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GOVERNANGCA CORPORATIVA SOCIALMENTE RESPONSAVEL COMO
ESTRATEGIA DE CRIACAO DE VALOR

Rubens Augusto Miranda*
Hudson Fernandes Amaral®

RESUMO

O aumento da importancia da responsabilidade social das empresas ao longo
da ultima década se deve, em grande parte, a consciéncia dos gestores de que as
guestdes sociais tém se tornado um importante fator de risco, passando a ser
determinante na criacdo de valor. A criagdo de varios indices para avaliar a
responsabilidade social das empresas € um forte indicativo da atencdo do mercado
em relacdo a tal assunto. Assim, dado que o objetivo da governanca corporativa é a
de criar regras e procedimentos para alinhar as acbes dos gestores com 0s
interesses dos proprietarios, consistindo frequentemente na maximizacdo da
riqueza, torna-se importante que a mesma incorpore principios de responsabilidade
social corporativa. O presente trabalho tem por objetivo apresentar os debates
relativos a funcdo dos negocios na sociedade, polarizados pelas abordagens
shareholder e stakeholder, a idéia e desenvolvimentos do termo responsabilidade
social corporativa, os principais modelos de governancga corporativa e, por fim, como
tais modelos de governanca podem incorporar o posicionamento favoravel a
responsabilidade social.

Palavras-Chave : governanca corporativa, responsabilidade social corporativa,;
criagcéo de valor; risco; modelos de governanga
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1 INTRODUCAO

Questdes de responsabilidade social, nos dultimos anos, tém papel
determinante na formulacdo das estratégias empresariais. A criacdo de varios
indices para avaliar a responsabilidade social das empresas (ASPI, DJSI Stoxx,
DJSI World, FTSE4 Good et ESI d' Ethibel) € um forte indicativo da preocupacao do
mercado em relacdo a tal assunto. Sabendo que as consideracfes éticas, ou mais
exatamente sociais, sdo cada vez mais importantes na consideracdo do interesse
comum, é factivel supor que as mesmas tenham alguma influéncia sobre os
resultados econdémico-financeiros das empresas, assim como na determinacdo dos
precos das mesmas. O resultado € que as empresas, principalmente as grandes,
estdo se preocupando mais com questdes nao financeiras. Assim, a sensibilidade
das empresas para com as questdes éticas e sociais, que pode incorrer em
prejuizos financeiros, pode estar alinhada com uma “nova” racionalidade do

mercado.

Os dirigentes de empresas, caso tenha sempre a preocupacao para com 0S
interesses de seus acionistas, precisam prestar atencdo em relacdo a maneira pela
gual a sociedade avalia as empresas as quais dirigem. Entretanto, o
comprometimento social desses dirigentes ndo parece ser motivado apenas pelo
desejo de evitar o impacto financeiro de uma imagem negativa. Questdes éticas, tais
COmo O respeito ao meio ambiente e aos consumidores, o0 clima social na empresa
etc., sdo atualmente parte integrante da estratégia das empresas, pelo fato de que
elas estdo se tornando componentes de risco. A idéia € a de que 0s acionistas,
individuos ou fundos comuns podem incentivar ou aprovar 0s comportamentos
sociais das empresas pela sua politica de compra-venda de titulos, ou mesmo dos
produtos da empresa. Na medida em que esse risco ético ndo pode ser reduzido por
uma diversificacdo na carteira, ha a necessidade de uma remuneracao extra. Isso
porque, o investidor que compra as acdes de uma empresa poluidora, por exemplo,
ndo pode esperar eliminar sua exposi¢do ao risco ético mesclando em sua carteira

titulos com avaliagBes éticas (sociais) elevadas.
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A partir da relevancia do tema, o presente trabalho tem por objetivo apresentar
os debates relativos a funcdo dos negdécios na sociedade, polarizados pelas
abordagens shareholder e stakeholder, a idéia e desenvolvimentos do termo
responsabilidade social corporativa, 0s principais modelos de governanca
corporativa e, por fim, como tais modelos de governanca podem incorporar essas
preocupacdes sociais. O topico seguinte apresenta os dois pontos de vista que

costumam polarizar a discusséo sobre a funcado dos negocios na sociedade.

1.1 A Fungé&o dos Negdcios na Sociedade

O debate da funcdo dos negocios na sociedade normalmente € dividido entre
dois pontos de vista (Clarke, 1998; Lantos, 2001; Branco e Rodrigues, 2007): a
“visdo classica” e a “visao stakeholder”. A chamada visdo classica € originada da
teoria econdmica neoclassica, para a qual a finalidade dos negoécios € de gerar
lucros para 0s seus proprietarios. Essa visdo vai de encontro com o modelo
shareholder de governanca corportativa. Na visdo stakeholder os negocios tém que
considerar o conjunto de todos os agentes afetados por suas acdes, se
aprofundando na idéia de responsabilidade social. O Quadro 1 apresenta algumas

diferenciacdes desses dois pontos de vista.
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Quadro 1 - Pontos de vista da funcao dos negocios na sociedade

Visdo Pura de Fins Lucrativos: Os negécios tém gesdieticos

inferiores ao da sociedade e ndo devem nenhumenssplidade socig
Visao
além da obediéncia as leis.
Cléassica

Visdo Restrita de Fins Lucrativos: O negdcio dewaximizar a

riqueza do proprietario, obedecendo a lei e setido. é

Visdo Socialmente Ciente: 0 negocio deve ser sehaivdanos

Visao potenciais de suas a¢es sobre 0s varios grumressados.

