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GASTOS FINANCEIROS COM STAKEHOLDERS EM MICRO, PEQUENAS E
MEDIAS EMPRESAS BRASILEIRAS: as condigdes financeiras importam?

1 Introdugéo

Pequenas e medias empresas (PMEs) tém grande relevancia econémica e social em
todo o mundo. No Brasil, sdo responsaveis, aproximadamente, por de 27% do PIB, 50% da
forca de trabalho e 40% da remuneracdo total dos trabalhadores (Sebrae, 2014). Com alta
capilaridade geogréfica e diversidade de negdcios, essas empresas proporcionam dinamismo a
economia brasileira e oportunidades de trabalho para cidaddos que encontram dificuldades
para se empregarem nas grandes organizacOes, especialmente aqueles sem experiéncia, com
baixa formacdo educacional e em idade mais avancada (Santos, 2013). Isso justifica a
expansdo de estudos com esse objeto.

Embora pesquisas com grandes empresas, sob as premissas da slack resources theory
(Choi, Kwak, & Choe, 2010; Singal, 2014, Waddock & Graves, 1997), indicam que folga de
recursos € utilizada para a melhoria da remuneracgéo, beneficios e condicdes de trabalho de
colaboradores, assim como para o aperfeicoamento das relacbes com clientes e fornecedores,
e atendimento de demandas comunitarias, no contexto de PMEs estudos com esse foco sdo
escassos. Isso indica que mais esforcos sao necessarios para melhor evidenciar, em PMEs, 0s
efeitos de folga de recursos sobre essas e outras questdes centrais na literatura de desempenho
social empresarial. Esse desempenho é um constructo que representa a definicdo operacional
de responsabilidade social empresarial (RSE). Enquanto RSE equivale ao conjunto das
expectativas econdmicas, legais e éticas que a sociedade tem das empresas em dado momento
(Carroll, 1979; Schwartz & Carroll, 2003), desempenho social empresarial € um indicativo de
como e até que ponto as empresas conseguem atender essas expectativas (Frederick, 1994).

Nos trabalhos desse campo com PMEs, desempenho social e desempenho financeiro
sdo mensurados com dados de percep¢do. Com vistas a ampliar os resultados ja alcancados,
este estudo apresenta resultados com base em dados contébeis. Para tanto, apoia-se sobre o
modelo conceitual de RSE, de Schwartz e Carroll (2003), para classificar gastos financeiros
com stakeholders em obrigatérios, quando da existéncia de previsdao legal, ou em
espontaneos, quando realizados por motivac6es outras. Considerando que pesquisas (Cesar &
Silva, 2008; Criso6stomo, Freire, & Vasconcellos, 2011) indicam que gastos financeiros com
stakeholders sd@o uma das medidas do desempenho social empresarial, este estudo entende que
esses gastos podem ser utilizados como métricas de interacdo entre a empresa e Seus
stakeholders principais, visando a consecucdo de suas obrigacOes sociais legais e o
atendimento de outras demandas dos stakeholders ndo reguladas por lei.

Tomando-se por base o background da literatura de desempenho social empresarial,
pretende-se responder as seguintes questbes: a) dadas as condic¢des financeiras de micro,
pequenas e médias empresas (MPMEs), qual é o perfil de gastos com os stakeholders? b)
MPMEs com melhores condi¢cfes financeiras apresentam maior nivel de gastos financeiros
com stakeholders? O objetivo geral caracterizar o perfil de gastos financeiros com
stakeholders em MPMEs, a partir de grupos de empresas com perfis de condicdes financeiras
diferentes, e os objetivos especificos sdo: i) mensurar os gastos financeiros com stakeholders
e as condicOes financeiras de MPMEs; ii) identificar se condi¢des financeiras sdo fatores
condicionantes do nivel de gastos financeiros com stakeholders em MPMEs.

Por meio de andlises de cluster, as empresas foram classificadas em diferentes grupos
com perfis de condicGes financeiras semelhantes. Em seguida, aplicou-se analises de variancia
para comparar esses grupos entre si com base em seus niveis de gastos com stakeholders. Os
resultados mostram que condic¢Bes financeiras ndo moldam o nivel total de gastos com
stakeholders, clientes e comunidade, mas empresas com melhores condi¢des financeiras
gastam mais com colaboradores do que empresas com condi¢des financeiras inferiores.



2 Fundamentacao teorica
2.1 Background tedrico da responsabilidade social e desempenho social empresarial

Dois casos ocorridos na primeira metade do século XX ilustram posicionamentos
institucionais da justica norte-americana contrarios entre si em relagdo ao papel e a
responsabilidade da empresa na sociedade moderna. No primeiro, de 1919, Henry Ford perde
acao judicial para acionistas da Ford Motor Company -, em que postulava utilizar lucros da
companhia para expansdo da empresa e investimento em melhorias das condicdes de trabalho
dos funcionarios. Nesse caso, a justica reforcou a ideia de que o objetivo primario da
corporacdo é a geracdo de lucros para seus acionistas, e cabe aos seus dirigentes agirem para o
alcance desse fim (Ashley, Coutinho, & Tomei, 2000)

No segundo, de 1953, acionistas da empresa A.P. Smith Manufacturing (produtora de
hidrantes e valvulas) perderam acéo judicial em que questionavam a decisao dos dirigentes da
empresa de doar recursos financeiros para o fomento de pesquisa na Universidade de
Princeton (Ashley et al. 2000). Dessa vez, o0s juizes deram uma nova interpretagdo ao
principio da primazia do acionista ao reconhecerem a importancia da corporacdo e suas
responsabilidades para com a sociedade. Nesse caso, a justica entendeu que a contribuigdo da
empresa para a manutencdo do sistema social do pais é também uma forma apropriada de
protecdo dos interesses corporativos (Ashley, et al. 2000).

Sobre esses e outros casos de natureza semelhantes, o arcabouco tedrico da RSE foi
ampliado. Além de suas bases — as teorias da ética, do contrato social e as concepcGes morais
religiosas, as discussdes em torno da RSE passam a ser permeadas pelos argumentos das
teorias dos shareholders e dos stakeholders. Os trabalhos de Archie B. Carroll (Carroll, 1979,
1991, Schwartz & Carroll, 2003) proporcionam relevante contribuicdo para essa literatura, ao
estruturarem modelos conceituais integradores dos diversos pontos de vistas sobre RSE.
Nesses trabalhos, RSE abrange o conjunto das expectativas econdmicas, legais, éticas que a
sociedade tem das empresas em determinado momento.

