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RESUMO

Diante de um mercado cada vez mais exigente, consciente das necessidades e efeitos das a¢oes
organizacionais, cresce o interesse de evidenciagao e controle das informagdes divulgadas. Assim,
com o objetivo de investigar a influéncia da Responsabilidade Social Corporativa (RSC) na
qualidade das demonstracfes contabeis de empresas brasileiras, realizou-se uma pesquisa
descritiva junto a 300 empresas listadas na B3, aplicando-se estatistica descritiva, teste de
diferenga entre médias, correlagdo e regressdo logistica para o tratamento dos dados. Foram
analisadas a Responsabilidade Social Corporativa (RSC) medida pela métrica geral CSRHub, e a
qualidade da informacédo representada pela republicacdo dos seus demonstrativos financeiros,
considerando-se que esse parametro sinaliza baixa qualidade da informacdo inicialmente
divulgada. Os resultados evidenciaram que existem diferencas estatisticamente significantes na
RSC referente as empresas que republicam suas demonstracfes contabeis comparadas as empresas
que nédo republicam seus demonstrativos, denotando que, as empresas que néo republicam suas
informagdes tendem a apresentar um maior investimento em RSC. Constatou-se, ainda, que quanto
maior a RSC e o tamanho organizacional, menor a republicagdo das demonstragdes contabeis pelas
empresas. Por fim, verificou-se que existe uma influéncia negativa da RSC na republicacdo das
demonstracfes contébeis, apresentando que quanto maior a RSC, menor a probabilidade de
republicacdo das demonstracfes contabeis pelas empresas. Desta forma, empresas com maiores
niveis de RSC apresentam maior possibilidade de elevar os cuidados com a informacéo divulgada,
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e, assim, denotar maior qualidade da informacéo contabil. Dessa maneira, aceitou-se a hipdtese
deste estudo de que empresas que apresentam maiores praticas de RSC divulgam demonstragoes
contabeis de maior qualidade.

Palavras-chave: Responsabilidade Organizacional. Qualidade da informacdo Contabil.
Republicagdo de demonstraces Contabeis.

ABSTRACT

The interest in revealing and controlling disclosed information grows due to an increasingly
demanding market that is aware of the need and effect of organizational actions. Thus, a
descriptive survey was conducted with 300 companies listed on B3 in order to investigate the
influence of Corporate Social Responsibility (CSR) on the quality of financial statements of
Brazilian companies, treating data by applying descriptive statistics, test of difference between
means, correlation, and logistic regression. We analyzed the Corporate Social Responsibility
(CSR) measured by the general metric CSRHub, and the quality of information represented by the
republishing of their financial statements, considering that this parameter signals low quality of
the information initially disclosed. The results showed that there are statistically significant
differences in the CSR concerning the companies that republish their financial statements
compared to those that do not, denoting that their tends to be a higher investment in CSR in
companies that do not republish their information. It was also found that the greater the CSR and
the organizational size, the lower the republishing of the financial statements by the companies.
Finally, it was found that the CSR negatively affects the republishing of the financial statements,
presenting that the higher the CSR, the lower the probability of that the companies will republish
the financial statements. Thus, companies with higher CSR levels are more likely to increase the
care with the information disclosed, therefore denoting higher quality of accounting information.
Thus, the hypothesis of this study that companies with higher CSR practices disclose higher quality
financial statements was accepted.

Keywords: Organizational Responsibility. Quality of Accounting Information. Republishing
Financial Statements.

1 INTRODUCAO

Diante de uma maior conscientizacdo das necessidades e expectativas geradas em uma
empresa, cresce o interesse organizacional de fatores associados e maiores exigéncias do mercado
de capitais quanto aos cuidados e controle na evidenciacdo de informacdes (Silva, Noriller, Silva,
& Niyama, 2018). As organizacdes vém buscando novas estratégias e mecanismos que
representem maior seguranca para os investidores e local em que estdo inseridas, desta forma, que
reflitam ndo s6 no desempenho da entidade, mas quanto aos impactos positivos da empresa em
seu ambiente social (Berens, Van Riel, & Van Rekom, 2007; Koprowski, Krein, Barichello,
Mazzioni, & Dal Magro, 2019).

Nessa perspectiva, a Responsabilidade Social Corporativa (RSC) apresenta-se como
instrumento de grande valor organizacional, isso se deve ao fato de corresponder a uma
responsabilidade mais ampla da organizacgdo para seus diversos stakeholders (Rao & Tilt, 2016).
Deste modo, inclui praticas que direcionam maiores cuidados, ligadas a protecdo ambiental,
relagbes com as comunidades locais, condi¢des de trabalho, doagdes, governanca corporativa
(Berens et al., 2007), assim como a divulgacdo de informacGes financeiras mais transparentes e
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mais seguras para todas as partes interessadas, em comparagdo as organiza¢des que ndo atendem
aos mesmos critérios sociais (Kim, Park, & Wier, 2012).

