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VISIBILIDADE EM MIDIAS SOCIAIS COMO PROXY DE REPUTA CAO
CORPORATIVA: UM ESTUDO DE SUA INFLUENCIA NO DESEMPE NHO
ECONOMICO DE EMPRESAS DA BM&FBOVESPA

RESUMO

A reputacao corporativa € um atributo de dificiitagdo a curto prazo, sendo assim apresenta-
se como um diferencial frente ao mercado competif@onsiderada um ativo intangivel, os
estudos divergem quanto aos resultados no que tempeelhoria do desempenho e a relacéo
com a reputagao. Sendo assim, este estudo teve objativo verificar a influéncia da
reputacao corporativa, admitindo coproxya visibilidade nas midias sociais, no desempenho
econdmico das empresas listadas na BM&FBovespan®iorde uma pesquisa descritiva, com
abordagem quantitativa dos dados de 284 empredatados nas midias socialsnkedine
Facebook), Formulario de referéncia para a idade elapresas, e na base de dados
Economatica foram coletados os indicadores finanseConforme o perfil das redes sociais
no Brasil, o Linkedin apresenta uma configuracaeatgatos profissionais e o Facebook de
contatos gerais. Sendo assim, os resultados evédanc que ndo existe uma relacao
significativa entre a rentabilidade (ROA) e a regéb corporativa quando utilizada a proxy
linkedin (LINK) rejeitando a H. No entanto, os resultados encontrados para dagdm
corporativa representada pelo Facebook, como migtifo e positivo, aceitando a;Hesta
pesquisa.

Palavras-chave: reputacdo corporativa, desempeamdmico, midias sociais.

VISIBILITY IN SOCIAL MEDIA AS CORPORATE REPUTATION  OF PROXY: A
STUDY ON THE INFLUENCE OF COMPANIES ECONOMIC PERFOR MANCE BM
& FBOVESPA

ABSTRACT

Corporate reputation is an attribute of difficultifation short term, and thus appears as a
differential against the competitive market. Coesadl an intangible asset, the studies differ as
to the results that it is improving the performanod the relationship with the reputation. Thus,
this study aimed to verify the influence of corgereeputation, admitting as proxy visibility in
social media, the economic performance of compdisiesl on the BM & FBovespa. Through

a descriptive research with quantitative analysdata from 284 companies, collected in social
media (LinkedIn and Facebook), reference form lierage of the business, and Economatica
database were collected financial indicators. Ae pinofile of social networks in Brazil,
LinkedIn provides a setting of professional corgaantd Facebook contacts general. Thus, the
results showed that there is no significant retetiop between profitability (ROA) and
corporate reputation when using the proxy linkgdlitNK) rejecting H1. However, the results
for corporate reputation represented by Facebaol, significant and positive, accepting the
H2 of this research.
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1. INTRODUCAO

No ambiente competitivo atual, um diferencial feeat concorréncia é a reputacao
corporativa, de modo que ela tem se tornado uncaspelevante na estratégia das empresas
(ALI et al., 2015; DE LUCA et al.; 2015, WANG; YWHIANG, 2016). Sendo assim, o
entendimento existente € que a reputagdo corparatixilia na busca pela vantagem
competitiva (ROBERT; DOWLING, 2002; ROSE; THOMSERQO4). E as organizacdes
dedicam esforgos e recursos para manté-la e mdknora

A reputacdo corporativa segundo Fombrun e Sharl®p0) € o resultado do
julgamento, referente ao cumprimento das expeegtique as partes interessadas depositam
na organizacao, normalmente as organizacdes apagsdiversas partes interessadas, entre 0s
quais, clientes, funcionarios e acionistas (FAS2MN,2). Sendo assim, a reputacéo corporativa
€ 0 comportamento da empresa analisado pela sdeiedalongo do tempo (CRUZ; LIMA,
2010).

Segundo Calegari et al. (2016) a imagem corporatieeidentidade corporativa muitas
vezes sao confundidas com reputagcao corporatimdpsgue a identidade surge de dentro da
companhia, e sdo as caracteristicas da empregsaddsfipela administracdo e acionistas
(SCOTT; LANE, 2000). A imagem corporativa é a regrgacao que os entes externos tém da
empresa e pode mudar com frequéncia (BALMER, 19@®ntrariamente, a reputacao
corporativa demanda tempo para ser construida (RIBEDOWLING, 2002).

Neste sentido, Shamma (2012) afirma que a constrdaéreputacdo corporativa se
concretiza pela juncao de imagem e identidade catipa, agregando assim as percepcgdes das
partes interessadas, internas e externas. Deterdurse reputacdo pelas manifestacdes
recebidas sobre seu comportamento por meio descdaanformacdo, midia ou mercado de
acoes (BRAMMER; PAVELLIN, 2004).

Considerada importante para a continuidade da eapaereputacdo corporativa € um
ativo intangivel que auxilia na majoracao do desarhp (DEEPHOUSE, 2000), de modo que
causa bom impacto nas partes interessadas (TISCHEREBRANDT, 2014). Roberts e
Dowling (2002) afirmam que diversos beneficios flossociados a boa reputagéo corporativa
como: melhor desempenho financeiro, fidelizacaocliente (BARTIKOWSKI; WALSH;
BEATTY, 2011), maior satisfacao dos empregados (NHDAVIES, 2010), e investidores
(HELM, 2007).

No cenario atual surge a influéncia do ambiemtdine na reputacdo corporativa,
Djikmans, Kerkhof e Beukeboom (2015) obtiveram lasios que o envolvimento dos clientes
com as midias sociais da empresa estdo relacionemddtivamente com a sua reputacao
corporativa. Podendo ser atribuido ao fato de gagundo Enginkaya e Yilmaz (2014) as
empresas estdo usando cada vez mais as midias g@oia atividades além da publicidade,
como atendimento ao cliente, busca de ideias paxac¢ao, criacdo de comunidades, por meio
de blogs, redes sociais e comunidades de conteudo.

