INSTITUTO POLITECNICO DE LISBOA

INSTITUTO SUPERIOR DE CONTABILIDADE
E ADMINISTRACAO DE LISBOA

|SCAL@

A IMPORTANCIA DA DIVERSIDADE NOS
CONSELHOS DE ADMINISTRACAO:
IMPACTO NO DESEMPENHO DA
RESPONSABILIDADE SOCIAL

Catarina Flores Goncgalves

Lisboa, janeiro 2023






INSTITUTO POLITECNICO DE LISBOA
INSTITUTO SUPERIOR DE CONTABILIDADE E
ADMINISTRACAO DE LISBOA

A IMPORTANCIA DA DIVERSIDADE NOS
CONSELHOS DE ADMINISTRACAO:
IMPACTO NO DESEMPENHO DA
RESPONSABILIDADE SOCIAL

Catarina Flores Gongalves

Dissertacdo submetida ao Instituto Superior de Contabilidade e Administracdo de Lisboa
para cumprimento dos requisitos necessarios a obtencdo do grau de Mestre em
Contabilidade, realizada sob a orientacdo cientifica do Professor Doutor Pedro Miguel
Batista Pinheiro, Professor Adjunto da Area Cientifica de Contabilidade a Auditoria.

Constitui¢ao do Juri:

Presidente: Prof.* Doutora Ana Dias
Arguente: Prof.* Doutora Anabela Batista Correia
Vogal: Prof. Doutor Pedro Miguel Batista Pinheiro

Lisboa, janeiro de 2023



Aos meus pais.



Agradecimentos

Termino com o que por vezes ¢ dificil de verbalizar, por isso opto por escrever.

Agradeco aos meus pais. Por me darem a oportunidade de trabalhar as minhas competéncias
e acreditarem na minha ansia de crescer e evoluir. Sinto-me grata pela tranquilidade que me
transmitiram, pela dedicacdo com que cuidaram de mim, pela paciéncia que reservaram as

minhas frustragdes.
A Ana e ao Nuno por estarem sempre presentes.

Ao Professor Doutor Pedro Miguel Batista Pinheiro, o meu mais sincero obrigada. Por ter
sempre uma palavra de conforto. Por se mostrar sempre disponivel e por me tranquilizar nos

momentos decisivos. As nossas conversas fizeram a diferencga.
A Deus.

A todos os que, direta ou indiretamente, contribuiram para que o caminho, apesar de longo,
fizesse sentido. A todos os que me abragaram, de diferentes formas, no decorrer deste
percurso. Apesar das curvas e dos obstaculos nesta trajetoria, por vezes incerta, os momentos

que me preencheram sao assinalaveis.

A vocés que fizeram parte dele e o tornaram mais facil, obrigada.



Resumo

O compromisso para com as questdes do desenvolvimento sustentdvel e a adocdo de
comportamentos responsaveis, perante uma sociedade em constante metamorfose de
necessidades e exigéncias, orienta as organizagdes no sentido de reconsiderarem o impacto
do seu papel nas comunidades. Em diversas frentes, as organizagdes tendem a atuar, de forma
crescente, em uniformidade com as praticas empresariais sustentaveis, bem como a
divulgacdo das mesmas. O estudo dos fatores, demograficos ou estruturais que possam,
potencialmente, exercer influéncia nos niveis de relato praticados pelas organizacdes
prossegue em ascensao na comunidade cientifica. Neste sentido, a presente investigacao tem
como objetivo primordial, identificar a influéncia da diversidade no conselho de
administracdo no desempenho da responsabilidade social das organizacdes. De modo a
permitir o cumprimento dos objetivos definidos para a conducdo do estudo, e,
consecutivamente dar resposta a pergunta de investigagao “Existe uma relagdo entre a
diversidade no conselho de administracdo e o desempenho da responsabilidade social das
organizacdes?”’, ¢ utilizada uma metodologia quantitativa. Para uma amostra de 70
organizagdes, integrantes de quatro indices bolsistas de paises europeus (Portugal, Espanha
Franca e B¢lgica), ¢ efetuada uma analise exploratéria, bivariada e multivariada
relativamente a um periodo compreendido entre 2017 e 2021. Assim, foi possivel evidenciar
a existéncia de uma relagdo positiva, estatisticamente significante entre o desempenho da
responsabilidade social e a idade, género, nacionalidade, dimensdo da empresa e
independéncia do conselho de administragdo e uma relagdo negativa, estatisticamente

significante entre esse mesmo desempenho e a rendibilidade das entidades analisadas.

Palavras-Chave: Divulgagdo voluntiria; Desempenho da responsabilidade social;

Responsabilidade social; Diversidade; Conselho de Administragao.
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Abstract

The commitment to issues related with sustainable development and the adoption of
responsible behavior, in the face of a society in constant change of needs and demands,
guides organizations towards reconsidering the impact of their role in communities. On
several fronts, organizations tend to act, increasingly, in uniformity with sustainable business
practices, as well as their disclosure. The study of demographic or structural factors that may
potentially influence the levels of reporting practiced by organizations continues to rise in
the scientific community. In this sense, the main objective of this investigation is to identify
the influence of diversity on the board of directors in the performance of corporate social
responsibility. In order to allow the fulfillment of the objectives defined for conducting the
study, and, consecutively, to answer the research question “Is there a relationship between
diversity in the board of directors and the corporate social responsibility performance?”, a
quantitative methodology is used. For a sample of 70 organizations, included in four
European stock indexes (Portugal, Spain, France and Belgium), an exploratory, bivariate and
multivariate analysis is carried out for a period between 2017 and 2021. Thus, it was possible
to find the existence of a positive, statistically significant relationship between corporate
social responsibility performance and age, gender, nationality, company size and
independence of the board of directors and a negative, statistically significant relationship

between that same performance and profitability.