Nesse interim, a qualidade da informac&o é algo primordial (Silva, Takamatsu, & Avelino,
2017), pois a RSC trabalha diretamente com informacGes sobre suas acdes, destarte, a empresa
deve fornecer, de forma geral, demonstrativos contabeis que proporcionem informacfes mais
confiaveis, compreensiveis, comparaveis e relevantes quanto ao que foi realizado (Degenhart,
Mazzuco, & Klann, 2017). A informacé&o contébil necessita ser de qualidade, disponibilizando aos
usuarios informacdes reais sobre a realidade da empresa (Healy & Wahlen, 1999). Segundo Ball
(2006), situaces e praticas distintas podem influenciar a qualidade da informacéo, possibilitando
uma responsabilidade mais assidua e equilibrio quanto ao que é divulgado, desta forma, refletindo
nas demonstracdes contébeis divulgadas.

Os debates sobre qualidade das demonstracdes contabeis vém crescendo na literatura,
sendo abordados em mercado nacional e internacional. Nesse contexto, séo associados de forma
geral ao gerenciamento de resultados, relevancia e tempestividade da informacédo (Moura, Theiss,
& Cunha, 2014; Herculano & Moura, 2015), tratando o uso da informagdo como algo que pode
impactar sobremaneira na empresa. Apresentam-se, ainda, voltados a conduta corporativa
(Bandeira, Gois, De Luca, & Vasconcelos, 2015), onde a mé& qualidade das demonstracdes
evidenciadas denota-se reflexiva na tomada de decisdo do investidor. Outro fator que pode
interferir na qualidade é a existéncia de uma inconsisténcia de informacdes divulgadas, fazendo
com que a empresa necessite republicar seus demonstrativos para divulgacéo de base de referéncia
corrigida (Habib & Jiang, 2015), desta forma, representando um fator negativo quanto aos dados
divulgados em um periodo anterior.

A republicacdo de demonstra¢Bes contdbeis consiste na reapresentacdo de demonstrativos
publicados anteriormente com erros, sejam esses qualitativos ou quantitativos, assim como fraudes
organizacionais quanto aos retorios financeiros ja divulgados (Benyoussef & Khan, 2017;
Chiudini, Cunha, & Marques, 2018; He & Chiang, 2013). Esse instrumento, apresenta-se como
um indicio da qualidade ruim de informacgdes divulgadas (Akhigbe, Kudla, & Madura, 2005),
podendo impactar na tomada de decisdo do investidor (Soares, Motoki, & Monte-Mor, 2018), e
sinalizar situacOes distintas para 0 mercado, como manipulacdo de resultados (Dechow, Ge, &
Schrand, 2010; Marques, Amaral, Souza, Santos, & Belo, 2017).

Sobre a 6tica da Teoria da Sinalizagdo, Spence (1973) expde que as organizagoes buscam
emitir sinais que sejam determinantes na diminuicdo da assimetria de informacdes, possibilitando
que os usudrios facam suas escolhas com maior clareza, diante das diversas ofertas. A RSC é uma
forma de sinalizar ao mercado praticas e preocupacdes organizacionais que impactam
positivamente na visdo do investidor (Freitas, Santos, & Criséstomo, 2019), desta forma, podendo
sinalizar também que apresenta um maior controle e qualidade dos demonstrativos evidenciados
(Kim et al., 2012).

Diante da relevancia da tematica, surgiu o seguinte questionamento: Qual a influéncia da
Responsabilidade Social Corporativa na qualidade das demonstragdes contabeis? Com o
intuito de responder ao questionamento do estudo, tragou-se como objetivo de pesquisa investigar
a influéncia da RSC na qualidade das demonstracfes contabeis de empresas brasileiras, para tal,
considerou-se uma amostra de 300 companhias e o interregno de 2015 a 2019.

A qualidade das demonstragdes contabeis é fator fundamental para a tomada de decisao
(Rezende, 2010; Silva et al., 2017), uma vez que, ao considerar a relevancia da informagéo no
poder decisorio, qualquer inconsisténcia nos demonstrativos pode impactar sobremaneira no
futuro da organizagdo (Li, Park, & Wynn, 2018). Nesse contexto, a RSC é uma ferramenta que
tem como objetivo trazer beneficios quanto as a¢cdes adotadas, mas também quanto a confianca e
transparéncia da informacéo divulgada (Freitas et al., 2019; Kim et al., 2012).

Deste modo, este estudo justifica-se diante da importancia desses parametros
organizacionais para os stakeholders, uma vez que podem ser determinantes como influenciadores
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do poder decisério (Degenhart et al., 2017), denotando maior clareza para o stakeholder quanto a
influéncia de empresas que tendem a investir mais em RSC e a relevancia das informagoes
contabeis (Hedlund, 2021). Nesse interim, apresenta a ma qualidade da informacgdo medida pela
republicacdo das demonstracfes contdbeis associada a divulgacdo de empresas responsaveis
socialmente, considerando como medida de baixa qualidade pelo fato de que empresas que
republicam seus demonstrativos tendem a ndo apresentar a informacdo de forma clara e
tempestiva, dificultando a analise dos stakeholders, denotando falhas na divulgacao da informacéo
econdmico-financeira da entidade (Flanagan, Muse, & O’Shaughnessy, 2008).

