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RESUMO

O objetivo da pesquisa € examinar a relacao de caracteristicas do
conselho de administracdo e da rentabilidade com a
Responsabilidade Social Corporativa (RSC) das empresas brasileiras.
Sob a otica da Teoria da Agéncia e dos Stakeholders, praticas de
governanca podem influir na RSC da empresa, considerando que a
governanca visa minimizar conflitos de interesses. Nesse contexto,
estao sendo incorporados interesses de mais stakeholders. Utilizou-
se uma amostra composta por 532 observacdes anuais de 62
empresas listadas na B3 no periodo de 2013-2023. Regressao com
dados em painel foi utilizada para avaliar os efeitos das
caracteristicas do conselho de administracao e da rentabilidade
sobre a RSC. Os resultados revelam que aspectos do conselho de
administracao, juntamente com a rentabilidade, impactam
positivamente a RSC. Os achados indicam que a composicao do
conselho exerce papel estratégico na definicao de diretrizes voltadas
a RSC, enquanto a rentabilidade esta associada a maior capacidade
econdmica das empresas para adotar praticas ambientais e sociais
de forma mais efetiva. O estudo contribui para compreender como a
estrutura do conselho interfere na politica de RSC, além de entender
como organizacdes respondem a demandas ambientais e sociais
considerando tanto o perfil do conselho de administracao quanto
sua capacidade financeira. Ademais, a pesquisa se destaca por
investigar, de forma integrada, o papel das caracteristicas do
conselho de administracao e da rentabilidade na RSC, um tema
ainda pouco explorado no contexto brasileiro. Seu valor reside em
mostrar como fatores de governanca e estrutura financeira
influenciam praticas de RSC em economias emergentes.
Palavras-chaves: Responsabilidade Social Corporativa; Conselho de

Administracao; Rentabilidade; Teoria da Agéncia.



ABSTRACT

This research aims to examine the relationship between board of
directors' characteristics, profitability, and Corporate Social
Responsibility (CSR) in Brazilian companies. Drawing on Agency
Theory and Stakeholder Theory, governance practices can influence
a company's CSR, given that governance aims to minimize conflicts
of interest; in this context, the interests of a broader range of
stakeholders are being incorporated. The study utilized a sample
comprising 532 annual observations from 62 companies listed on
the B3 exchange between 2013 and 2023. Panel data regression was
employed to assess the effects of board characteristics and
profitability on CSR. The results reveal that board characteristics,
alongside profitability, have a positive impact on CSR. The findings
indicate that board composition plays a strategic role in shaping
CSR-oriented guidelines, while profitability is associated with a
company's greater economic capacity to adopt environmental and
social practices more effectively. The study contributes to an
understanding of how board structure influences CSR policy and
how organizations respond to environmental and social demands,
taking into account both the board's profile and financial capacity.
Furthermore, the research stands out for its integrated investigation
of the roles played by board characteristics and profitability in CSR—
a topic that remains underexplored in the Brazilian context. Its value
lies in demonstrating how governance factors and financial
structure influence CSR practices in emerging economies.
Keywords: Corporate Social Responsibility; Board of Directors;

Profitability; Agency Theory.

1. INTRODUCAO



A responsabilidade social corporativa (RSC) deixou de ocupar uma
posicao secundaria nas organizagdes e passou a integrar as
estratégias empresariais, refletindo a crescente expectativa de que
as empresas contribuam para além da geracao de resultados
econdmicos. Esse movimento ganhou forca a medida em que
questdes sociais, ambientais e de governanca passaram a influenciar
a forma como as organizacdes sao avaliadas por seus diferentes
stakeholders. Em 2019, a Business Roundtable redefiniu o propdsito
da corporacao ao afirmar que as empresas devem beneficiar todos
0s stakeholders, e ndao apenas os acionistas (Business Roundtable,
2019). Assim, as empresas passaram a ser avaliadas também por seu
comportamento ético e por suas acdes ambientais e sociais. Nesse
contexto, Porter e Kramer (2019) argumentam que integrar a RSC a
estratégia empresarial promove o bem-estar coletivo e é capaz de
gerar vantagens competitivas sustentaveis ao criar valor

compartilhado com a sociedade.

O conselho de administracao constitui-se um dos principais pilares
da governanca corporativa, exercendo funcdes estratégicas e
fiscalizadoras para alinhar as decisbes da gestao aos interesses dos
acionistas e demais stakeholders, promovendo transparéncia, ética e
sustentabilidade (Endrikat et al., 2021). A pesquisa tem proposto que
o conselho de administracao pode desempenhar um importante
papel na definicao da politica de responsabilidade social empresa,
ao promover o alinhamento entre praticas ambientais e sociais, e, a
estratégia e a governanca corporativa da empresa (Endrikat et al,
2021; Velte e Stawinoga, 2022). Neste contexto, a literatura tem
avaliado o potencial de distintas praticas de governanca corporativa
associadas ao conselho de administracao em influenciar tal politica

(Endrikat et al., 2021).



Caracteristicas do conselho de administracao, como numero de
conselheiros (tamanho), participacao feminina e independéncia sao
sugeridos como relevantes para sua eficacia (Arayssi; Jizi; Tabaja,
2020; Eccles; loannou; Serafeim, 2014; Endrikat et al., 2021; Garcia-
Sanchez et al, 2019; Post; Rahman; Rubow, 2011). O tamanho do
conselho pode favorecer decisdes estratégicas ao reunir diferentes
competéncias, embora estruturas excessivamente grandes possam
reduzir sua agilidade (Collins; Daniel; Naveen, 2008; Jensen, 1993,
Eisenberg; Sundgren; Wells, 1998). A participacao feminina pode
contribuir para uma gestao mais ética e inovadora (Post; Byron,
2015), enquanto a independéncia tende a fortalecer a imparcialidade
e reduzir conflitos de interesses (Fama; Jensen, 1983; Byrd; Hickman,
1992). Assim, conselhos bem estruturados podem fortalecer a
governanca e favorecer a incorporacao de aspectos sociais as
decisdes estratégicas, contribuindo para praticas de RSC e criacao

de valor no longo prazo (Torchia; Calabro; Huse, 2010).