Keywords: Voluntary Disclosure; CSR perfomance; Corporate Social Responsibility;

Diversity; Board of Directors.
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1. Introducao

Este primeiro capitulo marca a apresentacdo das consideragdes priméarias da presente
investigacdo. O mesmo é dividido em 5 sec¢fes que procuram resumir 0s pressupostos que

consistem nos alicerces da dissertagéo.

Primeiramente ¢é efetuado um enquadramento geral do tema, seguido da defini¢do do objeto
e objetivos que orientam o rumo do estudo. Os mesmos séo posteriormente transformados
em perguntas de investigacdo, as quais as técnicas empiricas desenvolvidas procuram dar
resposta. As hipOteses de investigacdo (H) sdo, numa etapa seguinte, descritas em
conformidade com os objetivos delineados.

Numa seccéo procedente é fundamentado de que forma o tema se apresenta conscientemente

adaptado as necessidades cientificas do quotidiano, no universo da tematica em questao.

Por fim, para concluir o capitulo introdutorio, é efetuada uma breve sintese da estrutura
adotada na presente dissertacdo e que organiza, de forma apropriada, as diferentes fases da

producéo de conhecimento cientifico.

1.1. Enquadramento Geral

Atualmente, a seletividade no processo de divulgacdo de informacdo nos relatorios das
empresas prossegue com o devido destaque no universo da investigacdo cientifica. Esta
problematica destaca-se pelas motivacbes e demais fatores que exercem uma influéncia

direta no ato voluntario de divulgar determinadas informacdes.

As praticas socialmente e ambientalmente conscientes, adotadas pelos paises de economia
desenvolvida refletem um modelo de referéncia a ser implementado pelas organizacfes que
se encontram nos mercados emergentes, de forma a que as ultimas sejam capazes de se
adaptar as exigéncias de desenvolvimento sustentavel e consciencializacdo social (Balon,
Kottala & Reddy, 2022).

O relatério da United Nations (UN), Our Common Future, igualmente apelidado como
Brundtland Report contém, entre as demais consideraces expostas no documento, uma
manifestacdo do que é considerado pela organizacdo internacional como a definicdo
adequada do conceito de desenvolvimento sustentavel. A declaracdo, publicada em 1987 e

avancada pela World Commission on Environment and Development (WCED) (WCED,



1987, p.41), define desenvolvimento sustentavel como “development that meets the needs of

the present without compromising the ability of future generations to meet their own needs”.

A sustentabilidade tem vindo, em constante crescimento, a atrair a legitima dedicacdo por
parte das entidades responsaveis pelo estabelecimento de diretrizes normativas e
regulamentares. As organizacGes competentes relinem esforcos na procura em garantir a
implementacdo de préticas empresariais ambientalmente conscientes e socialmente

responsaveis, direcionadas as expectativas das comunidades (Zhou, Liu & Luo, 2022).

A responsabilidade social atua como um catalisador do desenvolvimento social das
organizacdes, 0 que impulsiona as Ultimas a construirem um papel consciente na sociedade,
capazes de uma adaptacao constante as exigéncias globais. O compromisso que as empresas
demonstram para com o desenvolvimento sustentavel colabora para a criacdo de cidadaos
coletivos responsaveis, cuja conduta é orientada em beneficio das comunidades envolventes
(Popa, 2015).

O universo cientifico concentra a sua aten¢do ndo apenas na compreensdo do impacto que o
desenvolvimento e atuacdo estratégica de padr6es comportamentais ambiental e socialmente
responsaveis apresenta no desempenho da organizacdo, como o efeito da divulgacdo destes.
E possivel percecionar um empenho por parte da literatura, em compreender os incentivos,
e a natureza dos mesmos, que impulsionam o compromisso das organizacfes para com 0

relato de matérias de desenvolvimento sustentavel e da responsabilidade social.

Ao explorar a literatura constata-se a pluralidade de investigacdes direcionadas para este
campo empirico, nomeadamente no que respeita ao estudo dos incentivos que determinam
os niveis de divulgacéo da responsabilidade social. Estes fatores, de indole socioeconémica,
politica, legal, sociocultural, demogréfica, entre outros, potenciam a explicacéo do interesse

mais ou menos expressivo em divulgar determinado tipo de informacao.

A procura pelo alcance da igualdade de oportunidades concedidas a ambos 0s géneros tem
merecido a consideracdo das entidades reguladoras e competentes pela legislacdo e
estabelecimento de normas a cumprir pelas organizagdes. As Ultimas, por sua vez, tém
igualmente movido esforcos para ir ao encontro das exigéncias impostas pelas diretrizes
regulamentares, como das expectativas assumidas pela sociedade em matéria de igualdade
de género. Neste sentido e de modo a acompanhar as mudancas comportamentais das

empresas e a transformacdo da conduta socialmente responsavel determinada pelas mesmas



no exercicio das suas atividades econdmicas, a literatura promove a criagdo de conhecimento

cientifico capaz de explicar as tendéncias atuais.

A proporcdo de mulheres representada no seio do 6rgao de administracdo das organizacoes
é apontada como um passo fundamental no campo da reforma do governo das sociedades
(Caputo, Pizzi, Ligorio & Leopizzi, 2021).

