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fi relacdo entre a «performance» social
¢ a «performance» econdmico-financeira

por Daniel Taborda

RESUMO: 0 debate em torno da responsabilidade social centra-se actualmente a um nivel da avaliacao da «perfor-
mance» social da organizacdo e da captura das relacdes de causa-efeito com a «performance» econémico-finan-
ceira. Ais dificuldades em estabelecer uma relacao universal entre estas dimensdes da «performance» sugerem que
a abordagem empirica deste problema deve ser orientada para o caso concreto.

Palavras-chave: Dimensées da Performance Organizacional, Performance Social, Performance Financeira

TITLE: The relationship between social performance and financial performance

ABSTRACT: Corporate social performance measurement and its relation to financial performance have been an
important issue in the corporate social responsibility debate. The literature results suggest that the link between
these performance dimensions should be studied in a specific context.

Key words: Corporate Performance Dimensions, Social Performance, Financial performance

TITULO: La relacidn entre la «performance» social y la «performance» econémico-financeira

RESUMEN: €l debate alrededor de la responsabilidad social centrase en la actualidad al nivel de la evaluacion de la
performance social de la organizacin y la integracion de las relaciones causa-efecto con la performance econdmi-
co-financiera. Las dificultades en el establecimiento de una relacion universal entre estas dos dimensiones del per-
formance sugieren que el andlisis de este problema debe ser orientado para el caso concreto.

Palabras clave: Dimensiones del Performance de la Organizacién, Performance Social, Performance Financeira

responsabilidade social de uma organizagéo é con- trada para a esfera individual da dimensdo humana. Este
ﬂ cretizada pela incorporacéo dos efeitos sociais que argumento aduzido por Friedman negligencia a elementar
produz no seu processo de tomada de decisdo, evidéncia de que as organizacdes sGo compostas por pessoas.
demonstrando que o seu compromisso ndo se esgota no De facto, ainda que o self-inferest seja uma doutrina
cumprimento das obrigagdes econdmicas ou legais. hegemdnica nos nossos tempos, alicer¢ando-se no paradigma
As criticas dirigidas & responsabilidade social remontam a do Homo Economicus, esta tfem vindo gradualmente a resvalar
vérias décadas. Alegando que a responsabilidade social tem para um conjunto de valores distorcidos que justificam com-
impactos negativos na rendibilidade, Friedman (1970) portamentos oportunistas e que desconsideram o Homem
defendeu que as organizagdes sdo construcdes legais como um agente moral. Ora, a prosperidade social deve ser
amorais, pelo que este tipo de responsabilidade extravasa o considerada no leque de objectivos organizacionais, sob pena
&dmbito dos objectivos organizacionais, devendo ser recen- de provocar o préprio colapso do sistema econdmico-social
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[Mintzberg et al., 2002, p. 73, sustentam que «a prosperidade
néo é apenas econémica (...). Tem de ser também social e isso
depende da distribui¢do. A prosperidade real combina desen-
volvimento econémico com generosidade social)].

Diversas correntes tém contribuido para que a actuagéo
das organizagdes esteja vinculada ao bem-estar social, pro-
palando argumentos normativos (geralmente sob a égide da
ética aplicada ds organizacdes), associados & teoria do con-
trato social (a utilizag@o de recursos colectivos por parte das
organizacdes legitima que as reivindicagdes sociais sejam
satisfeitas!), e & teoria dos stakeholders, identificando-se, no
dmbito desta Gltima, uma vertente mais pragmdtica.

0s modelos dicotdmicos cederam em favor de uma
ldgica de compromisso entre o aumento dos lucros
e do bem-estar social, reputando-se de especial
interesse o estudo da relacdo entre a «performance»
econdmico-financeira e a «performance» social.

E nesta abordagem mais instrumental que se identifica a
persisténcia em torno da relacéo entre a performance
econémico-financeira e a performance social, e que ndo po-
de ser vista separadamente das sucessivas criticas que
impendem sobre a responsabilidade social empresarial,
investidas pela corrente neoliberal, de que Friedman é o
principal subscritor. De facto, as criticas ancoradas na tens@o
dialéctica entre a responsabilidade social e a performance
econémico-financeira das organizagdes impulsionaram uma
vaga de investigacdo em volta da performance social.

Num quadro em que se atribuem &s organizagdes obri-
gacdes sociais que transcendem as suas funcdes econdmicas
de produgdo e distribuicdo de bens e servigos e de criagéo
de um nivel de lucros que remunere satisfatoriamente os
seus accionistas, impde-se que a performance da organiza-
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cdo seja avaliada, contemplando estas novas dimensaes, [
que tradicionalmente a performance era sobretudo avaliada
numa perspectiva econémico-financeira.