Portanto, medir a reputacéao corporativa segund@iieese e Carter (2005), consiste
em medir a posi¢do da organizacdo por meio de c@pipes com as demais. Sendo a Unica
maneira de medir o comportamento da reputacdo @@ € avaliar o desempenho da
empresa (DOLPHIN, 2004).

. Neste contexto, a questdo problema que nortdesenvolvimento desta pesquisa &
qual a influéncia da reputacdo corporativa, adihiticomo proxy a visibilidade em midias
sociais, no desempenho econdmico das empresakatista BM&FBovespa? Para responder
tal problema delineou-se como objetivo verificarinluéncia da reputacdo corporativa,
admitindo por proxy a visibilidade em midias sogiaio desempenho econémico das empresas
listadas na BM&FBovespa.



No ambito das pesquisas com intuito de identiicafluéncia da reputacéo corporativa
no desempenho das empresas os resultados diveRgderts e Dowling (2002) encontraram
que a reputacao corporativa influencia no desengpénanceiro, Eberl e Schwaiger (2005),
Paniagua e Sapena (2014) encontraram os mesméiadesuPorém, Rose e Thomsen (2004)
obtiveram a rejeicdo da hipotese em que a reputafiéiencia no desempenho das empresas,
e aceitacdo da hipotese em que o desempenho firmdeta positivamente a reputacgéo.
Sanchez e Sotorrio (2007) identificaram que a mehw desempenho por meio da reputacao
tem um limite de crescimento. Lunchs, Stuebs e(3009) encontraram a associag&o positiva
entre a reputacao corporativa e a qualidade deosdutee e Roh (2012) identificaram em
empresas com alta e baixa tecnologia, o desempel@vado nas empresas com maior
reputacdo corporativa. De Luca et al. (2015) idieatam a relacdo entre a reputacao
corporativa e a criacao de riqueza nas empreséisass.

Quanto as definicdes de reputacdo corporativa,pesiguisa baseia-se em Fombrun e
Shanley (1990), e Roberts e Dowling (2002), de mqde para 0s autores, a reputacao
corporativa demonstra a percepcéo dtakeholderssobre a comunicacéo e divulgacao de
informagbes da organizagdo. Sendo assim, os rdgsltaonflitantes evidenciados nas
pesquisas empiricas, bem como o limitado nUmerestigdos que investigaram a reputacao
corporativa com relagédo ao desempenho econdmigon@palmente a abordagem inusitada
quanto a proxy de reputacdo corporativa como dilidade em midias sociais tornam-se
oportunas novas pesquisas

A investigacdo acerca da possivel influéncia dategg@o corporativa representada
pelas midias sociais no desempenho econémicoiagres, visto que a reputacdo corporativa
segundo Roberts e Dowling (2002) contribui parangresa atingir a rentabilidade e o
desempenho financeiro superior, sendo uma boaégaaompetitiva pois é dificil de imitar.
Sendo que alguns autores investigaram a ligac@iepd@acao corporativa com o desempenho
por meio deankingscomo oAmerica’s Most Admired CompanidaFortune (FOMBRUN;
SHANLEY, 1990, LUNCHS; STUEBS; SUN, 2009; LEE; RO2012),Monitor of Corporate
Reputation- MERCO (SANCHEZ ; SOTORRIO, 2007), As marcas mvaisosas do Brasil —
ISTO E DINHEIRO, as 500 maiores empresas por verda$AME, as 100 maiores empresa
por valor do mercado — EXAME, e as empresas mamradas do Brasil - CARTA CAPITAL
(DE LUCA et al.,2014).

Gatzert (2015) enumera diversos artigos que utilizankings entretanto ao autor
destaca normalmente os rankings aferirdo alta leagée com o desempenho financeiro das
empresas listadas. Deephouse (2000) afirma quelaeas limitagcbes dosankings de
reputacdo, pode-se limitar o resultado da pesqgpua, segundo o0 autor, a classificacdo da
Fortune é altamente correlacionada com o desemgaramzeiro, e representa uma limitacao
nas partes interessadas, por incluir somente exesytdiretores e analistas e excluindo os
clientes, fornecedores, funcionarios e outras panteressadas.

Sendo assim, estudos atuais identificaram as se@déss como um relevante indicador
da reputacéo corporativa (FLOREDDU; CABIDDU; EVARIS, 2014; NOREL et al., 2014,
DIJKMANS; KERKHOF; BEUKEBOOM, 2015), segundo Flookd Cabiddu e Evaristo
(2014) a comunicacgéao corporativa por meio bidinegi@omo € o caso das midias sociais tem
impacto direto na reputacdo corporativa. Justificeassim a utilizacdo das redes sociais como
proxy para avaliacdo da reputacdo corporativa nestedeestGorroborando com esta
justificativa, Paniagua e Sapena (2014) estudarnaffu@ncia das redes sociais no desempenho
das acdes e as evidencias empiricas obtidas foueno dracebook e Twitter influenciam no
desempenho financeiro das empresas. Diante dasdptesentados, justifica-se a utilizagao da
visibilidade em redes sociais, por ora considerBdoebook elinkedin, como proxy de
reputacdo corporativa neste estudo, representanejopugéacao corporativa por seguidores do
Facebook ¢.inkedine a percepcédo da comunidade como usuarios da.marca



Este estudo apresenta mais quatro topicos aléra aesbducdo. O segundo topico
fundamenta a temética sobre reputagéo corporasempenho econémico. O terceiro topico
identifica os métodos da pesquisa e as ferramariiisadas. O quarto topico analisa os
resultados encontrados, o quinto topico as coreggdes finais e o Ultimo tdpico as referéncias
utilizadas nesta pesquisa.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Reputacao Corporativa e desempenho econémico