Sakeholder Ativismo Social: 0 negécio deve usar vastos re@iEra 0 ben

social.

Fonte: Adaptado de Lantos (2001) e Branco & Rodrigues (2007).

No Quadro 1 observamos que podem ser delineadas duas perspectivas nas
duas visdes. A visdo classica pode ser distinguida entre uma “visdo pura de fins
lucrativos” e uma “viséo restrita de fins lucrativos”. Na “visao pura de fins lucrativos”
a moral e a ética sdo postas em um plano inferior no mundo dos negdcios. O
argumento magquiavélico de que os fins justificam os meios permeia essa visao.
Segundo Carr (1968), o padrdo ético que rege os homens de negdcios nao
corresponde aos dos demais membros da sociedade. Nessa visdo, certo grau de
desonestidade nos negocios € aceitavel. Objetivando ilustrar esse posicionamento
polémico, o autor faz uma analogia da ética nos negécios com um jogo de péquer.
Atitudes como mentir, omitir ou exagerar fatos pertinentes fazem parte do que ele

chama de “blefe de negdécios”.

A Teoria dos Jogos trabalha h& décadas com argumentos similares,

consubstanciados na “ameaca vazia™

, hdo é por menos que a formulacdo da
mesma normalmente se refere como sendo fundamentada em uma mente ardilosa.

Ao olhar o mundo que nos cerca é facil observar que mentira e a trapaca estdo
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freqientemente presentes nos conflitos humanos, e ndo é de estranhar que essas
atitudes acabam refletindo na concepcéo de simples jogos. Para Carr (ibid.), aqueles
gue nao sabem jogar com todas as regras do jogo, mesmo aquelas pouco éticas,
nao terdo muito sucesso nos negacios. Criticando essa visao, Lantos (2001, p. 603)
argumenta que “(...) quase todos os analistas concordam que negdcios como um
jogo ndo é uma boa metafora. Enquanto os jogos séo isolados do resto de nossas

vidas, negocios sdo uma parte integral da sociedade.”

Atividades filantropicas das empresas nessa Vvisdo ndo sdo totalmente
descartadas. Visualizando o objetivo de maximizacao de lucros no longo prazo, “(...)
precisardo preservar relacbes amigaveis com quem negociam. Um homem de
negocios procurara preservar relagdes amigaveis no ponto onde ele gera hostilidade
entre empregados, competidores, clientes, governo, ou o grande publico” (Carr,
1968, p. 149). A primeira vista tomamos isso como uma atitude simplesmente cinica
em busca do interesse proprio. Entretanto, € inteiramente valida e fundamenta a
utilizacdo da Responsabilidade Social Corporativa como estratégia de agregacao de

valor a corporacédo, que discutiremos mais adiante.

A “visédo restrita de fins lucrativos” defende que as empresas tém que agir de
forma correta, honestamente, no sentido de que elas ndo enganam ou fraudam.
Friedman (1970) defende que a Unica responsabilidade dos homens de negdcios é
maximizar a riqueza dos proprietarios fazendo a empresa gerar o maior lucro
possivel. Para tanto, os gestores devem utilizar todos os recursos de forma legal na
consecucao desse objetivo. Sob essa visdo, é importante relativizar a concepcao de
um negdcio ético. Isso porque, os gestores agindo de forma contraria aos interesses
dos proprietarios, que é um problema de governanca, mediante acdes de
responsabilidade social ndo estdo sendo éticos, pois a responsabilidade deles é

para com os donos da empresa.
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Como pessoas convivendo em uma sociedade, os gestores podem ter
responsabilidades que eles reconhecem voluntariamente para com as suas familias,
sua consciéncia, sua religido, seu bairro, sua cidade, seu pais, etc. Seguindo os
seus critérios morais o gestor pode alocar parte do seu tempo de lazer e/ou sua
renda como ele quiser, em termos de caridade ou algo do género. Eles podem ir até
mais além, se recusando a trabalhar ou mesmo pedindo demisséo se julgar que a
empresa nao esta de acordo com 0s seus principios morais individuais. Essas
responsabilidades reconhecidas voluntariamente podem ser chamadas de
responsabilidades sociais, mas o individuo gasta o préprio tempo e dinheiro e ndo os
dos outros, principalmente os dos seus chefes. Nesse caso as responsabilidades

sociais sao dos individuos (gestores) e nédo dos negocios. (FRIEDMAN, 1970).

