeiro nas praticas de RSC. Essas
contribui¢des destacam a relevancia do trabalho no avanco do conhecimento e na promogao de
praticas mais sustentaveis e socialmente responsaveis nas organizagoes.

Algumas contribui¢des desta pesquisa merecem destaque, especialmente as implicagdes
para gestores, académicos e outras partes interessadas. Para os gestores, a alocagdo de recursos em
RSC pode ser considerada uma decisdo de investimento que deve ser tratada no contexto
or¢amentario da empresa. Dessa forma, este estudo indica que a alocagdo de recursos em RSC
parece ser uma decisdo estratégica. Foi identificado que apenas o endividamento favorece a adogcao
de todas as praticas de RSC, enquanto outros indicadores de desempenho tém influéncia sobre
algumas praticas especificas de RSC. Isso sugere que os gestores das empresas no Brasil podem
estar sendo seletivos na adocdo de cada pratica de RSC, com base em diversas métricas de
desempenho.

Do ponto de vista académico, o estudo amplia o debate sobre o tema, conforme mencionado
anteriormente, ¢ os resultados indicam que no Brasil a RSC esta sendo influenciada pelo
desempenho financeiro. Portanto, sdo necessarias mais pesquisas para confirmar essa tendéncia
nas agoes sociais das empresas brasileiras. Em relacdo aos demais stakeholders, acredita-se que
eles estejam cientes da importancia da RSC para a empresa junto a sociedade e que exercam
influéncia na alocagdo de recursos com essa finalidade, principalmente quando a situagdo
financeira da empresa nao apresenta restrigdes.

Por fim, este estudo apresenta algumas limitagdes que devem ser explanadas: a amostra da
pesquisa, por considerar apenas as empresas listadas no Brasil, Bolsa, Balcao (B3); apenas
empresas que foram avaliadas pelo CSRHub, no periodo compreendido entre 2010 e 2019, o que
limita a generalidade do estudo. Diante disso, como sugestdes para futuros pesquisadores,
recomenda-se, portanto, ampliar a amostra de empresas, incluindo outros paises. Além disso,
podem ser consideradas outras variaveis de RSC por meio de outras bases de dados, além de mais
variaveis de desempenho financeiro. Espera-se que o foco em futuras pesquisas seja ampliar ainda
mais as compreensdes nesse campo do conhecimento cientifico.
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