E possivel constatar o foco dos investigadores nas questdes do género, contudo a integracéo
de outras caracteristicas sociais como objeto de estudo, revela-se pertinente na procura por
capitalizar o papel humano na tomada de decisOes, por parte das organizagdes. Neste sentido,
a idade, nacionalidade, etnia, nivel e &rea de formacdo académica sdo alguns dos fatores

demograficos que tém vindo a despertar o interesse na comunidade cientifica.

Em articulacdo com as ideias expostas apresenta-se a sec¢ao seguinte, que identifica o objeto
de estudo, as perguntas de partida e derivadas e 0s respetivos objetivos geral e especificos

que sustentam a investigacéo.

1.2. Objeto e Objetivos de Investigacéao

O objeto de estudo € o papel que a diversidade no conselho de administracdo apresenta no

desempenho da responsabilidade social, tendo por base a sua divulgacao.

Dada a importancia de compreender quais os fatores que resultam na maior divulgacéao
voluntaria de informac&o por parte das empresas, a presente investigacao tem como objetivo
identificar a influéncia da diversidade no conselho de administracdo no desempenho

relacionado com a responsabilidade social das organizagdes.

O objetivo geral definido permite dar resposta a pergunta de investigacdo “Existe uma
relacdo entre a diversidade no conselho de administracdo e o desempenho da

responsabilidade social das organizacGes?”.

Para este fim, é determinada a metodologia a aplicar, que se apresenta mais adequada para
o0 alcance do objetivo geral do estudo. No que respeita a metodologia de investigacao, o
capitulo 3 do presente estudo proporciona um maior esclarecimento acerca da abordagem

metodoldgica adotada.

Tendo em consideracdo que a investigacdo incorpora o estudo de uma multiplicidade de

fatores de diversidade, € definido um conjunto de perguntas derivadas associadas a estes.



As perguntas derivadas decorrem da questdo de investigacdo inicial e contribuem para a
fragmentacdo do caminho a percorrer, facilitando a obtencdo da resposta a Ultima.
Admitindo que os fatores de diversidade que se objetiva estudar séo a idade, o género, a
nacionalidade e a formacdo académica, as questdes de investigacao derivadas sdo coerentes
com os mesmos. Deste modo as perguntas derivadas (PD) definidas séo:

PD1: Existe uma relacdo entre a idade dos membros do conselho de administracéo e o
desempenho da responsabilidade social das organizagdes?

PD2: Existe uma relacdo entre o género dos membros do conselho de administracdo e o
desempenho da responsabilidade social das organizagdes?

PD3: Existe uma relagéo entre a nacionalidade dos membros do conselho de administragéo
e 0 desempenho da responsabilidade social das organizagfes?

PD4: Existe uma relagéo entre a area de formagao académica dos membros do conselho de
administracao e o desempenho da responsabilidade social das organiza¢des?

Neste sentido, os objetivos especificos (OE) sdo definidos em conformidade com as
perguntas derivadas de forma a permitir dar resposta a cada uma destas. Por conseguinte, 0s
objetivos especificos estabelecidos permitem compreender se a idade, 0 género, a
nacionalidade e a formacdo académica dos membros do concelho de administracdo
apresentam influéncia no desempenho das entidades no que respeita a questdes da

responsabilidade social. Assim, os objetivos especificos sdo traduzidos da seguinte forma:

OEL1: Identificar a influéncia da idade dos membros do conselho de administragdo no

desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

OEZ2: Identificar a influéncia do género dos membros do conselho de administracdo no

desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

OE3: Identificar a influéncia da nacionalidade dos membros do conselho de administracéo

no desempenho da responsabilidade social das organizaces.

OEA4: Identificar a influéncia da area de formacédo académica dos membros do conselho de

administracdo no desempenho da responsabilidade social das organizacoes.

Na seccdo seguinte sdo descritas as hipoteses que, trabalhando na mesma direcdo que 0s
objetivos identificados, conduzem o estudo no sentido de dar resposta as questdes derivadas

e, por conseguinte, a pergunta de investigacdo de partida.



1.3. Hipoteses de Investigacao

Em harmonia com os objetivos especificos definidos e considerando os fatores de
diversidade a estudar, foram desenvolvidas as seguintes hipoOteses e subhipéteses de

investigacéo:

H1: Existe uma relagdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do conselho de

administracdo e o desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

H1.1: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do

conselho de administracéo e o desempenho do governo das sociedades.

H1.2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizagdes.

H1.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do

conselho de administracéo e o desempenho social das organizagdes .

H2: Existe uma relacgéo positiva entre a diversidade de género dos membros do conselho de

administracao e o desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

H2.1: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho do governo das sociedades.

H2.2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizacdes.

H2.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros do

conselho de administracdo e e o desempenho social das organizacdes.

H3: Existe uma relagdo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais no conselho

de administracdo e o desempenho da responsabilidade social das organizaces.

H3.1: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais

no conselho de administracdo e o desempenho do governo das sociedades.

H3.2: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais

no conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizagoes.

H3.3: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais

no conselho de administracdo e o desempenho social das organizagoes.



H4: Existe uma relagdo positiva entre a area de formagdo académica dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

H4.1: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacao académica dos membros
do conselho de administragédo e o desempenho do governo das sociedades.

H4.2: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacéao académica dos membros

do conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizagdes.

H4.3: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacéo académica dos membros
do conselho de administragdo e o desempenho social das organizagdes.

No capitulo relativo aos aspetos metodolégicos sdo reforcadas as premissas, com base na

literatura existente, que originaram a formulagdo das hip6teses apresentadas.

Na seccdo subsequente sdo apresentadas as principais motivacdes que fundamentam a
escolha do tema e que contributos 0 mesmo compreende para a esfera do conhecimento

cientifico.

