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RESUMO

O objetivo deste estudo consiste em verificar se as empresas familiares brasileiras sdo
mais propensas a serem socioambientalmente responsaveis do que as empresas ndo
familiares. Para atingir esse objetivo, realizou-se uma pesquisa caracterizada como
descritiva e de abordagem quantitativa, com utilizacdo dados secundéarios. A amostra do
estudo corresponde as instituicdes de capital aberto listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcéo),
no periodo de 2010 a 2018. Para mensurar a Responsabilidade Socioambiental
Corporativa (RSC) foi utilizada como proxy a divulgacéo de relatorio de sustentabilidade
pelo padrdo do Global Reporting Initiative (GRI), ou a participagdo da empresa no indice
de Sustentabilidade Empresarial (ISE). As informactes sobre a adocdo do padrdo GRI
foram coletadas nos relatorios de sustentabilidade divulgados nos sites das companhias e
a participacdo no ISE foi observado no site da B3. Quanto a varidvel que representa a
classificagdo das empresas como familiar foi estimada pelo envolvimento de membros da
familia na propriedade, controle e gestdo da organizacdo, simultaneamente. Para realizar
esta classificacdo foram consultados os Formularios de Referéncia disponibilizados no
site da B3. Com relacdo as variaveis de controle que compdem o modelo, a coleta de
dados foi realizada por meio da base de dados da Thomson Reuters Eikon. Para a anélise
dos dados, foi estimado um modelo de dados em painel com varidvel dependente binaria
utilizando-se assim a regressao logistica, ou seja, painel logit. Os resultados encontrados
evidenciaram que existe uma relacdo inversa entre a RSC e empresa familiar, ou seja, 0
fato da empresa ser familiar diminui as chances desta se apresentar socioambientalmente
responsavel em comparacdo a uma empresa ndo familiar. Além disso, em termos de razao
de chances proporcional tem-se que se a empresa for familiar a probabilidade de
apresentar comportamento socioambiental diminui em média 50%. Dessa forma, pode-se
inferir que, as empresas familiares brasileiras de capital aberto apresentam menor
desempenho de RSC do que as empresas ndo familiares, sendo assim, estdo menos
preocupadas em buscar a legitimar suas acgdes, contrapondo o que prople a Teoria da
Legitimidade.

Palavras-chave: Responsabilidade Socioambiental Corporativa. Empresas Familiares.
Teoria da Legitimidade.



ABSTRACT

The objective of this study consists in verifying whether the Brazilian familiar companies
are more prone to be socially and environmentally responsible than those non familiars.
To achieve this goal, we made a descriptive research in a quantitative approach, using
secondary data. The sample of this study corresponds to open capital institutions listed
on the B3 website (Brazil, Bolsa, Balcédo), from 2010 to 2018. To measure the Corporative
Socioenvironmental Responsibility (CSR) we utilized as proxy a report disclosure of
sustainability by the Global Reporting Initiative (GRI) pattern, or the participation of the
company in the Company Sustainability Index (CSI). The information about the adoption
of the GRI pattern were collected on the sustainability reports disclosed on the Companies
websites and the participation in the CSI was observed on the website of the B3. The
variable that represents the classification of the companies as familiar was estimated by
the involvement of the family members in the property, and by the control and
management of the organization, simultaneously. To do this classification, it was
consulted the Reference Formularies available on the website of the B3. In relation to the
control variables that compose the model, the collect of data was made through the data
base of Thomson Reuters Eikon. To analyze the data, it was estimated a data model on a
panel with binary dependent variable, utilizing a logistic regression, in other words, logit
panel. The results found out that there exists an inverse relation between the CSR and the
familiar company, in other terms, the fact that the company to be a familiar one decreases
the chances of presenting socioenvironmental responsibility in comparison with a non-
familiar establishment. Besides, in terms of proportional ratio chances, we realized that
if the company is familiar, the probability of presenting a good socioenvironmental
behavior diminish in a 50% rate. This way, we can infer that, if the Brazilian familiar
companies of open capital present lower performance of CSR than those non-familiar,
likewise, they are less worried in legitimate their actions, contrasting to what propose the
Legitimacy Theory.

Keywords: Corporative Socioenvironmental Responsibility. Familiar companies.
Legitimacy Theory.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

A Responsabilidade Socioambiental Corporativa (RSC) é um tema que nas
ultimas décadas tomou propor¢oes globais e fez despertar o interesse da sociedade, das
organizacg0es e de diversas areas de estudos (KIM; KIM, 2010). O cenério globalizado e
competitivo no qual a RSC surgiu, culminou na mudanca de um paradigma. As
organizacgdes guiadas apenas pela légica econdmica necessitaram assumir certas praticas
gerenciais com relagdo ao meio ambiente e suas partes interessadas, a fim de serem
caracterizadas como organizagdes socialmente responsaveis (SILVA; FOSSA, 2014).

Percebendo o engajamento das partes interessadas frente aos crescentes problemas
sociais e ambientais, as corpora¢fes passaram a promover suas praticas de modo a serem
socialmente e ambientalmente responsaveis (MCWILLIAMS; SIEGEL, 2000;
KANSAL; JOSHI, M.; BATRA, 2014) firmando um compromisso com as organizacoes
de melhorar a sociedade e proteger o meio ambiente, juntamente com seus stakeholders.

A compreensdo da RSC foi proposta inicialmente por Carroll (1979), como sendo
um compromisso de atuacdo da empresa diante da sociedade envolvendo as
responsabilidades da organizacdo sobre as dimensdes econdmicas, legais, éticas e
filantropicas. Assim, a empresa deve assumir como objetivo a criacdo de valor para seus
proprietérios e investidores, garantindo sua continuidade e contribuindo para o bem-estar
da sociedade.

Entretanto, para Freeman (1984) o ponto essencial na implementacdo da RSC
pelas empresas foram os stakeholders, pois, segundo a abordagem da Teoria dos
stakeholders, as organizacdes deveriam gerenciar suas acdes na busca de um equilibrio
entre os interesses dos investidores e as necessidades das demais partes interessadas, bem
como utilizar a RSC para construir legitimidade de suas acdes.

Lépez-Gonzalez, Martinez-Ferrero e Garcia-Meca (2019) apontam a importancia
das empresas buscarem a legitimidade diante da RSC, pois a mesma funciona como
ferramenta para criacdo de valor a medida que uma empresa socialmente responsavel é
vista de maneira diferenciada pelos stakeholders. Portanto, percebe-se a necessidade de
tal posicionamento ser evidenciado para assegurar que as informagdes cheguem as partes

interessadas.
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Do ponto de vista de Berrone et al. (2010), como as préaticas de RSC sdo deixadas
a critério da organizacdo, podem existir diferengas nas suas aplicagdes e manifestacdes
podendo assim, afetar a dindmica da RSC. Além disso, inimeras definicbes de RSC ja
foram propostas, e ainda ndo se chegou a um consenso quanto a delimitacdo das
dimensGes que compdem a RSC, 0 que também proporciona uma grande diversidade de
variaveis e indicadores que buscam mensurar o desempenho da RSC de uma empresa
(BORBA, 2005; HIRIGOYEN; POULAIN-REHM, 2014).

Nessa direcdo, seguindo o interesse dos stakeholders, diversas instituicdes
especializadas, como as bolsas de valores, criaram indices ou rankings de desempenho,
com a intencdo de avaliar as praticas de RSC das empresas e divulgar o nivel de
comprometimento das mesmas. Além disso, as empresas de capital aberto também
comecaram a divulgar de forma voluntaria, relatérios com informacfes das préaticas
sustentaveis, no intuito de tornar publica as suas acoes.

Para tal necessidade, as organizacGes tém adotado modelos de divulgacédo
conhecidos como demonstragdes socioambientais, relatérios de sustentabilidade e/ou
relatorios anuais. Como se trata de informac6es voluntarias, instituicGes independentes
buscam divulgar diretrizes e orientacdes para a divulgacdo dessas informac6es. A Global
Reporting Initiative (GRI) destaca-se nesse ambito como sendo o primeiro modelo de
disclosure voluntario de a¢des socioambientais e 0 mais adotado em todo 0 mundo, em
busca da consolidacao de padronizacao das informacges (GRI, 2019).

Os padrdes GRI apresentam uma estrutura modular e inter-relacionada para
direcionar a forma de relatar os impactos econémicos, ambientais e sociais, auxiliando na
formulacdo do relatorio de sustentabilidade, assegurando uma melhor evidenciacdo das
informacdes inerentes as acles de responsabilidade social das empresas (GRI, 2019).

Além dos relatérios e do padrdo GRI, os indices setoriais listados em Bolsas de
Valores e os rankings de desempenho tem contribuido para a disseminagdo do
desempenho de RSC das organiza¢es. O primeiro indice criado para acompanhar o
desempenho das acfes empresariais, considerando 0s aspectos econdémicos, sociais e
ambientais, foi o indice de Sustentabilidade Dow Jones - DJSI, criado em 1991 pela bolsa
de valores de Nova lorque (SOARES, 2016).

Seguindo a linha do DJSI, a bolsa de valores do Brasil a fim de suprir as demandas
de desenvolvimento sustentavel da sociedade e estimular a responsabilidade ética das

corporages, criou em 2005 o Indice de Sustentabilidade Empresarial - ISE,
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configurando-se como o primeiro indice de sustentabilidade da América Latina e o quarto
em todo o mundo ([B]3, 2019).

Diante desse contexto, o interesse sobre a RSC tornou-se crescente também no
ambito académico. Muitos estudos buscaram investigar a relacdo da RSC com diversas
variaveis, tais como o desempenho econémico-financeiro (LIN; YANG; LIOU, 2009;
PLETSCH; SILVA; HEIN, 2015; MADORRAN; GARCIA, 2016; DEGENHART;
VOGT; HEIN, 2018); valor da empresa (FATEMI; FOOLADI; TEHRANIAN, 2015;
GIVISIEZ; TEODOSIO, 2017); custo de capital (EL GHOUL et al., 2011), nivel de
internacionalizacdo (SOSCHINSKI; BRANT; KLANN, 2018), possiveis fatores
determinantes da RSC, dentre eles, as regulamentacées (DAWKINS; LEWIS, 2003); a
estrutura de propriedade e do conselho (LAGUIR; ELBAZ, 2014), as caracteristicas do
CEO (BERRONE et al., 2010), entre outros.

Os temas relacionados com a RSC apresentam uma extensiva literatura,
pincipalmente no ambito internacional, onde recentemente tem se atribuido atencéo
crescente, especificamente nas empresas familiares (LOPEZ-GONZALEZ et al., 2019).
Todavia, com relacdo a RSC nas empresas familiares alguns estudiosos enfatizam a falta
de consenso nos estudos realizados (MCWILLIAMS; SIEGEL, 2001; CENNAMO et al.,
2012; CRUZ et al., 2014; LOPEZ-GONZALEZ et al., 2019), e as evidéncias
apresentadas ndo asseguram se as empresas familiares s&o mais ou menos socialmente
responsaveis.