Justifica-se, ainda, a relevancia diante da tematica para maiores avancos e discursdes
direcionadas, ao passo que, denota-se como algo pouco exposto na literatura ao tratar da qualidade
da informacdo, principalmente medida pela republicacdo de demonstrativos contabeis (Soares et
al., 2018), nesse sentindo, acredita-se que este estudo contribuira para ampliar a visao da relagéo
da RSC e a qualidade da informacé&o, considerando o impacto e as consequéncias desses elementos
em empresas brasileiras. Desta feita, o estudo pode revelar contribuicdes relevantes para
investidores, reguladores e diversos stakeholders, como um instrumento de conhecimento efetivo
do desenvolvimento e fatores positivos a essas entidades, apontando-se conjuntamente, de grande
relevancia para maiores esclarecimentos e ampliacéo da discussdo dos temas no ambito econémico
e académico, podendo auxiliar normatizadores e reguladores a compreender mais claramente sobre
praticas de negocios das entidades e comportamento de relatérios contabeis republicados a luz da
RSC.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Nesta secdo, sdo apresentados 0s posicionamentos tedricos e empiricos que fundamentam
o desenvolvimento da linha de raciocinio da pesquisa. Destaca-se ainda nesta secdo, a
evidenciacao do desenvolvimento da hipdtese no decorrer das argumentacdes sobre os construtos
do estudo.

2.1 Responsabilidade social corporativa na qualidade das demonstragdes contébeis de
empresas brasileiras

Dentre as préaticas organizacionais, a RSC vem tomando grandes proporc¢des, uma vez que,
as entidades encontram-se cada vez mais preocupadas no impacto que podem causar a0 ambiente
em que estdo inseridas, apresentando atitudes que minimizem danos (Mcwilliams & Siegel, 2001),
e proporcionem maior transparéncia (Kim et al., 2012; Baraibar-diez & Sotorrio, 2018). Deste
modo, apresenta beneficios ndo somente para 0 ambiente social, mas obtendo efeitos positivos da
opinido dos stakeholders diante dessas atitudes (Rao & Tilt, 2016). De acordo com Servaes e
Tamayo (2013), a RSC corresponde ao comprometimento da organizagdo em proporcionar
maiores cuidados para o desenvolvimento econdémico sustentavel, contribuindo assim para
avangos superiores na qualidade de vida dos funcionérios, familias, comunidade e sociedade.

No ambito académico, a RSC vem sendo abordada e medida de diferentes maneiras, dentre
elas o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) (Nossa et al., 2009), considerado uma
ferramenta de analise do desempenho das empresas listadas na B3 ligadas ao aspecto da
sustentabilidade corporativa, tomando como base a eficiéncia econdmica, equilibrio ambiental,
justica social e ainda, governanca corporativa (BM&FBovespa, 2017). Assim como, muitas vezes,
associada ao Balango Social do Modelo IBASE (2017), em que sdo apresentados beneficios sociais
internos, externos e ambientais (Degenhart et al., 2017), e CSRHub que apresenta 12 indicadores
de RSC agrupados em quatro categorias, quais sejam: funcionarios, meio ambiente, comunidade
e governanca (Prudéncio, Forte, De Luca, & Vasconcelos, 2019).

Segundo Scholtens e Kang (2013), entidades que tenham maior preocupagdo com suas
acdes sociais e praticas de RSC tém maior probabilidade de sinalizar que sdo “boas empresas”,
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assim como, reflexo positivo quanto as suas atitudes no mercado de capitais (Blacconiere & Patten,
1994), fortalecendo também sua imagem para os stakeholders (Servaes & Tamayo, 2013). Nesse
contexto, a apresentacdo de tais caracteristicas pode refletir na forma como a organizacéo
apresenta seus dados, denotando maiores cuidados na elaboracdo e divulgacdo de informacGes
econdmico-financeiras da empresa.

A informacdo é vista como um elemento indispensavel para o poder decisorio,
proporcionando maior embasamento para a formagéo de uma opinido com seguranga e refletindo
nas proprias acdes da empresa (Rezende, 2010). Deste modo, tém-se os relatorios contabeis como
representantes definitivos da entidade, evidenciando sua situagdo patrimonial, financeira, e
atuando como fontes indispensaveis sobre o posicionamento e andamento da entidade (Moura et
al., 2017).

Nessa perspectiva, a qualidade da informacdo evidenciada € algo de grande valor,
necessitando de maiores cuidados e clareza quanto ao que é divulgado, principalmente por ser
elemento essencial para a tomada de decisdo do investidor (Chiudini et al., 2018). Ademais, a
qualidade das demonstracBes contdbeis pode trazer inimeros beneficios, ndo somente quanto a
decisGes mais coerentes e concisas (Sousa, Fernandes, Bezerra, & Ribeiro, 2016), como também
para a imagem da empresa no mercado em que esté inserida (Bandeira et al., 2015). Lee e Masulis
(2009) explanam que a ma qualidade gera reflexos nos investidores externos da empresa, ligados
a incertezas sobre a condicdo financeira real da organizagdo, assim como pode induzir uma
diminuicdo de demanda por novos patriménios, gerando maiores custos e o risco.