Para os defensores dessa visdo, se cada empresa agir eficientemente na
maximizacdo de riqueza, os resultados serdo colhidos pela sociedade como um
todo. A solucao explicita dos problemas sociais deve ser deixada a cargo do Estado,
com o dinheiro arrecadado das empresas para esse fim. Jensen (2001, p. 11)
considera que “(...) 200 anos de trabalhos em economia e financas indicam que o
bem-estar social € maximizado quando todas as companhias em uma economia
maximizam o valor total da companhia”. Podemos seguir o0 seguinte raciocinio para
ilustrar esse argumento: se a empresa gera lucros maiores, 0os empregados se
beneficiardo com maiores salarios e/ou participagdes nos lucros e,
conseqlientemente, a empresa cresce mais, gerando beneficios para a sociedade,
como mais empregos e arrecadacao de impostos. Essa é a mecanica gerada pelas
forcas de mercado competitivas na obtencdo de um maximo de bem-estar social®.
Uma critica recorrente a tais argumentos é que a situacdo de competicao perfeita
ndo é observada na pratica®. Segundo Levitt (1958), a idéia de responsabilidade
social surgiu “apenas” como uma defesa corporativa contra os ataques fervorosos a

moral desse sistema maximizador de lucros.
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7

O que Friedman e os simpatizantes da viséo classica “ignoram” é o fato de que
as decis6es dos homens de negdécios podem afetar negativamente outras esferas e,
consequentemente, o0 bem-estar da corporacdo. A concepcdo do modelo
stakeholder € justamente uma reagcdo a essa visdo. Assim, a visdo stakeholder
procura considerar os interesses de todos os grupos afetados pelas decisbes da
empresa. Como na visdo classica, a visdo stakeholder também pode ser

discriminada em duas perspectivas: “visdo socialmente ciente” e “ativismo social”.

A *“visdo socialmente ciente” parte da premissa de que o balanco dos
interesses de todos os stakeholders é benéfico a corporacdo. Além das obrigacbes
fiduciarias dos gestores para com os proprietarios, as obrigacdes morais para com

terceiros podem gerar frutos em vez de peso. Segundo Graves et al. (2001, p. 17):

Esses deveres existem porque, como 0s proprietarios, esses outros
stakeholders também fazem investimentos em empreendimentos:
empregados investem o seu tempo e capital intelectual, clientes investem
sua confianca em repetidos negdcios, comunidades provéem infra-estrutura
e educacéo para futuros empregados assim como pagam impostos, e assim

por diante.

Na perspectiva do ativismo social as empresas tém responsabilidades
explicitas para com todos os stakeholders. As corporacdes devem ter um
comportamento ativo na promocdo dos interesses sociais, mesmo quando tais
interesses ainda ndo sédo abertamente demandados pela sociedade. Enquanto que
responsabilidades econbmicas, legais e éticas sdo obrigatérias, a responsabilidade
social é desejada pela sociedade. Nesse sentido, € papel das corporacdes ajudar a
amenizar as caréncias do bem-estar publico, atuando no combate a pobreza, a
deficiéncias educacionais, ao crime, ao desemprego cronico e etc. (CARROLL,
2000Db).
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Um dos grandes problemas diagnosticados na teoria stakeholder € a
impossibilidade de se balancear os beneficios gerados, jA que esses sdo nao
quantificaveis. Como quase todas as pessoas podem potencialmente ser afetadas
pelas organizacbes, o numero de stakeholders é inconcebivel. Para Sternberg
(1997) a solucéo seria limitar de alguma forma o nidmero de stakeholders, mas a
teoria ndo oferece nenhum guia de como individuos e/ou grupos poderiam ser
adequadamente selecionados. A autora também observa que mesmo em uma
situacdo onde a selecdo dos stakeholders e a quantificacdo dos beneficios sdo

possiveis, a teoria ndo diz como resolver os provaveis conflitos divergentes.

Segundo Branco & Rodrigues (2007) a teoria stakeholder é conflituosa na sua
forma de utilizag&o. Isso porque na abordagem normativa da teoria os stakeholders
sdo visto como um “fim” e na abordagem instrumental os stakeholders sé&o
considerados “meios” para melhorar o desempenho financeiro. Jawahar &
McLaughlin (2001, p. 399) defendem a argumento instrumental considerando que
como uma “(...) hipétese fundamental € que o objetivo final das decisdes
corporativas é o sucesso no mercado, entdo a administracédo para os stakeholders &

um meio para esse fim”.

1.2 Responsabilidade Social Corporativa: definicao e desenvolvimentos do

termo

A discusséo sobre a importancia do meio social nas atividades da empresa nao
€ nova. O livro “Social Responsibilities of the Businessman” de Howard R. Bowen,
publicado em 1953, é considerado a pedra fundamental da literatura moderna sobre
0 assunto. Bowen desenvolve o argumento de que os negdcios tocam a vida das
pessoas de diversas formas. A partir dessa idéia inicial, o autor levanta questdes de
como os homens de negdcios devem se portar, dado que suas acOes afetam a
sociedade que o cerca. Cabe ressaltar que o livro foi escrito em um momento no

gual os grandes grupos econdmicos, acompanhando os anos dourados do
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capitalismo, cresceram muito em termos de poder, dinheiro e escala geogréfica.
Assim, a emergéncia de tais discussfes pode ser entendida como uma resposta ao

clamor da sociedade contra as praticas imorais dos negocios.