Santos e Silva (2018) destacam que as empresas podem ser entendidas como
familiares por diversas caracteristicas peculiares, principalmente pelo o nivel de
envolvimento da familia em areas como a propriedade, controle e a gestdo da organizacao.
Essas empresas sdo de grande relevancia econémica no contexto mundial, e que muitas
vezes atuam de maneiras distintas das empresas ndo familiares (MILLER;
MINOCHILLI; CORBETTA, 2013).

No Brasil, em média, 90% das empresas ainda sdo familiares e representam cerca
de 65% do PIB e empregam 75% da forcga de trabalho do pais (EXAME, 2019). Dada a
representatividade das empresas familiares na economia mundial e nacional, destaca-se a
necessidade de novas pesquisas em busca de uma contribuicdo sobre como o
envolvimento familiar influencia as acfes de RSC, principalmente em um contexto

institucional ainda inexplorado, como é o caso do Brasil.
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1.2 Problema de Pesquisa

De acordo com McWilliams e Siegel (2000), a RSC envolve as ac¢des praticadas
pela a empresa no intuito de promover beneficio social, além dos interesses proprios e do
que é exigido por lei. Ressalta-se que as praticas de RSC sdo na maioria das vezes
exercidas voluntariamente, por isso, existem diferencas na aplicacdo e manifestagédo
dessas préticas, podendo afetar a dindmica da RSC. Essas préticas dizem respeito aos
resultados ambientais, sociais e econémicos, como por exemplo, ao uso de recursos, a
emissdes de poluentes, os impactos e a atividade de protecdo ambiental, a contribuigéo
para o desenvolvimento da sociedade, utilizagdo de praticas trabalhistas e trabalho
decente, direitos humanos, responsabilidade pelo produto, entre outras atividades (GRI,
2019).

Ademais, as empresas podem sofrer influéncia do contexto ao qual estéo inseridas,
tanto as caracteristicas do ambiente sociocultural e econémico, quanto as caracteristicas
organizacionais, internas e externas da organizacao, consideradas por Le Breton-Miller e
Miller (2016) como “contingéncias moderadoras”, podem influenciar no entendimento
sobre a RSC e suas praticas. Como isso, empresas que possuem caracteristicas distintas,
como por exemplo, as empresas de caracteristicas familiares, podem buscar estratégias
especificas e diferentes das demais organizacGes, buscando legitimar uma postura
socialmente responsavel perante os seus interessados (SILVA; FOSSA, 2014).

Do ponto de vista da agéncia, o fato de uma empresa ser de propriedade familiar
pode influenciar no comportamento dos gestores com relagdo as préaticas gerenciais da
organizacdo, principalmente, quando as praticas permitem discricionariedade dos
gerentes, como € o caso da adoc¢do de préaticas de RSC (LIU et al., 2017).

Dessa forma, considerando que as empresas familiares sdo, por natureza,
organizagOes unicas e complexas, a forma como se comportam tém sido objeto frequente
de estudos (GOMEZ-MEJIA et al., 2011; BERRONE; CRUZ; GOMEZ-MEJIA, 2012;
CRUZ et al., 2014; LOPEZ-GONZALEZ et al., 2019). Sendo que, a relacio entre o
envolvimento familiar e a RSC vem sendo explorada recentemente, e seus estudos séo
considerados inconclusivos, pois, as evidéncias muitas vezes sdo mistas e contraditorias,
e ndo definem se as empresas familiares sdo mais ou menos socialmente responsaveis
(DYER, WHETTEN, 2006; LIU et al., 2017).

Contudo, percebe-se que a literatura existente tem se consolidando no ambito
internacional, principalmente no contexto dos EUA (BERRONE et al., 2010; BLOCK;
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WAGNER, 2014; DYER; WHETTEN, 2006) e de maneira iniciante em outros ambientes
como na Asia (CLAESSENS, DJANKOV; LANG, 2000; EL GHOUL et al., 2016), e na
Europa (CRUZ et al., 2014). No entanto, n a pesquisa ainda continua escassa no cenario
brasileiro. Assim, diante desse contexto, busca-se examinar a seguinte questdo: as
empresas familiares brasileiras sdo mais propensas a serem socioambientalmente

responsaveis do que as empresas ndo familiares?

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo Geral

O objetivo geral deste estudo consiste em verificar se as empresas familiares
brasileiras sdo mais propensas a serem socioambientalmente responsaveis do que as

empresas nao familiares.

1.3. 2 Objetivos Especificos

e ldentificar as empresas familiares e ndo familiares listadas na B3.
e Verificar a probabilidade da apresentacdo de RSC pelas empresas familiares;
e Analisar se as empresas familiares sdo mais socioambientalmente responsaveis

do que empresas ndo familiares.

1.4 Justificativa

Através de uma revisdo na literatura acerca da relacdo das empresas familiares e
as acdes de RSC, percebeu-se que o tema tem sido amplamente explorado no contexto
internacional, no entanto, as evidéncias muitas vezes sdo mistas e contraditdrias (LOPEZ-
GONZALEZ et al., 2019).

Destaca-se que, por as empresas familiares possuirem caracteristicas especificas
com relacdo a propriedade, controle e gestdo, sustenta-se a ideia de que essas empresas,
possivelmente adotem praticas gerenciais diferentes das demais empresas, influenciando
assim no comportamento de RSC.

Assim como apontam alguns estudiosos (MCWILLIAMS; SIEGEL, 2001;

GOMEZ-MEJIA et al., 2007), as empresas familiares possuem uma forma diferenciada
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de realizar suas a¢des devido ao vinculo social que os familiares tém com suas empresas.
Nesse sentido, constata-se que empresas familiares tendem a ter maiores preocupagoes
de reputacdo do que as empresas ndo familiares, pois a reputacdo afeta ndo apenas o
desempenho da empresa, mas também o nome da familia (DYER; WHETTEN, 2006).
Dessa forma, a reputacdo corporativa € um dos fatores que sugerem um maior
desempenho de RSC para as empresas familiares (EL GHOUL et al., 2016).

Em contrapartida, no &mbito de empresa de controle familiar, pode ainda surgir
conflitos de agéncia, sendo possivel que os acionistas controladores busquem priorizar
seus interesses individuais (BAE; KANG; KIM; 2002), e com isso, despojar menos
atencdo a outros delineamentos, como as atividades de RSC (EL GHOUL et al., 2016),
configurando um possivel fator que pode influenciar negativamente o desempenho de
RSC.

Devido aos resultados controversos apresentados na literatura acerca do
desempenho de RSC de empresas familiares, e dos distintos fatores considerados como
possiveis moderadores do comportamento de empresas familiares em relacdo a RSC,
acredita-se que esta é uma area de estudo ainda a ser explorada, no intuido de fornecer
mais evidéncias sobre se as empresas familiares sdo mais socialmente responsaveis ou
n&o.

Além disso, a RSC tende a sofrer influéncia de diferentes ambientes institucionais,
fatores econémicos, culturais e sociais, de setores de atuacdo, além de outros fatores
organizacionais, como constatado nos estudos realizados em regiGes da América do
Norte, Europa e Asia (BERRONE et al., 2010; BLOCK; WAGNER, 2014; CRUZ et al.,
2014; EL GHOUL et al., 2016; LOPEZ-GONZALEZ et al., 2019). Sendo assim, 0
presente estudo é motivado pela busca de evidéncias sobre a RSC das empresas familiares
no contexto de um pais emergente da América Latina. Desse modo, o estudo justifica-se
pela lacuna existente de pesquisas sobre RSC nas empresas familiares brasileiras.

Assim, a presente pesquisa pretende fornecer uma avaliacdo inicial do
desempenho da RSC no contexto brasileiro, buscando evidéncias sobre o comportamento
das empresas familiares com relacéo a adogéo de acdes de RSC, a fim de contribuir com
as discussoes teoricas relacionadas ao tema.

Cruz et al. (2014) destacam que embora com algumas excecdes, a maioria das
pesquisas que buscam analisar a relacdo entre empresas familiares e RSC se concentraram
quase exclusivamente em uma Unica dimensdo das agdes sociais das empresas. Porém, a

presente pesquisa utiliza como indicador de RSC a divulgacdo de relatérios de
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sustentabilidade nos padrées do GRI, que é distribuido nas categorias econémicas,
ambientais e sociais, e pela a participacdo no ISE, que se trata de uma ferramenta para
anélise do desempenho das empresas sob o aspecto da sustentabilidade corporativa,
baseada em eficiéncia econdmica, equilibrio ambiental, justica social e governanca
corporativa.

Com os resultados a serem obtidos, acredita-se que 0s mesmos possam contribuir
na analise da conjuntura da RSC, agregando evidéncias que podem auxiliar no
entendimento comparativo do comportamento das empresas familiares e as néo
familiares, frente as responsabilidades sociais e ambientais, em um contexto ainda
inexplorado. Além disso, as evidéncias podem influenciar as empresas que desejam
estabelecer préaticas de RSC, no intuito de impactar de forma positiva no relacionamento

com os stakeholders e, consequentemente, nos resultados dos seus negocios.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Responsabilidade Social Corporativa

Nos Ultimos anos, a RSC tem recebido crescente atencdo de diversas partes, tais
como reguladores, investidores, fornecedores, e pela sociedade em geral (GAO; ZHANG,
2015; DEGENHART; MAZZUCO; KLANN, 2017). As relacdes entre empresa e a
sociedade que envolvem clientes, fornecedores, investidores, governo, colaboradores e
demais partes interessas, foram impulsionadas pelo processo de globalizacdo, o qual
tornou o ambiente empresarial mais visivel, ampliando o foco na necessidade de
conscientizacao sustentavel pelas organizacGes, fortalecendo assim o conceito de RSC
(FISCHER; SAWCZYN, 2013).

Nessa conjuntura, Welzel e Lavarda (2016) afirmam que este é um tema que cada
vez mais se torna importante no mundo dos negdcios. Assim, a RSC tem sido uma questéo
com progressivo interesse e discussfes também na area académica. Os estudos
relacionados sobre o tema apontam que o debate sobre RSC ganhou notoriedade a partir
dos anos de 1960 (IRIGARAY; VERGARA; ARAUJO, 2016). Porém, no que tange a
definicdo de RSC, destaca-se que ndo ha consenso em relacdo ao conceito e também ao
escopo da RSC (MCWILLIAMS; SIEGEL, 2000; DEGENHART et al., 2017). Além

disso, alguns estudiosos ressaltam que na literatura sao encontradas distintas abordagens
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no tocante ao direcionamento da RSC (WELZEL; LAVARDA, 2016; ZHAO; ZHANG,;
KWON, 2018).

Uma dessas abordagens pressup8e que a responsabilidade da organizacdo € usar
Seus recursos para maximizar o lucro, cumprindo o seu papel com seus acionistas
(FRIEDMAN, 1970). Outra importante abordagem é proposta por Carroll (1979), a qual
defende que as organizacfes devem atuar além do foco econdmico, assegurando que a
responsabilidade social de uma empresa engloba as expectativas econémicas, legais,
¢ticas e “filantropicas”.