A literatura nacional expfe a ma qualidade das demonstragdes contabeis medida
principalmente pelo gerenciamento de resultados (Moura et al., 2014; Herculano & Moura, 2015),
ou ma conduta corporativa (Bandeira et al., 2015) ligada a reputacdo da entidade. Entretanto, a
qualidade ruim dos relatorios financeiros pode ser associada a outros fatores, como a republicacéo
das demonstracdes contébeis (Li et al., 2018), uma vez que denota a imprecisdo material da
informacdo divulgada, apresentando dados que ndo representam a situacdo real da empresa,
fazendo com que necessite que exista a divulgacdo dos elementos corrigidos em um momento
posterior (Cianci, Clor-proell, & Kaplan, 2019). A republicacdo das demonstra¢des contabeis pode
ocorrer de forma voluntéaria, em que ndo existe a exigéncia do 6rgao regulador, ou compulsoria,
onde a CVM exige que a informacdo seja corrigida e reapresentada (Marques et al., 2017).
Destarte, a maneira como a entidade é gerenciada pode dizer muito quanto a qualidade da
informacdo divulgada, podendo emitir sinais para as partes interessadas de que a entidade denote
maiores controles ou ndo sobre as demonstracGes contabeis apresentadas.

Ao considerar fatores associados como RSC, poucos estudos examinaram a relacdo de RSC
e a qualidade da informacéo divulgada. Dentre os estudos presentes na literatura, Degenhart et al.
(2017) analisaram a relacdo entre a RSC e a relevancia das informacg6es contabeis de empresas
brasileiras no periodo 2011 a 2015. Os autores constataram que a RSC relaciona-se de forma
positiva com a relevancia das informac6es contabeis. Kim et al. (2012) examinaram se empresas
americanas socialmente responsaveis se comportam de maneira diferente de outras empresas em
seus relatorios financeiros quanto a qualidade evidenciada. Concluindo que as empresas
socialmente responsaveis tém menos probabilidade de gerenciar 0os ganhos, manipular atividades
e de ser objeto de investigacdes da SEC.

Nesse interim, a emissdo de indicios de melhorias organizacionais, como as de empresas
que atuam com praticas de RSC, pode sinalizar aspectos confirmatorios ao mercado referentes a
qualidade das demonstragcdes contabeis evidenciadas (Costa, Correia, Paulo, & Lucena, 2018),
possibilitando associar maiores praticas de acdes sociais e ambientais como fator que reflete
controle, tempestividade e fidedignidade do que é apresentado para os stakeholders, assim sinaliza
maiores niveis de qualidade na evidenciacdo de seus demonstrativos contabeis (Degenhart et al.,
2017), destarte, ndo necessitando republica-los. Desta feita, desenvolve-se a hipétese do estudo:
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Hipotese geral: Empresas que apresentam praticas de Responsabilidade Social Corporativa
divulgam demonstragdes contabeis de maior qualidade.

3 METODOLOGIA
3.1 Populacéo e amostra

A populacdo é composta por todas as empresas ativas listadas na B3 S.A. e que estavam
presentes no banco de dados Economatica® em 15/02/2020. Para a composi¢do da amostra, foram
consideradas as companhias com dados disponiveis para a construcdo das variaveis,
compreendendo o interregno de 2015, 2016, 2017, 2018 e 2019, correspondendo a um espaco
temporal de relevante fator comparativo das organizacOes e para uso de dados em painel
(Wooldridge, 2007). Destarte, resultando em uma amostra de 300 empresas.

Na Tabela 1 apresenta-se a lista de segmento organizacional com base na amostra e
considerando o nimero de entidades associadas.

Tabela 1
Lista dos segmentos das empresas
Segmento organizacional NuUmero de empresas
Bens industriais 51
Comunicacfes 5
Consumo ciclico 72
Consumo nao ciclico 21
Financeiro 50
Materiais basicos 28
Petréleo gas e hiocombustiveis 10
Saude 17
Tecnologia da informacéo 6
Utilidade publica 40
Total de empresas 300

Fonte: Elaborado pelos autores.

A partir da Tabela 1 infere-se que 71 empresas da amostra compdem o setor de Consumo
ciclico, seguido pelo setor de Bens industriais (51 empresas) e Financeiro (50 empresas), ao passo
que o setor de Comunicac@es (5 empresas), Tecnologia da informacdo (6 empresas) e Petréleo,
gés e biocombustiveis (10 empresas) foram os que apresentaram menor quantidade das empresas
da amostra.

3.2 Variaveis de pesquisa e Coleta de dados

Para a coleta dos dados, foram utilizados o website da CVM para informagdes sobre a
republicacdo das demonstracGes contabeis das empresas, a Base de dados CSRHub para as préaticas
de RSC, e Economatica para as informacdes financeiras.