A reputacao corporativa € um conceito por muitaeseratado também como imagem
ou identidade corporativa, apesar de conceitos |leamntes, precisa haver diferenciacao entre
suas definicbes (CALEGARI et al., 2014). Segundmbian e Shanley (1990), a imagem
corporativa € a percepcao que 0s entes externosdbre as informacdes que existem em
determinado momento, costumeiramente esta ass@oatane da organizacao e parte de uma
construcdo universal (GATEWOOD; GOWAN; LAUTENSCHLAR, 1993). Por outro lado,

a identidade corporativa é conceituada por Balh@®g) como o que a empresa €, no sentido
estratégico, filosdéfica, na finalidade do negdésendo baseada nos valores da organizacgao.
Scott e Lane (2000) definem a identidade corpaativmo o resultado das acdes e politicas
dos gestores para a caracterizagdo da companhigsiZ al. (2001) indicam que a reputacao
corporativa apresenta duas faces, sendo a faceaxita reputacdo, a imagem, e a face interna
da reputacéo, a identidade, e Gatewood, Gowan ehsthlager (1993) afirmam que existe
uma correlacéo entre ambas, de modo que a mettetima pode impactar na outra. Cifuentes
e Ledn (2014) também identificam esta interligagétre imagem e identidade corporativa,
para os autores, a imagem é construida a parideddéidade, de modo que, a imagem é um
reflexo da identidade, cujo objetivo é atingir astps externas interessadas. Neste sentido, a
concretizacdo da reputacdo corporativa da-se pelgdp da imagem com a identidade,
incorporando a percepcao das partes internas magstéSHAMMA, 2012).

A reputacao corporativa € primeiramente caractéaizsor diversos autores como um
ativo intangivel (BALMER, 1998; DEEPHOUSE, 2000; BERTS; DOWLLING, 2002;
BRAMMER; PAVELIN, 2004; ROSE; THOMSEN, 2004; HELM0O07; CRUZ; LIMA, 2010;
SHAMMA, 2012; DE LUCA et al.,2015; FLOREDDU; CABIDD;, EVARISTO, 2014,
PINTO; FREIRE; SANTOS, 2016), e pode ser consiceeredmo a avaliacdo das partes
interessadas sobre a organizacdo (WANG; YU; CHIAIS@L6), referente a probabilidade
desta organizacao atender as suas expectativas GVBERENS, 2015).

Neste sentido, Coombs e Holladay (2006) tambénramotagjue uma relacéo positiva
entre a empresa e suas partes interessadas sgsultaa boa reputacao corporativa, do mesmo
modo uma relacdo negativa, afeta a reputacdo deesmpeste modo, Floreddu, Cabiddu e
Evaristo (2014), resumem a reputacdo corporativ@ocem ativo intangivel que é construido
a partir do resultado entre as experiéncias daeganteressadas e as acdes passadas da
organizacdo. Ao influenciar as expectativas sobmompanhia, ela pode elevar o valor
corporativo, proporcionar vantagem competitiva &@reselacionada com o desempenho da
empresa.

As percepcbes dostakeholderspodem ser moldadas por meio da comunicagao
corporativa, que consiste na escolha de um camal g@esentacdo de suas operagOes, esta
comunicacao pode implicar em uma avaliacdo que pdekar a reputacdo a longo prazo
(BUNTING; LIPSKI, 2000). A comunicagdo corporativ@m uma relagdo positiva e
significativa com a reputacdo corporativa, e pode w@ilizada para construir relacdes
duradouras com as partes interessadas que moldeputacdo da organizacao (ALMEIDA,;
COELHO, 2015). Sendo assim, a avaliacao positivardanizacéo pelas partes interessadas



se da por meio da interpretacdo e percepcOes @itespa comunicacdo da empresa.
(FLOREDDU, CABIDDU, EVARISTO, 2014; BRAMMER, MILLINGTON, PAVELIN,
2009)

Desta forma, as midias sociais podem ser vista® cogio de comunicacdo com as
partes interessadas, segundo Enginkaya e Uilmdz)28omente a publicidade nédo é mais a
funcdo das midias sociais para as empresas, psss@tender clientes, captacdo de ideias,
inovacao, criacao de comunidades das marcas, tiwreaom importante meio de comunicacao
entre as empresas e 0s entes externos. O coneergpdtacédo corporativa pelos meios de
comunicacao apresentado por Deephouse (2000)stems avaliacdo da empresa por meio
das midias e considera que por impactar no desdmpesta reputacdo nas midias € um recurso
estratégico.

Diversos beneficios sdo elencados na literatureessokeputacao corporativa, Fombrun
e Shanley (1990) afirmam que a boa reputacdo ciparpode atrair investidores, reduzir
custos de capital e aumentar a competitividadentf@esa. Também favorece o crescimento
do desempenho (GATZERT, 2015), e é essencial pandema posicdo competitiva (WANG;
YU; CHIANG, 2016). Conforme Roberts e Dowling (20@2n dos mais relevantes beneficios
da boa reputacéo € o desempenho financeiro.

A andlise da reputacdo corporativa consiste em amnpms visdes que as partes
interessadas tém sobre determinada empresa (CIFEENTEON, 2014). Deste modo,
segundo Deephouse e Carter (2005), é possivel rmadputacdo corporativa por meio da
comparacao da organizacdo com as demais, sendceanieneira de medir o comportamento
desta reputacao corporativa avaliando o desemp#mbkmpresa. (DOLPHIN, 2004).