1.4. Justificacdo e Relevancia do Estudo

A investigacdo pretende proporcionar conhecimento acerca do impacto que os fatores de
heterogeneidade no conselho exercem nas informacdes divulgadas pelas organizaces.
Atualmente, o compromisso das empresas com a sustentabilidade prossegue em continua
evolucdo no universo cientifico e as diferentes conjunturas politicas, econdmicas,

institucionais e sociais resultam na obtencédo de resultados divergentes.

Deste modo, o estudo de fatores de diversidade nos conselhos de administracdo no contexto

empresarial e social das organizacdes europeias continua por explorar.

A importancia da diversidade na composic¢do do conselho de administragdo manifesta uma
relevancia continuamente crescente no conhecimento cientifico do universo empresarial. Em
concordancia com Kipngetich (2020), os beneficios provenientes de um conselho
diversificado merecem a devida compreensao, em virtude das organizacfes alcangarem uma
maior transparéncia, melhores resultados e uma eficiéncia acrescentada no mercado através

da informacéo que divulgam.

Jiang et al. (2020) argumentam que o estudo da diversidade no conselho e o impacto que
este fendbmeno implica na informacdo divulgada pelas organizacGes, representa fortes

contributos. Primeiramente, existe um interesse significativo na compreensdo dos fatores
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que influenciam a divulgagdo da responsabilidade social, sendo que esta é apontada como

um contributo no incremento do desempenho financeiro.

As implicagdes decorrentes da investigacdo acerca da heterogeneidade no conselho de
administracdo sdo visiveis ainda para os investidores e reguladores, como admitem 0s
autores. Na medida em que, a investigacdo colabora para a perce¢do da importancia de
incluir nos drgédos de topo das organizagdes uma diversidade de caracteristicas de diferentes

dimensoes.

N&o obstante as investigacdes desenvolvidas até a atualidade a respeito da influéncia da
diversidade dos membros do conselho na divulgagdo de informagdo, é indispensével
compreender que as conclusdes podem diferir consoante a conjuntura envolvente da

organizacéo.

Neste sentido, Carter, D’Souza, Simkins ¢ Simpson (2010) reforcam que estudos em
diferentes paises podem demonstrar resultados contraditérios, pois 0s mesmos sao
caracterizados pelas suas leis, culturas, origens histdricas, conjuntura politica e econémica e
demais fatores com potencial influéncia direta na diversidade do conselho e no nivel de

informacdo que divulgam.

As conclus@es procedentes do desenvolvimento da presente investigacdo podem revelar-se
benéficas para as organizacdes na estruturacdo dos seus conselhos. Segundo as relagdes que
se verificarem entre os fatores de diversidade e o desempenho do relato de informacao ndo
financeira, as empresas compreendem que caracteristicas heterégenas devem ter em
consideracdo na formacdo do conselho e se estas se adaptam a individualidade da

organizacdo (Martin & Herrero, 2018).

Em suma, a investigacdo contribui para a compreensdo do impacto da diversidade de género,
idade, nacionalidade e formacdo académica do conselho, na divulgacéo de informacéo das
organizagOes portuguesas, espanholas, francesas e belgas, bem como o seu desempenho

nesta matéria.

O horizonte temporal estudado permite extrair conclusdes atuais, providenciando um
conhecimento substancial na area da divulgacdo da sustentabilidade que se destaca como

uma das tematicas que merece maior exploracdo nas ciéncias empresariais.

De forma a dar por concluido o primeiro capitulo, é evidenciada, na seccdo seguinte, a

estrutura admitida no corpo da presente investigagéo.



1.5. Estrutura da Dissertacéao

A presente dissertacdo encontra-se dividida em 5 capitulos principais, que atendem ao
desenvolvimento das diferentes componentes que integram o processo de producdo de

conhecimento cientifico.

A investigacdo € iniciada pelo capitulo introdutério, a qual a presente seccao pertence, que
é posteriormente fragmentado em 5 sec¢des que visam enquadrar a tematica, definir o objeto
e 0s objetivos do estudo, descrever as hipdteses de investigacdo, fundamentar a pertinéncia
do tema abordado, e, por fim, apresentar a estrutura adotada para consolidar a dissertacao.

No que respeita ao segundo capitulo, que trata da apresentacdo do estado da arte para 0s
topicos discutidos, 0 mesmo é composto por diversas secgdes que refletem as consideracdes
efetuadas pela literatura, como os resultados obtidos pelos diversos autores que estudaram o
fenomeno. Este capitulo define-se como a sustentacdo tedrica para a construcdo das
hipoteses no capitulo metodologico e, consecutivamente, ao confronto de resultados obtidos

na analise empirica.

O terceiro capitulo atende a descricdo dos multiplos aspetos metodoldgicos a ter em
consideracdo no desenvolvimento da analise estatistica dos dados, numa fase subsequente.
O capitulo da metodologia abrange a construcdo das hipdteses, a mensuracao das variaveis
de investigacdo, a descricao do modelo metodoldgico admitido na concretizacdo empirica, a
caracterizacdo da amostra, entre outras disposi¢des relevantes a interpretacdo adequada do

presente estudo.

O quarto capitulo procura apresentar e discutir os resultados obtidos na analise descritiva,
bivariada e multivariada, implementadas ao conjunto de dados avaliados. No decorrer do
capitulo, os resultados sdo comparados com as conclusdes alcancadas pelos diferentes
autores, e, os dados sdo comparados entre si, através de grupos definidos, consoante as

necessidades e exigéncias do estudo.

