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RESUMO

Para se manter em posi¢do estratégica no mercado, as organizagdes precisam controlar e
gerenciar o comportamento dos custos. De forma concomitante, hd o desafio de manter os
investimentos em Responsabilidade Social Corporativa (RSC), mesmo em periodos de declinio
nas receitas. A manutencao das acdes de RSC, mesmo em periodos de crise, serve de estratégia
para manter a imagem e reputacao organizacional, revertidas em competividade no longo prazo.
O objetivo da pesquisa ¢ analisar a influéncia da Responsabilidade Social Corporativa no
comportamento assimétrico dos custos em companhias de capital aberto, no contexto
internacional. Para tanto, utilizou-se uma amostra de 4.935 empresas de 25 paises ao longo de
10 anos, totalizando 39.487 observagdes analisadas por meio da técnica de regressdo linear
multipla. De modo geral, o comportamento dos custos nas empresas com maiores agdes de RSC
se mantém assimétrico no momento de declinio das receitas. Isso decorre das escolhas dos
gestores que, provavelmente, priorizam manter as agdes de RSC para manter e/ou aumentar sua
participagdo de mercado nos momentos de retomada economica. Os achados sugerem que o
desempenho satisfatorio em RSC exige dispéndios financeiros para sua manuten¢do, muitas
vezes mantidos no declinio de receitas. Os resultados reforcam a compreensao de que as agdes
de RSC precisam ser reconhecidas como investimento que trardo beneficios a continuidade do
negocio além disso, o estudo contribui para o meio académico, gestores e investidores,
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demonstrando a sua importancia no gerenciamento dos custos ¢ que a RSC tem sido prioridade
para muitas organizagoes.

Palavras-chave: Responsabilidade Social Corporativa; RSC; Comportamento assimétrico
dos custos; Sticky cost.

ABSTRACT

Organizations need to control and manage cost behavior to maintain a strategic position in the
market. At the same time, there is the challenge of holding investments in Corporate Social
Responsibility (CSR), even in periods of declining revenues. Even in times of crisis, the
maintenance of CSR actions serves as a strategy to maintain the organizational image and
reputation, converted into long-term competitiveness. The research aims to analyze Corporate
Social Responsibility's influence on the asymmetric behavior of costs in publicly traded
companies in the international context. For this purpose, we used a sample of 4,935 companies
from 25 countries over ten years, totaling 39,487 observations analyzed using the multiple
linear regression technique. In general, the behavior of costs in companies with greater CSR
actions remains asymmetrical when revenue declines. This stems from the choices of managers
who probably prioritize maintaining CSR actions to maintain and/or increase their market share
during economic recovery. The findings suggest that satisfactory performance in CSR requires
financial expenditures for its maintenance, which are often maintained in the face of revenue
decline. The results reinforce the understanding that CSR actions need to be recognized as an
investment that will benefit the business's continuity. In addition, the study contributes to
academia, managers and investors, demonstrating its importance in cost management and that
CSR has been a priority for many organizations.

Keywords: Corporate Social Responsibility; CSR; Asymmetric cost behavior; Sticky cost.

RESUMEN

Para mantener una posicion estratégica en el mercado, las organizaciones necesitan controlar y
administrar el comportamiento de los costos. Al mismo tiempo, existe el desafio de mantener
las inversiones en Responsabilidad Social Empresarial (RSE), incluso en periodos de caida de
los ingresos. El mantenimiento de acciones de RSE, aun en periodos de crisis, sirve como
estrategia para mantener la imagen y reputacion organizacional, convertida en competitividad
a largo plazo. El objetivo de la investigacion es analizar la influencia de la Responsabilidad
Social Empresarial en el comportamiento asimétrico de los costos en las empresas publicas, en
el contexto internacional. Para ello se utilizé una muestra de 4.935 empresas de 25 paises a lo
largo de 10 afios, totalizando 39.487 observaciones analizadas mediante la técnica de regresion
lineal multiple. En general, el comportamiento de los costes en las empresas con mayores
acciones de RSE sigue siendo asimétrico cuando los ingresos descienden. Esto se deriva de las
elecciones de los gestores que probablemente prioricen mantener las acciones de RSE para
mantener y/o aumentar su cuota de mercado en tiempos de recuperacion econdmica. Los
hallazgos sugieren que un desempefio satisfactorio en RSE requiere gastos financieros para su
mantenimiento, que a menudo se mantienen frente a la disminucion de los ingresos. Los
resultados refuerzan el entendimiento de que las acciones de RSE necesitan ser reconocidas
como una inversion que traerd beneficios para la continuidad del negocio, ademas, el estudio
contribuye a la academia, gestores e inversionistas, demostrando su importancia en la gestion
de costos y que la RSE ha sido una prioridad para muchas organizaciones.

Palabras-clave: Responsabilidad Social Empresarial; RSE; Comportamiento de costos
asimétrico; Costo fijo.
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1 INTRODUCAO

A Responsabilidade Social Corporativa (RSC) ¢ uma pratica estratégica de
fortalecimento da imagem corporativa ao demonstrar engajamento ambiental e social (Ramzan,
Amin & Abbas, 2020). O respeito com o ser humano, ao meio ambiente e a sociedade tém
atraido o interesse das empresas que, ao assumirem papel de agentes sociais, recebem a
contrapartida de valorizagdo dos stakeholders (Castelo Branco, Pereira & Palmisano, 2019).

A RSC estreita o relacionamento com os clientes e promove a retengdo de talentos
(Duque, Silva & Cohen, 2019), melhora a imagem, a reputagdo corporativa e a lucratividade
(Aguilera, Rupp, Williams & Ganapathi, 2007). As praticas de RSC sdo estratégias que se
refletem em crescimento e perenidade organizacional (Melo, Souza, Yaryd & Campos-Silva,
2019). A Teoria dos Stakeholders oferece ancoragem para o comportamento socialmente
responsavel das empesas, em decorréncia da legitimidade proporcionada pelas distintas partes
interessadas que se relacionam com o negocio (Freeman & Reed, 1983). Contudo, as empresas
com agdes de RSC incorrem em custos que sdo dificeis de serem eliminados (Freeman & Reed,
1983; Golden, Kohlbeck & Rezaee, 2020; Zhong, Sun, Zhou & Lee, 2020).

A restricao dos investimentos em RSC pode ocasionar sangdes as empresas pelas partes
interessadas, em decorréncia das atividades de RSC serem percebidas, reconhecidamente, como
benéficas a sociedade e a0 meio ambiente. Porém, no &mbito das empresas parece ser um fator
que promove rigidez nos custos, conforme documentado por Golden et al. (2020).

Com isso, quando hé declinio de receitas, os investimentos em RSC podem ocasionar
comportamento assimétrico de custos, caracterizado pelo (i) aumento dos custos em maior
propor¢ao que o aumento nas receitas; e (ii) redu¢do dos custos em menor propor¢ao que o
declinio nas receitas (Anderson, Banker & Janakiraman, 2003). Ja a simetria de custos ocorre
quando os custos se comportam de forma proporcional as mudangas das atividades da empresa
(Silva, Zonatto, Dal Magro & Klann, 2019).

As discussdes sobre os custos assimétricos (sticky costs) ganharam destaque a partir do
estudo seminal de Anderson et al. (2003), ao demonstrar que os custos de uma organizagdo nao
sdo modificados na mesma propor¢ao do que as receitas, pois quando o volume de receitas
cresce, os custos aumentam mais do que quando hé reducdo nas receitas (Richartz; Borgert &
Lunkes, 2014).