A partir do trabalho seminal de Bowen, as expectativas da sociedade em
relacdo a ética dos negocios tém sido crescentes, tanto que nas ultimas décadas os
negocios vém sendo cada vez mais avaliados ndo s6 pela performance financeira
como também por suas contribuicdes sociais. Nesse contexto, a Comissao da Uniéo
Européia publicou em 2001 o “Promoting a European Framework for Corporate
Social Responsibility — Green Paper” buscando impulsionar uma ampla discussao de
como promover a Responsabilidade Social Corporativa na Europa e no resto do
mundo, com o objetivo de desenvolver novas praticas e aumentar a transparéncia e
a confiabilidade da avaliacdo das mesmas. Apesar do interesse mundial pelo
assunto, Friedman (1970) critica a falta de rigor analitico observada nas discussoes

acerca da responsabilidade social dos negocios. Segundo o autor:

O que significa dizer que “negécios” tém responsabilidades? Somente
pessoas podem ter responsabilidades. Uma corporacdo é uma pessoa
artificial e, neste sentido, pode ter responsabilidades artificiais, mas
“negécios” como um todo ndo se pode dizer que tém responsabilidades, até

em um sentido vago. (ibid., p. 1)

A consequéncia dessa falta de rigor € que o termo RSC tem sido usado de
forma demasiadamente ampla, abrigando um grande numero de idéias, conceitos e
técnicas, sendo definido e abordado de modos variados. A origem académica da
RSC pode ser a responsavel por isso. O motivo € que, com o andamento dos
debates, a teoria inicial foi se desdobrando para outras areas e idéias, mas
permaneceu vinculado ao termo original. A falta de pragmatismo, muitas vezes
observada, do meio académico acaba gerando esse descolamento entre a teoria e a
pratica.
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A reacgéo do meio corporativo a essa falta de clareza e objetividade resultou em
mudangas para outros focos e terminologias com o objetivo de suplantar essas
falhas. Entre as terminologias emergentes podemos citar a correspondéncia social
corporativa, cidaddo corporativo e performance social corporativa. Correspondéncia
social parte da idéia de que responsabilidade social estd muito vinculada a nocao de
obrigacdo, assim o termo propde uma reorientacdo no sentido enfatizar a acéo
corporativa, a pro-atividade e implementacdo de uma funcéo social propriamente
dita. Cidadao Corporativo (CC) foi um termo cunhado por profissionais de mercado
financeiro na década de 1990 e é usado para conectar as atividades dos negdcios a
uma prestacdo de contas a sociedade (social accountability). O termo performance
social corporativa emerge como um conceito global que incorpora os conceitos de
responsabilidade e correspondéncia social corporativa e todas as acdes dos

negoécios que sao socialmente benéficas.

Segundo Valor (2005), ha muitas razdes historicas e geogréficas que justificam
a escolha de um termo em particular. A autora ressalta que o termo cidad&o
corporativo € o preferido em paises anglo-saxdnicos, mas que a terminologia RSC
ainda é a mais usada, principalmente na Unido Européia. Para ndo perder o foco
aprofundando nessas questbes, optou-se pela utilizacdo do termo tradicional na
analise a ser realizada do presente trabalho. Assim, sera considerado o conceito

proposto por Bloom & Gundlach (2001). Segundo esses autores, RSC:

Sao obrigacbes da firma com seus stakeholders — pessoas e grupos que
podem afetar ou serem afetados pelas préaticas e politicas corporativas.
Essas obrigacbes vao além dos requerimentos legais e das
responsabilidades da companhia com seus stakeholders. O cumprimento
dessas obrigacdes tem a intencdo de minimizar cada dano e maximizar o
impacto dos beneficios de longo prazo da firma sobre a sociedade (ibid., p.
142).
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Outra contribuicdo importante para a definicdo € de Carroll (1979, 1991) para o
gual a RSC pode ser fragmentada em quatro componentes (responsabilidades):
econdmico, legal, ético e filantrépico. O componente econémico reflete a crenca de
que as corporacdes devem ser lucrativas no processo de produzir bens e servicos
demandados pelos consumidores. Ao operar com o foco na obtencédo de lucros,
espera-se que a empresa aja de acordo com as leis e regulamentacdes
promulgadas pelos governos nas esferas em que a mesma atua, resultando no
chamado componente legal. O componente ético relaciona-se a conduta da
corporagdo em questbes que a sociedade desaprova, mas que ainda ndo estédo
codificadas em leis. Em outras palavras, a sociedade tem normas e valores
implicitos e espera que sejam seguidos pelas empresas. Em muitas ocasifes essas
normas e valores sdo as forcas por detras da criacdo de futuras leis e
regulamentac¢des. Por fim, o componente filantrépico se refere as a¢des corporativas
correspondentes as expectativas da sociedade para que o negdcio seja considerado
um bom cidaddo corporativo. Entre tais atividades, destacam-se aquelas que se

engajam na promocéao da boa vontade e bem-estar da sociedade.

Carroll (1991) incorpora a esses quatro elementos uma estrutura piramidal,
Figura 1, na qual as responsabilidades econdmicas se constituem no alicerce dos
outros componentes. Essa estrutura contraria a idéia de que as responsabilidades
econbmicas se relacionam as acdes da empresa em beneficio proprio e que as
outras responsabilidades estdo ligadas as acdes para o beneficio da sociedade.
Como os componentes estdo ligados aqueles que formam a sua base, todas as
responsabilidades estdo vinculadas ao componente econémico. O autor tambéem
observa que esses quatro componentes sempre estiveram presentes no mundo dos
negécios, com graus distintos de énfase, mas s6 nas Uultimas décadas os

componentes ético e filantropico tém adquirido maior destaque.
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Figura 1 - A Piramide de RSC de Carroll

Responsabilidade
Filantrépicas:

er um bom cidadédo corporativo
Contribuir com recursos para a
omunidade melhorar a qualidade de vi

Responsabilidades éticas:

Ser ético;
Fazer o que é certo evitando danos.