A analise de desempenho econdmico tem esta cdsticede analisar o desempenho
das empresas, de modo que a analise econdmica sorgia necessidade de avaliar a salude
financeira das organizacdes, com o objetivo deliauxis tomadores de decisbes. (SCORPEL,
MILIANI, 2001). Os gestores obtém informacdes patkiliar as decisées por meio de
indicadores (GITMAN, 2004; EHRHARDT; BRIGHAM, 201,2Que sao mensurados com a
aplicacao de técnicas de analise das demonstriigéeseiras, possibilitando o monitoramento
das atividades, da rentabilidade e da posicaapatial da empresa (GARTNER, 2010).

Os indicadores mais utilizados para medir o desahgpecondémico séo; retorno do
ativo (ROA), retorno do patriménio liquido (ROE)eterno das vendas (ROS) (GITMAN,
2004), sendo os usuarios internos e externos eseg#ados nesta avaliagdo do desempenho
econdmico, sendo esperada por estes, a eficiéocirotesso de aplicagdo dos recursos
empresarias (EHRHARDT; BRIGHAM, 2012).

Desta forma, dada a possibilidade de anélise dentigenho econdmico e a inferéncia
acercada literatura sobre a influéncia da reputacédo catp@ representada pelas midias
sociais, delimitaram-se hipéteses de pesquisajas ge encontram na secéo seguinte.

2.2  Estudo Anteriores e Construgdo das Hipoteses

Nesta secao elenca-se as evidencias empiricasat@®@ssociacao entre a reputagcédo
corporativa e o desempenho econémico, as quaismfaeeessario para o0 embasamento das
hipoteses do estudo. Fombrun e Shanley (1990) @esgm sobre a formacdo da reputagéo
corporativa e estratégia corporativa e utilizaramaproxyde reputacao corporativaanking
da Fortune 500 no ano de 1985, em uma amostrazler@presas americanas. Os resultados
encontrados identificaram que as variaveis tamahdsempenho financeiro representado pelo
(ROIC),Market-to-booke a variavel denominada investidor institucioni@taam a reputacao
corporativa. Contrariamente, o risco obteve umlaémicia negativa na reputacéo corporativa.

Roberts e Dowling (2002) no periodo de 1984 a 1%8tilisaram o impacto da
reputacdo corporativa no desempenho em uma amdstr@00 empresas, que foram



selecionadas pelo ranking Bartune1000 e utilizadas como proxy de reputacao corparat
As varidveis para analise do desempenho foramariiesobre o ativo -ROAlarket-to-book

e Tamanho da firma — representado pelo total ddagerOs resultados indicaram uma relacéo
positiva entre a reputacéo corporativa com o amgsaio e a sustentabilidade do desempenho,
representando que empresas com reputacao posiitkarh a aumentar e manter a lucratividade
ao longo do tempo.

Rose e Thomsen (2004) analisaram a relacdo emueagdio corporativa e valor de
mercado de empresas da Dinamarca no periodo deal2961. Os autores utilizaram como
proxy de reputacao corporativaranking do jornal dinamarquéBerlingske Nyhedsmagasin
um questionario enviado para gerentes de negdaiwe & imagem das empresas, e para medir
o valor de mercado, foi utilizado o indicadblarket-to-book Os resultados encontrados
divergem da literatura, pois 0os autores rejeitagahipOtese de que a reputacdo corporativa
melhora o valor da empresa, porém foi encontragcoqealor da empresa melhora a reputacao
corporativa. De modo que os autores afirmam queserdpenho financeiro afeta a reputacéo.

Eberl e Schwaiger (2005) investigaram o efeito elputacdo corporativa sobre o
desempenho financeiro futuro da empresa. A amdstreomposta pelas 30 empresas que
compdem o indice DAX 30 do mercado de acdes alePd@@ a reputacdo corporativa, foi
utilizado o resultado de uma pesquisa de mercaeloagfa por telefone com 1.012 pessoas
selecionadas aleatoriamente e coletadas no an@0&e @s indicadores de desempenho foram
Market-to-book valor das vendas e total de ativos e os resudtadgerem que o desempenho
futuro € influenciado pela reputacéo corporativa.

Lee e Roh (2012) analisaram 230 empresas sob otastereputacéo corporativa e o
desempenho de empresas consideradas de alta wasrsies baixa tecnologia. proxy de
reputacdo corporativa foi mnking da Fortune das empresas mais admiradas da américa no
ano de 2008, as variaveis utilizadas para medasempenho foram ROA, ROE, Q de Tobin e
crescimento das vendas. Os resultados indicam queepatacdo corporativa esti
significativamente e positivamente relacionada cotesempenho das empresas, tanto de alta
tecnologia como de baixa tecnologia.

Floreddu, Cabiddu e Evaristo (2014) investigaranmpacto das midias sociais na
reputacdo corporativa, analisando o cenario italidn setor de hotéis. A categorizacdo da
reputacdo foi medida por meio do numero de segesddoFacebook média de curtidas por
postagem, meédia de respostas por postagens egmdimg do TripAdvisor. Os resultados
indicaram que os diferentes niveis de reputacd@saptaram estratégias distintas na
comunicacao empresarial, sendo as midias sociafst@mdeterminante no aperfeicoamento
da reputacao corporativa. Os autores descobrirarbéia que a reputagdo corporativa online
para obter éxito, necessita apresentar interligagbge a comunicacao e a gestao dos negocios.
Deste modo, os gestores precisam entender comddésnsociais impactam na reputagao
corporativa.

Norel et al. (2014) em um experimento, investigas@a reputacao corporativa pode
ser restaurada por meio de mensagens de celelwidadwiitter, e qual o tipo de celebridade
deve-se utilizar, a celebridade atraente ou aigateie. Foram entrevistadas 163 pessoas para
identificar a reputacéo de duas empresas, o sequasdom foi noticiar fraude e ma gestéo das
empresas, resultando em diminuicdo da reputacadtir®o passo da pesquisa consistiu em
identificar se o Tweet das celebridades recupewraniaputacdo, e obtiveram um resultado
positivo para ambas as celebridades, de modo cuelgucomparada a variagdo no aumento
da reputacéo, a celebridade inteligente produzief@io maior no resultado.