Em seguida, as pesquisas de Balakrishnan, Petersen e Soderstrom (2004), Medeiros,
Costa e Silva (2005), Calleja, Steliaros e Thomas (2006), Weiss (2010), Banker, Byzalov e
Plehn-Dujowich (2011), Balakrishnan, Labro e Soderstrom (2014), Richartz et al. (2014),
Ferreira, Costa e Avila (2016), Silva et al. (2019) e Richartz e Borgert (2021), adicionaram
evidéncias e discussdes ao tema.

Envolver os investimentos em RSC nas discussdes da assimetria de custos ¢ relevante
por distintos motivos: (i) variam de acordo com a disponibilidade de recursos das empresas; (ii)
as empresas se envolvem em atividades de RSC voluntariamente; (iii) e os custos envolvidos
sdo significativos (Habib & Hasan, 2016). Torna-se relevante investigar o comportamento dos
custos em decorréncia de que possiveis alteragdes nos niveis de atividade da empresa podem
ndo repercutir no desinvestimento em atividades de RSC na mesma proporgao.

Uma possivel causa reside no fato de que os individuos sdo motivados por seus proprios
interesses, em funcdo de preferéncias especificas (Jensen & Meckling, 1976). A partir do
comportamento oportunista do gestor surgem os problemas de agéncia, gerando discrepancias
entre a conduta que poderia maximizar os resultados da organizacdo e a compatibilidade com
os interesses proprios (Lourengo & Sauerbronn, 2017).

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURB, Blumenau, 2022, v. 18: €2022122, p. 01-22



RESPONSABILIDADE SOCIAL CORPORATIVA E O COMPORTAMENTO ASSIMETRICO DOS
CUSTOS

Golden et al. (2020) argumentam que as atividades de RSC podem ser mantidas quando
as vendas caem em razdo de que a assimetria de custos ¢ impulsionada pelas expectativas
gerenciais em relagdo a demanda futura (problemas de agéncia) ou para manter o nivel atual de
recursos dedicados as atividades de sustentabilidade (perspectiva de legitimidade).

Frente ao exposto, o estudo ¢ norteado pela seguinte questdo de pesquisa: qual a
influéncia da Responsabilidade Social Corporativa no comportamento assimétrico de custos em
companhias abertas, no contexto internacional? O objetivo ¢ analisar a influéncia da
Responsabilidade Social Corporativa no comportamento assimétrico de custos em companhias
abertas, no contexto internacional.

A pesquisa se justifica pelo fato de que o comportamento dos custos determina a
margem de contribui¢do e, por isso, precisa ser compreendido em diferentes contextos sociais
que envolvem agdes que muitas vezes sdo subjetivas e intangiveis. E preciso contrastar que a
RSC deve ser tratada pelas organizagdes como investimento, ao invés de custo no curto prazo
(Peria, Santos & Montoro, 2020; Sousa, 2019).

A importancia de se examinar a relagdo entre a Responsabilidade Social Corporativa e
a assimetria de custos foi documenta por Golden et al. (2020), os quais aprofundaram as
relacdes entre ajustes nos custos da gestdo, em periodos de declinio da receita, com
investimentos em RSC. Anteriormente, Habib e Hasan (2016) haviam constatado que o
envolvimento com a RSC requer investimentos continuos e pode resultar em custos
significativos durante periodos de reducdo nas receitas, evidenciando provavel rigidez nos
custos em prol das acdes de RSC.

Fan, Li, Fan e Mao (2021) observam que os estudos sobre assimetria de custos se
concentram nos fatores econdmicos das empresas, porém, o impacto das metas sociais
corporativas na rigidez de custos ¢ um tema pouco investigado. Tendo em vista que as
organizagdes obtém recursos e beneficios com as acdes de RSC, espera-se que sejam
conscientes. Com isso, ¢ relevante investigar como as metas sociais de empresas € o
comportamento em RSC afetam suas operagdes estratégicas e a gestdo dos custos.
Adicionalmente, Fan et al. (2021) destacam a importancia de analisar o comportamento dos
custos nas empresas que investem em RSC, nos diferentes contextos do ambiente de negdcios.

A presente pesquisa se difere dos estudos de Habib e Hasan (2016), Golden et al. (2020)
e Fan et al. (2021), ao considerar a RSC sob duas perspectivas: a evidenciacdo em relatorio e
como fator estratégico. Tais estudos investigaram se a responsabilidade social corporativa pode
induzir o comportamento de custo assimétrico das empresas mensurando o nivel de
responsabilidade por meio de trés variaveis, bem-estar do funcionario, doagdes sociais e a soma
destas duas variaveis, nos trés casos divididas pelas vendas (Fan et al., 2021), soma da
pontuacao liquida de cada uma das seis dimensdes de RSC, comunidade, diversidade, relagdes
com os funcionarios, meio ambiente, direitos humanos e seguranca do produto (Habib e Hasan,
2016), e além das seis dimensdes de RSC, Golden et al. (2020) incluiu a governanga
corporativa, resultando em uma pontuacao de ESG divulgada publicamente pelas empresas.

Outro diferencial desta pesquisa € considerar uma ampla amostra de empresas de capital
aberto sediadas nos 25 paises com maior PIB. A escolha decorre do fato de se serem paises com
mercados mais consolidados e apresentar amplo espectro de ambientes econOmicos.
Semelhante aos estudos prévios, considera um periodo de andlise igual a dez anos, para que os
efeitos das decisdes dos gestores na estrutura de custos das empresas sejam corretamente
captados (Anderson et al., 2003; Medeiros et al., 2005; Richartz et al., 2014).

Este estudo contribui com o desenvolvimento da literatura relacionada ao
comportamento dos custos e com a incipiente discussdo em torno da relagdo entre a RSC das
empresas € o comportamento assimétrico dos custos. A pesquisa fornece subsidios ao processo
gerencial, sugerindo um aspecto estratégico para os investimentos em RSC que ndo sdo
reduzidos na mesma propor¢ao que as receitas, sob a expectativa de beneficios futuros.
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2 BASE TEOQRICA E HIPOTESE

2.1 Assimetria de Custos e as Estratégias Corporativas

As pesquisas sobre o comportamento dos custos indicavam que os custos varidveis eram
simétricos com o volume de vendas e a parcela de custo fixo ficaria inalterada em func¢do da
capacidade instalada (Banker & Byzalov, 2014). Contudo, Malcom (1991) e Noreen e
Soderstrom (1997) argumentam que os custos, de modo geral, ndo reagem proporcionalmente
a variacao das vendas, ocasionando comportamento assimétrico nos custos.

O comportamento assimétrico ocorre quando os custos aumentam mais no crescimento
das vendas do que reduzem pela diminuic¢do na receita de vendas, em valor equivalente (Silva
et al., 2019; Weiss, 2010). As empresas com assimetria de custos alcancam maior declinio nos
resultados quando os custos aumentam em maior propor¢ao do que a receita liquida de vendas,
e quando a receita liquida de vendas diminui, os custos reduzem em menor intensidade (Weiss,
2010). A simetria dos custos ocorre quando o percentual de aumentos e redugdes nos custos €
igual, comparando-se aos aumentos e redugdes nas receitas (Calleja et al., 2006).

Anderson et al. (2003) validaram uma métrica para mensurar o comportamento
assimétrico de custos, pelo cruzamento das despesas de vendas, despesas gerais e despesas
administrativas com a variacdo na receita de vendas. Utilizando-se de uma amostra de 7.629
empresas americanas, em um periodo de 20 anos, constataram que em média os custos
aumentam 0,55% em funcdo do aumento de 1% na receita de vendas ¢ diminuem somente
0,35% na redugdo de 1% na receita de vendas.