Sob esse entendimento, conceitos de desempenho social empresarial, um
subconstructo de RSE, foram desenvolvidos a partir de visdes amplas e estreitas. Entre as
primeiras, Wood (1991) afirma que desempenho social empresarial consiste numa
configuracdo de principios de responsabilidade social, processos de resposta social, politicas e
programas sociais, e resultados observaveis referentes a gestdo das relagcdes sociais da
empresa. E um conceito que inclui processos de avaliagdo ambiental, gestdo dos stakeholders
e outras medidas de impactos externos advindos das operacdes da empresa. Entre as ultimas,
Waddock e Graves (1997) asseveram que desempenho social empresarial € uma medida de
mensuracdo da eficiéncia das interacbes mantidas pelas empresas com seus stakeholders
principais.

Percebe-se que a linha condutora desses conceitos enfatiza a gestdo das relaces da
empresa com seus stakeholders e os impactos que as atividades empresariais provocam sobre
as partes interessadas, desde as presentes no dia a dia das operag¢des, como colaboradores,
clientes e fornecedores, até as mais difusas, como a comunidade, sociedade e meio ambiente.
O desenvolvimento desse campo no contexto de grandes corporacdes permitiu aos
pesquisadores ndo apenas mensurar e compreender o desempenho social, mas também
explicar suas relagdes com outras medidas organizacionais, como resultados financeiros
(Waddock & Graves, 1997), valor da marca (Melo, 2012), custo de crédito (Oikonomou,
Brooks & Pavelin, 2014), atracdo e desempenho de colaboradores (Zhang, Fan, & Zhu, 2014),
vantagem competitiva, reputacdo e satisfacdo de clientes (Saeidi, Sofian, Saeidi, Saeidi, &
Saeidi, 2015).

Mas no contexto das empresas de pequeno e médio portes, pesquisas sob tematicas da
RSE e das relacbes com stakeholders por muito tempo mantiveram-se como exploratorias e
descritivas. Porém, nos Gltimos anos surgiram estudos que buscaram mensurar e explicar 0s
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efeitos da gestdo das relacdes sociais sobre outras medidas do desempenho organizacional em
PMEs, como competitividade (Battaglia, Testa, Bianchi, Iraldo, & Frey, 2014; Maduefio,
Conesa, & Martinez-Martinez, 2016; Turyakira, Venter, & Smith, 2014), efetividade
organizacional (Maldonado-Guzman, Pinzon-Castro, & Lopez-Torres, 2016) e desempenho
financeiro (Jain, Vyas, & Chalasani, 2016). Nesses estudos, os stakeholders mais citados sdo:
colaboradores, clientes, comunidade e meio ambiente.

2.2 Condicdes financeiras empresariais: dimensoes e indicadores

Condicgoes financeiras refletem o estado de salde financeira de uma empresa no
decorrer do tempo, e podem ser aferidas por medidas de folga de recursos e desempenho
financeiro. Folga de recursos é o conjunto de recursos (humanos, materiais e financeiros) que
supera 0 minimo necessario para produzir um dado nivel de produgdo organizacional (Singh,
1986). Empresas com recursos em excesso utilizam essa folga de forma discricionaria, para 0s
mais variados fins, tais como: combater ameacas concorrenciais (Greenley & Okemgil, 1998),
explorar oportunidades de mercado (Weinzimmer, 2000), pesquisar, desenvolver e inovar em
produtos, servicos e processos (Lee & Wu, 2015; Mellahi & Wilkinson, 2010), relizar
filantropia empresarial (Seifert et al. 2004) e investir em a¢des de RSE (Bnouni, 2011; Choi et
al. 2010; Singal, 2014).

Segundo Singh (1986), folga de recursos possui duas macro categorias: folga absorvida
e folga ndo absorvida. Essa Ultima - a de interesse deste estudo - refere-se a folga financeira
propriamente dita, e indica o nivel de capacidade das empresas de cumprir suas obrigacfes
atuais (Singh, 1986). Esssa categoria se divide em: folga disponivel e folga potencial. A
primeira representa 0s recursos ainda ndo absorvidos na consecucdo dos objetivos
organizacionais, e tem como principais medidas: liquidez corrente e fluxo de caixa (Singh,
1986). A segunda refere-se a capacidade de uma empresa de atrair recursos externos -
empréstimos a longo prazo e fundos de curto prazo (Singh, 1986; Lee & Wu, 2015). Suas
principais medidas sdo: relacdo preco-lucro da agdo e folga potencial, que é a razdo entre
patrimdnio liquido e dividas totais (Singh, 1986; Lee & Wu, 2015).

Por sua vez, o desempenho financeiro é uma das dimensGes do desempenho
organizacional, e reflete os resultados econdmicos oriundos das decisbes tomadas no ambito
das atividades de uma empresa (Combs, Crook & Shook, 2005). Suas medidas permitem
comparar a empresa com ela mesma e com outras similares do seu setor de atuacdo (Teixeira
& Amaro, 2013). Segundo Combs et al. (2005), o desempenho financeiro possui trés
dimens@es. A primeira, retorno contabil, é representada por indicadores de rentabilidade, tais
como: a) retorno sobre os ativos (RSA), que mede a capacidade dos ativos em gerar
rentabilidade, b) retorno sobre as vendas (RSV), que mede o ganho imediato da empresa a
partir das vendas, e; c) retorno sobre o patrimonio liquido (RSPL), que mensura a taxa de
retorno do capital dos proprietarios. A segunda dimensdo é a do crescimento, que € aferida
por medidas de participacdo de mercado, tais como: variacdo das vendas (VRV) e
crescimento do lucro; e a terceira dimensao é o valor de mercado, mensurada por indicadores
como o retorno sobre a acdo e o0 Q de Tobin.