Além de atributos do conselho de administracao, outros fatores tém
sido propostos como capazes de impulsionar as politicas de RSC da
empresa. Este € o caso da rentabilidade (ROA) que é vista como
capaz de favorecer a adocao de praticas ambientais e sociais,
especialmente aquelas cujos retornos ocorrem no longo prazo
(Duque-Grisales; Aguilera-Caracuel, 2021, Khan; Serafeim; Yoon, 2022,
Gillan; Koch; Starks, 2021). Assim, compreender a relacao entre
conselho, rentabilidade e RSC contribui para identificar fatores
associados a adogao de praticas responsaveis no contexto brasileiro.
A rentabilidade constitui-se outro fator endégeno que pode ampliar
a capacidade das empresas de investir em responsabilidade social
corporativa, especialmente quando ha uma governanca eficaz para
direcionar esses recursos de forma estratégica (Cheng; loannou;

Serafeim, 2014; Duque-Grisales; Aguilera-Caracuel, 2021). Empresas



com maior rentabilidade tendem a dispor de melhores condicdes
econdmicas para direcionar recursos a iniciativas ambientais e
sociais, bem como para aprimorar suas praticas de governanca,
ultrapassando a conformidade regulatdéria e fortalecendo sua
legitimidade e reputacao (Waddock; Graves, 1997). Estudos indicam
gue um desempenho financeiro mais solido esta associado a maior
engajamento em praticas ambientais e sociais, sugerindo que a
capacidade econdmica das empresas pode favorecer a adocao de
praticas socialmente responsaveis (Khan; Serafeim; Yoon, 2022,

Gillan; Koch; Starks, 2021).

A partir do exposto, este estudo direciona-se para responder a
seguinte questao de pesquisa: Como se da a relacao entre as
caracteristicas do conselho de administracao, a rentabilidade e a
responsabilidade social corporativa das empresas no Brasil? Para
responder a esse questionamento, esta pesquisa tem como objetivo
analisar a relacao entre as caracteristicas do conselho de
administracao (tamanho, participacao feminina e independéncia), a
rentabilidade e a responsabilidade social corporativa, com foco nas

dimensdes ambiental e social em empresas brasileiras.

Para atingir o objetivo de avaliar fatores determinantes da RSC da
empresa brasileira usou-se uma amostra reuniu 62 empresas
listadas na B3 S/A Brasil, Bolsa, Balcdo no periodo 2013-2023,
totalizando 532 observacdes anuais de empresas. Os resultados
mostram que as caracteristicas do conselho de administracao e a
rentabilidade, de fato, influenciam a RSC de forma distinta entre as
dimensdes ambiental e social. Conclui-se que o tamanho e a
participacao feminina no conselho favorecem ambas as dimensdes,
engquanto a independéncia e a rentabilidade apresentam maior

relevancia para a dimensao social, evidenciando a importancia da



governancga e do desempenho econédmico para a adog¢ao de praticas

socialmente responsaveis.

A pesquisa justifica-se pela necessidade de ampliar a compreensao
da RSC no Brasil, contexto marcado por elevada concentracao
acionaria e desafios ambientais e sociais. Suas particularidades
institucionais e de governanca podem influenciar a adocao de
praticas responsaveis. Ao analisar conjuntamente caracteristicas do
conselho e rentabilidade nas dimensdes ambiental e social, o estudo
contribui para a literatura internacional ao evidenciar como esses
fatores se comportam em uma economia emergente. Assim, O
estudo contribui ao analisar, de forma conjunta e simultanea, as
caracteristicas do conselho de administracao e a rentabilidade como
fatores associados as dimensdes ambiental e social da RSC,
oferecendo uma visao integrada de seus determinantes nas

emipresas.

Ademais, o estudo amplia a discussao a luz das teorias da Agéncia e
dos Stakeholders, contribuindo para a literatura e oferecendo
insights valiosos. A contribuicao pratica da pesquisa consiste em
demonstrar que as praticas sustentaveis, quando integradas a
gestao, podem fortalecer a longevidade empresarial e o
engajamento dos stakeholders, reforcando a importancia de

considerar esses elementos no contexto brasileiro.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA E HIPOTESES

2.1. Responsabilidade Social Corporativa

A responsabilidade social corporativa tem se consolidado como um
tema central tanto no meio académico quanto nas estratégias

empresariais contemporaneas (Silva et al, 2024). A RSC pode ser



compreendida como ©O compromisso das organizacdes de
incorporar, de forma voluntaria e estratégica, preocupacoes
ambientais e sociais as suas decisdes e operacdes, considerando os
impactos de suas atividades sobre diferentes stakeholders (Mendes;
Rocha; 2023). Dessa forma, a RSC ultrapassa a busca exclusiva por
resultados econdmicos e envolve a adocao de praticas que
contribuam para o desenvolvimento sustentavel, o bem-estar social
e a reducao dos impactos negativos decorrentes das atividades

empresariais.

Nesse sentido, a RSC abrange acdes relacionadas a preservagao
ambiental, as condicdes de trabalho, as relacdes com a sociedade e
ao atendimento das expectativas dos diferentes stakeholders,
tornando-se parte relevante das decisdes estratégicas e da criagcao
de valor no longo prazo. Sua adocao também pode fortalecer a
legitimidade, a reputacao e a transparéncia das organizacoes,
ampliando a responsabilidade empresarial diante dos impactos

econdmicos, sociais e ambientais de suas atividades.