Geralmente, a queda nas receitas faz com que os gestores busquem remover os custos
desnecessarios. Contudo, hé resisténcia no corte de custos quando a inatividade ¢ temporaria,
incorrendo em custos elevados de adaptacao (Silva et al., 2019). O comportamento assimétrico
de custos estd associado aos gestores que decidem manter a capacidade ociosa advinda do
declinio nas atividades, justificada pelo alto custo da rescisdo com colaboradores, por exemplo.
Além disso, a diminui¢do na demanda pode ser temporaria e os custos de contratagdo sao
elevados, inviabilizado a demissdo (Banker et al., 2011).

As diretrizes estratégicas das organizacdes afetam as decisdes dos gerentes sobre o
comprometimento e alocagdo dos seus recursos, repercutindo na rigidez dos custos. Além disso,
os gestores, por interesse proprio, podem decidir realizar ajustes, evitando cortar recursos
excedentes quando as vendas diminuem (Anderson et al., 2003; Chen, Lu & Sougiannis, 2012;
Zhong et al., 2020), o que estaria associado as estratégias de RSC.

Zhong et al. (2020) examinaram se as diferentes estratégias competitivas afetam o
comportamento assimétrico de custos nas empresas. Os resultados evidenciaram maior rigidez
de custos nas empresas com estratégias de diferenciacdo, quando comparadas aquelas com
estratégias de baixo custo. A estratégia de diferenciacdo se vincula as empresas com
investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) e estes custos sdo pouco gerenciaveis
(dificeis de serem cortados) nos periodos de declinio nas vendas.

Yuan, Lu, Tian e Yu (2020) descobriram que as empresas com estratégias orientadas a
inovagao, prospectoras no conceito teérico de Miles, Snow, Meyer e Coleman (1978), estao
associadas ao melhor desempenho em RSC. Este tipo de estratégia permite que as empresas
prospectoras tenham maior tolerancia as incertezas associadas aos investimentos em RSC.
Hoejmose, Brammer e Millington (2013) utilizaram a tipologia estratégica de Porter (1980) e
descobriram que as estratégias de negdcios influenciam na gestao socialmente responsavel das
empresas na cadeia de suprimentos. Os produtores com estratégia de baixo custo negligenciam
suas responsabilidades sociais na cadeia de suprimentos. Em contraste, as empresas que buscam
estratégias de diferenciagdo estdo consideravelmente mais envolvidas com essas questdes.
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As empresas tém tendéncia a ser socialmente responsaveis e estdo mais dispostas a
conduzir a RSC, se puderem ganhar beneficios com este engajamento (Yuan et al., 2020). Para
que os resultados sejam exitosos, os gestores € acionistas precisam ser tolerantes com os custos
associados aos investimentos em RSC. As ponderagdes fazem emergir o entendimento de que
as estratégias competitivas promovem acdes de RSC e ambas afetam o comportamento de
custos das empresas (Fan et al., 2021; Gillan, Koch & Starks, 2021). Portanto, o alinhamento
estratégico das empresas que priorizam aumentar a fatia de mercado a partir do engajamento
em RSC causam implicagdes relevantes no comportamento de custos.

2.2 Responsabilidade Social Corporativa e a Assimetria de Custos

As empresas que desejam alcangar metas econdmicas precisam desenvolver agdes que
valorizem a sociedade (Benlemlih & Girerd-Potin, 2017; Sousa, 2019). Habib e Hasan (2016)
documentam que a partir da abordagem da teoria da agéncia e das partes interessadas, as
empresas se envolvem em praticas de RSC de forma voluntaria, a fim de expressar o seu
engajamento com a comunidade e os demais interessados (Soschinski, Brandt & Klann, 2019).
Weber (2008) destaca que investimentos em RSC proporcionam beneficios de motivagao,
retengdo e recrutamento de funciondrios, economia nos custos de matéria-prima, aumento nas
vendas e participacdo de mercado.

A RSC esboca agodes de gestao empresarial com interesse em questdes socioambientais,
visa o bem-estar da sociedade e exprime a ideia de legitimidade, legalidade, sustentabilidade e
conduta ética (Welzel, Luna, Bonin & Martins, 2017). Além disso, a RSC influencia no valor
da empresa e tem importancia estratégica como um instrumento de gestdo de riscos (Bae, El
Ghoul, Guedhami, Kwok & Zheng, 2019). A RSC melhora o monitoramento corporativo,
transcendendo para a gestdo ética e sustentavel por meio de compromissos sociais, ambientais
e econdmicos (Carrijo & Malaquias, 2012; Rorato, 2015).

As atividades de RSC sdo vistas como ferramenta util na obtencdo de apoio externo,
garantindo o uso eficiente dos recursos, estimulando o desenvolvimento de praticas
sustentaveis, proporcionando boas condi¢des de trabalho, fornecendo suporte aos que buscam
educacdo, além de proporcionar imagem positiva frente as midias, assegurando a legitimidade
da empresa (Habib & Hasan, 2016). As organizagdes que incorporam a RSC transcendem as
regulacdes sociais e ambientais (Albuquerque, Sousa, Lopes, Guimardes & Ponte, 2019). O
maior desafio ¢ harmonizar os interesses dos acionistas aos interesses dos stakeholders
(Artiach, Lee, Nelson & Walker, 2010; Joseph, Gongalves-Dias, Felsberg & Igari, 2018).

Para estimular o alinhamento dos interesses conflituosos, os investimentos socialmente
responsaveis precisam gerar retorno financeiro e social (Carrijo & Malaquias, 2012). As
empresas socialmente responsaveis apresentam maior valoragdo e menor risco (El Ghoul,
Guedhami, Kwok & Mishra, 2011), dotadas de uma base mais ampla de investidores (Bae et
al., 2019). As empresas socialmente responsaveis oferecem confiabilidade aos investidores,
mitigando possiveis reacdes negativas do mercado frente aos resultados indesejaveis (Sun &
Yu, 2015; Jung, Kang, Lim & Yoo, 2017).

Evidéncias apontam que as empresas com maiores niveis de RSC desfrutam de menor
endividamento e custos de financiamento mais atrativos (Glegg, Harris & Ngo, 2017),
sugerindo que os investidores tém buscado alinhar seus investimentos com seus objetivos
morais. Neste contexto, empresas com alta RSC demonstram mais confianga de que contratos
implicitos dos clientes ndo serdo quebrados quando estiverem financeiramente fracas. As
empresas com alta RSC sdo percebidas como tendo niveis mais baixos de riscos, uma vez que
os investidores socialmente conscientes preferem nao incluir empresas com baixa RSC em suas
carteiras de investimento (Sprinkle & Maines, 2010, El Ghoul et al., 2011, Bae et al., 2019).

O engajamento em RSC envolve o comprometimento de recursos valiosos, e por isso ¢
importante considerar a disponibilidade de recursos que serdo aplicados para este fim. Habib e
Hasan (2016) constataram que os investimentos em RSC sdo expandidos a medida que as
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empresas apresentam crescimento, pois em periodos de expansdo econOmica ¢ reduzida a
incerteza dos fluxos de caixa futuros, conduzindo os gestores a aumentar seus investimentos
em RSC. As atividades de RSC trazem aumento nos custos e despesas, fator que reduz as sobras
de caixa no curto prazo (Epstein, 2008; Sprinkle & Maines, 2010).