Por isto, conhecer a forma como a performance social é
avaliada reveste-se de pertinéncia e relevancia.

No é&mago do debate actual sobre o governo das
sociedades, j& néo pontifica a opgdo em torno da maximiza-
céo de lucros, acerrimamente defendida por Friedman, ou da
satisfacéo dos interesses dos outros stakeholders, concretizan-
do a responsabilidade social da organizagdo. Estes modelos
dicotémicos cederam em favor de uma légica de compromis-
so entre o aumento dos lucros e do bem-estar social, repu-
tando-se de especial inferesse o estudo da relagdo entre a per-
formance econémico-financeira e a performance social.

A avaliacao da «performance» social

Mesmo os gestores convictos de que existe um trade-off
entre a performance social e a performance econémico-finan-
ceira tém de estar conscientes da importdncia do envolvimen-
to social da organizacéo, sob pena de comprometerem o
cumprimento do objectivo da maximizacéo dos lucros que
elegem como prioritério. Dunfee (1998) defende que o pro-
duto agregado dos desejos e reivindicacdes morais dos stake-
holders carece de acompanhamento por parte dos gestores,
dai a importéncia dos canais de comunicagdo com aqueles.

Neste contexto, surge a preparacéo e a divulgacdo de infor-
magéo (accountability), que permite a avaliagdo da perfor-
mance social da organizagdo pelos vérios grupos de stakehol-
ders, contribuindo para a acumulacéo de capital reputacional e
facilitando ainda a mensuragéo da eficacia dos programas soci-
ais (o que levou ao desenvolvimento das auditorias sociais).

Nem sempre a organizacéo fornece a informacéo requeri-
da pelos stakeholders (& excepcéo da econémico-financeira
e do balango social, cuja divulgagdo, nalguns casos, é
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legalmente imposta). A primeira razéo tem a ver com o facto
de a maioria dos sistemas de informacéo estarem vocaciona-
dos para a produg@o de informacdo econémico-financeira e
a segunda com questdes de confianga do 6rgdo de gestdo nos
stakeholders, podendo, propositadamente, limitar-lhes o aces-
so a determinadas informacées, receando as suas criticas.

Visto no éngulo inverso, a prestacdo de informagdo deta-
lhada aos vérios stakeholders poderd ser um indicador do
nivel de integracdo e de participacéo destes na definicdo da
estratégia da organizagdo e, assim, permitir aquilatar a sua
performance social2.

Nesta éptica, aborda-se o estudo da performance social
da organizagdo, tentando correlaciond-la com a quantidade
e qualidade de informagao divulgada. O estudo de Ullmann
(1985) rejeita esta relacdo fundamentando-a, entre vdrios
argumentos, no facto de o érgdo de gestdo — consciente da
redu¢do que determinadas préticas socialmente respon-
séveis 1m na distribuicdo de lucros —, evitar relatar muita
informacéo desta natureza. Este autor também adverte que
medir a performance social através da informagdo social
disponibilizada poderd comprometer o rigor da investigagéo
i@ que, em algumas circunsténcias, o 6rgéo de gestdo ten-
derd a hiperbolizar o relato de actividades socialmente
responsdveis com vista a influenciar a percepgdo dos stake-
holders sobre esta matéria e, simultaneamente, conseguir
atrair investidores com preocupagdes éticas.

Partindo da premissa de que o investimento em responsa-
bilidade social reduz o risco associado & empresa mas, em
contrapartida, os seus beneficios apenas se fazem sentir num
horizonte temporal longinquo, Graves e Waddock (1994)
concluiram que havia uma relagdo positiva significativa entre
a performance social e a propriedade institucional (existéncia
de sécios institucionais). Ou seja, uma organizacdo que
invista em responsabilidade social ndo perde atractividade
junto dos investidores institucionais. Pelo contrdrio, estes
investidores tém em consideragdo as informagoes relativas &
performance social das empresas (os investidores social-
mente responsdveis sGo normalmente institucionais, natural-
mente mais hdbeis e preparados para escrutinarem infor-
macdo do que os investidores individuais), canalizando os
seus investimentos para as que apresentam robustez a este
nivel, de modo a reduzirem o respectivo riscoS.
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Este incremento na procura de organizacées com elevada
performance social por «investidores socialmente respon-
séveis» (Mill, 2006, e Brammer et al., 2006) néo reflecte
apenas as preocupagdes sociais destes Ultimos, mas também
a pretenséo em reduzir o risco dos seus investimentos e de
aumentar a sua valorizagdo. Num quadro que alia preocu-
pagdes sociais e interesses econdémicos, é natural que estes
investidores seleccionem organizagdes cuja informacdo
reflicta uma postura socialmente responsdvel e que, enquan-
to titulares do capital, incitem a que as préticas socialmente
responséveis se perpetuem (Ruf et al., 2001, apontam os
investidores éticos para exemplificar que os titulares do capi-
tal podem ndo estar exclusivamente preocupados com a per-
formance econémico-financeira da organizacéo, o que con-
traria a teoria neocldssica). Refira-se ainda que Scholtens
(2006) verifica uma tendéncia de os intermedidrios finan-
ceiros avaliarem o financiamento de projectos ndo apenas
sob a lente financeira, mas também numa perspectiva de
responsabilidade social.