Paniagua e Sapena (2014) investigaram o impactmétiias sociais no desempenho
das acbBes do mercado Espanhol. Por meio dos seggiio Twitter e as curtidas do Facebook,
foi verificado que existe influéncia positiva convalor de mercado das acdes e que o Twitter



€ mais eficiente no ambito de melhorar o desempdobmegdcios, quando comparado com o
Facebook.

De Luca et al. (2015) investigaram a relacéo emtreputacdo corporativa e a criagao
de rigueza nas companhias listadas na BM&FBoveSpen base em uma amostra de 309
empresas, utilizou-seoxy de reputacao corporativa por meio dos rankingsrdasas mais
vendidas do Brasil, as 500 maiores empresas paageas 100 maiores empresas por valor de
mercado e as mais admiradas no Brasil. A criac&@deza foi medida pela demonstracéo do
valor adicionado e os resultados indicam que ga@oiae riqueza esta associada positivamente
a reputacao corporativa.

Dada estas constatacfes de evidéncias empiricagrvakse que a reputagdo
corporativa, observada principalmente pglasxys de rankings (FOMBRUN; SHANLEY,
1990; ROBERTS; DOWLING, 2002; ROSE; THOMSEN, 20DEE; ROH, 2012, DE LUCA
et al., 2015) estdo associados com a melhora mongenho ( SHANLEY, 1990; ROBERTS;
DOWLING, 2002; EBERL; SCHWAIGER, 2005; LEE; ROH,2%). Porém, ainda de acordo
com Floreddu, Cabiddu e Evaristo (2014), Norelle{2014) e Paniagua e Sapena (2014) a
reputacdo corporativa pode ser medida pelas nsdiaais.

Tais resultados foram evidenciados a nivel munsiddo entdo o intuito desta pesquisa
avaliar estes pressupostos no cendrio de empreasiteipas. Para tal, utilizou-se as redes
sociais mais populares no Brasil no periodo dezesgo desta pesquisa, de modo que o
Linkedinse configura como uma rede social profissiondraaeboolkuma rede social popular,
sendo assim delimitou-se a seguinte hipotese dpijsas

H1 — A reputacdo corporativa representada pelosusdges do Linkedin, influenciam
positivamente o desempenho econdmico (medido p@ld) Rlas empresas listadas na
BM&FBovespa.

H2 — A reputacdo corporativa representada pelosugkges do Facebook, influenciam
positivamente o desempenho econdmico (medido p@ld) Rlas empresas listadas na
BM&FBovespa.

Deste modo, ap0s a contextualizacdo dos temas arentta pesquisa e 0
desenvolvimento das hipoéteses, buscou-se apresemtarodologia deste estudo, delimitando
a populacdo e amostra, além dos métodos estadistigerem utilizados para andlise dos
resultados obtidos.

3. METODOLOGIA

A pesquisa delineou-se em funcdo do objetivo, dardaigem do problema e dos
procedimentos. Trata-se de uma pesquisa descrifuanto aos objetivos, abordagem
quantitativa e quanto aos procedimentos é consldetacumental.

A amostra da pesquisa caracteriza-se como naolplistiaa, de modo que inicialmente
se definiu a populacdo do estudo sendo todas asesasplistadas na BM&FBovespa em
fevereiro de 2016, excluindo as empresas do seemdeiro, conforme procedimento adotado
por Cruz e Lima (2010), Lee e Roh (2012), De Lucal.e(2015) totalizando 319 empresas.
Destas, somente 298 empresas apresentaram o0s dadessarios para o calculo dos
indicadores de desempenho econémico.

A partir deste grupo, foram coletadas as quantslabke seguidores na rede social
selecionada, sendo justificadas as redes sociam pooxy de reputacdo corporativa por
Floreddu, Cabiddu e Evaristo (2014), Norel et 2014) e Paniagua e Sapena (2014) que
encontraram resultados positivos sobre a influét@samidias sociais na reputacdo. De modo



que Davies et al. (2003) afirma que a reputacdpocativa pode ser melhor estudada quando
aplicada uma visao interdisciplinar. Apés a colita seguidores déacebooke Linkedin a
amostra ficou composta por 284 empresas, sender@pBsas com seguidoreslnokedin e
197 empresas com seguidoresFarebook Ressaltando que foram tiradas da analise com
regressao as 81 empresas que nao participam daass@clais selecionadas para o estudo.

Os dados utilizados para analise do desempenhodmicm ROA, tamanho da
empresa, Endividamento e crescimento em vendaamfaextraidos da base de dados
economatic® referentes ao exercicio findado em 31/12/2015eiRate a idade da empresa,
os dados foram identificados no formulario de &iera de cada empresa e os dados para a
variavel independente de tedtmkedin e Facebook foram retirados dos enderecos de cada
empresa nas redes sociais no més de abril de @ighificando o numero de seguidores de
cada empresa, conforme especificado no quadro 1.