Estudos empiricos do campo do desempenho social (Cesar & Silva, 2008; Criséstomo
et al.,, 2011; Griffin & Mahon, 1997)) indicam que os resultados obtidos com medidas de
retorno contabeis sdo mais estaveis e menos contraditorios do que os obtidos com medidas de
valor de mercado. Nesses estudos, RSV, RSA e RSPL sdo as medidas mais utilizadas. Ja a
variacdo das vendas, nos estudos desse campo, foi encontrada em apenas um estudo (Saeidi et
al. 2015). No contexto de pequenas e médias empresas, pesquisas que se aproximam do
campo teorico do desempenho social (Battaglia et al., 2014; Maduefio et al., 2016; Turyakira
et al., 2014) mensuram o desempenho financeiro por meio de dados de percepgéo.



2.3 Aspectos legais das relacGes das empresas com seus stakeholders

Partindo-se do entendimento de que as obrigacOes legais para com o0s stakeholders
compdem espectro das responsabilidades sociais das empresas (Carroll, 1979; Schwartz &
Caroll, 2003), importa discutir os aspectos obrigatorios das relacbes de PMEs com seus
stakeholders principais, considerados nesta pesquisa: colaboradores, clientes e comunidade.

No que se refere aos empregados, a primeira obrigacdo das empresas é a assinatura da
carteira de trabalho (CTPS) em até 48 horas apds a admissdo, conforme determina o art. 29 da
Consolidacdo das Leis do Trabalho (CLT). A assinatura da CTPS permite ao trabalhador o
acesso aos direitos sociais garantidos pelo Estado brasileiro (Noronha, 2003). Além dos
direitos trabalhistas regulamentados em lei, como salario minimo, férias remuneradas, jornada
de trabalho, condic6es de protecdo contra acidentes de trabalho, indenizacédo por dispensa sem
justa causa e aposentadoria por tempo de servi¢o, descanso semanal remunerado, 13° salério,
salario familia, fundo por tempo de garantia e servico, dentre outros (Corréa, 2010), também €
obrigacdo das empresas garantir aos trabalhadores as conquistas negociadas por meio das
convencoes coletivas de trabalho (CCT), uma vez que segundo o artigo 611 da CLT, as CCT
sdo acordos de carater normativo.

Quanto as obrigacbes com clientes, o Brasil apresenta um conjunto de leis que regula
critérios e padrdes de producgdo, qualidade, especificacBes técnicas, garantia, instrugcdes de
uso, seguranca, entre outros, na maioria dos ramos de atividade. Além de observar esses
aspectos em niveis especificos de suas atividades, as empresas sdo obrigadas a cumprir 0
codigo de defesa do consumidor (CDC). O CDC equipara o consumidor a coletividade de
pessoas, ainda que indeterminada, que por ventura tenha intervido nas relagcdes de consumo
(Lei n° 8.078, 1990), o que representa grande desafio para as empresas em termos de
acompanhamento do ciclo de vida dos produtos ou servigos.

Dentre outros aspectos, o CDC regula os direitos do consumidor, a prevencdo e
reparacao dos danos e a responsabilidade pelo efeito do produto e do servigo. Para o CDC, o
consumidor € o elo fraco da relagdo de consumo, e nesse caso, imputa ao fornecedor a
responsabilidade civil objetiva por vicios ocultos no bem fornecido. Isso significa que é
obrigacdo da empresa fornecedora, independentemente da existéncia de culpa, reparar o
produto ou substitui-lo, bem como reparar os danos causados por seus produtos ou Servi¢cos
decorrentes de informacdes insuficientes ou inadequadas sobre seu uso e riscos, mesmo que 0
consumidor ndo apresente provas (Lei n° 8.078, 1990). Quanto a comunidade, os aspectos
legais sdo tratados pelo codigo civil, por legislacbes ambientais, por leis que tratam de
residuos sélidos e outros dispositivos legais no ambito dos poderes publicos federal, estadual
e municipal.

2.4 Hipoteses de pesquisa

Seguindo resultados de estudos anteriores do campo do desempenho social
empresarial (Bnouni, 2011; Choi et al., 2010; Singal, 2014), parte-se do pressuposto de que
empresas com melhores condigdes financeiras destinam maior quantidade de recursos
financeiros para atender as demandas de seus stakeholders, como melhoria da remuneragéo,
beneficios e condigdes de trabalho dos colaboradores, aperfeicoamento das relacbes com
clientes, atendimento de demandas comunitarias, e praticar a filantropia empresarial (Seifert
et al., 2004). Nesse aspecto, é formulada a hip6tese 1:

Hipdtese 1: Clusters de empresas com melhores condigdes financeiras tém maior nivel de
gastos financeiros totais com stakeholders, do que clusters de empresas com piores condig¢oes
financeiras.

Colaboradores tém elevada importancia para o negocio (Van der Laan, Van Ees, &
Witteloostuijn, 2008) devido a sua capacidade de aumentar ou diminuir os niveis de
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produtividade de PMEs (Maduefio et al., 2016). Essa importancia, em PMEs com atividades
especializadas, leva essas empresas ao oferecimento de melhores remuneracdes, condigcdes de
trabalho e beneficios para manutencao de seus talentos (Gasparin, 2011). Assim, é provavel
que esse maior sacrificio financeiro ocorra em PMEs em melhores condicfes financeiras.
Nesse aspecto, formula-se a hipotese 2:

Hipdtese 2: Clusters de empresas com melhores condigdes financeiras apresentam maior nivel
de gastos financeiros com colaboradores, do que clusters de empresas com piores condi¢des
financeiras.

O custo da legislacdo trabalhista brasileira varia conforme o setor e o ramo de
atividade. Na industria, esse custo, em geral, € mais elevado do que no comércio e nas
empresas de servicos, pois, além dos direitos mencionados no subitem 2.3, nas empresas
industriais 0s encargos sociais englobam risco de acidente de trabalho, salario educacéo,
contribuigdes ao sistema “S” e ao INCRA. Como se trata de um setor com sindicatos mais
atuantes, ao incluir os beneficios conquistados por convengdes coletivas, como alimentacéo,
auxilio creche, cesta bésica, e outras obrigacfes acessorias, 0 custo dos encargos sociais pode
chegar a 180% do salario do trabalhador (Souza, Firpo, Ponczek, Zylberstajn, & Ribeiro,
2012). Além disso, no setor industrial, os aspectos normativos da Norma Regulamentadora
(NR) 12 ampliou em 300 itens as exigéncias de seguranca do trabalho (Ogeda, 2014). Assim,
espera-se que industrias com melhores condi¢des financeiras apliguem maior nivel de
recursos financeiros para atender as exigéncias legais relacionadas aos colaboradores,
conforme proposto na hipdtese 2a:

Hipotese 2a: Clusters de empresas industriais com melhores condi¢des financeiras apresentam
maior nivel de gastos obrigatérios com colaboradores, do que clusters de empresas industriais
com piores condicdes financeiras.