Ha& muito tempo que a literatura se debruca sobre a dificil
tarefa de avaliagdo da «rendibilidade do investimento em
iniciativas sociais» (Ruf et al., 2001, p. 149, afirmam que «&
semelhanca das despesas com investigacdo e desenvolvi-
mento, os resultados do investimento em performance social
sdo incertos e flutuam ao longo do tempo»). Uma questdo a
montante relaciona-se com a seleccdo de indicadores de
performance social que, para muitos autores, é um conceito
multidimensional4.

Descrevem-se seguidamente os mais frequentes na litera-
tura.

Indicadores de «performance» social

O modelo desenvolvido por Kinder Lidenberg, Domini &
Co. Inc. (KLD), que compila informacao sobre a performance
social das organizagdes desde Maio de 1991, recorrendo a
resultados de pesquisas, demonstragdes financeiras, impren-
sa popular, literatura académica e relatérios governamentais
(McWilliams e Siegel, 2000), identifica os seguintes atributos:
relacdes com a comunidade, relagdes entre funcionérios,
impacto ambiental, caracteristicas dos produtos (por exem-
plo «produtos do pecado» — dlcool, jogo e tabaco - ou ou-
tros mal vistos pela sociedade — armamento, energia nuclear,
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efc.), qualidade dos produtos (inovacéo e 1&D), diversidade
(formas de tratamento de mulheres e minorias) e envolvi-
mento com paises que negligenciam os direitos humanos (de
que foi exemplo, no passado, a Africa do Sul do apartheid?).
Com base nestes atributos, a KLD construiv o Domini 400
Social Index (DSI 400).

Muitos autores, nomeadamente Graves e Waddock
(1994), Ruf et al. (1998 e 2001), Johnson e Greening
(1999), McWilliams e Siegel (2000), Hillman e Keim (2001)
e Nelling e Webb (2006) recorreram & adaptagdo da escala
KLD para medirem a performance social. Segundo Waddock
e Smith (2000, p. 78), «a informagdo do KLD é vantajosa
porque é, de alguma forma, mais ‘objectiva’ do que as
medidas geradas internamente, é anualmente consistente e
abrange um grande conjunto de organizagdes». Outros
autores, ainda que utilizem esta escala, dirigem-lhe algumas
criticas. Por exemplo, Graves e Waddock (1994) justificam a
neutralidade da relacdo entre o rating efectuado pela KLD e
a propriedade do capital, obtida no seu trabalho, através do
inconveniente de a combinagdo das vérias medidas naque-
le indice misturar os resultados. Wood e Jones (1995) fazem
notar que a escala KLD é excessivamente numérica e que a
sua avaliagdo estd eivada de julgamentos subjectivos, porém
acabam por reconhecer que é a base de dados mais com-
pleta e mais bem construida disponivel para a avaliacéo da
performance social.

O ranking da Fortune construido com base nas opinides de
executivos de topo e de analistas, contempla uma dimenséo
de performance social, que vem sendo utilizada em diversos
estudos. Como advertem Harrison e Freeman (1999), a cor-
relagdo entre performance social e reputacdo da organiza-
cdo induz a que se incorra no efeito halo. Note-se que
Brammer e Pavelin, 2006, recorreram a um ranking seme-
lhante ao da Fortune, aplicado a organizagdes do Reino
Unido® para medirem a reputacéo organizacional.

Também Waddock e Graves (1997) salientam que a cons-
trucdo do ranking da performance social da Fortune se
alicerca em informacdes da performance de toda a organi-
zagdo e néo especificamente com base na responsabilidade
social, com o inconveniente de esta varidvel poder estar alta-
mente correlacionada com outras medidas. Ruf et al. (1998,
p. 122) argumentam que os resultados das avaliacdes indi-
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viduais tm o inconveniente de misturar a performance com
a percepgdo, pelo que «outros grupos de stakeholders ndo
veriam a performance social da mesma maneira que a
Fortunen.

A multiplicidade de critérios de avaliacdo
da «performance» social é uma das causas
para as relacdes contraditdrias entre esta
e a «performance» econdmico-financeira patentes
na literatura.