Carroll et al. (1991) preconizaram que a RSC seguia um modelo de piramide, onde
considerava-se a responsabilidade econémica como base desta pirdmide e como suporte
para os demais niveis. Esse modelo difere de uma corrente de direcionamento da RSC
mais atual, guiada pela abordagem do desenvolvimento sustentavel fundamentada no
alicerce conceitual da sustentabilidade, denominada de Triple Bottom Line ou tripé da
sustentabilidade (ELKINGTON, 2012), a qual preconiza a busca do equilibrio entre os
pilares econdmicos, sociais e ambientais.

McWilliams e Siegel (2000), por exemplo, definem RSC como as acdes que as
organizagfes promovem, além dos interesses da empresa e daquelas exigidas por lei, no
intuito de realizar o bem social e de maximizar os lucros. Kansal et al., (2014) afirmam
que a RSC é o compromisso da organizagao em atuar dentro das dimensdes econémica,
social e ambiental, reconhecendo os interesses das partes interessadas. Para Welzel e
Lavarda (2016), a RSC é a implementacao da sustentabilidade na esfera corporativa.

De modo geral, pode-se considerar RSC como as agles desenvolvidas pelas
organizagcOes que visam ndo apenas os lucros e o aumento do valor da empresa, mas
também o compromisso frente as questGes ambientais e sociais para a satisfacdo dos
interesses de um conjunto amplo de partes interessadas. As relacfes entre a empresa e a
sociedade que envolvem clientes, fornecedores, investidores, governo, colaboradores e
demais partes interessas, foram impulsionadas pelo processo de globalizacdo, o qual
tornou o ambiente empresarial mais visivel, ampliando o foco na necessidade de
conscientizacdo sustentavel pelas organizagdes, fortalecendo assim o conceito de RSC
(FISCHER; SAWCZYN, 2013).

Assim, dada a importancia do tema para 0 meio social e corporativo, muitos
estudiosos tém se concentrado em analisar as lentes teoricas capazes de suportar a
evolucdo dos estudos sobre RSC, (FRYNAS; YAMAHAKI, 2016) e, como também, as
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motivacdes que levam as organizacOes a se engajarem com a adocdo e divulgacdo das
préticas de RSC.

Por muitas vezes a RSC pode ser percebida como uma obrigacéo legal, no entanto,
na maioria das vezes, trata-se de um comportamento responsavel discricionario no sentido
ético e social (ALAMEIDA, NEUMANN E SANCHES, 2018). Dessa forma, as
motivacgdes para a adocao de préaticas gerencias direcionadas & RSC podem ser diversas.

Para alguns gestores, 0 uso de uma estratégia que contemple acGes
socioambientais s6 ocorrera no sentido de que estas possam levar a beneficios financeiros
e operacionais além de vantagens competitivas e sustentabilidade nos negdcios
(DEGENHART; MAZZUCO; KLANN, 2017).

A importancia atribuida as préaticas socioambientais corporativas ensejou na
preocupacdo dos gestores em evidenciar e demonstrar agdes com preocupacdo social e
ambiental para garantir a legitimidade e mostrar que o sistema de valores sociais da
empresa estd em congruéncia com os interesses de todas as partes (PELUCIO GRECCO;
GERON; GRECCO, 2017).

Na visdo de Scholtens e Kang (2013), por exemplo, as organiza¢cdes que adotam
acOes de RSC tendem a sinalizar um comportamento que busca promover o bem social,
construindo assim uma boa imagem corporativa e um maior nivel de reputacdo. Presume-
se, entdo, que a falta de RSC pode acarretar consequéncias negativas, como por exemplo,
relacionadas a imagem e reputacdo da organizacdo, podendo prejudicar o horizonte em
longo prazo (BERRONE et al., 2012).

Deve-se considerar, portanto, que a sociedade exerce pressdao para que as
organizacGes adotem préaticas socialmente responsaveis (WELZEL; LAVARDA, 2016).
Dessa forma, as empresas precisam legitimar suas atividades continuamente a fim de
manter a congruéncia entre os objetivos da sociedade e da organizacdo. Ressalta-se que a
importancia da divulgagdo das informagdes de cunho social e ambiental, dentro desse
contexto, € apontada como um dos principais instrumentos de legitimacdo da RSC
(IRIGARAY et al., 2016).

2.1.1 Abordagem Teorica

No campo da RSC, diferentes teorias tém sido utilizadas para explicar os distintos

niveis de andlise de direcionamento da RSC. A partir do estudo de Frynas e Yamahaki
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(2016), que revisou as teorias adotadas em mais de 400 pesquisas académicas sobre a
RSC no periodo de 1990 a 2014, foi possivel distinguir dois diferentes direcionadores
utilizados para explicar o comportamento das empresas no tocante a RSC.

O primeiro direcionador estd relacionado aos impulsionadores externos, que
tendem a se concentrar nas relagdes entre a empresa e a sociedade. Nessa perspectiva, a
teoria dos stakeholders configurou-se como uma abordagem bastante utilizada nesse
ambito. Com relagédo ao segundo direcionador, Frynas e Yamahaki (2016) afirmam que
este se refere aos impulsionadores internos, os quais enfocam 0s processos dentro das
organizac0es, considerando a RSC como o resultado de decisdes gerenciais. A teoria da
agéncia representa a lente mais utilizada para explicar o papel dos processos internos nas
préticas de RSC, no entanto, esta perspectiva interna apresenta-se bem menos explorada
do que a exterior (FRYNAS; YAMAHAKI, 2016).

Outra importante teoria utilizada para a compreensdo da RSC e que apresenta
relacdo com as diferentes lentes tedricas utilizadas, trata-se da teoria da legitimidade, cuja
suposicao fundamental infere que as empresas operam com base no contrato social com
a sociedade, e sua sobrevivéncia e crescimento dependem de legitimar a RSC para manter
a congruéncia entre a sociedade e 0s objetivos organizacionais (FRYNAS; YAMAHAKI,
2016).

Embora tanto a teoria dos stakeholders quanto a teoria da agéncia sdo capazes de
elucidar a RSC, a teoria da legitimidade possui uma visdo mais geral do sistema social e
ambiental (MAZZER, 2015). Diante desta perspectiva, no presente estudo a lente tedrica

usada para avaliar as acdes de RSC das empresas € a teoria da legitimidade.

2.1.2 Teoria da Legitimidade

A Teoria da Legitimidade aborda a relagdo da empresa com 0 meio ambiente e a
sociedade, a qual propde que as empresas tentam legitimar suas a¢Oes para que estas
tornem-se adequadas e desejaveis dentro de um sistema social constituido por normas,
valores, crengas e definigdes. (SUCHMAN, 1995; DEEGAN, 2002; DEEPHOUSE;
CARTER, 2005).

Seguindo a teoria da legitimidade, as empresas devem legitimar continuamente
suas atividades para manter a congruéncia entre 0s objetivos da sociedade e da
organizacdo (DEEGAN, 2002; FRYNAS; YAMAHAKI, 2016). Para Almeida, Neumann



22

e Sanches (2018) a evidenciacdo de informacg6es pode ser uma estratégia de legitimacao.
Dessa forma, assumindo-se que as organizacgdes estdo sendo cada vez mais monitoradas
pelos stakeholders e a sua continuidade requer o apoio dos mesmos, entende-se que seja
plausivel a necessidade de as empresas informarem como lidam com os impactos que elas
geram no meio ambiente e na sociedade.

Presume-se, portanto, que 0s aspectos da responsabilidade socioambiental
corporativa transcorrem pelo escrutinio ético e moral de seus stakeholders, o que tornaria
as empresas mais comprometidas com a RSC assumindo uma posicéo estratégica com
relacdo a reputacdo e legitimacdo social de suas atividades. (JOSEPH et al., 2018).
Assim, ao adotar a politica de RSC e divulgé-la ou ao fazer parte dos indices de RSC a
empresa sinaliza sua preocupacdo com a RSC ao mercado e a sociedade como um todo
(CRISOSTOMO; OLIVEIRA, 2016).

A partir dessa perspectiva, a teoria da legitimidade tem sido amplamente aplicada
no escopo da literatura que investiga a motivacao das empresas a desenvolverem praticas
de RSC (O’DONOVAN, 2002; PANWAR et al., 2014; CRISOSTOMO; OLIVEIRA,
2016; DUFF, 2017). No estudo de O’Donovan (2002) que buscou investigar se a teoria
da legitimidade seria uma provavel explicacdo para o aumento das divulgacdes
ambientais desde o inicio dos anos 80, os resultados obtidos indicaram o apoio a teoria
da legitimidade como fator explicativo das divulgacdes ambientais, percebendo-se
também que na amostra pesquisada a utilizacdo de taticas especificas a fim de obter,
manter ou reparar a legitimidade.

No entanto, segundo Panwar et al. (2014) os critérios de concessdo de
legitimidade estdo enraizados em valores e crengas da sociedade, e mesmo programas de
RSE bem-intencionados e bem executados podem ndo legitimar as organizacdes,
indicando que as reivindicacbes de RSC de grandes empresas de capital aberto podem
ndo ser consideradas crediveis, talvez por causa da atencdo prévia ou continua da midia,
enfatizando problemas de lavagem verde ou escandalos de RSC.

Outro ponto a ser destacado € que, na maioria dos casos, a ado¢do e manifestacdo
das praticas socioambientais sdo deixadas ao critério da corporacdo podendo serem em
grande parte afetadas por quem é o proprietario da empresa ou por diversos outros fatores
internos ou externos, os quais podem influenciar na busca pela legitimacéo, ndo deixando
claro como as empresas dao prioridade as diversas reivindicagdes socioambientais feitas

por esses grupos de partes interessadas (BERRONE et al., 2010).
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No caso de empresas familiares, por exemplo, Berrone et al. (2010) argumentam
que a busca pela legitimidade pode operar de maneira diferente, assumindo-se que, em
muitos casos, a familia conecta seu nome e reputacdo ao seu negocio, e
consequentemente, espera-se que as empresas familiares estejam mais dispostas a
endossar qualquer pratica social que melhore sua imagem e legitimidade no mercado. Por
outro lado, Laguir e Elbaz (2014) acreditam que as empresas familiares podem diminuir
seus esfor¢os com agdes de RSC a fim de proteger seus proprios interesses.

De fato, pode-se considerar que empresas familiares e ndo familiares operam de
maneiras diferentes em relacdo as iniciativas para um comportamento mais sustentavel
devido as diferentes prioridades para preservar suas riquezas e principalmente pela
distincdo que as empresas familiares podem fazer ao longo de sua vida; isto €, dando mais
importancia a protecdo de sua imagem e reputacdo ou deixando que seu poder de controle
e influéncia na empresa ultrapasse seus interesses individuais (BERRONE et al., 2012).

Portanto, a adogdo de certas praticas gerenciais pode sofrer influéncias de diversas
contingéncias que moderam o comportamento corporativo em dire¢cdo a uma abordagem
mais socioambiental. Assim, ndo obstante as razdes de divulgacdo de RSC, as
preocupacOes com a legitimidade influenciam as empresas, no propoésito de legitimar as

atividades das empresas e garantir a aceitabilidade de todos os seus stakeholders.