Gastos espontaneos com colaboradores séo de natureza econémica e ndo econémica.
Os primeiros incluem prémios por produtividade, gratificacdes e participacdo nos lucros.
Compondo os Gltimos, os principais sdo: alimentagdo, assisténcia médica e odontoldgica,
bolsas de estudo e auxilio-creche. Essas iniciativas sdo tipicas de empresas mais estruturadas,
fisica e financeiramente, e mais profissionalizadas em relacdo a gestdo de seus recursos
humanos, como as de porte médio da amostra deste estudo. Por sua vez, empresas com
problemas financeiros tendem a suspender os beneficios ndo econdémicos e a reduzir ou cortar
os beneficios econdmicos, afetando a remuneracéo dos trabalhadores (Buckley, 1989). Nesse
contexto, formula-se a hipdtese 2b:

Hipotese 2b: Clusters de medias empresas com melhores condi¢des financeiras apresentam
maior nivel de gastos espontaneos com colaboradores, do que clusters de médias empresas
com piores condicdes financeiras.

As empresas industriais séo bastante afetadas pelo conjunto de legislacdo que regula
critérios e padrdes de producdo, qualidade, seguranca de produtos etc., e pelo codigo de
defesa do consumidor (CDC). Também é comum, nessas empresas, a ado¢do de estratégias de
vendas focadas em itens espontaneos (bonificacdo, brindes, etc.), visando a manutengdo do
posicionamento de seus produtos no mercado varejista. Nesse aspecto, esperando que
industrias com melhores condi¢Ges financeiras tenham maior capacidade financeira para arcar
com custos decorridos dessas questdes, postula-se as hipbteses 3 e 3a:

Hipdtese 3: Clusters de empresas industriais com melhores condigdes financeiras apresentam
maior nivel de gastos com clientes, do que clusters de empresas industriais com piores
condigdes financeiras.



Hipdtese 3a: Clusters de empresas industriais com melhores condi¢des financeiras apresentam
maior nivel de gastos obrigatorios com clientes, do que clusters de empresas industriais com
piores condicdes financeiras.

Diversos tipos de incentivos sdo utilizados com o objetivo de estimular as vendas de
mercadorias ou produtos, tais como bonificagdes, brindes, premiacGes, descontos, entre
outros. Essas estratégias de vendas sao comuns em empresas industriais e atacadistas (as de
porte médio da amostra deste estudo), e sdo bastante utilizadas pelos varejistas como
instrumento de reducdo de custos operacionais, visando a manutencéo de precos atrativos e
competitivos (Antunes & Sampaio 2015). Sob esse aspecto, formula-se a hipotese 3b:

Hipdtese 3b: Clusters de médias empresas com melhores condi¢cdes financeiras apresentam
maior nivel de gastos espontaneos com clientes, do que clusters de médias empresas com
piores condicdes financeiras.

Apesar de empresas em melhores condi¢bes financeiras realizarem maior nivel de
gastos financeiros com as demandas da comunidade (Bansal, 2005), é preciso considerar que
nas empresas brasileiras, as acdes direcionadas a esse stakeholder sdo, em sua maior parte,
assistencialistas, aleatérias e pulverizadas (Passador, 2002). Assim, € plausivel esperar que
ndo exista diferenca entre os gastos de empresas com melhores e piores condicdes financeiras.
Isso leva a formulagdo da hipdtese de pesquisa 4:

Hipdtese 4: Nao ha diferenca significativa no nivel de gastos financeiros com a comunidade
entre clusters de empresas com melhores e piores condicdes financeiras.

3 Metodologia
3.1 Delineamento e amostra, coleta, sistematizacéo e tabulacdo de dados.

Trata-se de um estudo comparativo com abordagem quantitativa, realizado com dados
em painel de uma amostra de 128 MPMEs, da industria, comércio e servicos. O recorte
temporal é transversal e compreende o periodo de 2010 a 2015. A classificacdo do porte foi
realizada com base nos critérios estabelecidos na Circular BNDES 011/2010. A amostra € por
conveniéncia porque a indicacdo das empresas coube aos profissionais responsaveis pela
contabilidade. Os dados foram extraidos do balan¢o patrimonial, demonstracdo do resultado
do exercicio (DRE) e balancete analitico. A amostra totaliza 662 observacGes assim
distribuidas: a) por ano: 2010 — 73; 2011 — 128; 2012 — 127; 2013 — 123; 2014 — 115; e 2015 —
96; b) por porte: micro — 382; pequena: 181; e media: 99 observacdes.

Os requisitos estabelecidos para a coleta dos dados foram: a) confiabilidade dos dados
contabeis, ou seja, s6 podiam participar do estudo MPMEs que buscam cumprir suas
obrigagdes legais sem subterfgios ou artificios de omissao de receitas e despesas; b) emissao
dos relatérios contabeis ano a ano, de 2010 a 2015. O periodo de coleta (recebimento dos
relatdrios), sistematizacéo e tabula¢do dos dados foi de 15/01/2016 a 15/11/2016.

3.2 Medidas de gastos financeiros com stakeholders

Com base em estudos anteriores desse campo, com PMEs, definiu-se que os trés
stakeholders principais sdo: colaboradores, clientes e comunidade. A escolha de
“colaboradores” deve-se ao fato de esse termo incluir, além de empregados, os terceirizados,
estagiarios, menores aprendizes e proprietarios-gerentes. Estes, alids, na maioria das PMEs,
sdo o0s principais gestores (Leone, 1999). A escolha de comunidade deve-se a sua proximidade
com o empresario e sua familia, fato que os tornam mais sensiveis aos problemas
comunitarios (Jenkins, 2006). Os clientes, por sua vez, sdo a razdo da existéncia das empresas
e, portanto, sdo considerados stakeholders primarios (Van der Laan et al., 2008). Foram
extraidos dos balancetes analiticos, ano a ano, os valores gastos pelas empresas em
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itens/componentes relativos a esses stakeholders, conforme sugestdo dos Indicadores Ethos-
Sebrae de RSE para micro e pequenas empresas (MPES).