O EIRIS (Ethical Investment Research Service) conduz investi-
gacdo para apurar a performance social das organizagdes do
Reino Unido, cujos resultados estdo sobretudo vocacionados
para a utilizagdo dos investidores institucionais, com base nos
seguintes atfributos: emprego, ambiente, comunidade, direitos
humanos e gestdo da cadeia de valor (Brammer e Pavelin,
2006). As organizagdes sdo analisadas pelo menos duas vezes
por ano e, segundo Brammer et al. (2006), constitui uma fonte
de informagdo que se baseia em critérios objectivos.

Também é de assinalar um outro indicador da perfor-
mance social que enfatiza o grau de envolvimento da orga-
nizacdo com os seus stakeholders — o rating TSI” — que,
segundo Dillenburg et al. (2003, p. 167), «representa o im-
pacto da organizagdo em todos os seus stakeholders e ndo
apenas nos seus accionistas». Avalia globalmente diversos
tipos de performance de forma quantitativa, despertando o
interesse dos vdrios stakeholders e influenciando o compor-
tamento das préprias organizagdes. Cataloga as prdticas
organizacionais em oito categorias (sete relativas a grupos
de stakeholders — clientes, funciondrios, sécios, fornece-
dores, concorrentes, comunidade e ambiente, cada uma
delas com uma ponderag@o na pontuagdo global de 10% -
e uma relativa a deveres fundamentais: confianca e
transparéncia, com um peso relativo de 30%).

Refira-se, por fim, que a andlise de contetdo das demon-
stracdes financeiras e dos relatérios de gestdo tem servido
também como ferramenta para aferir da performance social
de uma organizacdo. A multiplicidade de critérios de avalia-
cdo da performance social é uma das causas para as
relagbes contraditérias entre esta e a performance econémi-
co-financeira patentes na literatura.
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Relacdes entre a «performance» econdmico-financeira
e social

Ullmann (1985) propée um modelo tridimensional para
explicar as relacées entre a performance econémica, perfor-
mance social e a divulgagdo de informacao social: o poder
dos stakeholders (cujas expectativas terdo de ser satisfeitas
pela organizagdo, o que constitui um factor explicativo da
performance social); o posicionamento estratégico (que
determina o tipo de resposta do érgdo de gestdo ds exigén-
cias sociais, mediante uma estratégia activa ou passiva para
lidar com os stakeholders) e uma terceira dimensdo que estd
relacionada com a importéncia da performance econémica
passada e presente.

Esta Ultima questdo é justificada pela evidéncia de que, em
situagdes de recess@o, a performance econémica é natural-
mente prioritdria, relegando para segundo plano as
respostas a exigéncias sociais, e por ser a fonte de financia-
mento das actividades de responsabilidade social (uma
rendibilidade histérica satisfatéria possibilita a absorcao dos
custos inerentes as actividades sociais futuras). A semelhanca
de Alexander e Buchholz (1978), Ullmann conclui pela inexis-
téncia de uma relacéo consistente e universal entre a perfor-
mance social e a performance econémica.

McWilliams e Siegel (2001) abordam, por seu lado, o
tema da responsabilidade social através de uma andlise
custo-beneficio, defendendo que hd um nivel de respon-
sabilidade social que maximiza os lucros e que satisfaz os
varios stakeholders. Da avaliacdo do investimento em
responsabilidade social, sob uma perspectiva puramente
econdmica, resulta que um aumento dos custos de investi-
mento em responsabilidade social poderd repercutir-se num
aumento dos proveitos, o que significa que, em equilibrio,
uma organizacéo socialmente responsdvel registard os mes-
mos lucros do que as que rejeitam essa responsabilidade,
indiciando uma relagdo neutra com a performance finan-
ceira.

Para medirem a performance financeira, McGuire et al.
(1988) recorreram a varidveis contabilisticas e a medidas
baseadas no prego de mercado de capitais. Estas Ultimas,
por si s6, seriam insuficientes porque, tal como nota Ullmann
(1985), subjaz-lhes o pressuposto, raramente verificado, de
que a avaliagdo feita pelos investidores mede apropriada-
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mente a performance. Foram ainda contempladas varidveis
de risco, | que é expectdvel que um elevado nivel de
responsabilidade social coexista com um grau de risco
reduzido, uma vez que as relacdes com os stakeholders séo
mais estdveis. Dito de outra forma, o érgdo de gestéo, numa
légica de prevencdo do risco, esforca-se por gerir habil-
mente as relacdes com os stakeholders, adoptando politicas
socialmente responséveis.