Responsabilidades Legais:

Obedecer a lei;
Lei é a codificacdo da sociedade do que é certrado;
Jogar pelas regras do jogo.

Responsabilidades Econdmicas

Ser lucrativo;
O fundamento sobre o qual todos 0s outros se éstaipe

Fonte: Carroll (1991, p. 42)

Schwartz & Carroll (2003) refinam o modelo do préprio Carroll (1991) em torno
da idéia de que o componente filantropico deve ser incorporado ao componente
ético e/ou econdmico. As razbes para tanto sdo: 1) Normalmente é muito ténue a
diferengca entre as atividades éticas e filantropicas, tanto em nivel teérico como
pratico; 2) Atividades filantropicas muitas vezes tém interesses econdmicos
implicitos, ou seja, tais atividades estdo incorporadas em uma ampla estratégia de
criagdo de valor (estratégia filantropica). Para esses autores, como as estratégias
filantrépicas ndo sdo, necessariamente, altruistas, suas acdes ndo pertencem a

esfera das responsabilidades filantropicas.
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Esse posicionamento ja é adotado por muitos gestores. Na pesquisa realizada
por CRS Europe, Deloitte & Euronext (2003), entrevistou-se 388 administradores de
fundos e analistas financeiros de nove paises europeus® abordando questdes
relacionadas a investimentos sociais e seus respectivos impactos sobre a criagao de
valor. Segundo a pesquisa, 78 % dos entrevistados consideram que a administragéo
dos riscos sociais e ambientais tem um impacto significativamente positivo sobre o
valor da empresa no longo prazo. Entretanto, quando se trata do impacto de curto
prazo no valor da empresa (3-12 meses), somente 32 % dos entrevistados
acreditam que a administracdo desses riscos tem um impacto positivo. O Grafico 1

mostra os resultados dessa pesquisa.

Grafico 1 : Respostas da pergunta “Baseado na sua experiéncia, como a
administracao de risco social e ambiental impactam o valor de mercado da empresa

no curto e no longo prazo?”

Valor de mercado no longo prazo da empresa

Nao sei

5%  Nenhum impacto
13%

Impacto negativo
4%

Impacto Positivo
78%
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Valor de mercado no curto prazo da empresa

Nao sei
5%

Impacto Positivo
32%

Nenhum impacto

Impacto negativo 55%

8%

Fonte: CSR Europe, Deloitte & Euronext (2003, p. 17)

A visdao de que as acOes sociais influenciam o valor da firma se deve,
principalmente, ao fato de que tais a¢fes normalmente valorizam o0s ativos
intangiveis. O relatério do United Nations Global Compact (2004) defende esse
argumento lembrando que os ativos intangiveis, incluindo reputacdo e marca, muitas

vezes chegam a representar dois tercos do valor de mercado das empresas listadas.

Objetivando estabelecer parametros para a pratica de RSC, Lantos (2001) a
distingue em trés tipos: ética, altruista e estratégica. A RSC Etica esta relacionada
aos deveres éticos da empresa. Portanto, tal fato coloca esse tipo de RSC como
indispensavel na atuacéo de qualquer empresa, dado que a empresa é moralmente,
e muitas vezes legalmente, responsavel por danos reais e potencias que as suas
decisbes podem infligir sobre os stakeholders. Cabe ressaltar que nem sempre
esses danos podem ser evitados, mas praticas de RSC podem minimiza-los. Para a
RSC Etica os fins néo justificam os meios. Os administradores obrigados a tentar
maximizar a riqgueza dos proprietarios independentemente dos meios utilizados
(LANTOS, ibid.)
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Costuma-se pensar que a tomada de decisfes referente a RSC normalmente
incorre no dilema, pelo menos no curto prazo, entre lucratividade e a¢gdes sociais. O
posicionamento da RSC Etica frente a tal dilema é que algumas decisdes precisam
ser tomadas porque € o correto a ser feito, independente de serem ou né&o
lucrativas. A experiéncia nos revela que muitas vezes tais acoes sdo revertidas em
lucros. Veremos a seguir qgue a RSC Estratégica procura explorar justamente essa
possibilidade.

A RSC Altruista (humanitaria) equivale a quarta face da RSC proposta por
Carroll (2000a) — responsabilidades filantropicas. Nesse tipo de RSC a realizacdo de
acOes de responsabilidade social sdo genuinamente humanitarias, podendo incorrer
muitas vezes em sacrificios pessoais e corporativos. A RSC Altruista vai aléem da
ética e procura, ao ajudar a solucionar os problemas sociais, melhorar a qualidade
de vida da populacéo (Lantos, 2001). Como o foco € o bem-estar dos stakeholders,
as acoes de responsabilidade social altruistas se inserem na abordagem normativa

da teoria stakeholder.