Conforme apontado por Mendes e Rocha (2023), os escandalos
financeiros ocorridos no inicio do século XXI impulsionaram uma
nova percepcao sobre a RSC, que passou a ser integrada as praticas
de governanca corporativa com o objetivo de promover maior
transparéncia e responsabilizacao, por meio de iniciativas
sustentaveis. Essa transformacao também reflete uma valorizacao
crescente da ética empresarial e das responsabilidades ambientais e
sociais, aspectos que vém despertando a atencao e o envolvimento

de diversos stakeholders (Costa, 2024).

Esse interesse tem gerado um aumento na demanda por

informacodes relativas ao comprometimento das organizacdées com



praticas  responsaveis (Mendes; Rocha, 2023). Agéncias
especializadas em avaliacdo socioambiental tém intensificado a
analise dessas praticas, utilizando critérios ambientais e sociais para
mensurar o grau de engajamento das empresas (LSEG Workspace,
2024). Tais avaliacdes baseiam-se em dados essencialmente nao
financeiros, por meio dos quais sao elaborados indicadores e
pontuacdes que tém contribuido significativamente para o
aprofundamento de estudos sobre os fatores que influenciam e os

impactos gerados pela RSC (LSEG Workspace, 2024).

2.2. Conselho de Administracao e RSC

O conselho de administragao constitui um dos principais pilares da
governanca corporativa, exercendo funcao estratégica na orientacao
das empresas, especialmente no que se refere a responsabilidade
social corporativa, que engloba as dimensdes ambiental e social.
Cabe ao conselho estabelecer diretrizes voltadas a sustentabilidade
e a conduta ética, promovendo praticas corporativas alinhadas a
preservacao ambiental e ao bem-estar social, enquanto assegura a
convergéncia com os interesses dos stakeholders (Liu; Zhang, 2022;
Garcia Martin; Herrero, 2020). Dessa forma, o conselho atua como
uma ponte entre os acionistas e a gestao, sendo responsavel por
garantir o compromisso da organizagao com valores éticos e

transparentes.

Alguns atributos do conselho de administragcao tém sido associados
ao fortalecimento da RSC, caracteristicas como tamanho,
participacao feminina e independéncia dos conselheiros estao
associadas ao fortalecimento da RSC. Conselhos maiores reunem
competéncias diversas, favorecendo estratégias mais amplas e

relatérios socioambientais mais transparentes (Mamun; Yassin;



Zacarina, 2021). A participacao feminina também pode contribuir
para ampliar a atencao do conselho as demandas dos diferentes
stakeholders, favorecendo a incorporacao de aspectos sociais e
ambientais nas decisdes corporativas (Arayssi; Jizi; Tabaja, 2020). Ja a
presenca de conselheiros independentes reforca a fiscalizacao,
reduz riscos de greenwashing e assegura a efetividade das praticas
de RSC (Garcia-Sanchez; Garcia-Meca; Martinez, 2021). Assim,
conselhos bem estruturados fortalecem a legitimidade e a

reputacao das empresas junto aos stakeholders.

A responsabilidade social corporativa (RSC) reflete o compromisso
ético das empresas frente a desafios ambientais e sociais, como
sustentabilidade e direitos humanos. Praticas responsaveis
fortalecem relacdes com stakeholders e promovem negdcios mais
resilientes e legitimos (Kolk, 2016; Qureshi et al., 2020). Sob pressao
de investidores e consumidores, a RSC € essencial para legitimar e
fortalecer os negdcios, ao englobar praticas éticas, equitativas e
sustentaveis que consideram diversos stakeholders, incluindo meio
ambiente e sociedade. Caracteristicas do conselho de administracao,
como tamanho, participacao feminina e independéncia, podem
influenciar a RSC ao reforcar esse compromisso, pois conselhos
maiores, com maior participacao de conselheiras e maior grau de
independéncia, favorecem decisdes sustentaveis e melhor
supervisao, alinhadas a sustentabilidade de longo prazo (Post;

Rahman; Rubow, 2011; Rao; Tilt, 2016; Walls; Berrone; Phan, 2012).

Segundo a Teoria da Agéncia (Jensen; Meckling, 1976), a separacao
entre propriedade e gestao pode gerar conflitos de interesses e
assimetria de informacdes, tornando o monitoramento essencial
para alinhar as decisbes dos gestores aos objetivos dos acionistas.

Nesse contexto, conselhos mais independentes podem fortalecer a



supervisao, reduzir comportamentos oportunistas e favorecer a
incorporacao da RSC as decisbes estratégicas. Em empresas com
estruturas acionarias concentradas, a atuacao do conselho também
pode contribuir para reduzir conflitos entre acionistas controladores

e minoritarios.

Ja a Teoria dos Stakeholders (Freeman, 1984) amplia essa
perspectiva ao considerar o0s interesses de diferentes grupos
afetados pelas atividades empresariais. Assim, conselhos diversos e
independentes podem considerar aspectos econdmicos, sociais e
ambientais nas decisdes corporativas, favorecendo praticas de RSC e

a criacao de valor no longo prazo.

2.2.1. Tamanho do conselho e RSC

Alguns estudos, como os de Collins, Daniel, Naveen (2008) e
Einsenberg, Sundgren e Wells (1998), revelam posicdes distintas
quanto ao efeito do tamanho do conselho de administracao no
desempenho corporativo. Conselhos menores podem facilitar a
comunicacgcao, o0 monitoramento e o engajamento dos membros, o
que pode aprimorar a governanca (Kusnadi; Zhou; Zhu, 2022), mas
podem apresentar limitacdes em diversidade e na analise de

qguestdes complexas como a RSC.