Neste contexto, Jones (1995) estabelece uma relagéo posi-
tiva entre as performances social e econémico-financeira,
com base no postulado de que o ndo cumprimento de medi-
das socialmente responsdveis resulta no aumento dos custos
explicitos, traduzindo-se numa desvantagem competitiva.
Esta perspectiva baseia-se no trabalho de Cornell e Shapiro
(1987) e enfatiza a capacidade de a organizacéo dignar-se
das suas reivindicagdes implicitas. Ou seja, quando os stake-
holders suspeitam que as suas expectativas podem ser
frustradas, impdem a transformagdo dos contratos tdcitos
em contratos formais, explicitos, com consequéncias
automdticas ao nivel do agravamento de custos, prejudican-
do a performance financeira da organizagdo. Assim, uma

empresa socialmente responsdvel, apesar de incorrer em

custos para encetar esta politica, previne custos superiores
subsequentes.

Das conclusdes do estudo de McGuire et al. (1988),
salientamos que as medidas de performance t&m maior
capacidade preditiva do nivel de responsabilidade social,
mas as medidas de risco ndo podem ser afastadas do leque
de factores explicativos; as medidas contabilisticas, especial-
mente a rendibilidade do activo, proporcionam previsdes
mais robustas para a responsabilidade social do que as
medidas baseadas no preco de mercado das accées; a per-
formance financeira referente a periodos anteriores tem mais
impacto na responsabilidade social do que a presente e o
nivel de responsabilidade social tem consequéncias na
reducdo do risco da organizagdo.

Hillman e Keim (2001) questionam se o apoio a causas
sociais extravasa o dmbito de actuagdo da organizagéo, na
medida em que néo satisfaga os seus stakeholders-chave.
Os dois autores observam que o fenémeno da globalizagéo
potenciou o aumento das solicitacdes de contribuicdes ds
organizagdes para a resolucdo de alguns problemas sociais,
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A andlise da responsabilidade social
carece da sua separacao em duas componentes:
a gestdo dos «stakeholders»-chave e a participacao
em causas sociais.

como se de uma obrigagdo se tratasse. Desta constatagéo
resulta que a andlise da responsabilidade social carece da
sua separacdo em duas componentes: a gestdo dos stake-
holders-chave (que propicia a captag@o e retengdo de me-
lhores funcionérios, acesso a melhores recursos e fidelizacdo
de clientes, o que se traduz em vantagens competitivas,
incrementando assim o valor do accionista) e a participagéo
em causas sociais.

No fundo, & semelhanga de outros autores, estes Gltimos
reconhecem que o conceito de performance social é multidi-
mensional e, por isto, insistem na ideia de que uma andlise
rigorosa carece da sua desagregacdo, em funcdo da criagéo
de vantagens competitivas, sob pena de conduzir a resulta-
dos contraditérios, patentes na literatura. Concluiram que hé
uma relagdo positiva significativa entre uma gestéo eficiente
das relacdes com os stakeholders e o valor criado para o
accionista8 e que hé um reconhecido conflito entre a partici-
pagdo em causas sociais e a criacdo de valor para o
accionista, indiciando, pois, uma relacdo negativa?.

Recorrendo & rendibilidade das acgdes para medir a per-
formance financeira e a trés dimensées do EIRIS para a per-
formance social, Brammer et al. (2006) concluiram que os
indicadores desta Ultima, relacionados com o envolvimento
com a comunidade e com o ambiente (qualidade das politi-
cas ambientais, sistemas de gestGo ambientais e reporting
em matéria ambiental), estdo negativamente correlaciona-
dos com a performance financeira. Apenas os indicadores
relativos aos funciondrios (sistemas de salde e de segu-
ranca, formacao, igualdade de oportunidades, sistemas que
promovem boas relagées laborais e criacéo e seguranga de
emprego) estGo positivamente correlacionados com a per-
formance financeira, ainda que de forma pouco significativa.
Estes resultados sugerem que o investimento em actividades
socialmente responsdveis limita o valor para o accionista.

Waddock e Graves (1997), baseando-se na escala KLD
para avaliar a performance social e em trés medidas con-
tabilisticas para medirem a performance financeira (rendibi-
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lidade do activo, rendibilidade dos capitais préprios e
rendibilidade das vendas), capturaram o sentido da causali-
dade entre estes dois tipos de performance. Estes autores
concluiram que a performance social depende positivamente
da performance financeira, consistente com a perspectiva
dos recursos escassos (as empresas financeiramente débeis
tém menos capacidade de financiar investimentos dis-
criciondrios em actividades sociais, de que constitui exemplo
a filantropia) e que a performance financeira depende da
performance social, em harmonia com a teoria da gestéo
eficiente dos stakeholders.