Na Tabela 2 observam-se a descricdo, as fontes e o suporte tedrico das variaveis utilizadas
na pesquisa.
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Tabela 2
Variaveis utilizadas na pesquisa
Variavel Proxy Descricao Fonte de dados Supo_rte
tedrico
Variavel Dependente
Variavel dummy que Website da CVM o
. . assume valor 1 Chiudini et al.
Baixa qualidade das Republicaci doh 2018): Zh
demonstracdes epublicacdo quando houver (2018); ang,
s (REPUB) republicagdo da Huang e Habid
contabeis x
demonstracéo e valor (2018).
0 (zero) caso
contrario
Variavel Independente
Responsabilidade Social RSC Meétrica geral Base de dados Yasser, Al
Corporativa CSRHub CSRHub Mamun,
Ahmed (2017).
Variaveis de Controle
Cao, Due
Tamanho da empresa TAM Logar!tmo natural Economatica Hansen (2017);
ativo total Zhang et al.
(2018).
Relacéo entre Total
Endividamento END de Passivo e Ativo Economatica® Tavares (2016).
Total
Relagéo entre o
Desempenho ROA Lucro liquidoe o Economatica® Shahzad et al.
. (2020).
ativo total
Alavancagem GAF Lucro liquido/Ebitda Economatica® MLzr;gZS)t al.
ANO Dumies ANO Assume 1 para o ano Economatica® Ximenes, e
e 0 para os demais Ferreira (2021).

Fonte: Elaborado pelos autores com base na literatura.

A variavel dependente do estudo corresponde a Baixa qualidade das Demonstracdes
Contabeis, medida por meio da republicacdo dos demonstrativos, analisada por uma variavel
dummy que assume o valor “1” quando houver republicacdo das demonstragdes contabeis e o valor
“0” (zero) caso contrario (Zhang et al., 2018), deste modo, considerou-se todos os tipos de
republicacdo (compulsoria e voluntéria). Como variavel independente tem-se a RSC em que
considerou-se a métrica de avaliacdo geral CSRHub (Yasser, Al mamun & Ahmed, 2017).

A base CSRHub disponibiliza dados de suas dimensdes a partir de quatorze indicadores
agrupados em quatro categorias: funcionarios (indicadores compensacdo, diversidade e direitos
trabalhistas, treinamento, salde e seguranca), meio ambiente (indicadores energia e mudangas
climaticas, politica ambiental e relatorios, gestdo de recursos), comunidade (indicadores
desenvolvimento comunitario e filantropia, produtos, direitos humanos e cadeia de suprimentos)
e governanca (indicadores conselho, ética de lideranca, transparéncia e relatérios), abrangendo,
assim, aspectos sociais, ambientais e econdmicos (Ribeiro et al., 2017). A média das quatro
categorias descritas forma a métrica geral de RSC, desta forma séo padronizadas e recebem uma
pontuacdo que varia de 0-100.

As variaveis de controle sdo representadas pelo tamanho da empresa, caracterizado pelo
logaritmo natural do ativo total (Cao et al., 2017), o endividamento, mensurado pela relacdo entre
total de passivo e ativo total (Tavares, 2016), desempenho mensurado pela relacéo entre o lucro
liquido e o ativo total (Shahzad et al., 2020); Alavancagem, obtida por meio da relacdo entre o
lucro liquido e o Ebitda (Mufioz et al., 2020); e Dumies de ANO.
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3.3 Procedimentos de Analise dos dados

Com o proposito de atender ao objetivo do estudo e testar a hipdtese formulada,
inicialmente realizou-se uma andlise descritiva para melhor conhecimento das varidveis,
considerando as variaveis continuas do estudo. Ademais, foi feito o teste de diferenca entre médias
da RSC e republicacdo das demonstracdes contabeis, para tal, considerou-se dois grupos: G1 de
empresas que nao republicaram e G2 de empresas que republicaram suas informacdes financeiras.
Como forma complementar realizou-se o teste de correlacdo de Pearson entre as varidveis e a
republicacdo das demonstracdes contabeis. Por fim, foi feita a analise de regressao logistica com
dados em painel, para se inferir acerca da influéncia da RSC na qualidade das demonstragdes
contabeis divulgadas.

A partir da anélise de dados em painel, a organizacdo dos dados ocorre em séries temporais
que mostram a evolucdo das variaveis ndo unicamente em um determinando instante de tempo,
mas ao longo do tempo e diante das observacdes realizadas (Favero et al., 2009).

Para a andlise de dados em painel foram observadas as abordagens de pooled independent
cross-sections (POLS — pooled ordinary least squares), efeitos fixos (fixed effects) e efeitos
aleatorios (random effects). No caso do modelo pooled ndo se verifica elementos ligados as
diferencas comportamentais das entidades dentro do conjunto de dados observados, entretanto, a
abordagem de efeitos fixos leva em consideragdo a existéncia de diferencas significativas no
comportamento das empresas. O modelo de efeitos aleatorios analisa as diferencas de cada
individuo como aleat6ria, em que se verifica semelhancas com as observagdes da amostra (Favero
et al., 2009).

Dessa forma, a Equacdo abaixo apresenta 0 modelo econométrico do estudo.