Em relacdo aos colaboradores, considerou-se gastos com: folha de pagamento bruta,
salde, seguranca e condi¢Ges de trabalho, beneficios e desenvolvimento profissional.
Relativos aos clientes, considerou-se gastos com: rotulos, embalagens e instrucfes de uso, e
reparacdo de danos de produtos e/ou servicos, pesquisa de satisfacdo de clientes, brindes e
materiais promocionais, e bonificacdes de vendas. Quanto a comunidade, extraiu-se gastos
com: doagdes a entidades comunitarias, patrocinio a eventos culturais e de lazer e a equipes
de esportes locais, assim como doages a partidos politicos.

Partindo do modelo conceitual de RSE, de Schwatz e Carroll (2003), os gastos foram
classificados em obrigatdrios, quando previstos em lei (CLT, convencdes coletivas e CDC),
ou em espontaneos, quando despendidos por outras motivac6es, como aquelas contempladas
no dominio ético do referido modelo. Encontrou-se gastos financeiros, obrigatorios e
espontaneos, com colaboradores e clientes, e gastos somente espontaneos com a comunidade.
Seguindo a metodologia do Balanco Social, do IBASE, a soma dos valores dos itens foi
divida pela receita liquida, em cada ano de analise, obtendo-se indices relativos, que
permitiram comparar 0s gastos entre as empresas na mesma base. Os indices relativos aos
itens formam as subcateorias, e estas formam categorias.

Considerando que colaboradores recebem a maior parte dos resucuros financeiros de
MPMEs, para evitar a sobreposicdo desses gastos sobre os gastos totais, calculou-se o indice
dos gastos totais com stakeholders, aplicando-se a técnica de analise de componentes
principais (ACP). Os escores foram salvos pelo método “regressdo”. A ACP permite a
transformacéo linear 6tima de um conjunto de variaveis originais intercorrelacionadas em um
novo conjunto de variaveis ndao correlacionadas (Lindner & Pitombo, 2016). A Tabela 1
apresenta os resultados da ACP:

Tabela 1: Scores dos testes da ACP

Descricéo Score

KMO 0,52*
Comunidade 0,80
Clientes 0,74

Colaboradores 0,45
Variancia explicada| 46%
Fonte: dados da pesquisa (2017); *p < 0,01

A Tabela 2 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis dos gastos financeiros:

Tabela 2: Estatisticas descritivas das variaveis de gastos financeiros com stakeholders

Variaveis Média | D.P [Minimo|Maximo
Gastos totais com os stakeholders (GTS) -0,0074 | 1,0064 | -0,3476 | 17,5966
Colaboradores (COLAB) 0,1873 [{0,1920| 0,0021 | 1,9626
Clientes (CLI) 0,0031 |0,0285| 0,0000 | 0,4484
Comunidade (COM) 0,0003 |0,0022 | 0,0000 | 0,0305

Colaboradores - obrigatério (COLAB-O) 0,1826 (0,1883| 0,0021 | 1,9626
Colaboradores - espontaneo (COLAB-E) 0,0047 |0,0141| 0,0000 | 0,2064
Clientes - obrigatério (CLI-O) 0,0025 (0,0277| 0,0000 | 0,4338

Clientes - espontaneo (CLI-E) 0,0006 |0,0028| 0,0000 | 0,0263
Fonte: dados da pesquisa (2017)




3.3 Indicadores de condig¢des financeiras

Seguindo trabalhos anteriores com grandes empresas (Griffin & Mahon, 1997,
Crisostomo et al., 2011) foram utilizados dados cotabeis para representar as condicoes
financeiras das empresas (desempenho financeiro e folga de recurso). O desempenho
financeiro foi aferido por trés medidas de retorno contabil: a) retorno sobre as vendas (RSV),
b) retorno sobre o ativo (RSA), e c) retorno sobre o patriménio liquido (RSPL). A folga de
recursos foi mensurada por duas variaveis: liquidez corrente (LC) e folga financeira potencial
(FFP). A seguir apresenta-se as formulas de célculo:

Receita Brutaem t Lucro Operacioal
VRV = —= -1 @ RSV = 2 Peracod )
Receita Brutaem t—1 Receita Bruta
Lucro Operacional Lucro Liquido
RSA = Lucro Operacion 3) RSPL = ————2 w0 __ (4)
Ativo Total médio Patrimonio Liquido médio
Ativo Circulante Patrimoénio Liquido
LC = (5) FFP = : (6)

Passivo Circulante Passivo Exigivel
As estatisticas descritivas dessas variaveis sao apresentadas na Tabela 3:

Tabela 3: estatistica descritiva das variaveis de condicdes financeiras

Variaveis Média | D.P | Minimo | Maximo
Retorno s/ as vendas (RSV) 0,23 | 0,37 | -2,40 2,54
Retorno s/ o ativo (RSA) 025 |039 | -1,32 2,47
Retorno s/ o pat. liquid (RSPL) | 0,18 | 4,01 | -101,46 6,49
Liguidez corrente (LC) 11,32 |31,79| 0,01 444,03
Folga financeira potencial (FFP) | 9,66 |24,86( 0,02 243,18

Fonte: dados da pesquisa (2017)

3.4 Agrupamento das empresas por condic¢des financeiras semelhantes

Com base nas variaveis de condic@es financeiras (RSV, RSA, RSPL, LC e FFP), porte
e setor, foi aplicada a analise de twostep cluster para classificar as empresas em grupos
distintos. Essa analise de cluster permitiu a formacdo de grupos de empresas utilizando
varidveis qualitativas e quantitativas. Encontrou-se 10 clusters com boa homogeneidade
interna e heterogeneidade externa (Hair, Black, Babin, Anderson, & Tathan, 2009). A
distribuicdo dos clusters por porte, setor e condi¢Ges financeiras é apresentada na Tabela 4:

Tabela 4: Distribuicéo dos clusters por setor, porte e condigdes financeiras.