2.1.3 Disclosure da RSC

Uma postura voltada para a orientacdo social e para partes interessadas muitas
vezes levam as empresas a adotar mecanismos para legitimar seu comportamento
confiavel, como por exemplo, divulgar informac6es de forma voluntaria (CENNAMO et
al., 2012).

A evidenciacdo voluntaria de informagdes que dizem respeito as acles
socialmente responsaveis, tem como objetivo buscar legitimacdo no ambiente em que se
inserem, atendendo as demandas das partes interessadas e o bem-estar da sociedade, além
de sinalizar a transparéncia da empresa que pode elevar o nivel de reputagdo, contribuindo
para uma imagem organizacional positiva no mercado (BALLESTEROS et al., 2015).

A comunicacdo das acdes de RSC podem se dar atraves de relatdrios sociais e/ou
relatorios de sustentabilidade. Esses modelos de disclosure buscam informar os
stakeholders a relagdo da riqueza gerada pela organizacdo e como esta sendo revertida

para a sociedade. A analise do que é divulgado pelas empresas nesses relatorios é
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considerada uma das técnicas para mensuracdo do desempenho da RSC (MAZZER,
2015).

No contexto de divulgacdo de informagdes socioambientais, o Global Reporting
Initiative (GRI) destaca-se como a plataforma de relatério de sustentabilidade mais
utilizada no mundo, abordando questdes criticas como mudanca climatica, direitos
humanos, governanca e bem-estar social, no intuito de contribuir para a analise das acdes
das empresas pelas multiplas partes interessadas (GRI, 2019).

Conforme Mazzer (2015), um dos motivos para a grande ado¢do do GRI é que as
diretrizes para a elaboracdo dos relatérios de sustentabilidade propdem uma aplicacéo
inter-relacionando as dimensfes econdmicas, sociais e ambientais, abordando aspectos
qualitativos e quantitativos, reduzindo as incertezas e aumentando a legitimidade da
organizacao.

Além da divulgacéo nos relatorios, as empresas buscam outras formas de reportar
seu engajamento com a RSC. Um exemplo, de outra forma utilizada se refere a
participacdo de indices de sustentabilidade, como o indice Dow Jones de Sustentabilidade
(Dow Jones Sustainability Index - DJSI), criado pela bolsa norte-americana para
acompanhar o comportamento das empresas listadas com relacdo as suas praticas
ambientais, sociais e econdomicas, a fim de proporcionar aos investidores mais
informacdes do desempenho sustentavel de suas carteiras (SOARES, 2016).

No ambito brasileiro, a B3 (Brasil, Bolsa, Balc&o) criou em 2005 o indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE). O ISE é composto por uma carteira de no maximo
40 empresas, dentre as 200 com agBes mais negociadas na bolsa e que participam do
indice voluntariamente. O intuito do ISE é demonstrar 0 desempenho sustentavel das
empresas listadas na bolsa de valores brasileira, servindo como ferramenta para analise
comparativa do desempenho das empresas sob 0 aspecto da sustentabilidade corporativa
([B]3, 2019).

Segundo Brooks e Oikonomou (2018), o disclosure voluntario de informacdes,
como, por exemplo, as agdes de RSC, indicam maior transparéncia das informacdes da
organizacdo e pode gerar maior credibilidade para as organizages que as divulgam.
Nesse contexto, a importancia atribuida pelos os investidores a tais relatorios e indices
dao indicios de que as acOes de RSC praticadas pelas as empresas tém configurado um
dos fatores determinantes para a composi¢éo da carteira de investimentos.

Cabe ressaltar que, como a divulgacdo da responsabilidade social e ambiental é

realizada principalmente de forma voluntaria, isto pode acarretar na falta de uniformidade
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dos relatorios e na auséncia de objetividade e comparabilidade das informagdes
(DEEGAN, 2002). Além disso, as empresas podem se utilizar desta ferramenta com o
proposito de influenciar a percepcdo da sociedade para com a organizacdo, divulgando a
pratica de acdes positivas, mas ndo veridicas, o que gera a falta de credibilidade destes
relatorios (PANWAR et al., 2014).

Dessa forma, as possiveis motivacOes para as empresas divulgarem informacdes
sociais e ambientais ndo obrigatdrias e os possiveis efeitos que essas divulga¢des podem
ocasionar nas organizacdes tem ensejado estudos empiricos sobre 0 porqué as empresas

se engajam em RSC.

2.2 Empresas Familiares

As empresas familiares destacam-se como organizagOes de grande importancia
econdmica e predominancia no cenario corporativo mundial (BALLESTEROS et al.,
2015). Embora ainda ndo haja um consenso com relacdo a definicdo de empresas
familiares, 0s conceitos existentes enfatizam as caracteristicas peculiaridades dessas
organizaces e que as diferem das demais empresas.

A defini¢do proposta por Chua, Chrisman e Sharma (1999) apresenta-se como
uma das mais aceitas na literatura, e ela estabelece que as caracteristicas das empresas
familiares incluem uma abordagem comportamental sobre os aspectos da propriedade
familiar, envolvimento dos membros da familia na gestdo e governanca e intencdo de
sucessdo familiar. Outra definicdo amplamente utilizada pelos estudiosos é proposta por
Chen, Chen e Cheng (2008), indicando que as empresas familiares correspondem as
companhias onde membros da familia fundadora estdo envolvidos em posicdes
fundamentais de gerenciamento e tomada de deciséo.

No entanto, as defini¢cbes de empresas familiar estabelecidas pelos pesquisadores
muitas vezes sdo discordantes. Na perspectiva de La Porta et al. (1999), a empresa pode
ser considerada como familiar quando possui o controle de 15% ou mais dos direitos de
voto. Para Barth, Gulbrandsen e Schonea (2005) uma empresa é familiar quando uma
pessoa ou familia possui 33% das a¢bes da empresa. Ja no ponto de vista de Miller et al.,
(2007) uma empresa é classificada familiar quando varios membros da familia sdo
proprietarios, e possui 5% ou mais de a¢fes da empresa, ou participam da gestéo,

simultaneamente.
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Percebe-se que as definicdes tratam a participacdo familiar de duas formas
distintas, sendo uma de maneira mais abrangente, e outra de maneira mais restrita. Dentre
0s aspectos mais utilizados para a definicdo estdo o percentual de participacdo e de
controle, o envolvimento na gestdo, além da intencdo de sucessdo da familia na empresa
(ORO; LAVARDA, 2014). Liu et al. (2017) ressaltam que propriedade familiar, a gestao
familiar e o controle familiar do conselho s&o os indicadores mais importantes das
empresas familiares.

Como a propriedade e controle sdo considerados pressupostos basicos para
determinacdo de uma empresa familiar, cabe destacar a importancia da distincao entre
propriedade e controle pois, de acordo Liu et al. (2017), a propriedade de uma companhia
pode ser dividida entre inUmeros acionistas, enquanto o controle € retido a uma parcela
de acBes em posse de uma pessoa ou de um pequeno grupo.

Com relacdo a gestdo, esta € normalmente verificada pela participacdo das
familias na diretoria executiva e no conselho de administracdo. Destaca-se que as
empresas cujo controle acionario é familiar tendem a escolher os seus gestores, assim,
correntemente, quando a propriedade ou o controle é familiar, a gestdo tende a ser familiar
(MOURA; BEUREN, 2017).

Devido a essas caracteristicas peculiares, muitas pesquisas buscaram identificar
como as empresas familiares operam e quais as diferencas com relacdo as empresas ndo
familiares (MILLER et al., 2007; LIU et al., 2017; MILLER; MINICHILLI;
CORBETTA, 2013). A literatura sobre o tema aponta que o envolvimento familiar na
empresa tanto pode gerar custos, como também, beneficios (SILVA; SOUZA; KLANN,
2016).

Um dos aspectos apontados neste sentido discorre sobre os conflitos de agéncia.
De acordo com essa teoria as empresas controladas por familias deveriam ter menos
conflitos entre acionistas e administradores do que as empresas ndo controladas por
familias (JENSEN; MECKLIN, 1976). A teoria da agéncia tem sido tomada como uma
das bases conceituais para analise de comportamento das empresas familiares, pois
muitos estudiosos afirmam que a participacdo familiar nas atividades diretas da empresa
propicia maior acesso as informacfes e com isso, menor assimetria informacional
(CHAU; GRAY, 2002; CHEN et al., 2008), além de alinhamento dos interesses entre
controladores e gestores.

Por outro lado, Ward (2002) assegura que o envolvimento familiar pode levar a

relagbes mais complexas, ocasionando situacOes adversas entre as necessidades do
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negocio e os interesses familiares, e aumentando o conflito de agéncia entre os interesses
dos controladores e dos acionistas ndo membros da familia (LA PORTA et al., 1999).
Para Lanzarin, Moura e Mazzioni (2018), as empresas familiares buscam a continuidade
da organizacao e, assim, investem na maximizacdo do valor da empresa. Nesse caso, 0s
acionistas podem ser beneficiados mesmo que indiretamente, podendo diminuir os custos
de agéncia.

Ja Berrone et al., (2012) destacam que essa visao de continuidade e sobrevivéncia
determinam uma orientacdo voltada para o longo prazo, marcada pelo o interesse de
manter a propriedade da empresa e a sucessao familiar, buscando melhorar o desempenho
e aumentar os lucros. Sharma, Chrisman e Chua (1997) e Anderson e Reeb (2003)
defendem que as empresas familiares além de objetivar maximizar os lucros, também sdo
fortemente influenciadas por objetivos ndo financeiros, tais como identidade, reputacao,
longevidade e preservacdo de uma imagem publica positiva. Assim, alem de prezar pelo
desempenho, a empresa tem como objetivo manter a reputacdo do nome da familia
(DYER; WHETTEN, 2006).

Nessa perspectiva, Le Breton-Miller e Miller (2016) sugerem que existem fortes
lacos emocionais entre a empresa, a familia e 0 ambiente ao qual a empresa esté inserida,
acrescentando maior integracdo com a comunidade e com as partes interessadas. De
acordo com esse ponto de vista, contrapondo a perspectiva da teoria da agéncia,
considera-se que os relacionamentos da empresa ndo compreendem apenas principal-
agente ou agente-principal, mas também, envolve os relacionamentos interdependentes
entre as partes interessadas representadas por todos os grupos ou individuos que podem
afetar ou ser afetados pelas atividades da empresa (NEKHILI et al., 2017).

Alguns pesquisadores argumentam que a presenca do envolvimento da familia
cria um conjunto de atitudes para gerar uma imagem confiavel e fomentar a confianca
dos stakeholders na empresa, mantendo as relagdes favoraveis com todos os interessados
(MILLER et al., 2007; NEKHILI et al., 2017). Dessa forma, essa abordagem relacional
e uma orientagdo de longo prazo podem influenciar o comportamento operacional da
organizacdo propondo maior responsabilidade social em relagdo a comunidade,
fornecedores, clientes e demais interessados.