REPUBIj = 40+ #1RSCij+ #2TAMij+ #3ENDij + #4ROAIij + #5GAFij + &;;

Ademais, destaca-se que foram realizados também o teste Chow para identificar o modelo
(Pool ou efeitos fixos). Em seguida, o teste de LM (Lagrange multiplier) de Breusch-Pagan (para
Pool e efeitos aleatdrios) e, por ultimo, o Teste de Hausman, para identificar o mais representativo
(fixo ou aleatdrio) (Favero et al., 2009).

Ademais, antes da analise de regressdo, foi realizada uma estatistica descritiva das variaveis
de interesse do estudo, do qual foram extraidas medidas de tendéncia central e variabilidade, com
0 intuito de verificar uma prévia dos comportamentos dos dados. Assim como, foi realizado o teste
de diferenca entre médias (teste t de student) para a comparacgdo das empresas que ndo republicam
e republicam suas demonstrac6es contabeis, mas também utilizou-se da correlacdo de Pearson para
verificar a associagdo entre as variaveis do estudo, tendo em vista que os dados atenderam ao
pressuposto de normalidade.

4 APRESENTA(;AO E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Estatistica descritiva

Com a finalidade de se compreender a distribui¢do dos dados da pesquisa, apresentam-se as
caracteristicas da amostra das empresas analisadas nesse estudo. Inicialmente, apresenta-se um
panorama das variaveis do estudo, denotando de forma geral sua distribui¢do, em seguida verifica-
se diferencas, relacdo e influéncia entre as variaveis.

A Tabela 3 apresenta a descricdo das variaveis continuas e discretas utilizadas na pesquisa.
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Tabela 3

Caracterizacdo das variaveis continuas e discretas

Variaveis Minimo Maximo Média Desvio padréo
RSC 34,0 67,0 53,87 6,097
TAM 2,0365 21,276 14,61 2,526
END 0 46,75 0,922 2,647
ROA -13,30 2,217 0,174 3,653
GAF -140,974 282,839 1,004 11,71

Fonte: Dados da pesquisa.

Pela Tabela 3 observa-se que dentre as empresas que apresentam acdes de RSC, denota-se
que sinalizaram um valor médio de 53,87, sendo que ha empresa que apresentou um minimo de
34 e um méaximo de 67, sendo que seu valor é bastante heterogéneo entre as empresas (Desvio
padrdo = 6,097). As demais varidveis (TAM, END, ROA, GAF) mostraram-se dispersas,
evidenciados valores heterogéneos entre as empresas em relagcdo aos seus valores.

Reflexo disso, diversos estudos destacam que empresas brasileiras vém sinalizando
republicacdo de seus demonstrativos (Tavares, 2016; Chiudini et al., 2018; Soares et al., 2018).

No cenario brasileiro, embora a maioria das republicacdes sejam voluntarias, podendo em
um primeiro instante sinalizar maior transparéncia para o mercado, Palmrose, Richardson e Scholz
(2004), Cao, Myers e Omer (2012) e Marque et al. (2017) destacam que isso pode apresentar
efeitos adversos relevantes sobre o custo de capital e reputacdo da empresa. Assim, a qualidade da
informacdo divulgada pode ser afetada por inUmeros fatores contextuais, inclusive, pela RSC
(Degenhart et al., 2017).

No que tange a RSC, verifica-se que as empresas brasileiras estdo cada vez mais
socialmente responsaveis, tendo em vista que ha maior atencdo em relacéo as suas condutas pela
sociedade, evidenciando que ha uma preocupacéo para além dos ganhos econémicos. Assim, como
ponderado por Albuquerque Filho et al. (2019) pagina 13 apud Beltratti (2005) “as empresas
socialmente responsaveis sao muitas vezes também as empresas mais respeitadas e lucrativas”.

4.2 Teste de médias

Na Tabela 4 verifica-se o teste de médias da RSC entre as empresas que ndo republicam e
que republicam suas demonstracBes contabeis, denotando as semelhancas e diferencas entre as
variaveis RSC e republicacéo.

Tabela 4
Teste de médias da RSC entre as empresas que republicam e ndo republicam suas
demonstracdes contabeis

Teste t de Student Teste de Levene
Variével REPUB N Media Sig. = Sig.
Gl 170 54,010 0,407
RSC G2 130 53,515 0,006* 0,001 0,981

Fonte: Elaborada pelos autores
*significante a 1%.
Legenda: G1- empresas que ndo republicaram e G2- empresas que republicaram.

Pela Tabela 4 infere-se que ha diferencas estatisticamente significantes na RSC nas
empresas que republicam suas demonstra¢des contabeis comparativamente as empresas que nao
republicam suas demonstracdes contabeis. A RSC das empresas que ndo republicam (G1) é maior
do que nas empresas que republicam (G2), sinalizando que as empresas que ndo republicam suas
demonstragcfes contabeis tendem a apresentar maior RSC.
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Nesse contexto, tem-se a RSC como um instrumento que auxilia no aumento de beneficios
quanto as acOes adotadas, mas também quanto & confianga e transparéncia da informacéo
divulgada (Freitas et al., 2019; Kim et al., 2012), neste caso, a ndo republicacdo de informac6es
contabeis. Ao passo que, segundo Helou Neto e Pereira (2010), as republicagdes no cenario
brasileiro evidenciam uma reagdo negativa quanto ao mercado quando direcionada a uma
republicacdo exigida pela CVM.