A terceira versdo de RSC, na tipologia proposta por Lantos (2001), é tipo
especifico, freqiientemente visto em empresas estatais, que almeja ganhos politicos.
O desenho é similar ao da RSC Altruista, ou seja, incorre-se em sacrificios
financeiros sem nenhum ganho econémico explicito. Na verdade, os beneficios sdo
contabilizados na arena politica, por meio de favores e ganhos eleitorais. O governo
também pode efetuar gastos sociais com objetivos eleitorais a partir dos lucros e
receitas de impostos das estatais, mas quando tais gastos sdo internalizados na
atuacao das empresas esses ganhos politicos sdo usufruidos, principalmente, pelos
seus gestores. O resultado é que os cargos executivos das empresas estatais
acabam servindo de trampolim para a vida politica. O dltimo tipo de RSC € a mais
importante para o presente trabalho e esta relacionada com a estratégia corporativa

na criacao de valor.
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1.3 Responsabilidade Social Corporativa como estrat ~ égia

Muitos autores tém defendido que a RSC € uma estratégia importante para
alcancar o objetivo de maximizacdo da riqueza dos proprietarios. A RSC “(...) deve
ser considerada como uma forma de investimento estratégico” (McWilliams et al.,
2006, p. 4). Segundo McWilliams e Siegel (2001, p. 125) os administradores devem
encarar a RSC “precisamente como eles tratam todas as decisdes de investimento”.
As empresas somente devem engajar-se em atividades sociais se as mesmas
agregarem valor a firma. Esses sdo 0s argumentos que defendem a existéncia de
uma RSC Estratégica. Nesse tipo RSC acredita-se que boas a¢fes sociais geram
bons resultados ndo apenas para a sociedade, mas também para 0s negdécios. As
firmas devem realizar acdes sociais quando essas estdo alinhadas com os seus
interesses financeiros. A idéia € que a administracdo do risco social € um
componente importante a ser incorporado a gestao estratégica da empresa. Nessa
perspectiva, os stakeholders ndo proprietarios sdo considerados como meios
(instrumentos) para alcancar a finalidade de maximizacao de lucros (Goodspaster,
1991). Mediante esses argumentos podemos concluir que a RSC Estratégica

alinhasse com a abordagem instrumental da teoria stakeholder.

Seguindo o raciocinio da RSC Estratégica, Porter e Kramer (2002) analisam
que o argumento classico de Friedman possui duas hipéteses implicitas: 1) Os
objetivos econdmicos e sociais sado separados e distintos, entdo o melhor resultado
de um ocorre a custa do resultado do outro; 2) Os beneficios gerados pelas acdes
sociais das corporacfes sociais ndo sdo maiores do que aqueles gerados por acoes
sociais de individuos. Essas hipoteses podem ser verificadas na pratica quando as
contribuicdes corporativas ndo sdo alinhadas com as estratégias de atuacdo das
empresas. Entretanto, para esses autores, as corporagdes podem usar 0S Sseus
esforcos sociais para melhorar o “contexto competitivo” de atuacdo da empresa
melhorando o ambiente de negdcios nas localidades onde operam. O equivoco €&

achar que as empresas estdo isoladas da sociedade ao seu redor, pois a
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capacidade da empresa competir esta estreitamente ligada as circunstancias locais
onde elas operam. Segundo Porter e Kramer (2002, p. 59):

Competitividade hoje depende da produtividade com a qual companhias
usam trabalho, capital, e recursos naturais para produzir bens e servicos de
alta qualidade. Produtividade depende de ter trabalhadores educados,
seguros, saudaveis, honestos e motivados por um senso de oportunidade...

. A eficacia de empregados habilidosos e motivados; a eficiéncia da
infraestrutura local, incluindo estradas e telecomunicacdes; o tamanho e
sofisticacdo do mercado local; a extensdo das regulamentacdes
governamentais — tais variaveis contextuais tem sempre influenciado a

habilidade de competir das companhias.

Considerando a viséo classica de Friedman de que algumas dessas funcdes
sdo exclusivamente do governo e ndo das empresas, € dificil concordar que as
corporacbes devem ficar de bragos cruzados esperando por um tempo
indeterminado que o governo as faca. Entretanto, para que as ac¢des sociais tragam
resultados positivos € imprescindivel que as empresas entendam a ligacao entre tais
acOes e o contexto competitivo na qual elas operam. O entendimento dos canais
pelos quais as agles sociais criam valor para a corporagdo resulta em maiores
impactos econdmicos e sociais. (Porter e Kramer, 2002). Portanto, o sucesso a RSC
como estratégia de criacdo de valor vai depender da habilidade dos gestores em

selecionar a¢gbes mais efetivas.

Segundo Porter (1989, p. 87) o contexto competitivo € modelado a partir de
quatro grandes atributos inter-relacionados e que modelam o potencial de

competitividade. Delineiam-se os seguintes atributos:
1) Condicdes de Fatores . A posicao da regido nos fatores de producdo, como

trabalho especializado ou infra-estrutura, necessarios a competicdo em determinada

industria.
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2) CondicOes de Demanda . A natureza da demanda interna para os produtos

ou servigos da industria.

3) Industrias correlatas e de apoio . A presenca, ou auséncia, na regiao, de

indUstrias abastecedoras e industrias correlatas que sejam competitivas.

4) Estratégia, estrutura e rivalidade das empresas . As condi¢cdes que, na
regido, governam a maneira pela qual as empresas sdo criadas, organizadas e

dirigidas, mais a natureza da rivalidade interna.