Depreende-se, portanto, que as caracteristicas peculiares e suas respectivas
vantagens e desvantagens influenciam a forma como sdo tomadas as decisdes na
organizacdo e consequentemente como os stakeholders das empresas familiares séo

percebidos e coordenados.
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2.2.1 Empresas Familiares e RSC

Apesar dos esforcos para identificar como as empresas familiares operam com
relagdo as iniciativas ambientais e sociais e além do interesse da firma (MCWILLIAMS;
SIEGEL, 2001), a literatura ainda se depara na falta de consenso sobre se o envolvimento
familiar pode apresentar aspectos positivos para a empresa ou se as empresas familiares
sd0 mais ou menos socialmente responsaveis.

Uma corrente de estudiosos acredita que a maioria das empresas familiares nao
consideram as praticas de RSC como vantagens competitivas, mas sim como préaticas que
acarretam custo, ao invés de oportunidade (DENIZ; MARTIN; SUAREZ, 2005). Além
disso, acreditam que os proprietarios da familia estdo mais interessados na lucratividade
do que nas questdes sociais e ambientais (MORCK; YEUNG, 2004; BURAK;
MORANTE, 2007).

Em contrapartida, outros estudiosos defendem que as empresas familiares podem
ser socialmente mais responsaveis. O estudo de Berrone et al. (2010) evidenciou que as
empresas familiares adotam mais estratégias socioambientais do que as empresas ndo
financeiras, pois as principais preocupacfes dos proprietarios da familia sdo proteger e
melhorar a imagem e reputacdo da familia. Da mesma forma, Cennamo et al. (2012),
asseguraram que empresas familiares sdo fortemente influenciadas por objetivos nédo
financeiros e, por isso, tendem a se engajar em atividades de RSC de forma proativa para
garantir um desempenho mais favoravel no atendimento as demandas das partes
interessadas.

Em contrapartida, os achados de Laguir e Elbaz (2014), evidenciaram gue as
empresas gerenciadas por familiares apresentam menor RSC do que aquelas néo
gerenciadas. Ainda nesse sentindo, o estudo de Ballesteros et al. (2015) indicou que as
empresas familiares tendem a divulgar menos informacgdes sobre praticas ambientais, a
fim de evitar custos. Os resultados desse estudo ainda indicaram que, em geral, quanto
maior a proporcdo de conselheiros independentes, maior o nivel de divulgacdes de
informagdes de RSC.

Para El Ghoul et al. (2016), o desempenho da RSE é menor para as empresas
familiares onde tém maiores custos de agéncia, pois as empresas familiares tendem a usar

suas posi¢des dominantes na organizagéo para desviar recursos de atividades de RSC para
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outros projetos. Ademais, EI Ghoul et al. (2016) destacaram que em paises com menor
liberdade de imprensa, mais conexdes politicas e protecdo mais fraca dos investidores, as
empresas familiares sdo menos propensas a investir em RSC.

Ja a pesquisa de Le Breton-Miller (2016) ndo identificou relacéo entre empresas
de propriedade familiar e a tendéncia de se engajaram mais ou menos em atividades de
RSC. A vista disso, esses autores propuseram que fatores contingenciais, tais como,
valores familiares, formacOes educacionais, arranjos de governanga, fatores
organizacionais e forcas ambientais, podem influenciar a analise do comportamento das
empresas familiares quanto a relacdo com a RSC.

No entanto, Liu et al. (2017) destacaram que, na busca de manter a legitimidade,
as empresas familiares adotam mais praticas de RSC. Assim, a influéncia dos
stakeholders pode determinar as prioridades que 0s gerentes devem ter para atender as
demandas do negocio (HIRIGOYEN; POULAIN-REHM, 2014). Ainda nesse sentido, o
estudo de LOpez-Gonzalez et al. (2019) evidenciou um maior comprometimento das
empresas familiares em relacdo as questfes sociais e ambientais, visando a satisfacdo das
necessidades de todas as partes interessadas além da intencdo de preservar a riqueza
socioemocional e a continuidade da empresa.

Assim, diante desses estudos, percebe-se que as preocupagdes das empresas
familiares podem ir além dos objetivos financeiros. As organizacdes tém se empenhado
também com aspectos relacionados a identidade, reputacdo, longevidade e preservagédo
de uma imagem positiva, sendo mais responsivas quanto a RSC e as partes interessadas.

Dessa forma, tendo em vista as controvérsias apresentadas na literatura acerca da
relagdo entre empresas familiares e a importancia atribuida as praticas de RS, formulou-

se a seguinte hipotese da pesquisa:

Hipotese 1 (H1): As empresas familiares brasileiras séo mais propensas a

serem socioambientalmente responsaveis do que as empresas ndo familiares.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Tipologia da Pesquisa

Esta pesquisa tem como objetivo examinar o efeito da presenca familiar na
empresa com relacdo ao desempenho de préticas de RSC, verificando se empresas
familiares sdo mais propensas a serem socioambientalmente responsaveis do que as
empresas nao familiares. Para atender ao objetivo proposto e ao problema relacionado,
utilizou-se dados secundarios. A pesquisa é caracterizada como descritiva e de abordagem
quantitativa.

A pesquisa quantitativa faz uso de recursos estatistico para realizar inferéncias, a
partir de amostras de uma populacdo, e sobre bases tedricas propostas para definicdo
hipbteses. Considerado, portanto, o que pode ser quantificavel, para posterior tratamento
e anélise (KIRSCHBAUM, 2013).

Assim, para garantir a objetividade dos resultados, optou-se pelo método
estatistico de regressdo logistica sendo um modelo de painel logit, uma vez que esse
método pode ser utilizado para expressar a probabilidade da ocorréncia de determinada
situacdo, a qual é expressa por variaveis dependentes binarias. A regressdo logistica trata-
se de uma técnica estatistica que permite estimar a probabilidade de ocorréncia de
determinado evento em face de um conjunto de variaveis explanatorias (DIAS FILHO;
CORRAR, 2007). Dessa forma, como a proxy utilizada para mensurar a RSC corresponde
a uma variavel dependente binéria, utiliza-se a regressdo logistica pois, permite expressar

a razdo de chances de a empresa apresentar comportamento de RSC.

3.2 Populagédo, Amostra e Coleta de Dados

A populacdo deste estudo compreendeu as companhias brasileiras de capital
aberto listadas na B3 e com dados disponiveis no banco de dados da Thomson Reuters®.
A amostra foi composta por 2.106 observacg0es referente a 234 empresas no intervalo de
dados anuais entre 2010 a 2018. Para delimitar a amostra, foram excluidas as empresas
que ndo continham dados suficientes para calculo de todas as varidveis durante o periodo

de andlise, e as empresas financeiras, por possuirem caracteristicas particulares. Sendo
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assim, a amostra final da pesquisa foi composta conforme Tabela 1 e distribuida de forma

setorial.

Tabela 1 — Distribui¢do da amostra por setor

Setor econémico N° de empresas N° de Observacdes % Total
Material Basico 24 234 11,10%
Bens Industriais 41 369 17,50%

Consumo ndo ciclico 18 162 7,70%

Utilidade Pudblica 43 387 18,40%
Consumo ciclico 76 684 32,50%

Telecomunicacdes 8 72 3,40%

Petroleo, gas e biocombustiveis 7 63 3,00%
Saude 9 81 3,80%

Tecnologia da informagao 6 54 2,60%
TOTAL 234 2106 100%

Fonte: Dados da pesquisa, 2019.

A escolha do periodo de analise foi delimitada com o propdsito de alinhamento
da adocdo das Internacional Financial Reporting Standards (IFRS) por parte das
empresas brasileiras. Acredita-se que, a partir da padronizacgéo internacional das normas,
as empresas possam apresentar maior conformidade nas suas praticas contébeis,
proporcionado um maior nivel de comparabilidade. Nesse sentido, o corte temporal do
estudo concentrou-se no periodo de 2010 a 2018, que corresponde ao Gltimo ano com
dados disponiveis.

Quanto a coleta de dados, as informacGes referentes a variavel RSC, foram
coletadas nos sites das organizacfes por meio dos relatdrios de sustentabilidade no que
se refere a utilizagdo do GRI e no site da B3 no que tange a participacgdo no ISE, enquanto
as informac0es acerca da classificagdo das empresas em familiares e ndo familiares foram
consultadas nos Formularios de Referéncia disponibilizados no site da B3. No que tange
as variaveis de controle utilizadas no estudo, estas foram extraidas do banco de dados da

Thomson Reuters®.

3.3 Definicéo das variaveis e modelo econométrico

3.3.1 Variavel Dependente

De acordo com Orlitzty, Schimitdt, Rynes (2003) e Soares (2016), as formas de
mensuracao mais utilizadas para capturar a RSC sdo: indices de reputagdo que classificam

as empresas de acordo com o seu desempenho de praticas de RSC, como por exemplo,
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Fortune Magazine (WARTICK, 2002), DJSI - Dow Jones Sustainability Indexes
(LOPEZ; GARCIA; RODRIGUEZ, 2007), ISE - indice de Sustentabilidade Empresarial
(MAZZER, 2015, CRISOSTOMO; OLIVEIRA, 2016), o ranking Global 100 (SILVA,
2017); e o disclosure, realizado pelas empresas através de relatorios de responsabilidade
ou relatorios anuais (FISHER; SAWCZYN, 2013; MAZZER, 2015).

Dessa maneira, para determinar a variavel RSC das empresas do presente estudo,
foram consideradas duas formas de abordagens, a divulgacdo de relatério anuais e de
sustentabilidade alinhados as diretrizes do GRI ou a participacdo da empresa no ISE.
Assim, a proxy para a RSC da empresa representa uma variavel categorica denominada
RSC, sendo definida como (1) caso a empresa tenha divulgado relatério de
sustentabilidade pelos padrées do GRI ou tenha feito parte da carteira de empresas que
compde o ISE, e (0) caso contrario, ou seja, a empresa ndo tenha divulgado relatério de
sustentabilidade pelos padrdes do GRI ou néo tenha feito parte do ISE.

Cabe destacar que o padrdo GRI se destaca como o primeiro modelo de disclosure
voluntario e o mais adotado em todo o mundo, sendo projetado para relatar os tdpicos
econémicos, ambientais ou sociais de uma organizacao, seus impactos relacionados e
como eles sdo gerenciados (GRI, 2019). Com relacéo a utilizacdo do indice para mensurar
a RSC, segue-se a premissa de Liston-Heyes e Ceton (2009) que sugerem a capacidade
dos indices em refletir o comportamento das organizacdes em termos de RSC a medida
que os critérios adotados para a inclusdo das empresas nesses indices refletem suas acdes
relacionadas ao RSC. Como é o caso do ISE, primeiro indice no contexto da América
Latina, que tem como propoésito formar uma carteira de empresas listadas na B3 que se
diferenciam das demais empresas pela performance diante a responsabilidade social e
sustentabilidade empresarial ([B]3, 2019).

3.3.2 Variavel independente

Estudos anteriores sobre empresas familiares (LA PORTA et al., 1999;
ANDERSON; REEB, 2003; CHRISMAN; PATEL, 2012; MARTINEZ; RAMALHO,
2014; SILVA; SOUZA; KLANN, 2016; GOES et al., 2017) tendem a considerar uma
empresa como familiar quando ocorre o envolvimento da familia na propriedade, controle
e gestdo da organizacéo.