4.3 Correlacéo de Pearson
A Tabela 5 demonstra a correlacdo de Pearson entre as variaveis e a REPUB.

Tabela 5
Correlacao das variaveis

Varidveis Resultado Resultado Observado
Esperado REPUB
RSC - -0,39 (**)
TAM - - 0,08 (**)
END + +0,11 (NS)
ROA - +0,02 (NS)
GAF - +0,03 (NS)

Fonte: Elaborada pelos autores
** significante a 5%; NS: Nao significante.

Pela Tabela 5 depreende-se que ha uma correlacdo inversa entre a RSC e a Republicacédo
das Demonstragdes Contabeis (REPUB). Além disso, nota-se que o tamanho das empresas também
apresentou uma associacdo negativa com a REPUB. As variaveis END, ROA e AF nao
apresentaram significncia estatistica. Dessa forma, destaca-se que quanto maior a RSC e o
tamanho, menor a republicacdo das demonstracGes contabeis pelas empresas.

Tais resultados corroboram com o que afirma Bischoff, Finley e Leblanc (2008), de que no
mercado acionario a noticia da republicacdo denota algo negativo, sinalizando a possibilidade de
fraude ou auséncia de demonstragdes com qualidade. Assim, levando em consideragdo a qualidade
da informacdo, a relacéo negativa entre a RSC e a REPUB vai de encontro aos achados de Schuster
e Klann (2019) e Malo-Alain, Melegy e Ghoneim (2019), que também analisaram os efeitos da
RSC na qualidade da informacéo contabil.

Portanto, infere-se que na medida que as empresas expdem suas a¢des de RSC como forma
de transparéncia, também tendem a apresentar estimulos para potencializar a qualidade de suas
informacdes, mediante a ndo republicacdo de seus demonstrativos.

4.2 Regressao logistica
A Tabela 6 evidencia a influéncia da RSC na REPUB.

Tabela 6
Regressao logistica da influéncia da RSC na REPUB

vVariavel Republicacdo das demonstracdes Financeiras
Modelo | Colinearidade
Efeitos aleatorios Tolerancia VIF
RSC -0,016** 0,976 1,025
TAM -0,083*** 0,907 1,103
END 0,062 0,833 1,200
ROA 0,032 0,899 1,112
GAF -0,005 0,991 1,009
Constante 2,627 - -
Dammy_ ANO Sim - -
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Wald Chi2 5,176
p-value 0,000*
R? 0,150
VIF médio 1,089

Fonte: Elaborada pelos autores
(*), (**), (***) significante a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Na Tabela 6 observa-se que o Wald Chi2 foi significante a 1%, possibilitando a analise do
modelo. O poder explicativo do modelo (R?) corresponde a 15% e o VIF sinaliza a ndo
multicolinearidade entre as varidveis independentes (VIF<5).

Pela regressdo, verifica-se que a RSC apresentou significancia estatistica a 5%. O
coeficiente negativo (RSC=-0,016) evidencia uma influéncia negativa da RSC na REPUB. Assim,
denota-se que quanto maior a RSC, menor a probabilidade de Republicacdo das Demonstrac6es
Contabeis (REPUB) pelas empresas, com impactos subsequentes na qualidade de suas
informacdes contabeis. Dessa maneira, aceita-se a hipotese deste estudo de que empresas que
apresentam praticas de Responsabilidade Social Corporativa divulgam demonstragdes contabeis
de maior qualidade.

Nesse interim, percebe-se que a emissdo de indicios de melhorias organizacionais pode
sinalizar aspectos confirmatdrios ao mercado quanto a qualidade das demonstracfes contabeis
evidenciadas (Costa et al., 2018), apresentando a RSC como ferramenta positiva com a relevancia
das informac6es contabeis (Degenhart et al., 2017), corroborando com os estudos de Kim et al.
(2012) e Scholtens e Kang (2013) de que entidades que tenham maior preocupagdo com suas acoes
sociais e praticas de RSC, tem maior probabilidade de sinalizar que sdo “boas empresas” com
reflexo em suas informagdes evidenciadas.

Além disso, como ponderado por Kim et al. (2012), na medida que a RSC é uma questao
de interesse ascendente, tendo em vista que os investidores, clientes e partes interessadas exigem
uma maior transparéncia, as empresas conforme corroboradas pela Teoria da sinalizacdo, precisam
divulgar suas informacdes para o mercado, podendo inserir nesse contexto suas agdes ambientais,
sociais e econémicas.

Nesse cenério, a relacdo negativa entre a RSC e a REPUB corrobora com o evidenciado
por Albuquerque Filho et al. (2019), que destacaram que a RSC induz maior transparéncia,
podendo contribuir com a melhoria da marca e reputagdo da empresa aliviando suas preocupagoes
sobre consultas negativas, como por exemplo, republicar suas demonstracfes contabeis.