Em contrapartida, pesquisas indicam que conselhos maiores
tendem a implementar praticas mais solidas de responsabilidade
ambiental e social (Zhang; Li; Wang, 2023; Al-Shaer; Zaman, 2022;
Garcia-Sanchez, Garcia-Meca; Martinez, 2021), gracas a maior
diversidade de experiéncias e perspectivas. Essa diversidade pode
contribuir para um debate mais amplo e de maior sensibilidade as

demandas dos stakeholders, promovendo politicas corporativas



mais inclusivas e sustentaveis. A partir dessas consideracoes,

formula-se a primeira hipdtese da pesquisa:

Hipotese 1: O tamanho do conselho de administracdo influencia

positivamente a RSC

2.2.2. Participacao feminina e RSC

A participacao feminina no conselho de administracao enriquece a
supervisao ao incorporar competéncias, visdes e experiéncias
variadas, fortalecendo tanto as decisdes do conselho quanto as
iniciativas de responsabilidade social corporativa (Jizi, 2017). Estudos
indicam que conselhos com pelo menos 30% de mulheres tém
maior tendéncia a divulgacao de praticas de RSC, conforme a teoria
da massa critica (Toerien; Breedt; Jager, 2023). A presenca feminina
eleva a atencao a aspectos sociais e éticos, promovendo decisdes
equilibradas e alinhadas as expectativas dos stakeholders (Gul,

Srinidhi; Ng, 2011).

Além disso, conselhos com significativa representacao feminina
adotam estratégias de RSC voltadas ao bem-estar coletivo,
fortalecendo a reputacao ética da empresa (Jizi, 2017). Diante disso,

propde-se a segunda hipotese deste estudo:

Hipotese 2: A participacdo feminina no conselho de administracdo

influencia positivamente a RSC

2.2.3. Independéncia dos conselheiros e RSC

Segundo Michelon e Parbonetti (2012), membros do conselho de
administracao tém responsabilidade legal de supervisionar e

orientar a gestao, sendo fundamental a existéncia de um conselho



independente majoritariamente composto por conselheiros
externos. Estudos recentes indicam que conselhos mais
independentes estao associados a maior divulgacao de informacdes
ambientais e sociais, reduzindo a assimetria informacional e
fortalecendo a legitimidade institucional (Gerged; Beddew; Cowton,

2021; Hussain; Rigoni; Orij, 2018).

Conforme a teoria da agéncia, essa independéncia reforca
mecanismos de controle e transparéncia, promovendo praticas
sustentaveis e o compromisso com a responsabilidade social
corporativa (Rashid, 2022). Conselheiros independentes, por nao
terem vinculos estreitos com a administracao, atuam com
imparcialidade e visao de longo prazo, considerando interesses de
acionistas e demais stakeholders (Alfraih, 2023). Com base nesses

argumentos, formula-se a terceira hipotese desta pesquisa:

Hipotese 3: A proporcdo de conselheiros independentes influencia

positivamente a RSC

2.3. Rentabilidade e RSC

A rentabilidade representa um importante fator interno relacionado
a capacidade econbmica das empresas, uma vez gue niveis mais
elevados de desempenho econdbmico podem proporcionar
melhores condicbdes para a destinacdao de recursos a diferentes
atividades organizacionais (Duque-Grisales e Aguilera-Caracuel,

2021).

Empresas mais rentaveis tendem a apresentar maior capacidade de
direcionar recursos para investimentos de longo prazo e para
iniciativas que nNnao necessariamente proporcionam retornos

financeiros imediatos, como praticas ambientais e sociais e acdes



voltadas a construcao de reputacao (Bourgeois, 1981; George, 2005;
Nohria; Gulati, 1996; Sharma, 2000). Nesse sentido, a rentabilidade
pode favorecer decisbes estratégicas voltadas a responsabilidade
social corporativa, especialmente quando as empresas possuem
condicdes econdbmicas para atender as demandas de diferentes

stakeholders sem comprometer suas atividades operacionais.

Estudos indicam que o desempenho financeiro (rentabilidade) esta
relacionado a adocao de praticas de responsabilidade social
corporativa (RSC), uma vez que empresas com melhores resultados
econdmicos podem apresentar maior capacidade de direcionar
recursos para iniciativas ambientais e sociais (Waddock; Graves, 1997,
Surroca; Tribd; Waddock, 2010; Islam; Ghosh; Khatun, 2022;
Wasiuzzaman; Uyar; Kuzey, 2022; Wu et al., 2024, Lin; Yang; Liu, 2021).

A relacao da RSC com a rentabilidade pode ser explicada pela maior
capacidade econdmica das empresas rentaveis de atender as
expectativas dos stakeholders e realizar investimentos cujos
beneficios podem se materializar no médio e longo prazo. Assim,

propde-se a quarta hipdtese:

Hipotese 4: A rentabilidade influencia positivamente a RSC nas

empresas

3. METODOLOGIA

3.1. Amostra

A pesquisa classifica-se como exploratoria, descritiva e quantitativa,
concentrada em empresas nao financeiras listadas na B3,
abrangendo o periodo de 2013 e 2023, usando dados da Refinitiv. A

amostra inclui 62 empresas, com 532 observacdées em um painel



desbalanceado, considerando apenas aquelas com dados validos
por pelo menos trés anos consecutivos, garantindo uma maior
robustez na analise. A distribuicao da amostra por setor econémico,
conforme a classificacao setorial adotada pela Refinitiv, apresentada
na Tabela 1 a seguir, permite avaliar a representatividade das
empresas e realizar comparacdes entre setores com diferentes niveis

de responsabilidade social corporativa (RSC)