Todos esses atributos possuem uma relacdo de dependéncia e de reforco em
que a fraqueza em um compromete todo o resto, comprometendo a competitividade
da regido. A analise desses elementos do contexto pode servir de norteador para a
empresa identificar as areas nas quais hd uma sobreposicao de interesses sociais e
econdbmicos, para com isso gerar ganhos competitivos com 0s seus investimentos
sociais. Porter & Kramer (2002) observam que apesar da existéncia de free riders
(caronas) as empresas com investimentos sociais obtém ganhos individuais que as

outras empresas presentes no mesmo contexto competitivo ndo usufruem.

2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Apesar de ser um conceito passivel de multiplas interpretacbes, podemos
definir a governanca corporativa como 0S mecanismos, ou principios, que dirigem a
tomada de decisdo dentro das corporacfes. Assim, tais mecanismos procuram
regular a relacdo entre os agentes envolvidos. Mas por que essa relacdo precisa ser
regulada? A necessidade de tais mecanismos se deve a existéncia do denominado
problema da agéncia, resultado da separacdo da propriedade do controle
empresarial. A idéia subjacente € que em algumas situacbes os interesses dos
acionistas (proprietarios) e os interesses dos que estdo administrando a empresa
nao estdo perfeitamente alinhados. 1Sso ocorre porque com a separacdo da gestao
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da propriedade e a dificuldade, ou mesmo impossibilidade, de elaborar um contrato
perfeito, que explicite a tomada de decisdo especifica para todas as situacdes na
vida da organizacdo, muitas vezes induzem um comportamento oportunista por

parte do gestor.

O debate sobre governanca corporativa foi durante muito tempo centrado na
visdo de empresas com estruturas de propriedades pulverizadas, ou seja, diluidas
entre varios pequenos acionistas minoritarios. Tal fato se deve a influéncia do
trabalho de Berle & Means (1932), que observaram tal caracteristica na estrutura
acionaria nas empresas norte americanas. Essa visdo tem sido criticada em
trabalhos recentes. Segundo La Porta, Lopez-De-Silanes & Shleifer (1998), na maior
parte do mundo observa-se uma estrutura de propriedade concentrada em alguns
acionistas majoritarios, em vez de pulverizada em pequenos proprietarios. A
descricéo de Berle & Means seria aplicada somente aos Estados Unidos e ao Reino
Unido. Sob essa nova perspectiva, o problema da agéncia deixa de ser o conflito
entre gestores e proprietarios e passa a ser entre acionistas minoritarios e
majoritarios. Quando é uma estrutura pulverizada os gestores possuem incentivos a
agir de forma oportunista. JA& na estrutura concentrada sdo 0s acionistas
controladores que tendem a tal comportamento, influenciando o controle da empresa

em proveito proprio.

A partir desses dois tipos de estrutura de propriedade surgiram modelos
diferenciados de governancga corporativa, objetivando se adequar a essas realidades
distintas. Ha casos em que o controle deve preservar apenas os interesses dos
acionistas e em outros casos 0s interesses de outros grupos também devem ser
considerados. Aqui a governancga corporativa se confunde com outro debate antigo
do meio empresarial, a questdo da fungdo dos negdécios na sociedade. Se de um
lado tem-se a visdo de que a funcdo dos negocios é gerar lucros para 0s seus
proprietarios, shareholder, do outro se tem a visdo de que 0s negdcios devem

considerar o conjunto de todos os agentes afetados por suas a¢des, stakeholder.
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2.1 Governanca Corporativa Socialmente Responsavel

A principio pode-se pensar que um modelo de governanca corporativa
socialmente responsavel € um simples sinbnimo para o modelo stakeholder, mas
isso ndo é verdade. Isso porque, o modelo stakeholder pode se restringir a alguns
interessados internos a empresa, ou mesmo interessados externos (credores e
fornecedores, por exemplo), mas que estdo pouco ou nada alinhados com as
demandas da sociedade. Assim, espera-se que modelo de governanca corporativa

socialmente responsavel incorpore um grupo mais amplo de interessados.

Considerando que as praticas da governancga corporativa procuram estabelecer
regras e medidas para que as acdes das empresas ndo s6 estejam em consonancia
com os interesses como também possibilitem ganhos maximos para 0s acionistas, €
imprescindivel olhar mais atentamente para os principios da RSC, dado que podem
representar uma importante estratégia de criacdo de valor. Strandberg (2005)
delineia dois grupos distintos, mas ndo mutuamente excludentes, de motivos para a
incorporacdo da RSC nas boas praticas de governanga corporativa. Segundo o autor
0s motivos podem ser pela questdo de valores (ética) ou pela administracdo de

risco.

Ao nivel de valores, as consideracdes éticas da RSC sédo percebidas como
imprescindiveis para uma boa governanca. Nesse grupo, a governancga corporativa é
entendida mais como uma expressao dos valores da instituicdo do que como regras,
e a RSC seria uma expressao externa desses valores. Para as firmas que estéo
aderindo a essa visdo, 0 processo de governanca consiste em determinar que tipo

de cidadéo corporativo a empresa deseja ser reconhecida (Strandberg, ibid.).

No outro grupo a RSC é conectada a governanca corporativa mediante a
administracdo de risco. Nessa visdo a RSC € uma questao de risco operacional, que
Nno caso S&0 0s riscos sociais e ambientais. Assim, a melhora dos resultados

financeiros oriundos da administracdo do risco e das oportunidades visualizadas
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pela RSC é uma importante questdo de governanga, dado que os gestores possuem
responsabilidades fiduciarias.