Golden et al. (2020) sustentam que uma empresa com iniciativas de sustentabilidade
tem maior probabilidade de apresentar comportamento assimétrico dos custos quando ha
investimentos especificos de recursos em capital humano, social e ambiental. O posicionamento
se coaduna com as afirmagdes de Fan et al. (2021), ao considerar que o custo envolvido nos
investimentos em RSC podem induzir a empresa a apresentar maior rigidez de custos. Suas
evidéncias indicaram que em empresas com maiores despesas com o bem-estar dos funcionarios
e doagdes, a rigidez de custos se demonstrou mais forte.

Ao realizarem investimentos em atividades de RSC, as organizagdes assumem um
compromisso de longo prazo com seus stakeholders, fazendo com que haja resisténcia em
reduzir estes investimentos quando ha declinio de receitas. Isso mostra que pode haver rigidez
nos custos das agdes de RSC quando ocorre diminui¢do na receita (Habib & Hasan, 2016).

O corte nas a¢des de RSC pode prejudicar a imagem da empresa perante a sociedade,
tendo em vista que empresas maiores sao mais visiveis e estdo sujeitas a uma maior pressao
social e da midia (Albuquerque et al., 2019). Nesse sentido, as empresas com alto desempenho
em RSC, para manter a imagem corporativa, possuem maior rigidez no corte de custos.

Na medida em que os gerentes identificam a necessidade de realizar ajustes em seus
custos, irdo reduzir os investimentos em RSC em menor propor¢do quando ha declinio na
receita com vendas e, provavelmente, vao expandir mais os investimentos em RSC quando a
empresa retomar o crescimento nas vendas, gerando assim rigidez e assimetria no
comportamento dos custos (Anderson et al., 2003; Banker, Byzalov & Chen, 2013; Banker &
Byzalov, 2014; Habib & Hasan, 2016). Desta forma, partindo do pressuposto de que perante
declinios nas receitas os custos com RSC nio serdo reduzidos na mesma propor¢ao, delimitou-
se a hipdtese deste estudo:

Hj - Empresas com maior desempenho em RSC apresentam comportamento assimétrico de
custos mais elevado.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa se caracteriza como descritiva, com abordagem quantitativa e com
procedimentos de pesquisa documental. O aspecto descritivo ¢ observado na busca em
estabelecer uma relacdo entre o desempenho em RSC e a assimetria de custos. O carater
documental se d4 em fun¢do da utilizagdo de informacdes divulgadas nas demonstragdes
financeiras e nos formulérios de referéncia das empresas. A abordagem quantitativa se deve ao
fato de que os dados foram quantificados e a hipotese foi testada por meio de analise estatistica.

Para atender ao objetivo proposto, foram coletados dados de empresas dos 30 paises que
apresentaram maior Produto Interno Bruto (PIB) em 2020. A escolha ¢ justificada pela
representatividade econdmica, por se tratar de paises com mercados mais consolidados e com
nimero maior de empresas listadas. Além disso, ¢ mais provavel que no contexto internacional
as empresas variem amplamente em termos de Responsabilidade Social Corporativa e
comportamento de custos, tendo em vista as diferencas na estrutura de propriedade,
transparéncia em nivel de pais, liquidez e diferentes cenarios econdmicos.

Destes paises, cinco foram excluidos da amostra pelo fato de as empresas 14 sediadas
ndo disponibilizavam informagdes referentes a RSC. Além disso, foram excluidas da amostra
as empresas que ndo apresentaram as variaveis de controle necessarias e aquelas pertencentes
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aos setores financeiros, os prestadores de servigos e as holdings, pelo fato de possuirem
caracteristicas distintas em relagdo as demais empresas e setores.

A coleta de dados foi realizada por meio da base de dados Refinitiv Eikon®,
considerando as informagdes disponiveis para os exercicios de 2010 a 2019. Seguindo
Anderson et al. (2003) foram utilizados dados anuais, justificado pelo fato de que a utilizacao
de periodos menores pode captar sazonalidades na demanda, mas ndo os efeitos reais das
decisdes dos gestores na estrutura dos custos das empresas (Richartz et al., 2014). Com a
finalidade de analisar as empresas em situa¢des econdmicas regulares, o ano de 2020 nao foi
considerado na andlise tendo em vista a pandemia do COVID-19, que provocou mudang¢as no
cenario econdmico mundial, periodo em que a estrutura de custos das empresas foi modificada,
trazendo impactos e incertezas.

Apos a inclusdo das demais variaveis explicativas e verificagdo dos dados disponiveis,
a amostra ficou delimitada em 25 paises, totalizando 4.935 empresas e 39.487 observagoes,
conforme apresentado na Tabela 1. Destaca-se que as medidas referentes as varidveis
monetarias estdo expressas em Dolar.

Tabela 1
Paises delimitados na amostra do estudo
Pais Observagoes Pais Observagoes

Africa do Sul 614 India 1.080
Alemanha 1.238 Indonésia 309
Argentina 397 Italia 565
Australia 2.378 Japao 3.570
Brasil 881 Malasia 424
Canada 1.903 México 336
China 2.729 Poldnia 236
Coréia do Sul 1.099 Reino Unido 2.351
Espanha 471 Russia 315
Estados Unidos 14.903 Tailandia 443
Filipinas 163 Taiwan 1.156
Franga 1.164 Turquia 365
Holanda 397 Total 39.487

O modelo utilizado para avaliar o nivel de assimetria de custos das empresas analisadas,

representado pela Equacdo 1, ¢ baseado no estudo de Banker, Basul, Byzalov e Chen (2016), e
Silva et al. (2019).

Eit _ BZASit
—— = fo + B1DSit + : , ,
Pit—q Pit—1(U1+u2TAM e +1usM/Bit+1a ALAV 1)

B3DSitXAS; 5,M
( B + (8, TAM;, + %2 + 6,ALAV, + 8,DS; TAM;, +
Pit—¢ ).1 +ﬂ.2TAMit+7+).4 ALAVit) it

B
85 I + 6sDSALAV, ) + &

DSieM
B¢

Eq. (1)

Conforme preconizado por Silva et al. (2019), tem-se que:
Ei/Pir.1: lucro bruto total da empresa i no periodo t escalonado pelo valor de mercado das
acoes (prego das agdes) no inicio do ano fiscal;
DS variavel dummy que € igual a um se ha queda de vendas do ano t-1 para o ano t e zero
caso contrario;
ASi/Pj..;: mudanca de vendas em relagdo ao ano t-1 ao ano t, que ¢ dividida pelo valor de
mercado das agdes no inicio do ano fiscal,
DSi: X ASi/Pit.1: multiplicagdo entre as variaveis DSit e ASit/Pit-1;
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TAM;:: tamanho da empresa de acordo com o logaritmo natural do valor de mercado;
M/Bis: market-to-book.

ALAV;: alavancagem mensurada por meio da divida de longo prazo e curto prazo
deflacionada pelo valor de mercado;

Wi € A;: sdo estimadores empiricos constantes para todas as empresas, mas que variam de
acordo com o tempo, estimados por regressdes transversais anuais.

Os custos assimétricos, sao capturados por meio das varidveis independentes da equagao
1, sendo que o B3 reporta a variagdo negativa das vendas da empresa, sendo demonstrado que o
lucro ¢ proporcionalmente maior em relagdo as vendas quando estas diminuem mais do que
quando aumentam, denotando que o retorno negativo das vendas deve ter impacto positivo no
lucro para entdo demonstrar assimetria de custos (Silva et al., 2019).