Por fim, a dissertacdo da-se por concluida no quinto capitulo, designado para a apresentacao
das principais conclustes, fundamentadas pelos resultados obtidos, de forma a validar as
hipbteses definidas e, consecutivamente responder a pergunta de investigacdo. No capitulo
final sdo ainda enumeradas as limitagdes encontradas na elaboracao da dissertacao e futuras

investigacOes a desenvolver no universo do tema.



2. Revisao de Literatura

O presente capitulo destina-se & compreensdo das percec¢des ideoldgicas reconhecidas pela
literatura, o que permite espelhar o conhecimento desenvolvido em torno do fendmeno da
responsabilidade social empresarial. Este conceito é igualmente designado ao longo do texto

por “responsabilidade social” ou “responsabilidade social das organizacdes”.

Neste sentido, as secgdes seguintes representam uma fragmentacao deliberada, cuja origem
assenta na apreciacdo do conceito de divulgacdo voluntéria de informacdo. Ainda numa fase
inicial, é refletido o vinculo latente entre a nocdo de divulgagdo voluntéria de informacao e

o relato acerca do desenvolvimento sustentavel.

De modo a dar continuidade ao enquadramento conceptual é dedicada uma seccdo a
apresentacdo dos principais alicerces teoricos referentes a responsabilidade social das
organizacgOes, em termos conceptuais. Subsequentemente, a luz do pensamento da literatura
inerente, € elaborada a contextualizagdo historica que relata a evolucdo conceptual da
responsabilidade social e o seu papel nas organizagdes. De modo a dar cumprimento aos
objetivos de investigacdo definidos e tendo em consideracdo o objeto de estudo, revela-se
fundamental incorporar as consideracdes literarias relevantes acerca do relato da

responsabilidade social.

A terceira seccdo do presente capitulo atende a explanacdo das perspetivas tedricas, que
procuram compreender de que forma o nivel de divulgacdo de responsabilidade social das

organizacOes confere a estas vantagens estratégicas e competitivas.

De forma a completar o enquadramento tedrico da presente investigacdo, apresenta-se por
fim uma quarta seccao que atende a exposicdo do estado da arte no que respeita a diversidade
no conselho de administracdo e o efeito que promove nas atividades da responsabilidade
social. Esta seccdo tem em vista a constituicdo de um referencial teérico que suporte a

construcao das hipoteses aquando do capitulo metodoldgico.

Neste sentido, é refletido o conhecimento cientifico desenvolvido em torno de determinados
fatores demograficos, como a idade, 0 género, a nacionalidade e a formacéo académica dos
membros do conselho de administracdo e a influéncia destes na responsabilidade social das

organizacoes.



Para dar inicio ao enquadramento tedrico da presente dissertacdo, segue-se a primeira sec¢cao
do capitulo que expbe a literatura existente acerca das questdes de desenvolvimento

sustentavel.

2.1. Divulgacdo Voluntaria de Informacdo: O Relato da

Sustentabilidade Empresarial

Numa primeira instancia, considera-se relevante compreender de que forma as organizacées
direcionam o seu compromisso para a divulgacéo voluntéaria de informacdo. Nomeadamente,
na relevancia em adotar préaticas favoraveis ao desenvolvimento sustentavel e o relato das
mesmas. De forma a alcancar este fim, compete a presente seccdo apresentar a visdo dos
autores acerca do fenomeno da divulgacdo voluntaria e de que forma o desempenho na
sustentabilidade é assumido como uma vantagem estratégica e competitiva pelas

organizagoes.

As empresas divulgam voluntariamente determinadas informacdes sob a premissa de que tal
procedimento fortalece a utilidade da informacéo. Segundo Kanakriyah (2016), a divulgacao
voluntéria permite aprimorar a qualidade das caracteristicas qualitativas da informacao,
como a representacdo fidedigna, e, as caracteristicas qualitativas de reforco como a

compreensibilidade, comparabilidade, verificabilidade e pontualidade.

Neste sentido, e em consequéncia do aumento da qualidade da informacéo, a divulgacéo
voluntaria é benéfica na tomada de melhores decisGes de investimento por parte dos

utilizadores.

Horrigan (2007) identifica como obstaculos predominantes na divulgacdo de informacéo de
natureza ndo financeira, o ceticismo organizacional que subsiste em torno da precisdo e
aplicabilidade de instrumentos que medem o desempenho néo financeiro. O autor menciona
ainda a incerteza que se observa na potencial relacdo entre a divulgacdo de drivers nédo

financeiros e o desempenho da organizacao.

Em harmonia com Cohen, Holder-Webb, Nath e Wood (2012) a divulgacdo de informacao
de carater obrigatdrio, € considerada como o nivel minimo aceitavel de relato. Nao obstante,
as organizacdes manifestam interesse em divulgar determinadas componentes de natureza

voluntaria, como a elaboracéo de relatérios de sustentabilidade.

O crescimento econdmico e industrial é privilegiado pelos paises num panorama global, em

detrimento de questfes ambientais que tém vindo, nos anos recentes, a ganhar uma crescente
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significancia na vertente organizacional (Khan, Kaur, Jabeen & Dhir, 2021). O 6rgao
responsavel pela lideranca da organizagdo deve dar resposta as constantes exigéncias
ambientais e sociais, implementando na identidade organizacional determinados valores

éticos, orientados para a consciencializagdo sustentavel.

De acordo com o pensamento de Khan et al. (2021), o corpo empresarial que assume a gestao
das atividades da organizacdo deve considerar o desenvolvimento de estratégias
direcionadas para uma abordagem focada nas matérias ambientais, em prejuizo de apresentar
um desempenho organizacional orientado exclusivamente para a componente do negécio,

em termos econémicos.