Independente das motivacdes, por valores ou por administracdo de risco, as
praticas de governanca vem cada vez mais incorporado 0s principios de RSC.
Strandberg (ibid., p. 9-10) apresenta as praticas que melhor representam esses

principios (tendo como base as indicacfes de um grupo de gestores entrevistados):

As iniciativas de relatorios globais normalmente incluem importantes
indicadores cruzados, tal como independéncia e expertise de diretores; processos
ao nivel da diretoria para supervisionar a identificacdo e administracdo de
oportunidades e riscos econdmicos, ambientais e sociais; e a ligacdo entre

compensagao dos executivos e o alcance de metas financeiras e nado financeiras;

- A administracao de risco € um ponto fundamental de conexao, pois um dever
chave da Diretoria € a consideracdo dos riscos corporativos de longo prazo. A
competéncia dos diretores, seus esforcos pré-ativos para ter uma visdo ampla do
gue afeta os ativos intangiveis e a sua habilidade para avaliar a estratégia nas areas

criticas para a performance corporativa e da governanca,;

- Transparéncia e prestacdo responsavel de contas sao praticas importantes.
As corporagfes precisam ter uma transparéncia significativa em questdes sociais,
ambientais e éticas para possibilitar uma melhor ligacdo com os interesses
econdmicos. As operacdes de RSC da Diretoria e o status do relacionamento da
empresa com todos os stakeholders também devem ser bem transparentes;

- Com o surgimento de novas formas de riscos e oportunidades, um corpo
heterogéneo de diretores pode enfrentar melhor as situacdes com que a empresa se
depara do que se 0 mesmo fosse homogéneo. E importante que a corporacéo tenha

diretores com backgrounds em questdes nao tradicionais nos negocios. Assim,
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composicdo e diversidade da Diretoria € uma questdo importante para a existéncia
de uma unido entre RSC e governanca;

- A politica de compensacao também pode afetar a performance social. Os
incentivos financeiros precisam ser definidos numa perspectiva de longo prazo que

capte a administragao de risco e oportunidades.

3 CONSIDERACOES FINAIS

O interesse em relacdo as questdes nado financeiras vem crescendo entre os
mais diversos setores da economia de forma consistente. As grandes empresas
estdo na vanguarda desse movimento, ndo apenas motivadas pelo desempenho de
longo prazo, mas também por serem muitas vezes de propriedade do grande publico
(mediante os fundos de pensao). Além disso, 0os gastos com programas sociais
pesam menos no orcamento das grandes empresas do que nas pequenas.
Entretanto, € um equivoco pensar que esse € um processo espontaneo. Ao longo do
trabalho pode-se observar que uma atuacao corporativa alinhada aos interesses da
sociedade é o resultado de uma demanda que veio crescendo no decorrer da
segunda metade do século XX. E provavel que a pressdo dessa demanda tenha se
exacerbado nos ultimos anos devido a sensibilizacdo mundial devido a questdes

ambientais, como o aquecimento global.

Caso se confirme os cenarios pessimistas de muitos especialistas ambientais é
muito provavel a ocorréncia de uma adoc¢éo generalizada de modelos stakeholders
de governanca corporativa por empresas do mundo todo e, além disso, totalmente
alinhados com os principios de Responsabilidade Social Corporativa. O presente
trabalho procurou expor essas questdes e como as mesmas se desenvolveram para
no final chegarmos a idéia de governanca corporativa socialmente responsavel, que
dada as expectativas atuais de todos os agentes econbmicos consiste em uma

importante estratégia de criacdo de valor.
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ABSTRACT

The increase of the importance of the social responsibility of the companies to
the long one of the last decade must, to a great extent, the conscience of the agentes
of that the social questions have become an important factor of risk, passing it be
determinant in the value creation. Those questions at present come receiving a
determinant paper in the formulation of the corporate strategies. The creation of
several indexes for evaluate the social responsibility of the companies is an indicative
powerful of the attention of the market regarding such matter. Like this, given that the
objective of the corporate governance is to of create rules and procedures for align
the actions of the agents with the interests of the shareholders, consisting frequently
in the maximization of the wealth, becomes-itself important that to same incorporates
beginnings of corporate social responsibility. The present work has for objective
present the relative debates to the function of the business in the society, polarized
by the approaches shareholder and stakeholder, the idea and developments of the
term corporate social responsibility, the main models of corporate governance and,
finally, as such models of governance can incorporate the favorable positioning to the
social responsibility.

Key-words : corporate governance; corporate social responsibility; value creation;

risk; models of governance
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3Ameaca vazia é uma estratégia em que um jogador A sinaliza que pode fazer uma
jogada que prejudique o jogador B, seu oponente, caso esse néo faca a jogada que

melhor convenha ao jogador A.

0 Primeiro Teorema do Bem-estar da economia afirma que a situagéo de equilibrio
competitivo € 6tima no sentido de Pareto. Em outras palavras, o equilibrio
competitivo gera uma situacdo em que nao existe outra que seja melhor para todos

os individuos.

®|sso porque os produtores ndo sdo homogéneos, os bens ndo sdo homogéneos, ha

problemas de agéncia, etc.

® Bélgica, Franca, Alemanha, Italia, Holanda, Espanha, Suécia, Suica e Reino Unido.
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