Nesse estudo, a classificacdo da empresa como familiar submete-se ao

atendimento dos trés critérios (propriedade, controle e gestdo), simultaneamente. Sendo
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assim, o critério utilizado para definir a propriedade familiar corresponde ao percentual
de participagdo dos membros familiares como acionistas controladores, configurando a
um valor superior de 15% das ac¢Ges ordinarias (LA PORTA et al., 1999; CRUZ et al.,
2014; MARTINEZ; RAMALHO, 2014; LOPEZ-GONZALEZ et al., 2019). Assim,
criou-se uma variavel categorica, que recebe o valor de (1) se o acionista for um membro
da familia com mais de 15% de participagéo das a¢des ordinérias, e (0) caso contrério, ou
seja, se ndo houver acionista membro da familia ou se houver e a participacdo for menor
de 15% das acOes ordinarias.

Da mesma forma, para capturar o controle familiar, foi observado o percentual de
acOes ordinarias em posse dos acionistas controladores (ANDERSON; REEB, 2003)
admitindo uma variavel dummy igual a (1) se houver existéncia de percentual de agdes
ordinarias em posse dos acionistas controladores, e (0) caso contrario, ou seja, se ndo
houver existéncia de percentual de acdes ordinarias em posse dos acionistas controladores
membros da familia.

Enquanto para identificar o envolvimento da familia na gestéo foi observado se
ha presenca de membros da familia no conselho de administracdo (LA PORTA et al.
1999), sendo admitido o valor (1) se algum membro da familia faz parte do Conselho de
Administragdo, e (0) caso contrario, quando ndo nenhum membro da familia no Conselho
de Administracdo.

Portanto, a variavel que representa a classificagdo de empresa familiar
(EMP_FAMILIAR) é formada pelo envolvimento de membro da familia na propriedade,
controle e gestdo da organizagéo, simultaneamente. Essas informagdes sdo fornecidas
pelas companhias através de formularios de referéncia disponibilizados no sitio da B3, no
qual as empresas de capital aberto listadas em bolsa sdo obrigadas pela legislacdo a
fornecer (LEI n° 11.638, 2007).

3.3.3 Variaveis de Controle

As variaveis de controle incluidas no modelo, de acordo com estudos anteriores
de (CAMPBELL, 2007; CRUZ et al., 2014; EL GHOUL et al., 2016; LOPEZ-
GONZALEZ et al., 2019), séo fatores que podem afetar o desempenho de RSC. Portanto,
foram utilizadas o tamanho (TAM), medido pelo logaritmo natural do ativo total, a idade
da empresa (IDA) medida pelos anos decorridos desde a data de fundagdo constante no

registro da CVM, e declarada também no formulario de referéncia divulgado na B3, a
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rentabilidade por medida pelo lucro liquido sobre o patriménio liquido (ROE) e pelo
retorno sobre o ativo (ROA), a alavancagem (ALAV) medida pelo passivo total sobre o
patriménio liquido e, por fim, o endividamento (END) obtido pela relacdo do passivo
total sobre o ativo total.

Com relacdo ao tamanho, entende-se que as grandes empresas estdo sujeitas a
pressGes mais rigorosas por parte da midia, do publico, e aspectos legais também a
depender do nivel de impacto em questdo envolvendo grande nimero de interessados,
aumentando assim o comprometimento com os stakeholders e a probabilidade atuar de
forma socialmente mais responsavel (CRUZ et al. 2014).

Em termo da idade da empresa, acredita-se que empresas que atuam ha mais
tempo no mercado apresentam melhores mecanismos de gestdo. Além disso, como
sugerido por EI Ghoul et al. (2016), as empresas familiares buscam estabelecer uma
reputacdao favoravel frente aos seus stakeholders pois a reputacdo afeta ndo apenas o
desempenho da empresa, mas também o nome da familia, e por sua vez, para melhorar a
reputacdo da empresa e da familia, as empresas tendem a se engajar mais em praticas
relacionadas a RSC.

A relacdo da rentabilidade com a RSC é posta no sentido que uma maior
rentabilidade fornece recursos para as empresas, e assim, oferece uma maior possibilidade
de engajamento na RSC (CAMPBELL, 2007; RUF et al., 2001). Assim, pode-se
considerar que um maior desempenho financeiro levard os gerentes a desenvolver
moderadamente o desempenho da RSC, a fim de aumentar a lucratividade da empresa,
enquanto, um desempenho financeiro fraco os levara a desenvolver significativamente o
desempenho social.

E por fim, a respeito da alavancagem, EIl Ghoul et al. (2016), ressaltam que uma
empresa estando com forte capacidade de recursos em relacdo ao patriménio liquido,
tende a adotar a¢Bes socialmente mais responsaveis, indicando uma relacéo positiva entre
a alavancagem da empresa e a RSC. Ja a relacdo do endividamento pode ser suportada na
premissa de que os gestores de empresas com maior endividamento buscam evidenciar
mais informacgdes como forma de satisfazer seus stakeholders ou de gerenciar resultados

(HAGA et al. 2018). Assim, espera-se uma relacdo positiva entre essas duas variaveis.
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3.3.3 Modelo Econométrico

Para examinar o comportamento das empresas familiares com relacdo a atuacao

de RSC, foi utilizado o seguinte modelo de regressao:

RSC;, = B0;,+ BLEMP_FAMILIAR;, + B2ROE;, + B3ROA;+ BAEND;,+ B5ALAV,,+
B6TAM;, + B7IDA; + & (1)

Em que:

RSCit= Varidvel dependente que representa responsabilidade social corporativa expressa
pela ado¢do do padrdo GRI nos relatérios de sustentabilidade ou pela participacdo da
empresa no ISE da empresa no periodo t;

EMP_FAMILIAR;: = Varidvel independente que representa empresa de considerada
familiar simultaneamente na propriedade, no controle e na gestdo da organizagdo no
periodo t;

ROE;: =Variavel de controle que representa a rentabilidade expressa pelo retorno sobre o
patriménio liquido da empresa no periodo t;

ROAit=Variavel de controle que representa a rentabilidade expressa pelo retorno sobre 0s
ativos da empresa no periodo t;

ENDit= Variavel de controle que representa o endividamento da empresa no periodo t;
ALAVi:=Variavel de controle que representa a alavancagem da empresa no periodo t.
TAMi:=Variavel de controle que representa o tamanho da empresa no periodo t;

IDAi: = Variavel de controle que representa a idade da empresa no periodo t;

Para melhor compreensdo das variaveis utilizadas neste estudo, o Quadro 1
apresenta o resumo das meétricas utilizada para identificar as variaveis da amostra, as

descri¢des, formulas utilizadas e as fontes de referéncias para a formacéo das mesmas.

Quadro 1 — Descricdo das Variaveis
Variaveis | Descrigéo | Férmula \ Referéncias
Variavel Dependente

Variavel dummy de acordo 1 = Segue o padrdo
com a divulgacdo de RS em | GRI, ou compde o ISE.
RSC conformidade com o padréo
GRI, ou com a participagdo | 0 = N&o segue o padrao
da empresa no ISE GRI; ndo compde o ISE

Teixeira; Nossa;
Funchal (2011);
Fisher; Sawczyn (2013);
Mazzer (2015).
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Criséstom; Oliveira,
(2016).

Variavel In

dependente

EMP. FAMILIAR

Possui membro da familia
fundadora:

- Propriedade = possuir
acima de 15% das acoes
ordinarias
- Controle = a¢des
ordinarias em posse de
acionistas controladores
- Gestdo = membro no

Conselho de Administracéo

1 = Familiar (possui
membro da familia na
propriedade, controle e
gestdo).

0 = Néao familiar (ndo
possui membro familiar)

La Porta et al.,
(1999); Anderson; Reeb,
(2003); Martinez;
Ramalho, (2014);
Silva; Souza; Klann
(2016); Lopez-Gonzalez
et al., (2019); Santos;
Silva (2018).

Variaveis de Controle

ROE

Rentabilidade, representada

pela razdo entre o Lucro

Liquido e o Patriménio

Liquido da empresa i no
ano t.

Lucro Liquido

Patrimonio Liquido

Ruf et al. (2001);
Campbell (2007);

ROA

Rentabilidade, representada

pela razdo entre o Lucro
Liquido e o Ativo Total da
empresa i no ano t

Lucro Liquido
Ativo Total

Criséstomo e Oliveira
(2016); EI Ghoul et al.,
(2016).

END

Endividamento,
representado pela razéo
entre o Passivo Total e 0

Ativo Total

Passivo Total
Ativo Total

HAGA et al., (2018);
Lépez-Gonzalez et al.,
(2019).

ALAV

Alavancagem, representada
pela razdo entre o Passivo
Total e o Ativo Total da
empresa i no ano t.

Passivo Total

Patrimoénio Liquido

El Ghoul et al. (2016);
Lopez-Gonzalez et al.,
(2019).

TAM

Tamanho da empresa,
representada pelo
Logaritmo Natural do ativo
da empresa i noanot.

Log (Ativo Total)

Monteiro e
AibarGuzman (2010);
Cruz et al, (2014).

IDA

Idade da empresa, medida
pelo ndmero de anos
decorridos desde a data de
fundac&o constante no
registro da CVM

Ndmero de anos
decorridos desde a data
de fundacéo.

Cruz et al, (2014); El
Ghoul et al (2016).

Fonte: Elaborado pela autora, 2019.

3.4 Tratamento dos dados

Definidas as variaveis para o estudo, foi estimado um modelo de dados em painel

com variavel dependente binaria. A técnica utilizada para analise dos dados foi a

regressdo logistica sendo um painel logit, o qual utiliza 0 método de maxiverosselhanca
(GUJARATI, PORTER, 2011).

A fim de apresentar o modelo mais adequado para atingir o objetivo do estudo

alguns testes de especificacdo foram utilizados, sendo estimados os modelos pooled logit,
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PA logit, efeitos aleatorios e efeitos fixos. Diante dos resultados do teste de Hausman
considerou-se o painel pelo modelo de efeitos fixos 0 mais adequado para os dados do
presente estudo. Os dados foram analisados com o auxilio de um software estatistico
adequado. Considerou-se um nivel de significancia de 95% (o = 0,05) como referéncia

minima aceitavel na determinacédo da significancia estatistica.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Nesta sec¢do, inicialmente sera realizada uma analise descritiva, buscando avaliar
a representatividade do tipo de empresa (familiar/ndo familiar) e da apresentacéo de RSC
das companhias da amostra além das estatisticas descritivas das variaveis do modelo.
Posteriormente, buscando atingir o objetivo geral, sera realizado o estudo associado as
probabilidades de empresas familiares serem mais socioambientalmente responsaveis do

que as empresas ndo familiares.

4.1 Analise Descritiva

Em primeira andlise, as empresas contidas na amostra foram classificadas em
empresas familiares e empresas ndo familiares, baseando-se na participacdo de pelo
menos um membro da familia fundadora nas posi¢des de controle, propriedade e gestéo,
respectivamente. Dessa forma, adotou-se a condicdo binaria 0 ou 1, sendo O para as
empresas sem o envolvimento de membro familiar e 1 para as empresas que apresentaram
o0 envolvimento familiar.