A sustentabilidade empresarial tem vindo, de forma progressiva, a conquistar o devido
destaque nos comportamentos estratégicos das organizacdes. A constante necessidade de
adaptacé@o as mudancas observadas no panorama global das alteragdes climaticas, restricdes
e preservacao dos recursos naturais e presses socioambientais da sociedade amplificam o

relevo do desenvolvimento sustentavel (Gerged, Beddewela & Cowton, 2021).

Segundo Wang (2017), as institui¢fes, organizacOes e empresas observam uma crescente
preocupacdo no desenvolvimento de praticas sustentaveis e na divulgacdo das mesmas aos
seus stakeholders. A transparéncia no relato da realidade economica, ambiental e social da
organizacdo favorece a relagdo com as partes interessadas, fomenta o vinculo com outros

mercados e promove a tomada de melhores decisdes de investimento.

Grewal e Serafeim (2020) reforcam quais os principais propulsores responsaveis pela
motivacao das organizacGes se mostrarem ambientalmente conscientes e, de que forma estas
forcas transformam a estratégia global das mesmas. Como defendem os autores, 0s
stakeholders marcaram uma posicdo interventiva relevante, incentivando as empresas a
melhorarem o seu desempenho na sustentabilidade e a responsabilizacdo pelo seu impacto

na sociedade.

O relato de environmental, social e governance (ESG) é um conceito originariamente
abordado pelo UN Global Compact em 2004. A iniciativa incorpora como objetivo
primordial a importancia de consciencializar os investidores no que respeita ao papel
comprometedor de determinados fatores tangiveis e intangiveis no desempenho de
sustentabilidade a longo prazo das organizacdes (Buallay, Hamdan, Barone & Hamdan,
2022).
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O relato de ESG implica a divulgacgdo, por parte das organizacgdes, dos devidos impactos
ambientais, sociais e de governanca, frequentemente designado pelas empresas como

relatério de sustentabilidade (Darnall, Ji, Iwata & Arimura, 2022).

A importancia que sobrevém da necessidade, por intervencao das entidades competentes, de
estabelecer uma referéncia de cariz regulatério no que respeita ao contetdo do relatério de
sustentabilidade é defendido por Hummel e Schlick (2016).

A investigacdo pelos mesmos desenvolvida, corrobora que € possivel observar uma
qualidade superior na informacdo de sustentabilidade divulgada de forma a relevar niveis de
desempenho de sustentabilidade superiores. Em oposic¢éo, as organizagdes que apresentam
insuficiéncias ao nivel do desenvolvimento sustentavel, carecem de qualidade ao nivel da

divulgacéo de informagé&o a fim de influenciar favoravelmente a percecéo do mercado.

Com vista a satisfacdo das expectativas, continuamente crescentes, dos utilizadores da
informacdo, das industrias, das comunidades ativistas e das exigéncias globais no que
respeita a consciencializagdo sustentavel é fundado em 2011 o Sustainability Accounting
Standards Board (SASB).

Em conformidade com Khan, Serafeim e Yoon (2016) as diretrizes estabelecidas pelo SASB
representam a primeira tentativa de implementar um conjunto de normas que clarificam a
materialidade subjacente ao desenvolvimento sustentavel. A organizacdo contribuiu, neste
sentido, para o esclarecimento da relacdo factual entre o investimento na sustentabilidade e
o desempenho financeiro futuro. Os autores acima mencionados, concluem que as empresas
que apresentam classificacdes altas no que respeita as questdes materiais de sustentabilidade

transparecem niveis de desempenho futuro superiores.

Bochkay, Hales e Serafeim (2021) afirmam que os desenvolvimentos levados a cabo pelo
SASB, de criar parametros de referéncia na divulgacéo de critérios ambientais, sociais e de
governanca empresarial, conduziu a uma maior padronizacdo da divulgacdo voluntéria.
Segundo os autores, as diretrizes de natureza voluntaria propostas pela organizagédo
contribuiram para a reducdo de conflitos no mercado, resultantes da incerteza de quais 0s

topicos a serem relatados.

Em linha com o pensamento de Haque e Ntim (2022), a Comissdo Europeia representa um
dos principais pioneiros no que respeita ao estabelecimento de regulamentos e diretrizes
obrigatorias e voluntarias de desenvolvimento sustentdvel. A instituicdo tem vindo a

desenvolver programas de acdo destinados as organizac¢Ges dos paises que integram o espago
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da Unido Europeia (UE), orientados para a implementacdo de medidas ambientalmente

conscientes.

O primeiro ato legislativo que visa prescrever acerca da divulgacdo obrigatéria de
informacdes ndo financeiras é representado pela Diretiva 2014/95/EU, do Parlamento
Europeu e do Conselho, publicada em 2014 no Jornal Oficial da UE.

De acordo com Gerwing, Kajuter e Wirth (2020) a diretiva reflete uma tentativa estratégica,
por parte dos legisladores europeus, de estabelecer uma diretriz regulatoria para os relatérios
de sustentabilidade obrigatérios. Os autores defendem que, em consequéncia dos efeitos
decorrentes da crise financeira global de 2008 e 2009, a norma europeia objetiva o alcance

de uma maior transparéncia da performance de responsabilidade social das organizacdes.

A diretiva representa, como defendem Pizzi, Baldo, Caputo e Venturelli (2022), a primeira
diligéncia europeia na procura em garantir maiores niveis de harmonizagdo no relato de

informacdes ndo financeiras, preparado pelas organizacdes dos estados-membros.