Tabela 1. Distribuicao amostral por setor e ano

Painel A - Distribuicdo amostral por setor

Setor Empresas Percentual  Observacd  Percentual
(%) es (%)
Servicos 2 3,2% 18 3,4%

académicos e
educacionais

Materiais basicos 10 16,1% 85 16,0%
Consumo ciclicos 3 4,8% 26 4,9%
Consumo nao 11 17, 7% 98 18,4%
ciclicos

Energia 4 6,5% 36 6,8%
Assisténcia 4 6,5% 29 5,5%
médica

Industria 9 14,5% 70 13,2%
Imobiliaria 5 8,1% 42 7,9%
Tecnologia 4 6,5% 33 6,2%
Utilidades 10 16,1% 95 17,9%

Total 62 100,00 532 100,00



Fonte: Dados da pesquisa (2025).
3.2. Modelo e Mensuracao das Variaveis

Com base nas hipdteses estabelecidas no referencial tedrico, foi
elaborado o modelo econométrico com o objetivo de analisar as
relacbes entre as variaveis independentes e as variaveis
dependentes. Esses modelos buscam investigar de que maneira o
tamanho do conselho de administracao, a participacao feminina, a
proporcao de conselheiros independentes e a rentabilidade
influenciam a responsabilidade social corporativa (RSC) de forma

agregada.

A interacao entre essas variaveis € representada pela seguinte

equagao:
RSC; = B, + B, TAM_CADM, + B PFEM, + B, INDEP; + B, RENTAB; + B_ENDIV,

A Tabela 2 resume as varidveis utilizadas, apresentando nome,

descricao, forma de mensuracao e a respectiva base tedrica:

Tabela 2. Operacionalizacdo das variaveis do estudo



A Esta tabela possui muitas colunas e foi cortada para impressdo. Para visualiza-la

completa, acesse o artigo original em: https://revistatopicos.com.br/artigos/ha-

influencia-do-conselho-de-administracao-e-da-rentabilidade-na-responsabilidade-

social-corporativa-evidencias-no-brasil?noblockage

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

A responsabilidade social corporativa (RSC) foi mensurada com base
nas pontuacdes ambiental e social disponibilizadas pela base
Refinitiv, que coleta e atualiza semanalmente dados de diversas
fontes, como relatdérios anuais, sites de ONGs e noticias. As
pontuacdes variam de O a 100, com pesos ajustados conforme setor
e pais (LSEG Workspace, 2025). Como variaveis de controle, foram
considerados o endividamento, tamanho da empresa, setor e o ano.
Para reduzir vieses, a equacao inclui dummies de efeitos fixos de
setor e ano, controlando por heterogeneidades setoriais e variacdes

temporais.

3.3. Analise dos Dados

Foram realizados testes estatisticos para verificar os pressupostos da
regressao multipla. Inicialmente o teste de Wald modificado
(adequado para dados em painel) indicou a presenca de
autocorrelacao e heterocedasticidade, o que levou a adocao do
método dos Minimos Quadrados Generalizados (XTGLS), adequado
para dados em painel (Hair et al, 2009; Field, 2013). A
multicolinearidade foi analisada por meio do VIF, com valores abaixo
de 10, descartando problemas severos. Por fim, a significancia
estatistica dos modelos também foi verificada, assegurando a
validade das estimativas obtidas, e todas as analises foram

conduzidas no software STATA 16.0
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1. Estatistica Descritiva

A Tabela 3 revela informacdes importantes sobre as empresas
estudadas nesta pesquisa com base na estatistica descritiva das
variaveis do estudo, evidenciando heterogeneidade entre as
empresas brasileiras, especialmente na rentabilidade (média de
5,3%; CV = 0,926) e independéncia do conselho (média de 0,426; CV =
0,570). O endividamento médio é de 59,2%, enquanto o tamanho das
empresas mostra baixa variacao (média de 23,684; CV = 0,002). As
caracteristicas do conselho, como tamanho (média de 2,225) e a
participacao feminina (média de 0,109), apresentam relativa
estabilidade. Ja os indicadores de responsabilidade social
corporativa (RSC) e suas dimensdes ambiental (DAMB) e social
(DSOC) revelam médias consistentes (3,773, 3,631, 3,915,
respectivamente) e baixa dispersao, sugerindo certo alinhamento
nas praticas sustentaveis entre as empresas analisadas. No geral, os
dados revelam grande variabilidade em aspectos de governanca e
desempenho  operacional, especialmente em relacao a
rentabilidade, representada pelo ROA, e independéncia do conselho,
refletindo diferentes estagios de maturidade e estratégia entre as

empresas brasileiras.

Tabela 3. Analise descritiva das variaveis dos modelos



A Esta tabela possui muitas colunas e foi cortada para impressdo. Para visualiza-la

completa, acesse o artigo original em: https://revistatopicos.com.br/artigos/ha-

influencia-do-conselho-de-administracao-e-da-rentabilidade-na-responsabilidade-

social-corporativa-evidencias-no-brasil?noblockage

Nota. N = Numero de observacdes; DP = Desvio padrao;, CV =
Coeficiente de variacao.

Fonte: Dados da pesquisa (2025).

Em relagcao as variaveis dependentes incluem a responsabilidade
social corporativa (RSC) e suas dimensdes ambiental (DAMB) e social
(DSOC). A RSC apresenta meédia de 3,773 e baixa variacao (CV = 0,117),
indicando homogeneidade no nivel geral de responsabilidade social
entre as empresas. As dimensdées DAMB e DSOC também tém
meédias elevadas (3,631 e 3,915) com baixa dispersao (CV de 0,286 e
0,156), evidenciando a presenca de iniciativas ambientais e sociais
nos setores estudados. Esses resultados estao alinhados com
tendéncias em economias emergentes, que indicam maior
engajamento corporativo em praticas sustentaveis (Velte; Endrikat;

Room, 2024; Khan; Serafeim; Yoon, 2022; Birindelli et al., 2021).