Setor Porte Condigdes Financeias
Cluster | Ind. Com. Serv. | Mic. Peq. Méd. Médias

% % % % % % |RSV RSA RSPL LC FFP
1 13 0 7 0 0 38 (012 0,10 0,21 246 2,60
2 0 22 0 0 0 62 | 0,07 0,23 026 4,00 1,88
3 28 0 0 0 28 0 |019 0,26 034 318 2,70
4 0 28 0 0 42 0 (006 020 030 261 1,08
5 0 0 26 0 30 0 (016 0,31 033 6,19 3,90
6 0 48 0 35 0 0 (036 021 029 1003 9,60
7 0 0 13 8 0 0 |050 0,27 0,38 117,54 92,30
8 0 2 3 3 0 0 |-052 -0,57 -11,28 2,79 1,47
9 0 0 51 27 0 0 |043 045 068 791 7,71
10 59 0 0 27 0 0 |016 0,24 028 818 9,25

Total 100 100 100 100 100 100 - - - - -
Fonte: dados da pesquisa (2017)



3.5 Caracterizacao dos clusters

Com base no desempenho nos cinco indicadores financeiros, os clusters foram
classificados em “melhores”, “piores” e “medianas” condi¢des financeiras. Observou-se suas
posicOes, de 1 a 10, em ordem decrescente na Tabela 4, nos cinco indicadores financeiros. Os
clusters que aparecem trés vezes ou mais nas trés primeiras posi¢cdes ao longo dos cinco
indicadores foram classificados em “melhores” (6, 7 € 9) e 0s que aparecem trés vezes ou
mais nas trés Ultimas posicdes foram classificados em “piores” (2, 4 e 8) condi¢ches
financeiras. Os demais se enquadram em “medianas” condicOes financeiras.

Assim, essas classificacOes, porte e setor dos clusters permite caracteriza-los,
conforme segue. O Cluster 1 é formado por médias empresas industriais e de servico com
medianas condi¢des financeiras. O cluster 2 comp@e-se de médias empresas comerciais com
piores condigdes financeiras. O cluster 3 constitui-se de pequenas empresas industriais com
medianas condic¢des financeiras. O cluster 4 ¢ composto de pequenas empresas comerciais
com piores condicdes financeiras, e o cluster 5 por pequenas empresas de servicos com
medianas condi¢bes financeiras. Por sua vez, o cluster 6 é formado por microempresas
comerciais com melhores condicBes financeiras, enquanto o cluster 7 é constituido por
microempresas de servico com melhores condi¢bes financeiras; o cluster 8 engloba
microempresas comerciais e de servicos com piores condigdes financeiras; o cluster 9
constitui-se de microempresas de servico com melhores condicGes financeiras, e o cluster 10
é formado por microempresas industriais com medianas condicdes financeiras.

Apesar de os clusters 7 e 9 serem formados por microempresas de servicos com
melhores condicGes financeiras, a Tabela 4 indica que as empresas do primeiro grupo
apresentam elevados indicadores de folga financeira, o que evidencia o baixissimo
endividamento a curto e a longo prazos, quando comparado com as empresas do cluster 9.

3.6 Procedimentos de anélise de dados

A partir da formacdo dos clusters, utilizou-se técnicas de andlise de variancia
(ANOVA e MANOVA) para caracterizar o perfil dos gastos financeiros dos clusters.
Primeiro realizou-se uma ANOVA tendo os clusters como varidveis explicativas, e 0 gasto
total com stakeholders (GTS) como varidvel explicada. Depois foram realizadas duas
MANOVAS, repetindo-se os clusters como variaveis explicativas. Na primeira, as variaveis
explicadas foram os gastos com colaboradores (COLAB), com clientes (CLI) e com a
comunidade (COM). Na segunda, as varidveis explicadas foram os gastos obrigatorios e
espontaneos com colaboradores (COLALAB-O e COLAB-E) e 0s gastos obrigatorios e
espontaneos com clientes (CLI-O e CLI-E).

4 Andlise dos Resultados
Os resultados das analises de variancia (ANOVA e MANOVA) constam da Tabela 5:

Tabela 5: Resultados dos testes da Analise de Variancia (ANOVA/MANOVA)

Variavel Variaveis Explicadas
Explicativa Estatistica GTS COLAB CLI COM COLAB-O COLAB-E CLI-O CLI-E
Grau Liberd. 7 7 7 7 7 7 7 7
g 9 Quad. Méd. 6,51 0,49 0,00 0,00 0,39 0,00 0,00 0,01
5 O Teste F 6,95 1593 4,81 2,96 14,95 5,43 1,97 20,00
§ g— Niv Signific. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04 0,00
ouw R 0,09 0,18 0,62 0,04 0,17 0,07 0,03 0,22
R ajustado 0,08 0,17 0,05 0,03 0,02 0,06 0,01 0,21

Fonte: dados da pesquisa (2017)



Na Tabela 6 sdo apresentadas as estatistica descritivas de media e desvio padrdo das
variaveis de condicdes financeiras dos clusters.

Tabela 6: Estatisticas descritivas das varidveis de condicdes financeiras.
RSV RSA RSPL LC FFP

Cluster - - - - -

Média D.P. Média D.P. Média D.P. Média D.P. Média D.P.
1 0,12 018 0,10 016 021 045 246 324 2,60 4,92
2 0,07 010 023 036 026 060 400 550 188 265
3 0,19 020 0,26 029 034 061 318 299 270 3,37
4 0,06 020 020 034 03 038 261 270 108 1,98
5 0,16 016 031 033 033 057 619 10,01 390 7,24
6 0,36 047 021 028 029 048 10,03 16,66 9,60 18,10
7 0,50 052 027 034 038 035 117,54 96,08 92,30 64,56
8 -052 081 -057 0,56 -11,28 31,70 2,79 2,62 1,47 2,60
9 043 03 045 053 068 103 791 884 7,71 986

10 016 028 024 038 028 048 818 928 925 13,39
Fonte: dados da pesquisa (2017)

4.1 Caracterizacao dos gastos financeiros com stakeholders dos clusters de empresas

Nessa secdo sdo apresentados os resultados com base nas diferengas significativas
(pairwise comparisons; p < 0,05) de médias de gastos financeiros totais ¢ por Stakeholder
entre os clusters. A Figura 1 apresenta os graficos comparativos das médias de gastos por
cluster, no total dos trés stakeholders (GTS) e com colaboradores (COLAB).