A Global Reporting Initiative (GRI) atua no mesmao sentido, sendo defendida por Menichini
e Rosati (2014) como uma das iniciativas mais completa no que respeita ao estabelecimento
de referenciais de relato das dimensfes economica, ambiental e social da sustentabilidade.
Os padrdes definidos pela GRI permitem aumentar a credibilidade da informacédo de
natureza ndo financeira divulgadas pelas organizagdes no relatdrio de sustentabilidade. De
acordo com os autores o relato destes elementos, segundo parametros que assegurem a
comunicacdo de informacdo transparente, fortalece a possivel obtencdo de beneficios

provenientes do compromisso com a sustentabilidade assumido pela empresa.

Porém, a materializacdo destes beneficios esta dependente da capacidade da organizacdo em
autenticar a credibilidade das suas préaticas e consequente desempenho social e ambiental

(Garcia-Sanchez, Hussain, Khan & Martinez-Ferrero, 2022).

O més de setembro do ano de 2015 marca a data em que 193 paises assumiram 0 seu
compromisso para com a Agenda 2030, da qual resulta o estabelecimento de 17 Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) a aplicar pela integralidade das organizagdes
(Kostetckaia & Hametner, 2022). Esta iniciativa reGne inGmeras dimensdes da
sustentabilidade que, segundo Kostetckaia e Hametner (2022) sdo adotadas de acordo com
dois principios de aplicabilidade que se traduzem na universalidade e indivisibilidade. O
primeiro atende a que 0s objetivos sejam conseguidos pelos paises desenvolvidos como por

aqueles que sdo denominados por paises em desenvolvimento. A Agenda procura ainda que
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os objetivos, de ordem econdémica, ambiental e social sejam executados em harmonia entre
0s mesmos, estando em causa 0 sucesso da iniciativa internacional que defende a

interdependéncia dos ODS.

O relatério integrado representa um instrumento que tem vindo a assinalar a sua devida
relevancia nas préaticas contemporaneas de relato das organizacdes. E considerado pela
literatura como a mais recente iniciativa que mobiliza as organizacfes, ainda numa
perspetiva de divulgagdo voluntéria, a relatarem maiores niveis de informacdo néo
financeira. Este relatorio, visa refletir a verdadeira capacidade das empresas na criacdo de
valor a longo prazo, que somente pode ser percecionada através da sincronizacdo entre a
informacdo de indole financeira e ndo financeira. (Songini, Pistoni, Tettamanzi, Fratini &
Minutiello, 2021).

As consideragOes expostas permitem clarificar o0 compromisso, continuamente crescente,
das organizacOes perante os desafios contemporaneos que enfrentam no que respeita a

questdes de sustentabilidade.

A evolugdo do compromisso atento das empresas para promover o desenvolvimento
sustentavel e garantir um impacto positivo na sociedade, quer a nivel ambiental, quer
alcancando a incluséo e igualdade social das comunidades, é retratado na presente secgéo.
Diversos organismos reguladores internacionais prestaram o seu contributo na procura por
uma consciencializacdo sustentavel coerente e harmoniosa para a integralidade das

organizac0es abrangidas pelo dominio das diretrizes propostas.

O conceito da responsabilidade social estd indiscutivelmente interligado com o
desenvolvimento sustentavel e a estratégia de sustentabilidade adotada pelas organizacdes,
pelo que a seccdo seguinte cumpre o propdsito de introduzir este conceito e todas as suas

componentes realcadas pela literatura.

Neste sentido, a sec¢do seguinte é dedicada a compreensdo do conceito da responsabilidade
social das organizag6es, no que respeita a definicdo concebida pelos diferentes organismos
e autores e a transformacdo da mesma no decorrer da evolucdo efetiva das praticas
empresariais. A sec¢do visa ainda apresentar o conhecimento cientifico desenvolvido em
torno das praticas de relato da responsabilidade social das organizacdes e o seu papel na

criacdo de valor sustentavel.
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2.2. Responsabilidade Social das Organizacdes

A presente seccdo tem como principal objetivo enquadrar, conceptualmente, a
responsabilidade social empresarial e a forma como as organizagfes a percecionam na
realizacdo das suas atividades, quer o compromisso com as praticas de sustentabilidade, quer

o relato das mesmas.

O conhecimento literario exposto na presente sec¢do da dissertacdo pretende ir ao encontro
de compreender a definicdo da responsabilidade social das organizagdes, a sua evolucao a
nivel conceptual e de aplicacdo por parte das empresas, € 0 caminho percorrido no que

respeita aos niveis de divulgacdo da sustentabilidade preparados pelas empresas.

Neste sentido, a presente seccao € subdividida em 3 subseccdes que permitem desenvolver
0s topicos mencionados, de forma clara e estruturada. Cada subseccdo reflete o
conhecimento cientifico gerado pelos investigadores na esfera da responsabilidade social das
organizacOes e confere ao enquadramento tedrico um alicerce conceptual que sustenta a

componente metodoldgica e empirica desenvolvida numa fase posterior da dissertacao.

2.2.1. Contextualizacdo Conceptual da Responsabilidade Social das

Organizacoes

Gamerschlag, Moller e Verbeeten (2011) descrevem a responsabilidade social como um ato
voluntario manifestado pela organizacgéo, reflexo do contributo da mesma para o alcance do
desenvolvimento sustentavel, que extrapola as disposi¢des legais impostas por determinados

organismaos.