Ademais, verificou-se também gue o tamanho da empresa foi negativo e estatisticamente
significante (TAM= - 0,083, p-value < 1%), evidenciando que maiores empresas tendem a
apresentar menor probabilidade de republicacéo e, consequentemente, tendem a apresentar melhor
qualidade de suas informacdes. Outrossim, as demais variaveis (END, ROA e AF) nédo
apresentaram significancia estatistica.

Destaca-se que, embora tenha-se verificado em estudos prévios uma relacdo positiva do
tamanho na republicacdo (Khalil & Ozkan, 2016; Marques et al., 2017), € relevante destacar que
no contexto brasileiro, a maioria das republicagdes ocorrem de maneira espontanea (voluntaria)
(Marques et al., 2017). Isso significa, de acordo com Marques (2016), que ndo necessariamente
tratam-se de republicacdes ocasionadas por algum tipo de irregularidade. O estudo de Helou Neto
e Pereira (2010), por exemplo, evidenciou que, no cenério brasileiro, apenas as republicacdes
obrigatorias geram um efeito negativo nas informagdes divulgadas pelas empresas.

5 CONCLUSOES FINAIS

Com o propdsito de investigar a influéncia da RSC na qualidade das demonstragdes
contabeis de empresas brasileiras, realizou-se uma revisdo da literatura com base na tematica,
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estudos similares e uma andlise dos dados por meio de tratamento estatistico. Nesse contexto,
considerou-se a varidvel Republicacdo das Demonstragdes Contdbeis como fator de baixa
qualidade da informacéo e a métrica geral CSRHub como medida de RSC.

A partir dos resultados do estudo, constatou-se que existem diferengas estatisticamente
significantes na RSC nas empresas que republicam suas demonstracdes contabeis
comparativamente as empresas que nao republicam seus demonstrativos, denotando que as
empresas que ndo republicam seus demonstrativos tendem a apresentar uma maior RSC, destarte,
uma maior preocupacdo das empresas que possuem maiores investimentos em RSC com a
divulgacdo de informacdes de qualidade.

Tal afirmacdo pode ser constatada ao longo das outras analises estatisticas realizadas, como
na analise de correlagdo, que apresentou uma correlacdo negativa entre a RSC e a republicagéo
das demonstracdes contabeis, destarte, apontando-se que quanto maior a RSC e o tamanho
organizacional, menor a republicacdo das demonstrac@es contabeis pelas empresas.

Ao realizar a analise de regressdo em busca de verificar a influéncia entre as variaveis,
constatou-se ainda uma influéncia negativa da RSC na republicacdo das demonstracdes contabeis,
verificando que quanto maior a RSC, menor a probabilidade de republicacdo das demonstractes
contabeis pelas empresas.

Nesse interim, empresas com maiores niveis de RSC apresentam maiores cuidados com a
informacdo divulgada, assim, uma possibilidade maior de ndo republicarem suas informacdes
contabeis, ou seja, maior qualidade da informacdo denotada. Dessa maneira, aceita-se a hipétese
deste estudo de que empresas que apresentam RSC (com préticas voltadas para funcionarios, meio
ambiente, comunidade e governanca, abrangendo, assim, aspectos sociais, ambientais e
econdmicos) divulgam demonstracdes contabeis de maior qualidade.

A partir da analise da influéncia da RSC na qualidade das demonstracdes contabeis de
empresas brasileiras, pela perspectiva da republicacdo de demonstrativos contébeis, foi possivel
compreender a relacdo entre a RSC e a qualidade da informag&o, possibilitando que sejam
apresentadas informacdes sobre aspectos organizacionais que possibilitam ao acionista tomar a
melhor decisdo, o qual, em geral, procura por entidades que denotem maior confianca e
responsabilidade.

Destarte, este estudo contribui para a literatura a partir da identificacdo dessa lacuna, pois
sdo apontados avangos no conhecimento, debates com base em estudos anteriores e resultados
encontrados, em especial sobre a 6tica da Teoria da Sinalizacdo no campo das organizagdes no
Brasil,  apresentando  maiores  evidéncias da  relevancia das  organizagdes
investirem em RSC e, posteriormente, divulga-la nos relatérios, possibilitando influenciar a
qualidade da informacdo evidenciada, assim como proporcionar beneficios frente as acOes
sociais e ambientais, denotando a empresa com uma postura mais ética. Salienta-se, ainda, que 0s
resultados aqui explicitados, bem como as consideracOes apresentadas, denotam subsidios para
uma anélise de organizacGes com caracteristicas e mercado especifico, desta forma, limitando-se
as empresas brasileiras listadas na B3, ndo possibilitando auferir informacgdes ligadas a outros
mercados.

Para estudos futuros, sugere-se utilizar medidas distintas de RSC ou qualidade da
informacdo; estudar esses preceitos em outros mercados; e analisar a RSC como moderadora em
relacdes como a competitividade e efeitos associados, permitindo, assim, uma visdo mais precisa
de fatores marcantes e que podem impactar o futuro organizacional.
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