A partir dos resultados obtidos na Equagdo 1, apurou-se o SC_Escore por meio da
Equagdo 2, que representa a varidvel dependente do estudo, correspondendo ao nivel de
assimetria de custos de cada uma das empresas nos anos analisados.

SC_Escore;, = A, + A, TAM;; + A;—’f + 1,ALAV, Eq.(2)
Em que:
SC_Escore;:: nivel de assimetria de custos (sticky costs) por empresa € ano;
TAM;:: tamanho da empresa de acordo com o logaritmo natural do valor de mercado;
M/Bi;: market-to-book.
AIAV,;: alavancagem mensurada por meio da divida de longo prazo e curto prazo

deflacionada pelo valor de mercado.

Ressalta-se que a Equacdo 2 ndo se refere a um modelo de regressao, mas uma equacao
que obtém o escore de assimetria de custos. Conforme preconizado por Banker et al. (2016), e
Silva et al. (2019), as variaveis TAM, MTB e ALAYV podem ocasionar variagdo na assimetria
de custos de cada entidade, por este motivo apos o calculo dos coeficientes da Equacao 1,
multiplicou-se pelas variaveis apresentadas na Equacdo 2. A partir da soma destes, tem-se o
SC_Escore. Apo6s calculado o SC_Escore, foi necessaria a exclusao dos outliers, assim, apurou-
se o0 desvio padrao desta varidvel a fim de verificar valores distantes da média, sendo eliminadas
234 observagdes. De acordo com Banker et al. (2016) os custos apresentam comportamento
assimétrico quando sobem mais pelo aumento nas vendas do que caem pelas redugdes
equivalentes, decorrente de ajustes de custos.

Para operacionalizar a técnica de andlise de regressdo linear multivariada, foram
estabelecidas as variaveis do estudo, conforme demonstrado na Tabela 2. Destaca-se que as
medidas referentes as varidveis monetarias estdo expressas em Dolar.

Tabela 2
Variaveis utilizadas
. . . - Base de ..
Variavel Tipo Operacionalizacio Dados Base Tedrica
Q
‘E ’ . . @
SC Escore 8 Nivel de as51metr.1a de custos por empresa, - Banker et al. (2016);
(Stick Costs Score) g | baseado no logaritmo natural do valor de S Silva et al. (2019)
y d% mercado, no Market to book e na alavancagem. D ’
2
2 =
Escore do relatério %ﬂ ‘QE) Pontuagdo de 0 a 100, do relatdrio das praticas e % CQ;?;;%% Eza:(lﬁila
de RSC = 8| das estratégias de RSC divulgados pela empresa. 25 20 1p9)
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. . . - Base de ..
Variavel Tipo Operacionalizacio Dados Base Tedrica
Pontuagdo de 0 a 100, da categoria de estratégia
Escore de estratégia de RSC ¢ a integracao das dimensdes Thomson Reuters
de RSC econdmicas, sociais € ambientais em seus Eikon®
processos de tomada de decisdo.

Despesas com L. . Anderson et al.
vendas, gerais ¢ Somatoério das despesas de venda, gerais e (2003); Zhong ct al
administrativas administrativas da empresa i no ano t. E202 O)g '

(VGA)

Receitas Totais Log do Total das Receitas da empresa i no ano t. Medeiros et al. (2005)
Retorno sobre o Lucro Liquido do periodo analisado/Ativo Total Crl(szoos I(ér)r}%:rglrlzzlra

Ativo (ROA) do periodo anterior. Tavar;:s (2020)

Valor de M~ercad0 Log do Valor de Mercado da empresa i no ano t. Ferreira et al. (2016)
das Ac¢des
Tamanho (TAM) Log do Ativo Total da empresa i no ano t. Perelr(a;gzl(')e)lvares
(]
£ | Varidvel dummy que assume 1 para quando a Hufsle;iﬁzla?;oel 5);
Big Four (BIG4) & | empresa de auditoria esta entre as Big four e 0 ey ;
O . Tarquinio e Rossi
caso contrario. (2017)
T ho d Giannarakis, Konteos
amhanto ¢o , . . e Sariannidis (2014);
Conselho de Total do nimero de conselheiros efetivos que Holtz. Vareas
Administragdo servem no conselho de administracao. Mace do’e Bo%toion
(TCA) (2013)
) Pontuagdo no Indice de Percepgio de Corrupgao
Indice de Percepcao no setor publico. A escala varia de 0 (altamente < .2 _ | Patel, Mazzioni e Dal
de Corrupgao (IPC) corrompido) a 100 (nivel mais elevado de N § § Magro (2020)
transparéncia). § § i
~ Percentual de mudanga anual, quanto mais =
Inflagdo proximo de 100% significa com maior inflagdo. Patel et al. (2020)

Para testar um modelo adicional, os escores do relatério de RSC e de estratégia de RSC
foram, respectivamente, classificados por quintil (setor e ano) numerados de 1 a 5. Em
conformidade com o estudo de Demerjian, Lev, Lewis e McVay (2013), utilizou-se esta
metodologia para mitigar influéncias das observagdes e facilitar a comparag@o do indicador por
ano e setor.

Com o intuito de verificar se a Responsabilidade Social Corporativa tem influéncia no
comportamento assimétrico dos custos em companhias abertas, utilizou-se na amostra
investigada a estatistica descritiva e regressdo linear multipla por meio do software Stata®,
conforme representada na equacao 3.

SC_Escore; = fo + B1RSCi: + B,VGA;; + B3;Receitas Totais;; + f,ROA;;
+ BsValor de mercado das agdes;; + s TAM;; + [7BI1G4;; + BsTCA;;
+ ,BglPCit + ,Blolnﬂa(;éoit + Eit

Eq. (3)

Na equacdo 3, a sigla RSC compreende os modelos das varidveis independentes de

interesse, sendo: a) escore do relatorio de RSC; b) escala do relatorio de RSC por quintil; ¢)

escore de estratégia de RSC; e d) escala de estratégia de RSC por quintil. Na regressao linear

multipla foram utilizados os modelos robustos com controle de ano e pais, produzindo maior
significancia para o preditor relevante e tendo o melhor ajuste dos modelos OLS.
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Além disso, foram realizados os testes de Durbin Watson para testar a presenca de
autocorrelacdo e calculado o VIF (Variance Inflation Factor) para medir a multicolinearidade,
cujos pressupostos foram atendidos e validam os resultados. A heterocedasticidade atendida
pelo modelo de regressao linear multipla robusto e 0 ANOVA na significancia dos modelos ao
nivel de 5%.

Considerando a amostra com elevado nimero de empresas dos EUA, foi desenvolvido
um teste de sensibilidade a partir da elaboracdo de uma varidvel dicotomica, considerando 1
para as empresas dos EUA e 0 para as demais. O modelo econométrico utilizado ¢ aquele
demonstrado na equagao 4.

SC_Escore; = fo+ B1EUA;: + +P,EUA * RSCy + B3VGA;; + [,Receitas Totais;;
+ BsROA;; + B¢Valor de mercado das agdes;; + ,TAM;; + SgBIG4;;
+ ﬁgTCAit + ﬁlOIPCit + ﬂlllnﬂagéoit + Eit

Eq. (4)

Além disso, conforme apresentado na equacao 4, foram inseridas variaveis moderadoras
da dummy de empresas dos EUA com as varidveis de RSC, sendo: a) EUA* Escore do relatorio
de RSC; e b) EUA* Escore de estratégia de RSC. O intuito é, de maneira adicional, analisar o
efeito das empresas dos EUA na relacdo entre a RSC e o comportamento assimétrico de custos.