A amostra foi composta por 2.106 observacdes referente a 234 empresas no
intervalo de dados anuais entre 2010 a 2018 e distribuida entre varios setores importantes

da economia, como pode ser visto na Tabela 2.

Tabela 2 - Distribuicdo da amostra entre empresas familiares e ndo familiares por setor

Setor N° de Obs % Total | Familiar % Né&o %
econdmico empresas Familiar
Material Bésico 24 234 11,11% 55 2,61% 179 8,50%
Bens Industriais 41 369 17,52% 96 4,56% 273 12,96%
Consumo néo 18 162 7,69% 22 1,04% 140 6,65%
ciclico

Utilidade Pdblica 43 387 18,38% 3 0,15% 384 18,23%
Consumo ciclico 76 684 32,48% 152 7,22% 532 25,26%
Telecomunicagdes 8 72 3,42% 0 0% 72 3,42%
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Petroleo, gas e 7 63 3,00% 12 0,58% 51 2,42%
biocombustiveis
Salde 9 81 3,84% 17 0,81% 64 3,03%
Tecnologia da 6 54 2,56% 9 0,43% 45 2,13%
informacdo
TOTAL 234 2106 100% 366 17,40% 1740 82,60%

Fonte: Dados da Pesquisa, 2019.

Observa-se na Tabela 2 que houve 2106 observacbes da amostra possiveis de
serem classificadas em empresas familiares e empresas ndo familiares. A maior parte da
amostra é composta por empresas nao familiares (82,60%). As observacdes que
correspondem a empresas familiares equivalem a 17,40%, sendo a maior proporcao de
empresas familiares que fazem parte do setor de consumo ciclico (7,22%), que engloba
0s subsetores de automdveis e motocicletas, construcdo civil, hotéis e restaurantes,
tecidos, vestuarios e calgados, utilidades domésticas, viagens e lazer. O segundo setor
com maior representacdo familiar é o de bens industriais (4,56%). Vale destacar que o
setor de telecomunicacGes ndo apresentou nenhuma (0%) classificacdo de empresa
familiar.

Quanto a distribuicdo da amostra a respeito do comportamento da varidvel RSC,
a qual representa as empresas que fazem parte do ISE ou divulgaram RS no padrdo GRI,
adotou-se condic¢do binaria 0 ou 1, sendo 0 para as empresas ndo participantes do ISE ou
que ndo divulgaram RS no padrdo GRI e 1 para as empresas participaram do indice ou
que divulgaram GRI. Os achados indicam que do total 2106 observacdes referente ao
periodo analisado apenas 28,54% foram classificadas como socioambientalmente
responsaveis. A Tabela 3 apresenta os resultados de tal varidvel de acordo com o setor de
atividade.

Tabela 3 — Distribuic8o das empresas que apresentam ou ndo RSC por setor

Setor Obs RSC
econdmico Sim % Né&o %

Material Basico 234 75 3,56% 159 7,55%
Bens Industriais 369 79 3,75% 290 13,77%
Consumo nao ciclico 162 68 3,23% 94 4,46%
Utilidade Pablica 387 211 10,02% 176 8,36%
Consumo ciclico 684 81 3,85% 603 28,63%
Telecomunicagdes 72 29 1,38% 43 2,04%
Petrdleo, gas e biocombustiveis 63 21 1,00% 42 1,99%
Saude 81 15 0,71% 66 3,13%
Tecnologia da informacdo 54 22 1,04% 32 1,52%
TOTAL 2.106 601 28,54% 1.505 71,46%

Fonte: Dados da pesquisa, 2019.
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Nota-se que das companhias da amostra que compunham o ISE ou que divulgaram
RS no padrdo GRI a maioria trata-se de empresas do setor de utilidade publica,
correspondendo a 10,02% do total dos 28,54% de observagdes classificadas como de
empresas socioambientalmente responsaveis. Esse resultado pode ser justificado devido
a este setor ser composto por empresas de fornecimento de agua e saneamento, energia
elétrica e gas, sendo estas consideradas atividades responsaveis por impactos
socioambientais significativos, e assim, sofrem maior pressdo dos 0Orgdos
regulamentadores. A forte regulamentacdo deste setor pode influenciar na evidenciacao
socioambiental e a consequente participacdo no ISE como demonstrado na pesquisa de
(JORDAO et al. 2015).

A partir da Tabela 4 pode-se observar de forma resumida, por meio da analise
setorial, as frequéncias das empresas que apresentam ou ndo RSC a partir da classificacédo
das empresas entre familiares e ndo familiares. A Tabela indica que, dentre as 2.106
observacodes estudadas, 366 séo empresas familiares e apenas 58 (2,75% da amostra total)

sdo empresas familiares que apresentaram RSC.

Tabela 4 — Analise da RSC por tipo de empresa (familiar/ndo familiar) em relacéo aos setores
Setor RSC Nao - RSC
econdmico % % % %
Familiar Nao familiar Familiar Nao Familiar

Material Bésico 36,21% 9,94% 11,04% 10,44%
Bens Industriais 17,24% 12,71% 27,92% 17,04%
Consumo ndo ciclico 3,45% 12,15% 6,49% 6,18%
Utilidade Pablica 0,00% 38,86% 0,97% 14,45%
Consumo ciclico 27,59% 11,97% 44,16% 39,01%
Telecomunicagdes 0,00% 5,34% 0,00% 3,59%
Petréleo, gas e biocombustiveis 0,00% 3,87% 3,90% 2,51%
Saude 0,00% 2,76% 5,52% 4,09%

Tecnologia da informagdo 15,52% 2,39% 0,00% 2,67%
TOTAL 100% 100% 100% 100%

N° de Observacbes 58 543 308 1.197

Fonte: Dados da pesquisa, 2019.

A analise setorial apresentada na Tabela 4 revela ainda que as empresas familiares
que mais apresentaram RSC sdo as dos setores de material basico (36,21%) e de consumo
ciclico (27,59%), respectivamente. Destaca-se que o setor de bens industriais, o qual
configurou como o segundo setor com mais observagdes consideradas familiares,
representou 17,24% das observacdes das empresas que fizeram parte do ISE ou emitiram
RS no padrdo GRI. Os setores de utilidade publica, telecomunicacfes e saude nao

apresentaram observagoes considerada de apresentacdo de RSC.
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Para o aprofundamento da analise descritiva da amostra, na Tabela 5 evidenciam-

se 0s valores meédios, desvios padrdes, medianas, maximos e minimos das variaveis

utilizadas no modelo proposto no estudo.

Tabela 5 — Estatistica descritiva das variaveis

Variaveis Obs Média Desvio Padréo Minimo Maximo
RSC 2106 0,2854 0,4517 0,000 1,000
EMP. FAMILIAR 2106 0,1740 0,3790 0,000 1,000
ROE 2106 0,0572 4,6160 -135,238 80,864
ROA 2106 -0,1730 6,8778 -314,763 11,888
END 2106 1,0959 3,8738 0,013 70,368
ALAV 2106 2,7847 53,4243 -774,173 1817,999
TAM 2106 21,4452 2,0117 11,440 27,525
IDADE 2106 43,7678 28,6565 1,000 147,000

Legenda: RSC: Responsabilidade Socioambiental Corporativa; EMP. FAMILIAR: Empresa Familiar;
ROE: Rentabilidade do patrimdnio liquido; ROA: Rentabilidade do ativo total; END: Endividamento;
ALAV: Alavancagem; TAM: Tamanho; IDA: Idade.

Fonte: Dados da pesquisa, 2019.

A respeito dos principais resultados encontrados, quanto a varidvel do RSC
constatou-se que em media, 0,2854 ou 28,54% das observacbes (ano-firma) estdo
classificadas como socialmente responsaveis, e 0s resultados da variavel EMP.
FAMILIAR indicaram que em média, 0,1740 ou 17,40% das observacdes da amostra s&o
classificadas como empresa familiar. Pode-se perceber uma baixa representatividade de
empresas caracterizadas como familiar entre as companhias brasileiras de capital aberto.

Com relacdo as variaveis de controle utilizadas no estudo, foi possivel observar
que a variavel de Rentabilidade representada pela razdo entre o Lucro Liquido e o
Patrimonio Liquido (ROE) apresentou uma média de 0,0572 indicando que em média o
retorno que as empresas da amostra apresentam € positivo, mas o valor do lucro liquido
ndo chega a ultrapassar o patrimoénio liquido. Sendo possivel observar que existem
valores negativos para a ROE, uma vez que o ponto minimo desta variavel é negativo. O
desvio padrdo de 4,616, demonstra que ndo possui muita variabilidade dos dados em torno
da média. Em contrapartida, a variavel de Rentabilidade representada pelo retorno sobre
o0 Ativo Total (ROA) apresentou uma média de -0,173 indicando que em média o retorno
que as empresas da amostra apresentam gquanto ao ativo é negativo, com ponto minimo
de -314,763 e 0 maximo de 11,888.

A variavel do Endividamento (END) apresentou ponto maximo de 70,368 e um
ponto minimo de 0,013, com desvio padrdo de 3,8738. Isso demonstra que na amostra

deste estudo o endividamento ndo possui muita variabilidade dos dados em torno da
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média. Ja a variavel Alavancagem (ALAV) demonstra maior variabilidade dos dados em
torno da média, constando um desvio padrdo 53,4243. Cabe ressaltar que a amostra é
composta de empresas de diversos setores podendo justificar tal variabilidade, uma vez
que podem existir setores que utilizam mais capital de terceiros em relacdo ao capital
préprio.

Quanto ao tamanho (TAM) e a idade (IDA), as empresas da amostram apontam
um tamanho médio de 21,445, calculado com base no logaritmo do ativo total, com desvio
padrdo de 2,011, sendo 11,440 o menor tamanho e 27,525 o maior. J& a média de idade
das empresas é de aproximadamente 44, medida pelo nimero de anos decorridos desde a

data de fundacéo, apresentando a idade minima de 1 e a maxima de 147.

4.2 Analise do modelo de painel logit

Para testar a hipdtese de que as empresas familiares sdo mais propensas a serem
socioambientalmente responsaveis do que as empresas ndo familiares, estimou-se um
modelo de painel com a variavel dependente binaria, utilizando-se assim a regressao
logistica para anélise. O painel foi caracterizado como fortemente balanceado e o modelo
definido ap6s os devidos testes foi o de efeitos fixos.

Na Tabela 6 apresentam-se os resultados da estimagdo do modelo Logit para o
grupo das empresas da amostra. O teste qui-quadrado da Razdo de Verossimilhanca (LR)
assume que o modelo se apresenta ajustado, estatisticamente significante a 1% e com
efeito marginal médio de -2,0888. Quanto as variaveis ROE, ALAV e IDA, estas nao se
apresentaram estatisticamente significativas, sendo assim, foram excluidas do modelo

final.