Quadro 1 — Variaveis utilizadas no modelo de regres

Variavel Descrigcéo OIS o Autores
Dados
Variaveis Dependentes
Deephouse (2000), Roberts|e
Dowlling (2002), Sanchez e
Retorno do Lucro Liquido . Sotorrio (2007), Musteen,
ROA Ativo Ativo Total Economatic® Datta e Kemmerer (2010),
Rossoni e Guarido Filho
(2015)
Variaveis Independentes
Variavel de Teste
ProxydeN Numero de seguidores do Sitio eletrénico
LINK Reputacéao . . . . -
! Linkedinde cada empresa  Linkedin
Corporativa
Proxyde Ndmero de seguidores do Sitio eletrdnico
FACE Reputacdo faceboolde cada Paniagua e Sapena (2014)
! Facebook
Corporativa empresa
Variaveis de Controle
Roberts e Dowlling (2002),
Lunchs, Stuebs e Sun (2009),
TAM Tamanho Ln do Ativo total Econométic® | Lee e Roh (2012) De Luca et
al. (2015), Rossoni e Guaridp
Filho (2015)
Tempo de abertura da| Formulario de | Musteen, Datta e Kemmere
IDA Idade P
empresa referéncia (2010)
Passivo Total Brammer e Pavellin (2004),
END Endividamento _— Econométic® Brammer, Millington e
Ativo Total Pavelin (2009)
Crescimento das Receitas, — Receitas;_, . Musteen, Datta e Kemmere
CVEN 3 '
vendas Receitas;_q Economatica (2010)

Fonte: Elaborado pelos autores

Para a analise da relacdo entre a reputacao cvpaepresentada pelas midias sociais
e o desempenho econdmico das empresas listaddd&BBEdvespa, fez-se uso da Regressao
Linear Multipla, sendo adotados dois modelos paeméise do ROA. Deste modo, foram
adotadas as seguintes equacoes.

Modelo 1 - ROA = @o + @1 LINKit + @2 TAMit + @3 IDAit + 4 ENDt + s CVEN;t + &it
Modelo 2 - ROA = @o + 1 FACE: + ¢2 TAMit + @3 IDAit + 2 ENDit + ¢s CVEN; + &it



A tabulacédo dos dados foi feita por planilhas deeEr os pressupostos da regressao
gue sdao; normalidade dos residuos, homocedasticidids residuos, linearidade dos
coeficientes, auséncia de autocorrelacdo serial uticolinearidade entre as variaveis
independentes, e a regressao linear multipla faesmtados por meio do softwastatistical
Package for the Social Sciend&SS), versao 21.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Neste artigo, levando em consideracgéo a visibiedzas midias sociais como proxy de
reputacdo corporativa, buscou-se identificar auérftia da reputacdo corporativa no
desempenho econdmico de empresas brasileiras, capeiizado a partir das variaveis
mencionadas no quadro 1, encontrou-se 0s resuléaseguir.

A tabela 01 apresenta os resultados da estatiletszaitiva das varidveis independentes
e dependentes, selecionadas para a analise doawtedetgressao linear, com a finalidade de
descricdo da amostra.

Tabela 01 - estatistica descritiva empresas cgoidares nas redes sociais
Variaveis
ROA LINK FACE TAM IDA END CVEN
Estatistica
Empresas com perfil noLinkedin
Média -0,0211 | 44109 - 14,8725 40,80 0,7047 0,0774
Mediana 0,0122 13.106 - 15,0143 38,00 0,6197 0,0467
Desvio Padrdo 0,1629 | 72.316 - 1,8024 28,26 0,5225 0,4336
Maximo 02673 | 928211 - 20,6181 143 6,2059 3,4109
Minimo -1,1450 9 - 9,8519 1 0,0456 | -0,8351
Empresas com perfil no Facebook
Média -0,0045 - 308.956 15,0169 40,91 0,6709 0,0794
Mediana 0,0173 - 8.854 15,1273 41,00 0,6194 0,0582
Desvio Padrdg 0,1356 - 1.104.089 1,8039 27,46 0,337 0,3869
Maximo 0,2944 - 11.135.198 | 20,6181 143 2,470 3,4109
Minimo -1,1450 - 1 10,3462 1 0,0456 | -0,8351
Empresas sem perfis em Redes Sociais
Média -0,2103 - - 13,4642 42,38 2,7027 0,0548
Mediana -0,0073 - - 13,1595 44,00 0,6640|  -0,0173
Desvio Padrdg  0,8552 - - 2,1237 30,52 8,8661 0,6246
Maximo 0,2650 - - 18,4374 119 46,7567  3,4109
Minimo -5,7756 - - 8,9084 4 0,0071 | -0,7956

Fonte: Dados da pesquisa

Observa-se na tabela 01 que o desvio-padrao deweiarRetorno do Ativo (ROA),
Tamanho (TAM), Endividamento (END) e Crescimentovandas (C.VEN) apresentam um
baixo valor na analise de ambas as redes socidisando que ndo estao dispersos por uma
gama de valor. No entanto, existe uma heterogeteit@amostra quanto as variavemnkedin
(LINK), Facebook (FACE) e Idade da empresa (IDAgyvido a discrepancia de valores
apresentadas entre as empresas, verificadas nmondi@ 9 seguidores e maximo de 528.211
na variavelLinkedin,e no minimo 1 e maximo 11.135198 na variavel Faaebeeferente a
idade da empresa, a variacao ficou de 1 ano anmoaise 143 anos a mais velha empresa, tanto
na analise dos seguidoresldokedin como do Facebook.