Quanto as varidaveis independentes incluem caracteristicas do
conselho de administracao: tamanho (TAM_CADM) com média de
2,225 e CV de 0,140; participacao feminina (PFEM) com média de
0,109 e baixa dispersao (DP = 0,091); independéncia dos membros
(INDEP) com média de 0,426 e maior variabilidade (CV = 0,570); e
rentabilidade, medida pelo retorno sobre ativos (ROA), com média

de 0,053 e alta variacao (CV = 0,926), indicando heterogeneidade
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financeira. Essas variaveis sao amplamente reconhecidas na
literatura como determinantes da adocao de praticas sustentaveis
(Fama; Jensen, 1983; Arayssi; Jizi; Tabaja, 2020; Duque-Grisales;
Aguilera-Caracuel, 2021).

Ja as variaveis de controle do estudo incluem o endividamento
(ENDIV), com média de 0,592, mediana de 0,538 e coeficiente de
variacao (CV) de 0,389, e o tamanho das empresas (TAM), medido
pelo logaritmo do total de ativos, que apresenta média de 23,684,
mediana de 23577 e baixa dispersao (CV = 0,002), indicando
homogeneidade quanto ao porte das empresas. Esses resultados
estao alinhados com estudos anteriores que usam essas variaveis
como controles em analises de responsabilidade social corporativa

(Cleary, 1999; Francis et al., 2005; Eliwa et al., 2021).

4.2. Analise Multivariada

Antes da regressao multipla, foram testados os pressupostos do
modelo. O teste de Wald indicou heterocedasticidade (p < 0,05) e o
teste de Kolmogorov-Smirnov revelou auséncia de normalidade nos
residuos. Diante disso, adotou-se a regressao linear do tipo
Generalized Least Squares (XTGLS), adequada para dados em painel
e robusta a heterocedasticidade. O modelo nao apresentou
autocorrelacao, e os valores de VIF ficaram abaixo de 10, descartando
multicolinearidade (Wooldridge, 2002; Hair et al, 2009). Para
aprofundar a analise, a variavel RSC foi desmembrada em suas
dimensdes ambiental e social, permitindo avaliar variacdes nos
efeitos das caracteristicas do conselho e da rentabilidade,

representada pelo ROA, conforme o tipo de pratica adotada.



A Tabela 4, a seguir, apresenta os resultados do Modelo de
Regressao Mdltipla 1, estimado por XTGLS, cuja variavel dependente

é a responsabilidade social corporativa (RSC).

Tabela 4. Modelo de regressao 1 (RSC) - XTGLS

RSC Coef. Std. Err. Z P value
TAM_CADM 0,103 0,015 6,744 0,000
PFEM 0,232 0,056 4,1 0,000
INDEP 0,073 0,021 3,433 0,001
RENTAB 0,222 0,124 1,799 0,073
ENDIV 0,011 0,027 0,444 0,660
TAM 0,093 0,004 19,622 0,000
Intercepto -1,975 0,12 -17,555 0,000
Pseudo R? 0,299
Pseudo R? (%) 29%
Significancia do 0,000
modelo

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

Os resultados da Tabela 4 revelam que caracteristicas do conselho
de administracao, estrutura financeira e aspectos organizacionais
sao determinantes importantes da responsabilidade social
corporativa (RSC). O tamanho do conselho (TAM_CADM) teve efeito
positivo e significativo (coef. = 0,103, p < 0,01), sugerindo que
conselhos maiores favorecem maior atencao as demandas sociais

(Zahra; Stanton, 1988; Said, Zainuddin; Haron, 2009). A participa¢ao



feminina (PFEM) também apresentou influéncia positiva (coef. =
0,232; p < 0,01), indicando que a presenca feminina contribui para
decisdes mais sensiveis socialmente (Post; Rahman; Rubow, 2011,
Bear; Rahman; Post, 2010). A independéncia dos conselheiros
(INDEP) se associou positivamente a RSC (coef. = 0,073; p < 0,01),
reforcando seu papel como mecanismo de monitoramento e
alinhamento de interesses (Jo;, Harjoto, 2012; Khan, Muttakin;

Siddiqui, 2013).

A rentabilidade, medida pelo ROA, também teve impacto positivo
(coef. = 0,222; p < 0,01), corroborando a ideia de que empresas mais
rentaveis investem mais em praticas responsaveis (Waddock; Graves,
1997; Bansal, 2005). Em contraste, o endividamento (ENDIV) nao foi
estatisticamente significativo (coef. = 0,011, p > 0]1), o que é
consistente com estudos que apontam uma relacao ambigua entre
estrutura de capital e RSC (Barnea; Rubin, 2010). O tamanho da
empresa (TAM) também teve efeito positivo (coef. = 0,093; p < 0,01),
sugerindo que empresas maiores tendem a se engajar mais em
RSC, devido a maior exposicao publica e cobranca institucional

(Udayasankar, 2008; Brammer; Millington, 2006).

Os valores de VIF foram adequados (VIF < 10), descartando
multicolinearidade (Field, 2013). O modelo de regressao XTGLS,
embora nao forneca R?, apresentou pseudo R? de 0,29, indicando
que 29% da variancia da RSC foi explicada. A Tabela 5 também
confirma a significancia estatistica do modelo (p < 0,05). Em sintese,
0os achados indicam que conselhos maiores, diversos e
independentes, aliados a maior rentabilidade, favorecem praticas

socialmente responsaveis no contexto brasileiro.