4 ANALISE E INTERPRETACAO DOS RESULTADOS

Na Tabela 3 ¢ apresentada a andlise descritiva da variavel dependente (SC Escore),
variaveis independentes de interesse (escore do relatorio de RSC, escore de estratégia de RSC)
e das variaveis de controle analisadas no estudo.

Tabela 3
Estatistica descritiva das variaveis da pesquisa
Variaveis Média c Minimo Maximo
SC_Escore -2,75284 10,61215 -51,94000 51,99000
Escore do relatorio de RSC 27,05774 34,17135 0,00000 95,00000
Escore de estratégia de RSC 2433472 32,21656 0,00000 99,87624
ROA 0,25415 0,64536 -57,45237 20,86087
Receitas totais 9,58159 0,94920 2,96161 12,35095
Valor de mercado das agdes 9,75380 0,77041 3,98412 12,71965
TCA 7,03401 5,35346 0,00000 33,00000
TAM 9,77059 0,82286 5,05000 12,42000
VGA 3,43e+09 1,09¢+10 -1,57e+09 4,66et+11
IPC 18,44214 27,72775 0,00000 82,00000
Inflagdo 3,90927 3,48237 0,00000 30,00000

Legenda: o: desvio padrdo. ROA: Retorno sobre o Ativo. Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 3, constata-se que as varidveis relativas ao escore do relatério de
RSC e ao escore de estratégia de RSC possuem uma média de 27,058 e 24,335,
respectivamente. No escore da assimetria de custos o valor médio foi de -2,753, indicando que
em média as empresas possuem comportamento simétrico de custos proximo da neutralidade.

O retorno sobre o ativo (ROA) das empresas analisadas em média ¢ de 0,25. Neste
aspecto, Soschinski et al. (2019) argumentam que quanto mais rentavel for a empresa, maior
sera a pressdo dos stakeholders para investimentos em praticas socialmente responsaveis, tendo
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em vista a maior disponibilidade de recursos. A variavel log das receitas totais apresentou um
valor minimo de 2,96, que corresponde a novecentos ¢ quinze délares, e 0 maximo de 12,35
(dois trilhdes de dolares). No que se refere a variavel log do valor de mercado das agdes, o valor
minimo foi de 3,98 (nove mil dolares) e 0 maximo de 12,71 (cinco trilhdes de dolares).

Destaca-se que o tamanho do conselho de administracdo (TCA) das empresas foi em
média de sete membros. Nesta perspectiva, Giannarakis (2014) documenta que quanto menor
for o conselho, melhor serd o desempenho corporativo da organizagdo, e que quando o nimero
de membros ¢ maior que sete ou oito, ha a probabilidade de atuagdo com menos eficacia.

A varidvel tamanho da empresa (TAM) mensurada por meio do /og do ativo total das
empresas analisadas apresentou valor minimo de 5,05 (cento e doze mil dolares) e maximo de
12,42 (dois trilhdes de dodlares). De acordo com Matos e Gdis (2013) ha uma relagdo positiva e
significativa entre o tamanho da empresa e a divulgacdo das praticas de RSC. As despesas de
vendas, gerais ¢ administrativas (VGA) apresentaram média de 3,43 e sua variagcdo pode ser
decorrente dos cendrios econdmicos de cada empresa (Anderson et al., 2003).

Com relacdo as variaveis em nivel de pais, o indice de percep¢do de corrupgao (IPC)
apresentou uma média de 18,44 e a pontuacdo méaxima de 82, sendo que quanto mais proximo
a 100, mais elevado o nivel de transparéncia do pais. J& a inflagdo apresentou média de 3,90 e
o maximo de 30, sendo que as empresas que operam em ambientes economicamente instaveis
e com alta inflagcdo sdo marcadas pela incerteza na lucratividade dos negdcios e estardo menos
propensas a desenvolverem atividades socialmente responsaveis (Campbell, 2007).

Na Tabela 4 sdao evidenciados os resultados da frequéncia absoluta e relativa para
variavel de controle big four.

Tabela 4
Estatistica Descritiva da Varidvel Dicotomica
Big four Quantidade Frequéncia
Nao 25.320 64%
Sim 14.167 36%
Total 39.487 100

Em relagdo a varidvel empresa de auditoria, observou-se que 36% das empresas da
amostra sdo auditadas por big four. Sobre este aspecto Lang e Maffett (2011) documentam que
em uma analise de diferentes paises ¢ provavel existir variacdes em termos de qualidade do
auditor, constituindo-se a escolha de uma empresa de auditoria big four em efeito positivo no
nivel de transparéncia da empresa.

Na Tabela 5, apresentam-se os resultados das regressdes para verificar a influéncia da
Responsabilidade Social Corporativa na assimetria de custos e a partir dos modelos estimados
e apresentados, pode-se apontar que todos os fatores se apresentaram estatisticamente
significativos, ou seja, sdo capazes de trazer explicagdes sobre o comportamento da assimetria
de custos e a RSC (estatistica F).

Pode-se constatar que as variaveis relacionadas a RSC apresentaram relacdo positiva
(conforme esperado) e estatisticamente significativa com a assimetria de custos em todos os
modelos, sendo: escore do relatério de RSC (1%), escore do relatério de RSC Quintil (1%),
escore de estratégia de RSC (5%) e escore de estratégia de RSC Quintil (1%), evidenciando que
0 aumento em investimentos socialmente responsaveis ocasiona assimetria nos custos.
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Tabela 5
Responsabilidade Social Corporativa e Assimetria de Custos
Varigveis Sinal SC Escore
Previsto| Modelo1 | Modelo 2 | Modelo3 | Modelo4 | Modelo 5 Modelo 6
Escore do n 0,0078*** ) ) ) i
relatério de RSC (3,80)
Escore do 0,1625%**
relatorio de RSC + - - - - -
Quintil (3.41)
Escore de n i ) 0,0049** ) i i
estratégia de RSC (2,20)
Escore de 0,1269%**
estratégia de RSC + - - - - -
Quintil (2.92)
0,7049%** | (,7420%**
EUA * - - - - (5,25) (5.51)
EUA * Escore do n i ) ) ) 0,0083*** i
relatério de RSC (2,97)
EUA * Escore de n i ) ) ) i 0,0078**
estratégia de RSC (2,18)
Receitas totais i -0,6653%** | .0,6558%** | -0,6440%*** | -0,6494*** | -0,8314*** | -(,8279%**
(-4,86) (-4,80) (-4,71) (-4,75) 2,97) (-5,87)
VGA i -1,00e-11 | -9,77e-12 | -1,01le-11 | -9,83e-12 | -9,10e-12 -8.87¢-12
(-1,54) (-1,50) (-1,55) (-1,51) (-1,33) (-1,30)
ROA i -0,2084** | -0,2106** | -0,2110%* | -0,2105%** | -0,2734%*%* | -0,273]***
(-2,26) (-2,28) (-2,29) (-2,28) (-2,61) (-2,61)
Valor de mercado . 0,8367*** | 0,8408*** | 0,8491*** | 0,8456*** | 1,0637*** | 1,0727***
das agdes (5,63) (5,66) (5,72) (5,69) (7,29) (7,35)
BIG4 i 0,1044 0,1004 0,1063 0,1052 0,0993 0,1042
(0,84) (0,81) (0,86) (0,85) (0,83) (0,87)
TCA i -0,0252* -0,0231%* -0,0183 -0,0245* | -0,0385%** | -0,0379%**
(-1,91) (-1,76) (-1,40) (-1,82) (-3,16) (-3,12)
TAM . -0,3417* -0,3360* -0,3355% -0,3512%* -0,2378 -0,2357
(-1,77) (-1,74) (-1,73) (-1,81) (-1,22) (-1,21)
IPC i -0,0265%** | -0,0271%** | -0,0266*** | -0,0227*** | -0,0827*** | -0,0825%**
(-3,65) (-3,74) (-3,67) (-3,70) (-38,97) (-38,95)
Inflagio i -0,1895%** | .0,1855%** | -0,1893*** | .(0,1873*** | -0,1785*** | -0,1783***
(-6,38) (-6,24) (-6,37) (-6,30) (-10,87) (-10,85)
Constante " 4,3879%** | 3.0426%** | 40328%** | 4,0636%** -0,6631 -0,8136
(3,47) (3,15) (3,17) (3,22) (-0,67) (-0,82)
Ano Sim Sim Sim Sim Nao Nao
Pais Sim Sim Sim Sim Nao Nao
R? ajustado 0,1054%** | 0,1054*** | 0,1052%** | 0,1053*** | (0,0486*** | 0,0485%**
F-value 42,39443 4239443 | 42,39443 | 42,39443 10,39475 10,39475
VIF 1,05a8,35 {1,05a8,35|1,05a8,46|1,05a8,44| 1,05a7,99 | 1,05a8,00
DW 1,95902 1,958817 1,95906 1,958925 1,47163 1,471648
N 39.487 39.487 39.487 39.487 39.487 39487