Nota-se também na variavel (CVEN) crescimento dedas, um valor maximo de
3,4109 e minimo de -0,8351 sendo a média 0,07 & ganalise do Linkedin e 0,0794 para a
analise do Facebook, indicando que as vendas caes&41 vezes em relacdo ao ano anterior,
e o inverso, algumas empresas diminuiram as vaeflxente ao ano anterior. Estes valores
podem ser explicados pela crise momentanea quasi Bsta enfrentando e o crescimento das
vendas da amostra indicam este baixo indice.Llakedinque é uma das variaveis de teste
nesta pesquisa, apresentou grande variacdo, de guedos dados analisados apresentaram
variagdo na quantidade de seguidores. Observateefas devido a média ser 44.109
seguidores e a mediana 13.106, o desvio padra®.@46/também sdo evidencias que a
guantidade de seguidores varia muito dentro da taaeslecionada. Do mesmo modo nos
dados referentes aos seguidores do Facebookagd@aiios seguidores é grande, identificado
pelos indices de média 308.956, mediana de 8.@8#4jalpadrdo de 1.104.089 e a variagao no
namero de seguidores de maximo 11.135.198 e midario

Para uma andlise complementar, verificou-se aistitat descritiva das variaveis de
empresas que nao possuem nenhuma das duas redsms, ackedin ou Facebook, os
resultados sdo divergentes dos encontrados em sgspyae possuem as duas ou pelo menos
uma delas. Os dados indicam que analisando a medjeypo € composto em meédia por
empresas menores, visto que o valor médio do tampamédido por meio do logaritmo natural
do valor contabil do Ativo Total, foi de (TAM) 1342, enquanto as empresas dankedin
tiveram média de 14,8725 e as empresa com Facdligok69. A Idade da empresa também
apresenta diferenca quando comparada com os adati®grupos, sendo o resultado da média
de 42,38, contra 40,80 dmkedin e 40,90 do Facebook. O crescimento de vendas (§VEN
também se apresenta menor, com relacdo aos o @30em empresa ndo participantes das
redes sociais pesquisadas, e 0,ddrkedine 0,0794 Facebook.

As variaveis ROA e Endividamento (END) apresentadéerencas quando comparado
aos dois grupos com seguidores em redes soci&§A ficou com -0,2103 na analise das
empresas sem seguidores, 0,7047 torkedine 0,6709 com Facebook, este resultado indica
gue as empresas que nao tem participamimledinou do Facebook, tem uma rentabilidade
média menor que as empresas que participam de mpelwms uma delas. A variavel
endividamento apresentou uma diferenca grande lagireas demais, com meédia de 2,7027
enquanto as empresas cdrmkedin ficaram com média de 0,0774 e as empresas com
seguidores no Facebook com 0,6709, este resultaticai que as empresas que nao sao
participantes das redes sociais ou de pelo menaslasduas, sao mais endividadas.

A Tabela 02 apresenta o resultado da regresséao hmdtipla, juntamente com os testes
Durbin-Watson e VIFI, os quais foram realizados p&io do software SPSS. Referente aos
pressupostos de regressao, o pressuposto de raadetios residuos pode ser relaxado devido
a amostra ser suficientemente grande (BROOKS, 2008mnbém o pressuposto de
homocedasticidade dos residuos foi relaxado, gstoos outros pressupostos de linearidade
dos coeficientes, autocorrelacdo serial nos resiéumulticolinerialidade entre as variaveis
foram atendidos, conforme identificado na tabela 02

Tabela 2 — Resultados Regressao Linear Multipikedin

Variaveis — . ROA
Coeficiente Sig. Tolerance VIF
Linkedin - 0,0000000714 0,221 0,800 1,251
Tamanho 0,006 0,029 0,792 1,263
Idade 0,00003425 0,809 0,945 1,059
Endividamento -0,082 0,000 0,943 1,061
Crescimento em vendas 0,010 0,264 0,954 1,044




Constante -0,031 | 0,445 | - -
R? 0,234
R? Ajustado 0,212
Durbin-Watson 1,980
Sig. do modelo (ANOVA) 0,000

Fonte: Dados da pesquisa

Conforme evidenciado na Tabela 2, o modelo 1 fghicante a nivel de 5% e
apresentou poder explicativo de 23,4%, ou seja, R0H,0234. Ao analisar os valores das
variaveis independentes, pode-se verificar quenaméo e o endividamento estao relacionados
com a rentabilidade (ROA). No entanto, o tamanhesgnta-se positivamente relacionado com
rentabilidade, e o endividamento apresentou ceefiei negativo. Tal aspecto, sinaliza que,
quanto maior o tamanho da empresa, melhor a rédtd®. Ja o endividamento esta com
coeficiente negativo indica que quanto menor oweddimento, maior o ROA. A variavel de
teste deste modelo de regresdaokedin) néo foi significante nem ao nivel 5% nem ao de
10%, resultando na rejeicdo da hipotese 01 destquia, H1 — A reputagdo corporativa
representada pelos seguidores Mdimkedin influenciam positivamente o desempenho
econdmico (medido pelo ROA) das empresas listada8M&FBovespa. Este resultado
diverge do encontrado por Roberts e Dowling (2062)ee e Roh (2012) que verificaram a
relacdo entre a rentabilidade (ROA) e a reputagépocativa e identificaram relacao
significativa e positiva. Poréem psoxysde reputacdo sao diferentes dos utilizados neside
O resultado encontrado neste estudo pode sergastif por Paniagua e Sapena (2014) que
ressaltam que binkedincomo uma rede social corporativa, pode influenerarindicadores
operacionais, nédo os de rentabilidade, como noestsolado.

Referente aos resultados da regressao do modesar@sultados estdo apresentados na
Tabela 03, como no caso do modelo 1, o pressupestmrmalidade dos residuos pode ser
relaxado, pois a amostra € suficientemente grandéorne (BROOKS, 2008). Também o
pressuposto de homocedasticidade dos residuosldaado, visto que 0s outros pressupostos
de linearidade dos coeficientes, autocorrelacdalsers residuos e multicolinerialidade entre
as variaveis foram atendidos, conforme identificaddabela 03.