Em seguida, a Tabela 5 apresenta os resultados do modelo de
regressao multipla 2 do tipo XTGLS, cuja variavel dependente é a

dimensao ambiental da RSC.

Tabela 5. Modelo de regressao 2 (AMBIENTAL) - XTGLS

DAMB Coef. Std. Err. Z P value
TAM_CADM 0,085 0,019 4,355 0,000
PFEM 0,217 0,061 3,51 0,000
INDEP 0,014 0,024 0,588 0,559
RENTAB 0,131 0,135 0,966 0,335
ENDIV -0,001 0,029 -0,044 0,971
TAM 0,099 0,005 17,877 0,000
Intercepto -2,056 0,135 -15,155 0,000
Pseudo R? 0,255
Pseudo R? (%) 25%
Significancia do 0,000
modelo

Fonte: Dados da pesquisa (2025).

Os resultados do modelo de regressao multipla da Tabela 5, focado
na dimensao ambiental da RSC, destacam a relevancia de
caracteristicas de governanca e organizacionais. O tamanho do
conselho (TAM_CADM) teve efeito positivo e significativo (coef. =
0,085, p < 0,01), apoiando a ideia de que conselhos maiores
favorecem deliberacdes mais estratégicas e sensiveis as questoes

ambientais (Zahra; Stanton, 1988). A participacao feminina (PFEM)



também mostrou impacto positivo (coef. = 0,217, p < 0,01),
confirmando estudos que associam a presenca feminina a maior
sensibilidade socioambiental (Post; Rahman; Rubow, 2011; Bear;

Rahman; Post, 2010).

Em contrapartida, a independéncia do conselho (INDEP) nao
apresentou efeito  estatisticamente  significativo sobre o
desempenho ambiental (coef. = 0,014, p = 0,559). Esse resultado
sugere que, na amostra analisada, a maior proporcao de
conselheiros independentes, isoladamente, nao foi suficiente para
explicar diferencas no desempenho ambiental das empresas.
Embora a independéncia seja associada a maior capacidade de
monitoramento dos gestores e a reducao de conflitos de agéncia,
sua presenca formal no conselho nao necessariamente se traduz em
maior influéncia sobre decisdes relacionadas as questdes
ambientais. Conforme apontado por Jo e Harjoto (2012), a atuacao
dos conselheiros independentes pode ser limitada por fatores como
a assimetria de informacdes, a complexidade das decisdes
ambientais e a propria dinamica de funcionamento do conselho.
Dessa forma, os resultados indicam que a independéncia formal do
conselho pode apresentar efeito Ilimitado quando nao esta
acompanhada de outros mecanismos capazes de fortalecer a
efetividade da supervisao e a incorporacao das questdes ambientais

as decisdes estratégicas.

A rentabilidade (ROA) também nao apresentou significancia
estatistica (coef. = 0,131; p = 0,335), indicando que o desempenho
econdmico das empresas, isoladamente, nao explica diferencas nos
investimentos ambientais, 0os quais podem estar mais relacionados a
fatores estratégicos, institucionais ou regulatérios (Bansal, 2005). O

endividamento (ENDIV) apresentou coeficiente negativo e nao



significativo (coef. = -0,001; p = 0,971), indicando que, na amostra
analisada, a estrutura de capital nao explica diferencas no
desempenho socioambiental. Embora credores possam pressionar
as empresas pela adocao de praticas sustentaveis, o maior
endividamento também pode restringir recursos para investimentos
de longo prazo. A auséncia de significancia pode refletir esses efeitos
em sentidos opostos, corroborando a literatura que aponta uma
relacdo ambigua entre estrutura de capital e RSC (Barnea; Rubin,
2010).

Por fim, o tamanho da empresa (TAM) teve efeito positivo e
significativo (coef. = 0,099; p < 0,01), reforcando a ideia de que
empresas maiores, mais visiveis e pressionadas institucionalmente,
tendem a adotar mais praticas ambientais (Udayasankar, 2008;
Brammer; Millington, 2006). O modelo apresentou pseudo R? de
0,25, indicando que 25% da variancia do desempenho ambiental foi
explicada, além de ser estatisticamente significativo (p < 0,05). Os
valores de VIF foram adequados (VIF < 10), descartando
multicolinearidade (Field, 2013). Conclui-se que o tamanho do
conselho, a participacao feminina e o porte da empresa sao fatores

positivos para o desempenho ambiental corporativo.

Com base nas analises realizadas, a Tabela 6 apresenta os resultados
do modelo de regressao multipla do tipo XTGLS, cuja variavel

dependente é a dimensao social da RSC.

Tabela 6. Modelo de regressao 3 (SOCIAL) - XTGLS

DSOC Coef. Std. Err. Z P value

TAM_CADM 0,197 0,036 5455 0,000



PFEM 0,493 0,127 3,877 0,000

INDEP 0,239 0,050 4,722 0,000
RENTAB 0,651 0,289 2,255 0,024
ENDIV 0,036 0,010 17,255 0,000
TAM 0,174 0,066 0,555 0,582
Intercepto -0,788 0,250 -3,155 0,002
Pseudo R? 0,222
Pseudo R? (%) 22%
Significancia do 0,000
modelo

Fonte: Dados da pesquisa (2025).