Legenda: Niveis de significancia: * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01. VGA: Despesas de vendas, gerais e
administrativas. ROA: Retorno sobre o Ativo. Valor do teste ¢ entre parénteses. VIF: Variance Inflation Factor.
DW: Durbin Watson. N: nimero de observagoes.

Esse fenomeno pode ser explicado pelo fato de que, para que uma empresa possua
Responsabilidade Social Corporativa, se fazem necessarios investimentos continuos,
envolvendo custos significativos mesmo em periodos de declinio na receita, originando a
rigidez de custos (Habib & Hasan, 2016).

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURB, Blumenau, 2022, v. 18: €2022122, p. 01-22



14
RESPONSABILIDADE SOCIAL CORPORATIVA E O COMPORTAMENTO ASSIMETRICO DOS
CUSTOS

Chen et al. (2012) mencionam que os estudos sobre o comportamento dos custos
enfatizam explicagdes econdmicas para a existéncia da assimetria de custos. Contudo,
caracteristicas da Teoria da Agéncia podem ser observadas na explicacdo deste fato,
considerando que a assimetria entre as receitas e os custos pode estar relacionada as estratégias
gerenciais para o cumprimento de metas.

Estudos sobre o comportamento dos custos indicam a forma como estes se alteram de
acordo com as variacdes no nivel de atividade das empresas. Atrelado a isso tem-se os
investimentos em RSC, voltados a gestdo responsavel e aos interesses dos usudrios, que em
momentos de recessdo exigem sua manuten¢ao (Koprowski, Mazzioni, Dal Magro & Rosa,
2021; Richartz & Borgert, 2021).

Diante dos resultados identificados das varidveis preditoras utilizadas, é possivel
delinear que a hipotese H1: empresas com desempenho em RSC apresentam assimetria de
custos, se confirma. Portanto, as empresas com um maior desempenho em RSC apresentam
maior assimetria de custos. Os achados se coadunam com os resultados de Habib e Hasan
(2016), ao evidenciarem que em momentos de aumento das atividades das empresas, os gestores
tendem a expandir os investimentos relacionados a RSC, mas ¢ menos provavel que haja
reducdo quando a atividade diminui. Tal postura pode ser justificada pelo fato de que o
envolvimento em RSC tem perspectiva de longo prazo e para satisfazer diversas partes
interessadas (Habib & Hasan, 2016).

O resultado corrobora a pesquisa de Golden et al. (2020) e Fan et al. (2021), refor¢ando
o pressuposto de que a administragdo tende a reter recursos ociosos a luz de possiveis melhorias
no desempenho geral da sustentabilidade, fato que exibe maior assimetria de custos. Além
disso, Golden et al. (2020) destacam que a assimetria dos custos estd associada com atividades
de RSC e aumenta a probabilidade de divulgagdo de sustentabilidade por parte da empresa.

Apesar de as agdes de RSC demandarem investimentos continuos por parte das
empresas, pesquisas evidenciaram que estas praticas geram beneficios a longo prazo, pois
beneficia a sociedade por meio de agdes sustentaveis e melhora o seu desempenho. Esse aspecto
pode ser percebido pelos investidores como relevante para a tomada de decisdo e possiveis
cortes de investimentos gerariam impactos negativos na imagem das organizacdes (Degenhart,
Mazzuco & Klann, 2017; Kao, Yeh, Wang & Fung, 2018; Sousa, 2019). Em virtude destes
beneficios, Ramzan et al. (2020) sugerem que a RSC deve ser considerada uma ferramenta de
investimento, sendo um dispéndio financeiro que visa retorno futuro.

Ao observar as varidveis de controle, verificou-se que a varidvel receitas totais
apresentou coeficiente negativo em todos os modelos estimados, demonstrando um efeito
negativo sobre a assimetria de custos, o que é coerente com estudos de Banker et al. (2016), de
que os custos sdo assimétricos quando ocorre aumento nas vendas.

A variavel ROA apresentou-se estatisticamente significativa em todos os modelos, de
modo negativo conforme o esperado, o que demonstra que as empresas observadas que possuem
maior assimetria de custos tendem a apresentar menor retorno sobre os seus ativos. O resultado
¢ coerente com o argumento de Banker, Flasher e Zhang (2012), de que empresas com margens
de lucro mais altas apresentam menor rigidez de custos, enquanto as empresas com maior taxa
de rotatividade apresentam maior rigidez.

No que se refere ao valor de mercado das acdes, os resultados foram significativos e
positivos em todos os modelos, evidenciando que o valor de mercado das agdes das empresas
pode ser impactado pelo comportamento assimétrico dos custos. O achado ¢ coerente com o
sinal previsto e de encontro com a premissa de que acdes de RSC demandam investimentos
continuos por parte das empresas, em contrapartida agregam valor as organizagdes, reafirmando
os achados de Degenhart et al. (2017), Kao et al. (2018) e Sousa (2019).

Em relacdo ao tamanho das empresas, os resultados apontam que para cada 1% de
aumento no tamanho da empresa ocorre uma reducao na assimetria de custos de 0,3417, 0,3360,
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03355 e 0,3512, nos modelos 1 a 4 respectivamente, divergindo da pesquisa de Richartz e
Borgert (2021) ao observar que empresas maiores possuem maior assimetria nos custos.

Quando analisada a variavel incidéncia de corrupcao, os resultados sdo estatisticamente
significativos e com relagdo negativa, sendo possivel delinear que quanto maior o indice de
corrupcao do pais, menor a assimetria de custos. As atividades anticorrup¢ao podem reduzir a
rigidez dos custos das empresas. Cabe ressaltar que companhias sediadas em paises com altos
niveis de corrupg¢do utilizam-se de estratégias de investimento em RSC a fim de melhorar o seu
desempenho perante as partes interessadas (Koprowski et al., 2021; Wang & You, 2012).