Ou seja, estamos perante um ciclo virtuoso em que a direc-
céo da causalidade opera em dois sentidos: os desempenhos
econdmico e social alimentam-se mutuamente. O que é limi-
narmente rejeitado é a hipétese de a responsabilidade social
constituir uma desvantagem competitiva, pelo que ndo faz
sentido afirmar que a afectagdo de recursos a actividades so-
ciais prejudica a performance financeira, desfavorecendo os
accionistas. Nelling e Webb (2006) corroboram este ciclo vir-
tuoso, ao utilizar a regresséo; todavia outros métodos de esti-
magdo apontam para que a relag@o entre estas varidveis ndo
seja significativa, indiciando pois neutralidade.

Ruf et al. (2001) adaptaram as dimensées da escala KLD
para medir a performance social e para a performance
financeira recorreram & rendibilidade dos capitais préprios
(resultado liquido antes de impostos/capital préprio) e
rendibilidade e crescimento das vendas (resultado liquido
antes de impostos/vendas e taxa de crescimento anual das
vendas, respectivamente). De acordo com os resultados obti-

dos, concluiram que melhorias na performance social
induzem um crescimento das vendas, tanto no periodo cor-
rente como subsequente, sugerindo que os consumidores
estdo atentos e demonstram preferéncia por empresas
socialmente responsaveis. O que vai ao encontro da tese de
Schuler e Cording, 2006, para quem o modo como os valo-
res morais dos consumidores interagem com a informag@o
disponivel sobre a responsabilidade social da organizagéo
se assume como um factor deferminante nesta matéria. No
que se refere as medidas de rendibilidade, verifica-se que o
aumento da performance social acarreta uma diminuicéo de
lucros no imediato, mas confirma-se uma relagdo positiva
nos perfodos futuros.
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Face aos resultados conflituantes que pulverizam a litera-
tura (estudados, por exemplo, por Griffin e Mahon, 1997),
Marom (2006) propde uma «teoria unificada da relacéo
entre a performance social e a performance financeiran.
Baseando-se em Preston e O “Bannon (1997), Marom verifi-
ca que o impacto da performance social na performance
financeira é veiculado por duas hipéteses contraditérias: a
hipétese do impacto social (a satisfagdo das necessidades
dos stakeholders aumenta a performance financeira) e a
hipétese do trade-off (o aumento da responsabilidade social
tem como consequéncia um aumento de custos e, por este
meio, uma reducdo da performance financeira). Nao
rompendo com estas hipéteses dicotémicas, antes integran-
do-as, este modelo estabelece que uma relagéo positiva,
negativa, ou neutra depende da magnitude das recompen-
sas marginais (dividendos advindos de actividades de
responsabilidade social que contribuem positivamente para
a fungdo utilidade dos stakeholders) face aos custos margi-
nais (custos referentes as actividades sociais que, natural-
mente, #€m um impacto negativo na performance finan-
ceira).

Refira-se que Barnett e Salomon (2006) elaboraram um
estudo que incidiu em 61 fundos de investimento social-
mente responsdveis, no periodo compreendido entre 1972 e
2000, e concluiram que hd uma relagdo curvilinear entre a
performance social e a performance financeira, sugerindo
que as teorias tradicionalmente antagénicas podem, afinal,
vir a revelar-se complementares.

O modelo de Marom (2006) rejeita deliberadamente
qualquer prefensdo em encontrar uma relag@o universal
entre estes dois tipos de performance. Especialmente voca-
cionado para uma abordagem casuistica, este modelo sis-
tematiza alguns passos importantes para uma avaliogdo
instrumental das actividades sociais das organizagdes,
nomeadamente a identificacdo dos stakeholders e das
respectivas necessidades e o montante éptimo de outputs
sociais que deve ser oferecido. Em suma, contribui para que
a organizagdo se posicione (ou se esforce por se posicionar)
numa «zona» em que a relagdo entre as performances social
e econdmico-financeira seja positiva.

Uma conclusdo andloga foi obtida por Brammer e Pavelin
(2006), sugerindo a importdncia de obter uma adequacéo
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entre a performance social e as expectativas dos stakeholders
da organizag@o para cada sector em concreto. Ou seja, uma
vez que a performance social é um conceito multidimensio-
nal, impde-se uma seleccdo das vertentes em relagdo as
quais os stakeholders da organizacéo tém mais expectativas
(o envolvimento com a comunidade parece ser, na generali-
dade das indUstrias, uma das vertentes da performance
social que mais é apreciada pelos stakeholders). O tipo de
actividade social encetada serd determinante para conhecer
o sentido do impacto da performance social na reputagéo da
organizagdo.