Os resultados da Tabela 6 indicam que caracteristicas do conselho
de administracao influenciam significativamente a dimensao social
da RSC. O tamanho do conselho (TAM_CADM) teve efeito positivo e
significativo (coef. = 0,197; p < 0,001), alinhando-se a literatura que
associa conselhos maiores a maior diversidade de habilidades e
decisbes socialmente responsaveis (Said; Zain; Abdullah, 2009). A
participacao feminina (PFEM) também impactou positivamente
(coef. = 0,493, p < 0,001), reforcando estudos que associam a
presenca feminina a maior sensibilidade social (Bear; Rahman; Post,
2010). A independéncia dos conselheiros (INDEP) apresentou
coeficiente positivo e significativo (coef. = 0,239; p < 0,001), conforme
argumentam Zhang, Zhu e Ding (2013), ao apontarem o papel
fiscalizador dos conselheiros independentes na promocao da

responsabilidade social.



A rentabilidade (ROA) também apresentou efeito positivo e
estatisticamente significativo (coef. = 0,651; p = 0,024), indicando que
empresas com maior rentabilidade apresentam maior desempenho
na dimensao social da RSC, resultado consistente com a perspectiva
de gque um melhor desempenho econdmico pode favorecer o
envolvimento em iniciativas socialmente responsaveis (Waddock;
Graves, 1997). Em contraste, o endividamento (ENDIV) e o tamanho
da empresa (TAM) nao apresentaram significancia estatistica,
sugerindo que seus efeitos sobre o desempenho social podem
depender do contexto (Jo; Harjoto, 2011). O modelo foi considerado
estatisticamente significativo (p < 0,05), com pseudo R? de 0,22,
indicando que 22% da variancia da RSC social foi explicada. Além
disso, os VIFs ficaram abaixo de 10, descartando multicolinearidade
(Field, 2013). Esses achados reforcam a importancia da composi¢cao
do conselho, especialmente em termos de tamanho, participacao
feminina e independéncia, para a promocao de praticas socialmente
responsaveis (Post; Rahman; Rubow, 2011; Garcia-Sanchez et al,
2019).

5. CONCLUSAO

O estudo teve como objetivo investigar a influéncia entre a
responsabilidade social corporativa, as caracteristicas do conselho de
administracao (tamanho, participacao feminina e proporcao de
conselheiros independentes) e a rentabilidade, calculada pelo ROA,
das empresas brasileiras, considerando as propostas das Teorias da

agéncia e dos Stakeholders.

A pesquisa analisou dados de 62 empresas listadas na B3, avaliadas
pela Refinitiv, no periodo de 2013 a 2023, totalizando 532

observacdes. Utilizou-se uma abordagem quantitativa com



regressdes de dados em painel para avaliar os impactos das
caracteristicas do conselho e da rentabilidade para as praticas de
responsabilidade social corporativa, abrangendo suas dimensdes

ambiental e social.

Os resultados mostram que as caracteristicas do conselho de
administracao tém papel relevante no desempenho ambiental e
social das empresas brasileiras. A participacao feminina e o tamanho
do conselho foram consistentemente associados a melhores praticas
ambientais e sociais. Embora a independéncia dos conselheiros nao
tenha influenciado o desempenho ambiental, contribuindo com a
literatura que conselheiros independentes talvez nao exercam
influéncia direta sobre decisbes ambientais, mostrou associacao
positiva com a dimensao social, sugerindo maior engajamento em
guestdes éticas e sociais. Tais achados evidenciam que a
composicao do conselho de administracdo exerce influéncia
diferenciada conforme a natureza das praticas de sustentabilidade
consideradas, sendo essencial para o avanco da governanca
orientada a responsabilidade ambiental e social no contexto

brasileiro.

Além disso, a rentabilidade, medida pelo retorno sobre os ativos
(ROA), mostrou-se uma variavel relevante principalmente para a
dimensao social da RSC, indicando que empresas mais rentaveis
apresentam maior associacao com praticas voltadas as demandas
sociais. No entanto, nao apresentou impacto significativo na
dimensao ambiental, possivelmente em razao da complexidade e
dos custos associados as acdes ambientais. Esses resultados
reforcam a importancia tanto da governanca quanto do
desempenho econdbmico hna promocao de estratégias de

responsabilidade social corporativa no contexto empresarial



brasileiro, destacando que os determinantes de cada dimensao

podem diferir.

Com base na Teoria da Agéncia, os resultados indicam que
conselhos independentes e com maior participacao feminina
podem fortalecer a supervisao corporativa e contribuir para a
mitigacao de conflitos entre gestores e stakeholders, favorecendo
praticas responsaveis e maior alinhamento com os interesses sociais.
A rentabilidade, por sua vez, pode estar associada a maior
capacidade econdmica das empresas para direcionar recursos a
iniciativas de responsabilidade social, especialmente aquelas cujos
retornos podem ocorrer no médio e longo prazo. Sob a o6tica da
Teoria dos Stakeholders, organizacdes com desempenho sdélido em
RSC, conselhos qualificados e maior rentabilidade tendem a
apresentar melhores condi¢des para conciliar interesses diversos por
meio de decisdes estratégicas orientadas a sustentabilidade, a

transparéncia e a ética.

O estudo aprofunda a compreensao da Responsabilidade Social
Corporativa com foco desagregado nas dimensdes ambiental e
social no Brasil, destacando o papel conjunto do conselho de
administracao e da rentabilidade em decisdes sustentaveis. Ao
integrar governanca e desempenho financeiro as praticas
sustentaveis, a pesquisa oferece subsidios tedricos e praticos
relevantes para futuras pesquisas e para a formulacao de politicas

corporativas.

Como limitacao, o estudo abrange apenas empresas brasileiras
listadas avaliadas pela Refinitiv, restringindo-se a dados disponiveis
até 2023. Apesar disso, a amostra é relevante por refletir um

mercado emergente com escassez de informacdes sobre



sustentabilidade. Sugere-se, para pesquisas futuras, a inclusao de
novas variaveis independentes e a ampliacao da amostra para outros
mercados e setores, a fim de oferecer uma visao mais abrangente da

responsabilidade social corporativa.
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