O mesmo ocorre com a varidvel inflagdo, a qual apresentou relagdo estatisticamente
significativa e negativa com a assimetria de custos, conforme esperado. Uma vez que as
condi¢des do ambiente macroecondmico de um pais, a exemplo da inflagdo, influenciam as
expectativas dos gestores das empresas, aponta-se que quando os gestores estdo otimistas com
a situagdo, a tendéncia ¢ que sejam mantidos os custos mesmo mediante redugdes na receita,
fato este que potencializa a assimetria de custos (Richartz & Borgert, 2021).

Foram efetuados testes de sensibilidade retirando as variaveis de valor de mercado,
tamanho da empresa e receita total, tendo em vista que, de maneira geral, remetem ao porte da
empresa, apenas mensurados de formas distintas. Constatou-se que as relacdes entre RSC e
Assimetria de custos ndo se alteraram.

Para analise de sensibilidade foram incluidos os modelos 5 e 6. Os resultados apontaram
que as empresas sediadas nos EUA possuem relagdo positiva com o comportamento assimétrico
de custos. Contudo, a presenca das empresas sediadas nos EUA ndo modera a relagdo entre
responsabilidade social corporativa e 0 comportamento assimétrico de custos da amostra. Isso
pode ser constatado pela comparacao dos coeficientes nos modelos 1 (0,0078) e 2 (0,0049) (sem
controle das empresas dos EUA) com os coeficientes dos modelos 5 (0,0083) e 6 (0,0078) que
incluem as varidveis moderadoras. Além disso, a inclusdo da varidvel de controle das empresas
sediadas nos EUA prejudicou o poder explicativo nos modelos 5 ¢ 6.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O objetivo da pesquisa foi analisar a influéncia da Responsabilidade Social Corporativa
no comportamento assimétrico dos custos em companhias de capital aberto, no contexto
internacional. Considerando-se uma amostra de 39.487 observagdes de 4.935 empresas
localizadas em 25 paises, os resultados apontaram que os investimentos em Responsabilidade
Social Corporativa provocam assimetria de custos. Desta forma, foi possivel aceitar a hipdtese
de que empresas com maior desempenho em RSC apresentam comportamento assimétrico de
custos mais elevado.

O resultado corrobora a predigdo tedrica de que iniciativas de RSC envolvem custos
significativos e continuos, os quais, mediante periodos de declinio nas receitas ocasionam a
rigidez de custos (Habib & Hasan, 2016). Sendo assim, a importancia de gestores e partes
interessadas avaliar as decisdes em relagdo aos investimentos em RSC ¢é reforgada,
considerando que uma vez comprometido o investimento em RSC, ndo ¢ facil ajustar nos
momentos de eventuais declinios nas receitas.

Os achados da pesquisa sugerem que a administragdo tende a reter recursos 0ciosos a
luz de possiveis melhorias no desempenho geral da sustentabilidade. Nos momentos de declinio
na receita da empresa, os investimentos sao mantidos, esperando um aumento na demanda para
aproveitar melhor os periodos de receita alta (Golden et al. 2020). Tal comportamento pode ser
explicado pelo fato de que o envolvimento em RSC ¢ de longo prazo e implementado para
satisfazer diversas partes interessadas (Habib & Hasan, 2016).
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Além disso, em periodos de declinio nas vendas, h4 o desafio das empresas manterem
os investimentos em Responsabilidade Social Corporativa (RSC), sem prejudicar a sua satde
financeira. Nesse sentido, existem ag¢des de RSC que ndo podem sofrer cortes, como por
exemplo, os investimentos obrigatorios na recuperacdo de danos ambientais causados pela
exploracdo dos recursos naturais.

A investigagdo contribui, ainda, com evidéncias empiricas que estdo alinhadas a Teoria
dos Stakeholders, tendo em vista que empresas atuam de maneira socialmente responsavel,
cuidando dos interesses de seus stakeholders, uma vez que a organizagdo ¢ frequentemente
avaliada pelos acionistas e pela sociedade, que esperam que a organizacdo mantenha um nivel
de recursos dedicados as atividades de sustentabilidade, fato que ocasiona custos de ajuste de
recursos. As evidéncias reforcam o argumento de Golden et al. (2020), ao sustentar que as
atividades de RSC além de benéficas para a sociedade, refletem de forma diferenciada sobre as
perspectivas econdmicas e financeiras das organizagdes, podendo apresentar maior rigidez de
custos. De acordo com Fan et al. (2021), ao se utilizar a RSC como um indicador de obtengao
de metas sociais corporativas, pode induzir a empresa a apresentar assimetria de custos.

Além disso, o estudo indica a importancia de um olhar para as praticas de RSC, tendo
em vista que ndo podem ser consideradas apenas como um dispéndio financeiro, mas como
investimentos. O envolvimento da RSC pode mitigar a probabilidade de resultados negativos e
acOes regulatorias nas organizacdes, além de atrair consumidores socialmente conscientes e
recursos financeiros de investidores socialmente responsaveis. Esses beneficios compensam os
custos mais elevados associados a RSC (Habib & Hasan, 2016).

Os resultados encontrados contribuem para a literatura ao fornecer novas discussdes
para a contabilidade de custos e a RSC, além de indicar que as a¢des de Responsabilidade Social
Corporativa, em periodos de crise, ndo sofrem cortes nos custos proporcionais a queda das
receitas por terem seus conceitos atrelados a melhoria na imagem, reputacao e beneficios de
longo prazo reconhecidos. Além disso, o estudo contribui para o meio académico, analistas,
gestores, investidores e acionistas, demonstrando a importancia da RSC no gerenciamento dos
custos, pelo fato de estabelecer que a RSC tem sido tratada de forma diferente nas decisdes de
corte de custos, principalmente, quando as empresas perdem receitas. Demonstrando assim, que
a RSC tem sido prioridade para muitas organizagoes.

Em geral, sugere-se que o desempenho satisfatério em RSC exige dispéndios
financeiros para sua manuten¢do, os quais sdo mantidos no declinio das receitas. Isso ocorre
por escolhas dos gestores que, provavelmente, priorizam manter as agdes de Responsabilidade
Social Corporativa para perder menos mercado e conseguir recuperar espago em momentos de
retomada econdmica. Os resultados reforcam a compreensao de que as acdes de RSC precisam
ser reconhecidas como investimento que trardo beneficios a continuidade do negdcio.

Como limitagdes, tem-se a forma de mensuragdo das variaveis de RSC disponibilizadas
pela Refinitiv Eikon®, tendo em vista que fatores como crises internas podem afetar os
investimentos em RSC, a falta de informagdes das empresas e paises, e a escassez de estudos
que concatenassem a assimetria de custos e a RSC. Para pesquisas futuras, sugere-se a analise
dos segmentos de forma individualizada, além da inclusdo de fatores, a exemplo do sistema
juridico, controle acionario, ciclo de vida da empresa, liberdade econdémica, retorno sobre o
patriménio liquido, riscos de crédito, ambiente macroecondmico, incertezas politicas, demais
aspectos culturais e diferentes horizontes temporais.

Sugere-se a andlise de outras variaveis que mensurem a RSC das empresas tendo em
vista que algumas atividades de RSC sao fixas, enquanto outras ndo. Com isso, controlar as
empresas extratoras para averiguar o efeito da RSC no comportamento assimétrico de custos
torna-se um campo promissor de estudo. Além disso, recomenda-se investigar o impacto das
iniciativas de ESG no comportamento assimétrico de custos.
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