Notas finais

Uma organizacdo eficiente equaciona o trade-off entre a
reducdo dos cash-flows no curto-prazo, induzida pelos cus-
tos com a responsabilidade social, e a reducéo do risco,
almejando promover resultados positivos na performance
futura, e fundamenta a opg@o junto dos seus sécios, harmo-
nizando eventuais pontos de vista conflituantes.

O estudo da responsabilidade social tem vindo a ser
orientado para a avaliagdo da performance social da orga-
nizacéo e para a captura do sentido da causalidade da sua
relagdo com a performance econémico-financeira. A selec-
cdo de investimentos socialmente responsdveis e a com-
preensd@o da melhor forma de a organizacéo se relacionar
com a colectividade e de incorporar os stakeholders-chave
no processo de tomada de decisdo assumem, neste &mbito,
uma proeminéncia singular.

Num contexto de sistema aberto, os valores da honesti-
dade, integridade e da justica robustecem a reputacdo da
organizag@o no mercado e elevam o nivel de compromisso
e de motivacédo dos seus stakeholders, constituindo um acti-
vo intangivel de grande relevéncia. Promover a coeséo dos
stakeholders e alinhar os seus inferesses é positivo para a
performance da organizacéo e para o plano social. A natu-
reza mais pragmdtica da performance social afasta a am-
biguidade dos julgamentos de ordem moral (do idealismo
ético) e a visdo redutora do produtivismo defendida pela tese
neocldssica, em que o alvo da actuagdo da organizagéo se
esgota na proteccéo dos inferesses dos proprietdrios do
capital. Em contraponto, uma organizagdo que negligencie
o seu papel na sociedade poderéd incorrer em custos associa-
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dos & retaliagdo dos consumidores, & desmotivacéo dos
colaboradores e ainda a uma regulamentagdo mais exi-
gente, adversa e restritiva, e, no limite, aumentar a proba-
bilidade de enfrentar processos judiciais.

Conceber a organizagdo como uma constelagdo de con-
tratos com os diversos stakeholders é um ponto de partida
fundamental para a compreensdo da relacéo entre a perfor-
mance social e a performance econdémico-financeira. Este
quadro conceptual, em que a ligacdo entre os campos
econémico e social é privilegiada, demonstra uma con-
sisténcia tedrica notdvel, porém, a avaliacéo da performance
social e a confirmag@o empirica da sua relagdo com a per-
formance econdmico-financeira defronta-se com resultados
ambiguos.

Pela reviséo bibliogréfica feita, os factores que contribuem
para as incongruéncias detectadas consubstanciam-se no
facto de a performance social ser um conceito multidimen-
sional, o que necessariamente conduz a que apenas alguns
dos seus aspectos sejom focados, e no recurso a vérias
métricas para a avaliacdo da performance econémica e
financeira.

A inexisténcia de uma relagéo universal entre estas varid-
veis ndo rompe com o corpo tedrico essencial, antes
demonstra a necessidade de a relagdo ser estudada con-
siderando as circunsténcias do caso concreto, nomeada-
mente a identificacdo dos objectivos que se pretendem atin-
gir ao nivel social — que vao determinar a definicéo dos indi-
cadores de performance social —, ou seja, assumindo uma
natureza contingencial. B

Notas

1. Wicks e Freeman (1998) sustentom que a ética nos negdcios
desempenha um papel central no d&mbito de uma sociedade capi-
talista, assumindo-se como um elemento teleolégico essencial nos
estudos sobre as organizagdes, e enfatizam a importdncia de a
ética ser incorporada de forma pragmdtica nas organizagdes. Num
registo mais pessimista, que vitimiza a organizacdo, posicionando-a
como refém da responsabilidade social, Kapstein (2001) adverte
que a ética nos negdcios tem sido alimentada pelas reacgdes das
organizagdes & infimidacdo infligida pela sociedade civil.
Aparentemente voluntdria, a ética nos negdcios é muitas vezes de-
sencadeada por receios de criticas da imprensa e de boicote de
consumidores, o que se traduz na adopcéo de medidas despropor-
cionadas, de que é exemplo a contratagdo de vice-presidentes para
a responsabilidade social. Este autor acrescenta que, neste contex-
to, a responsabilidade social se torna muito permedvel a recessées
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econémicas, em que as preocupacdes financeiras assumem o
papel principal. Numa légica mais moderada, mas ainda fora da
moldura normativa, Pearson (2000) refere que a integridade nos
negécios ndo ¢ animada pelo ideal de fazer o bem; a sua perti-
néncia advém da necessidade de estabelecer aliangas e colabo-
ragdes de longo-prazo, essenciais para o sucesso organizacional.
Numa acepgdo distinta, Oliver (1991) admite que, em alguns
casos, a responsabilidade social e a assuncéo de critérios éticos
ndo estdo relacionados com comportamentos planeados para
obter ganhos. As organizacées podem actuar ética e responsavel-
mente sem esperarem com isto colher beneficios (mais prestigio ou
acesso facilitado a recursos), mas simplesmente por rejeitarem
outra alternativa.