Tabela 6 — Resultados da Regressdo do Modelo Logit

Variavel Dependente: RSC

Variaveis Independentes Coeficiente Odds Ratio Erro padréo
EMP. FAMILIAR -0,5005%*** -0,4946 0,1690
TAM 0,8203*** 0,8325 0,0457
ROA 2,3017*** 2,1747 0,5582
END -0,6338*** -0,5868 0,2237
Observacbes 2106
LR chi? 646,18

Prob > chi? 0,000
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Efeito Marginal -2.0888

Notas: (i) RSC: Responsabilidade Socioambiental Corporativa; EMP. FAMILIAR: Empresa Familiar;
TAM: Tamanho; ROA: Rentabilidade do ativo total; END: Endividamento.
(i) Grau de Significancia: ***p<0,01.

Fonte: Dados da pesquisa, 2019.

Na Tabela 6 foram apresentados os coeficientes e 0s odds ratio que séo os indices
de chances proporcionais para 0 modelo. O nivel de significancia vale para ambos, porém
a significancia dos coeficientes refletiu o teste da hipotese nula de que séo iguais a zero,
enquanto que a significancia dos odds ratio testa se foram iguais a 1.

Em termos de probabilidade, nota-se que a probabilidade de uma empresa familiar
apresentar RSC corresponde a -0,4946, ou seja, se a empresa for familiar a probabilidade
de apresentar comportamento socioambiental diminui em média 50%. Em relacdo a
variavel TAM, tem-se que um aumento de uma unidade no tamanho aumenta a
probabilidade da empresa apresentar RSC em cerca de 83%. Quanto a varidvel ROA,
apresenta associacdo positiva com a RSC, indicando que empresas com maior
rentabilidade possuem 2,1747 vezes mais chances de apresentar RSC. Ja as empresas
mais endividadas possuem -0,5868 vezes menos chances de apresentarem RSC,
indicando que o comportamento socioambiental em empresas endividadas diminui, em
média, 59%.

Conforme demonstrado na Tabela 6, partindo-se da analise de causalidade,
observa-se que a varidvel de interesse (EMP. FAMILIAR) apresentou coeficiente
negativo (-0,5005) e estatisticamente significante a 1 %. Dessa forma, pode-se inferir que
existe uma relacdo inversa entre a RSC e empresa familiar, ou seja, o fato da empresa ser
familiar diminui as chances de esta apresentar um maior comportamento socioambiental
em comparacdo a uma empresa ndo familiar.

Esse resultado corrobora com os achados de Laguir e Elbaz (2014), Ballesteros et
al., (2015) e El Ghoul et al., (2016), os quais evidenciaram que empresas familiares
tendem a apresentarem menor RSC, no entanto, vao de encontro aos estudos de Liu et al.
(2017) e Lopez-Gonzélez et al. (2019) que asseguram 0 maior comprometimento das
empresas familiares com a RSC, no intuito de manter a legitimidade da companhia
visando a satisfacdo das necessidades de todas as partes interessadas além da intencéo de
preservar a riqueza socioemocional da organizacao e a continuidade da empresa.

Os estudos que apontaram as empresas familiares sendo menos propensas a
adotarem e divulgarem préaticas socioambientais argumentaram que estas empresas estdo

mais interessadas na lucratividade do que nas questdes sociais e ambientais e nédo
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consideram as préaticas de RSC como vantagens competitivas, mas sim como praticas que
acarretam custos. Além disso, acredita-se que as empresas que possuem membro(s) da
familia em posicoes significativas como propriedade, controle e gestdo, podem sofrer
maior influéncia de conflitos de agéncia o que pode acarretar a ndo aplicacéo de recursos
para estas atividades.

Os resultados do estudo El Ghoul et al., (2016), demostram que o desempenho da
RSC é menor para empresas familiares que tém maiores custos de agéncia, menos
monitoramento de acionistas externos e conselhos menos eficientes e em paises com
menor liberdade de imprensa, mais conexdes politicas e protecdo mais fraca dos
investidores. Assim, enquanto as empresas familiares possam ter mais incentivos para
melhorar sua reputagdo por meio do investimento em atividades de RSC, um ambiente
institucional fraco pode reduzir esses incentivos.

Quanto a variavel Endividamento (END), também apresentou significancia a 1%
e coeficiente negativo de -0,6338, indicando que as empresas com maior endividamento
apresentam menos RSC. Esse achado contrapde os apontamentos de Haga et al. (2018)
que indicava uma relacdo positiva entre o endividamento e a apresentacdo de RSC,
baseando-se na premissa de os gestores de empresas com maior endividamento buscam
evidenciar mais informagdes como forma de satisfazer seus stakeholders.

No que se refere as varidveis Tamanho (TAM) e a Rentabilidade caracterizada
pelo retorno sobre o ativo (ROA), estas apresentaram o logaritmo da razdo de chance
positivos (0,8203 e 2,3017, respectivamente) e estatisticamente significantes (1%),
demostrando que o aumento no tamanho e na rentabilidade tende a aumentar as chances
de a empresa ser socioambientalmente responsavel. Tais evidéncias convergem com 0s
achados das pesquisas de Cruz et al., (2014) e Cris6stomo e Oliveira (2016), as quais
evidenciaram uma associacao positiva entre as varidveis, assegurando que empresas
maiores e com maior rentabilidade tende a investir mais em atividades socioambientais.

Com relacdo ao tamanho da organizacgéo, parte-se do pressuposto de que empresas
maiores por apresentarem maior representatividade na sociedade, estdo sujeitas a pressoes
mais rigorosas por parte da midia, 6rgdos regulamentadores, do publico em geral, e
também podem possuir um maior ndmero de stakeholders. Esses aspectos podem
aumentar a responsabilidade dessas organizacgdes e consequentemente a probabilidade de
atuar de forma socialmente mais responsavel a fim de buscar sua legitimacao. A literatura
sugere, portanto, que grandes empresas e empresas publicas sdo particularmente ativas

em termos de atividades e relatorios de RSE, porque sdo mais visiveis e abertas ao
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escrutinio pablico e, portanto, tém maiores necessidades de legitimidade (PANWAR et
al. 2014).

Ja ao que se refere a rentabilidade, acredita-se que um melhor desempenho
financeiro leva a maior disponibilidade de recursos o que pode ser um fator determinante
para 0 empenho em questdes socioambientais corporativas (CRISOSTOMO;
OLIVEIRA, 2016). Assim, presume-se que quanto maior a rentabilidade representada
pelo 0 ROA maior a evidéncia de que a empresa esta sendo eficaz na conversdo dos ativos
em dinheiro liquido, e a relacdo positiva com a RSC indica que a disponibilidade de
recursos possibilita a empresa a empreender em a¢des socioambientais.

Conforme os resultados apresentados no estudo, pode-se considerar rejeitada a
hipotese de que as empresas familiares brasileiras sdo mais propensas a serem
socioambientalmente responsaveis do que as empresas ndo familiares. Esta evidéncia
apresenta uma contraposicdo ao que sugere a teoria da legitimidade, ou seja, de que as
empresas tentam legitimar suas acdes e podem utilizar a RSC para esse propdsito a fim
de ganhar legitimidade diante de seus stakeholders.

A literatura anterior considera que as empresas com envolvimento familiar tendem
a ter maiores preocupacdes de reputacdo do que as empresas ndao familiares, pois a
reputacdo afeta ndo apenas o desempenho da empresa, mas também o nome da familia,
no entanto, os achados desse estudo indicam que as empresas familiares brasileiras de
capital aberto apresentam menor probabilidade de apresentarem RSC como determinante
da legitimidade.

De acordo com LOpez-Gonzélez et al. (2019) o fato de como as empresas
familiares se comportam em relacdo ao desempenho de RSC e a falta de unanimidade da
literatura sobre estas questdes implicam na importancia de se observar as contingéncias
gue moderam esse compromisso. Assim, pode-se considerar que variaveis como 0
tamanho da organizagé&o, nivel de endividamento e rentabilidade, setor de atuagéo, podem
estar associados ao desempenho da RSC.

Em fase dos resultados obtidos acredita-se que essa discussdo possa ajudar
empresas, gerentes, acionistas, investidores e partes interessadas ao analisar como o
envolvimento familiar impacta na responsabilidade socioambiental corporativa, ja que as
empresas familiares podem ficar para tras na adogédo de praticas que, pelo menos em
certos contextos, sao consideradas como tendo um impacto positivo nos resultados das

empresas.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo verificar se as empresas familiares
brasileiras sdo mais propensas a serem socioambientalmente responsaveis do que as
empresas ndo familiares. Para tanto, foram coletados dados de empresas nédo financeiras
de capital aberto listadas na B3, no qual resultou em uma amostra composta por 2.106
observacdes referente a 234 empresas no periodo de 2010 a 2018.

Foram utilizadas medidas capazes de identificar a apresentacdo da RSC e a
classificacdo das empresas como familiar ou ndo familiar. Os resultados apresentados
indicaram que em média 28,54% das observagdes sdo de empresas que apresentaram
desempenho de RSC e 17,40% das observagOes da amostra sdo classificadas como
empresa familiar.

Por meio de um modelo de regressdo de painel logistico constatou-se que existe
uma relacdo inversa entre a RSC e empresa familiar assumindo-se que se a empresa for
caracterizada como familiar diminui as chances de esta apresentar RSC, e em termos de
razdo de chances proporcional tem-se que se a empresa for familiar a probabilidade de
apresentar comportamento socioambiental diminui em média 50%.

Além disso, pode-se constatar que o tamanho da organizacdo e a rentabilidade
apresentaram-se  estatisticamente significantes e positivamente associados ao
desempenho de RSC, demostrando que o0 aumento no tamanho e na rentabilidade tende a
aumentar as chances de a empresa ser socioambientalmente responsavel. Ja o
endividamento também apresentou significancia estatistica, no entanto, de forma
negativa, indicando que um maior grau de endividamento da empresa ndo implica em
uma maior apresentacdo de RSC.

Diante do exposto, pode-se inferir que, as empresas familiares brasileiras de
capital aberto apresentam menor desempenho de RSC do que as empresas nao familiares,
sendo assim, estdo menos preocupadas em buscar a legitimidade de suas acoes,
contrapondo o que propde a Teoria da Legitimidade.

O presente estudo contribuiu para a literatura referente as empresas familiares,
fornecendo evidéncias sobre como o comportamento das empresas familiares afeta o
desempenho da RSC. No caso brasileiro, ainda é incipiente 0 nimero de pesquisas que
buscam investigar o comportamento das empresas familiares com relacéo as atividades

de RSC. Ademais, foi possivel expandir os estudos sobre teoria da legitimidade
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fornecendo mais evidéncias sobre a relacdo da empresa com 0 meio ambiente e a
sociedade.

Cabe ressaltar que, os resultados deste estudo devem ser interpretados de forma
ndo generalizada, considerando o perfil da amostra pesquisa e as possiveis limitaces da
pesquisa, tais como, as medidas utilizadas para mensurar a RSC e para classificacdo de
empresa familiar dada as varias proxies existentes ao longo da literatura.

Sugere-se, portanto, que futuras investigacdes aprofundem a analise de como as
empresas familiares se comportam em relacdo ao desempenho da responsabilidade
socioambiental, podendo considerar o aumento da amostra, a utilizacdo de outras formar
de mensurar as principais varidveis do estudo ou incluindo no modelo proposto novas
variaveis que possam influenciar o envolvimento das organiza¢fes com atividades de
RSC.
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