Tabela 3 — Resultados Regressao Linear MUlkpleebook

Variaveis — . ROA |
Coeficiente Sig. Tolerance VIFI
Facebook 0,000000006954 0,097 0,966 1,035
Tamanho 0,004 0,156 0,958 1,044
ldade 0,000210 0,173 0,960 1,042
Endividamento -0,108 0,000 0,958 1,044
Crescimento em vendas 0,008 0,473 0,987 1,019
Constante 0,006 0,879 - -
R? 0,237
R? Ajustado 0,212
Durbin-Watson 1,928
Sig. do modelo (ANOVA) 0,000

Fonte: Dados da pesquisa



Observa-se na tabela 3, o resultado do modelor2gtassdo. Conforme o Rue o
poder de explicacdo € de 23,7% (0,237), com nieekidnificancia de 5%. A variavel
independente Endividamento (END) esta negativameglcionada com a rentabilidade
(ROA) a nivel de 5%, indicando que quanto menandividdamento das empresas analisadas,
maior 0 ROA. A variavel teste desta pesquisa, FamleFACE) apresenta significancia a nivel
de 10% e esta positivamente relacionada com o RPésar de um coeficiente baixo, indica
que esta positivamente associado com a rental#lidadempresa. Deste modo, ndo se pode
rejeitar a hipotese 2 deste estude+A reputacdo corporativa representada pelos degs
do Facebook, influenciam positivamente o desempealoodmico (medido pelo ROA) das
empresas listadas na BM&FBovespa. Outros estudos s de Roberts e Dowling (2002),
Lee e Rh (2012) também verificaram a relacdo datagfo corporativa e o desempenho
medido pelo ROA, apesar gaoxy de reputacao corporativa destes estudos ser riifed®
utilizado nesta pesquisa, eles encontraram refagsitiva e significativa. Resultado justificado
pelo estudo de Paniagua e Sapena (2014) que esiadéata apresenta poder de influéncia nas
vendas, no marketing, com acionistas, introducaooges produtos, novas estratégias e tem a
capacidade de melhoria financeira das empresas.

5. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

A presente pesquisa teve como obijetivo verificaflaéncia da reputacéo corporativa,
admitindo pomproxya visibilidade em midias sociais, no desempenbod@uico das empresas
listadas na BM&FBovespa. Aplicada na populacéoadiag as 365 empresas constantes na
referida bolsa de valores, a amostra analisadad&i284 empresa selecionada por
acessibilidade.

A andlise da estatistica descritiva dos dados apt@s uma pequena diferenca nas
médias entre as variaveis das empresdsedin(LINK) e Facebook (FACE), com uma melhor
média de rentabilidade (ROA) e crescimento de V@& (@®EN) para as empresas que estavam
no grupo de empresas com seguidores no Facebaak, @smo menor endividamento (END).
Quando comparados 0s dois grupos com um grupo pleesas que nao participam de nenhuma
das duas redes sociais, a diferenca foi signifiaaitente maior, sendo identificado que estas
empresas contém menor rentabilidade (ROA) e crestonde vendas (CVEN) e maior
endividamento (END).

Por meio da regressao linear multipla, no model@rficou-se que as variaveis de
controle, tamanho e endividamento estdo relacianadm a rentabilidade (ROA), porém a
variavel de testeinkedin (LINK) ndo apresentou relacdo significativa, rgedo-se a H1- A
reputacao corporativa representada pelos seguidotaakedin influenciam positivamente o
desempenho econdémico (medido pelo ROA) das empresasas na BM&FBovespa.
Considerando estudos de Paniagua e Sapena (20bdjjaasocialinkediné adequada para
refletir resultados de indicadores operacionasjfjoando os resultados encontrados.

Os resultados encontrados no modelo 2, analisanlosgio da regresséo linear maltipla
indicaram relacao significativa da rentabilidad®©@ com o endividamento (END) e com a
variavel teste Facebook (FACE). Sendo a relacaufwigtivamente positiva a nivel de 10%
entre a rentabilidade (ROA) e o Facebook (FACEStalenodo, ndo pode-se rejeitar a-HA
reputacdo corporativa representada pelos seguidorésicebook, influenciam positivamente
o desempenho econémico (medido pelo ROA) das eawfistadas na BM&FBovespa. Este
resultado € justificado por Paniagua e Sapena j2p&# segundo os autores, o facebook pode
influenciar no aumento das vendas, marketing, coaeagdo com partes interessadas,
implantacdo de novas estratégias, lancamento desmoedutos e auxilio para a melhora no
desempenho das empresas.



Este estudo apresenta implicacbes importantes gsagestores, visto que as midias
sociais podem impactar positivamente no desempdahempresa, estes podem concentrar
esforcos para identificar como melhorar este caeabprimoramento do desempenho das
organizacfes. Os gestores de carteiras podem tanitsEpecionar o mercado com base nos
padrbes das midias sociais para a formacao deraartke investimento. Sendo assim, sob a
perspectiva das midias sociais como uma ferrameatauxilio no aperfeicoamento do
desempenho, esta pesquisa busca contribuir parallomentendimento da relacdo entre
reputacdo corporativa, midias sociais e rentabiédduscando a expansdo do conhecimento
em outras areas e como base para novas pesquisas.

Este estudo teve o objetivo de pesquisar as médieiais com@roxysde reputacéo
corporativa, e concentrou-se na rentabilidade daesa, medida pelo Retorno sobre os Ativos
(ROA), dentre as limitagcdes encontradas neste esttahsidera-se a amostra de empresas
brasileiras uma limitacdo, o periodo analisado,cetério adotado de niumero de seguidores.
Pode-se futuramente fazer um estudo temporal, den@anhamento do crescimento de
seguidores com o desempenho das empresas. Podefsmivtambém a operacionalidade
desta pesquisa em outros paises, e o critériqpaéagdio corporativa como sendo o0 niumero de
curtidas positivas, ou retornos positivos do puabhas redes sociais, utilizando o método de
mineracao de dados para identificar as reacoesyasse negativas nas midias. Estudos futuros
podem investigar como a midia sodiahkedinafeta o desempenho operacional da empresa,
ou como as midias sociais podem afetar as vendasngiaresas ou retorno anormal das acdes
na bolsa de valores.
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