1,00 Gastos financeiros totais com os stakeholders 35— Gastos financeiros com os Colaboradores
807 30
607 25
407 20
.20 .
007 A0
-.20
057
I [ | [ \ I [ T T 1 T 1 T \ T T \
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Clusters de Empresas Cluster de Empresas

Figura 1: Gastos financeiros totais com stakeholders e com colaboradores
Nota: eixo Y —em médias marginais estimadas. Fonte: dados da pesquisa (2017)

Em relacdo aos gastos financeiros totais com stakeholders, o cluster 5, formado por
pequenas empresas de servicos com condic¢Ges financeiras medianas, tem o maior nivel de
gastos. Na posicdo inversa esta o cluster 6, composto por microempresas de comércio com
melhores condicdes financeiras. As diferencas ndo significativas entre os clusters com piores
(2, 4 e 8) e melhores (6, 7 e 9) condicGes financeiras mostram que condigdes financeiras nao
moldam o nivel total de gastos com stakeholders em MPMEs. Esse resultado indica que nas
empresas dotadas de melhores condigdes financeiras prevalecem decisdes tomadas com base
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na racionalidade econémica. Os resultados levam a rejeicdo da hipotese 1, contrariando as
premissas da slack resources theory, confirmados por Melo (2012), Bnouni (2011) e Singal
(2014).

Analisando as médias de gastos com colaboradores, os resultados indicam que ndo ha
diferencas significativas entre os clusters 5 (pequenas empresas de servigos com condicdes
financeiras medianas), 8 (microempresas de servicos e comércio com piores condices
financeiras) e 9 (microempresas de servicos com melhores condi¢cdes financeiras). Apesar
desse resultado, as diferencas significativas dos gastos dos clusters 7 e 9 (ambos formados por
microempresas de servicos com melhores condi¢des financeiras), para os gastos dos clusters 4
e 2 (compostos por pequenas e medias empresas do comércio com piores condices
financeiras), indicam que ha evidéncias de que clusters de empresas com melhores condicdes
financeiras gastam mais com colaboradores do que clusters de empresas com condigdes
financeiras inferiores. Esses resultados indicam evidéncias para a aceitacdo da hipotese 2,
confirmando as premissas da slack resources theory e corroborando os achados de Bnouni
(2011), Melo (2012) e Singal (2014). Esses resultados também confirmam a importancia de
colaboradores para PMEs, destacada por Maduefio et al. (2016).

A figura 2 apresenta os graficos comparativos dos gastos obrigatdrios e espontaneos
com colaboradores por cluster.

354 Gastos financeiros obrigatérios com colaboradores Gastos financeiros espontaneos com colaboradores
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Figura 2: Gastos financeiros obrigatdrios e espontaneos com colaboradores
Nota: eixo Y —em médias marginais estimadas. Fonte: dados da pesquisa (2017)

Quanto aos gastos obrigatérios com colaboradores, os resultados, no geral, sdo
inconclusivos, pois, alguns corroboram e outros refutam as premissas da slack resources
theory. Entre os primeiros estdo as diferencas significativas entre os médias de gastos dos
clusters 1 e 3 (condicOes financeiras medianas), para os clusters 2 e 4 (piores condicOes
financeiras). Entre os ultimos estdo as diferencas ndo significativas entre as médias de gastos
de clusters com diferentes condicgdes financeiras, tanto entre os que gastam mais (8, 9 e 10),
guanto entre 0s que gastam menos (2, 4 e 6). Adicionalmente, uma vez que os clusters de
empresas industriais (1 e 3) da amostra possuem condi¢bes financeiras semelhantes
(medianas), ndo ha evidéncias para aceitar ou rejeitar a hipotese 2a.

Quanto aos gastos espontaneos, percebe-se que o maior sacrificio financeiro € de
microempresas comerciais e de servigos com piores condic¢oes financeiras (cluster 8). A ndo
existéncia de diferencas significativas entre os gastos dos clusters 1 e 2 (médias empresas
com medianas e piores condicGes financeiras, respectivamente), leva a rejeicdo da hipotese
2b, contrariando as premissas da slack resources theory. No entanto, a diferenca significativa
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entre as médias de gastos dos clusters 3 (pequenas empresas industriais com condicdes
financeiras medianas) e 2 (médias empresas comerciais com piores condi¢es financeiras)
corrobora a slack resources theory, e estdo em linha com resultados de estudos anteriores
(Bnouni, 2011; Melo, 2012; Singal, 2014). Além disso, verifica-se semelhanca nas médias de
gastos dos clusters 2, 4, formados por empresas comerciais com piores condi¢des financeiras.
Esse resultado parece indicar que gastos espontaneos com colaboradores em empresas
comerciais sdo dependentes de condicGes financeiras. Apesar de carecer de maior
investigacao, ha evidéncias que corroboram as premissas da slack resources theory.

A figura 3 apresenta os graficos comparativos dos gastos com clientes e comunidade
por cluster.

03— Gastos financeiros com os Clientes Gastos financeiros com a Comunidade
1.4E-37

037 1.2E-3-

02 1.0E-3]
8.0E-4-|

6.0E-47
017
4.0E-4-

017 2.0E-4-

.00 0.0EQ0|

I I I T I I I I I I T T T T T 1 T | T I
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Cluster de Empresas Cluster de Empresas

Figura 3: Gastos financeiros com clientes e comunidade
Nota: eixo Y —em médias marginais estimadas. Fonte: dados da pesquisa (2017)

Percebe-se que o cluster 5 (pequenas empresas de servigos com condic¢des financeiras
medianas) tem o maior nivel de gastos com clientes. Percebe-se que ndo existem diferencas
significativas entre as médias de gastos dos clusters de empresas industriais (1, 3 e 10) com
condic@es financeiras semelhantes (medianas), resultado que leva a rejeicdo da hipdtese 3. A
inexisténcia de diferencas significativas entre as médias de gastos de clusters com melhores
(6, 7, 9), piores (4 e 8) e medianas (10) condicbes financeiras reforca as evidencias de que
gastos com clientes ndo se vinculam a condi¢do financeira em MPMEs, especialmente em
microempresas, que compdem os clusters 6, 7, 8, 9 e 10. Esses resultados contrariam 0s
pressupostos da slack resources theory, bem como resultados de estudos anteriores (Bnouni,
2011; Melo, 2012; Singal, 2014).