2. Segundo o relatério de pesquisa internacional sobre responsa-
bilidade social da KPMG de 2005, cerca de 52% das 250 maiores
empresas mundiais publicaram relatérios de sustentabilidade,
separados dos seus relatérios e contas. Esta tendéncia denota um
compromisso explicito da organizagéo em ceder informagéo cos
seus stakeholders, formalizar uma estratégia social, abragcando
deferminadas causas, reforcar a cultura organizacional e, simul-
taneamente, beneficiar de uma melhor imagem no mercado, com
repercussdes positivas ao nivel da atraccéo de clientes, funciondrios
e investidores.

3. Harrison e Freeman (1999, p. 479) afirmam que «investidores
e fundos de investimento comecaram a basear as suas decisdes de
investimento em questdes de responsabilidade social, para além de
puramente econdémicas». Johnson e Greening (1999) entendem
que os investidores institucionais, por natureza mais estdveis, ndo
s6 se preocupam com a performance financeira, mas também com
a relagdo entre a empresa e o seu ambiente externo (performance
social). Os resultados obtidos por Cox et al. (2004) atestaram uma
relacéo positiva entre a performance social e a existéncia de investi-
dores institucionais. Coffey e Fryxell (1991) encontraram uma
relacéo positiva entre o nimero de mulheres no Conselho de
Administragdo e a titularidade institucional do capital, ainda que
ndo atestassem qualquer causalidade. Todavia, com base em
dados de 1984, o seu estudo néo facultou respostas convergentes
quanto a relagdo entre o investimento institucional e a performance
social, indiciando, portanto, neutralidade.

4. Waddock e Graves (1997) partilham a tese de que a perfor-
mance social é dificil de medir e que é um conceito multidimen-
sional: engloba varidveis ao nivel dos inputs (investimentos em
equipamentos ecoldgicos), dos processos (fratamento nao discrimi-
natério das mulheres e das minorias e relagdes com os clientes) e
dos outputs (relagdes com a comunidade e programas de
filantropia). Verificaram que os estudos empiricos realizados recor-
rem a uma medida unidimensional da performance social (normal-
mente ao peso dos investimentos pouco poluentes, donativos e
divulgacdo de informagdo social) e a pequenas amostras. Para
solucionar este problema, com consequéncias negativas no plano
da coeréncia das relagdes entre a performance social e a perfor-
mance financeira, apelam & utilizagdo de amostras de maior
dimensdo e & construcéo de uma medida multidimensional. Com
base nas dimensdes do KLD, Ruf et al. (1998) aplicaram uma medi-
da sistemdtica e integradora de avaliagdo da responsabilidade
social recorrendo, para o efeito, ao Analytic Hierarchy Process,
proposta por Saaty em 1980. Trata-se de uma técnica de mensu-
ragéo que possibilita converter uma escala multidimensional numa
escala unidimensional, com a grande vantagem de permitir com-
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paragdes consistentes entre vdrias organizagdes e de ultrapassar
alguns inconvenientes apontados a outras medidas.

5. Segundo Waddock (2000), os protestos que muitos investi-
dores dirigiram a organizagdes que tinham interesses econémicos
na Africa do Sul, durante a vigéncia do sistema do Apartheid, levou
a que muitas se vissem compelidas a desinvestir neste pais.

6. «Britain’s most admired companies», Management Today. J& dis-
ponivel na Web o de 2007: http://offlinehbpl.hbpl.co.uk/misc/TM/spe-
cialissues/MTdec07 BMAC.pdf.

7. Marca da Total Social Impact Foundation, Inc., uma organiza-
¢do ndo lucrativa, cuja missGo é promover e dinamizar acgdes
empresariais socialmente responsdveis, contribuindo para uma
sociedade global mais préspera, justa e equitativa.

8. Quanto ao sentido da causalidade entre a performance social,
entendida num quadro de gestdo eficiente dos stakeholders, e a
criagdo de valor para o accionista, apenas confirmaram que a
primeira defermina a segunda; ndo obtiveram resultados consis-
tentes e generalizdveis para o facto de a performance financeira ter
impactos positivos numa gestdo mais orientada para a satisfagdo
dos stakeholders e para a participagdo em causas sociais.

9. Também Porter e Kramer (2002) sustentam que a filantropia
pura, isolada dos objectivos organizacionais, apenas produz go-
nhos sociais e realgam as vantagens da filantropia estratégica, pos-
sibilitando um resultado de soma positiva nos planos social e orga-
nizacional.
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