Os resultados com a comunidade mostram que o maior nivel de gastos ocorre em
pequenas empresas de servigcos, com condi¢cdes financeiras medianas (cluster 5). O menor
nivel de gasto ocorre com microempresas de servigos com melhores condi¢des financeiras
(cluster 6). A inexisténcia de diferencas ndo significativas entre os gastos de clusters com
piores (2, 4 e 8) e melhores (6, 7, e 9) condicdes financeiras indicam que condicdo financeira
ndo e fator decisivo para maior ou menor nivel de gastos com a comunidade em MPMEs.
Esse resultado corrobora a hipdtese 4, mas contraria os pressupostos da slack resources theory
e os achados de Singal (2014).

A figura 4 apresenta os graficos comparativos dos gastos obrigatdrios e espontaneos
com clientes por cluster.
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Figura 4: Gastos financeiros obrigatorios e espontaneos com clientes
Nota: eixo Y — em médias marginais estimadas. Fonte: dados da pesquisa (2017)

A Figura 4 mostra que pequenas empresas de servicos com condic¢des financeiras
medianas (cluster 5) possuem o maior nivel de gastos financeiros obrigatorios com clientes.
Como ndo ha diferencas significativas entre o0s niveis de gastos dos demais clusters, pode-se
afirmar que condic¢des financeiras ndo sdo motivos de maior ou menor nivel de gastos
financeiros obrigatérios com clientes em MPMEs. Esses resultados levam a rejeicdo da
hipdtese 3a. No que se refere aos gastos espontaneos, existem diferencas significativas entre a
média de gastos do cluster 4 (pequenas empresas comerciais com piores condigdes
financeiras), para a média dos demais clusters. Esse resultado surpreende porgue nas analises
anteriores, o cluster 4 apresentou o mais baixo nivel de gastos financeiros.

Quanto aos gastos espontaneos com clientes, a inexisténcia de diferencas significativas
entre as médias de gastos dos clusters 1 e 2 (médias empresas com medianas e piores
condicdes financeiras, respectivamente) leva a rejeicdo da hipOtese 3b. Além desses
resultados, outros dois contrariam as premissas da slack resources theory. O primeiro refere-
se as diferencas ndo significativas entre os gastos do cluster 4 (empresas de comércio com
piores condicGes financeiras), para os gastos dos demais clusters. O segundo é a auséncia de
diferencas significativas entres os gastos dos clusters com melhores (6, 7 e 9) e piores (2 e 8)
condigBes financeiras. Esses resultados refutam achados de Bnouni (2011), Melo(2012) e
Singal (2014). Pode-se afirmar, entdo, que gastos espontaneos com clientes ndo dependem do
nivel de condigdo financeira em MPMEs.

6 Concluséo

Este estudo teve por objetivo geral caracterizar o perfil de gastos financeiros com
stakeholders em MPMEs, a partir das condi¢des financeiras das empresas. Foram mensurados
os gastos financeiros das empresas com trés stakeholders: colaboradores, clientes e
comunidade, e as condigdes financeiras de MPMEs, utilizando medidas de desempenho
financeiro e folga financeira. Em todos os niveis de andlises, o cluster 5, formado por
pequenas empresas de servi¢os, com medianas condicGes financeiras, apresenta o maior nivel
de gastos, a excecdo de gastos espontaneos com colaboradores e comunidade. E em posigéo
contraria, esta o cluster 4, composto por pequenas empresas do comercio com piores
condigdes financeiras, exceto em relagéo aos gastos espontaneos com clientes.

De forma geral, verificou-se que condic¢des financeiras ndo implicam em maior ou
menor nivel de gastos totais com stakeholders, nem com clientes e comunidade, contrariando
0s pressupostos da slack resources theory. Isso indica que PMEs com melhores condicdes
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financeiras tomam decisdes baseadas em aspectos de racionalidade econdmica, bem como
existem outros aspectos motivadores de maior nivel de gastos com stakeholders em empresas
com medianas condi¢bes financeiras que precisam ser melhor investigados. No entanto,
quando se refere aos gastos com colaboradores, as empresas com melhores condicoes
financeiras gastam mais com esse stakeholder do que empresas em situacdo contraria, 0 que
corrobora as premissas da slack resources theory, reforca resultados de outros estudos
(Bnouni, 2011, Melo, 2012, Singal, 2012) e confirma a importancia de colaboradores para o
negécio de MPMEs, conforme observado por Maduefio et al. (2016).

Este estudo abre caminhos para futuras pesquisas com MPMEs sob o escopo do
desempenho social e da slack resources theory. Os resultados aqui evidenciados podem e
precisam ser confirmados por futuros trabalhos para melhor consolidacdo desses aspectos na
literatura de slack resources. Alguns resultados chamam a atencdo: a) o nivel de gastos totais
com stakeholders parece resultar de uma combinacdo entre condicBes financeiras, porte e
setor das empresas; b) o nivel de gastos espontaneos com colaboradores em empresas
comerciais € dependente das condicBes financeiras das empresas; ¢) o nivel de gastos
espontaneos com clientes ndo depende das condi¢des financeiras em MPMEs.

Como Jain et al. (2016) indicam que investimentos nas demandas dos stakeholders
levam a melhor desempenho financeiro, sugere-se as futuras pesquisas aplicar as técnicas
deste estudo e, a partir de dados contabeis, identificar se PMEs com maior nivel de gasto total
com stakeholders ou isoladamente com algum (uns) deles, apresentam melhores resultados
financeiros. Como limitacdes, cita-se o desequilibrio entre 0 numero de observacdes de micro,
pequena e média empresa, e a ndo inclusdo de outras medidas financeiras para ilustrar mais
adequadamente a injecdo de recursos financeiros em PMEs.
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