Os esforcos concentrados nas questdes ambientais, sociais e éticas estdo presentes, com
crescente significancia, nas praticas quotidianas das organizagdes e como estas desenvolvem
na sua cultura o compromisso pelas tematicas globais. A presente subseccdo permite
percecionar o papel vital, atribuido pelas organizacbes, a integracdo de atividades
socialmente conscientes. Complementarmente, sdo apresentados os fatores basilares que se
encontram alicercados a motivacdo de adotar um comportamento responsavel nas condutas

empresariais.

Em conformidade com Christensen, Hail e Leuz (2021) os conceitos da sustentabilidade e
da responsabilidade social sdo, regularmente considerados pela literatura, como nogdes
compativeis e por vezes utilizados com o mesmo significado. E inegavel que ambos o0s

conceitos se complementam e traduzem principios comuns, porém os autores defendem que
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a responsabilidade social das organizacbes € tendencionalmente descrita de uma forma
normativa, enquanto que, por seu turno, a sustentabilidade reflete uma perspetiva de longo

prazo.

Os incentivos provenientes de poténcias sociais e politicas impulsionam as organizacfes a
comportarem-se de forma socialmente responsavel. A crescente exigéncia do consumidor na
procura de produtos preparados de forma responsavel, a influéncia das organizacfes ndo
governamentais (NGOs) na reputacdo das empresas, os codigos de conduta, as classificacdes
do desempenho da responsabilidade social e os valores socialmente conscientes dos
investidores, gerentes e colaboradores sdo as principais forgas interventivas (Heslin &
Ochoa, 2008).

Chen et al. (2020) reforcam a necessidade que as empresas enfrentam em incorporar nas
suas praticas operacionais, determinadas politicas comportamentais éticas e de
responsabilidade social, que permitem comunicar aos stakeholders como estas realidades
sdo integradas na cultura da organizacgéo e na sua responsabilidade moral. Em conformidade
com o0s autores, as organizacbes mostram-se ambiciosas na criacdo de vantagens

competitivas em relacdo aos principais concorrentes.

Porém, de acordo com o pensamento de Tilt (2016), o desenvolvimento de préaticas
sustentaveis e os niveis de divulgacdo da responsabilidade social divergem segundo os

ambientes politico, social, cultural e econdmico aos quais a organizacao esta sujeita.

O cariz voluntario associado a responsabilidade social das organizagGes consiste numa
adversidade na adocdo de uma atitude proativa por parte das empresas, no que respeita ao
impacto socialmente responsavel que as mesmas tém junto da sociedade (Tamvada, 2020).
Ainda que determinadas entidades tenham concentrado esforcos na tentativa de criar
referéncias normativas para as questfes da responsabilidade social, como a UN Global
Compact e a GRI mencionadas anteriormente, esta matéria mantém-se condicionada ao
compromisso assumido pelas organizagdes. Tamvada (2020) defende que a responsabilidade
social é utilizada, maioritariamente, como um instrumento estratégico cujo carater de
obrigatoriedade apenas é direcionado para o comprometimento com as comunidades e ndo

de um panorama normativo.

Para Beji, Yousfi, Loukil e Omri (2021) o conceito da responsabilidade social empresarial
estende-se para la da obrigatoriedade imposta por disposicdes legais cujo ambito

regulamentar abrange a esfera de atuacdo da empresa. Conforme refletem os autores, o
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compromisso para com a protegdo dos direitos humanos, a certificacdo das condigdes
adequadas para os colaboradores, a consciencializacdo no que concerne a matérias
ambientais e sociais ndo representam apenas 0 cumprimento normativo respeitante a estas
questdes. A magnitude dos esforgos dedicados, voluntariamente pela organizacdo, ao
desenvolvimento de préticas sustentaveis e orientadas para as exigéncias das diferentes

comunidades, integra o dominio conceptual da responsabilidade social.

2.2.2. Evolucdo Histérica do Conceito de Responsabilidade Social das
Organizacoes

Na presente secc¢do é relatado o caminho conceptual percorrido no que respeita a forma como
a responsabilidade social das organizacdes é perspetivada pela componente ideoldgica, até

a concecao que atualmente prevalece.

Carroll (1999) reconhece a existéncia de alusdes ao conceito de responsabilidade social
empresarial concebidas previamente ao ano de 1950. Recuando ao periodo imediatamente
procedente a Revolucdo Industrial, cujos efeitos se fizeram repercutir nas praticas
empresariais da época, observa-se uma apreensdo direcionada a produtividade dos
colaboradores (Carroll, 2008).

A filantropia marca a sua posicao originaria no final de 1800, no entanto e em conformidade
com Carroll (2008), ndo era plenamente compreensivel se este altruismo fazia parte de uma

filantropia individual, ao nivel do empreendedor, ou uma filantropia empresarial.

Porém, o autor considera que a década de 1950 instaura, como apelida a literatura, a “era

moderna” no que respeita a apreciacdo do conceito de responsabilidade social.

Segundo Hamidu, Haron e Amran (2015) as defini¢des atribuidas ao conceito de
responsabilidade social empresarial nos anos da década de 50 e 60 transparecem a
necessidade das organizacfes contribuirem para o bem-estar e desenvolvimento da

sociedade, por intermédio de condutas filantropicas.

Allen e Craig (2016) reconhecem que a década de 70 assinala uma mudanca no
comportamento das organizacdes perante a necessidade de corresponder as exigéncias
sociais. Segundo os autores, as empresas defrontam-se, neste periodo, com a indagacéo das
comunidades acerca do propdsito social e ambiental que as organiza¢fes devem assumir no

desenvolver das suas praticas empresariais. A sociedade procura exigir as organizagdes uma
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atitude interventiva no alcance de um compromisso maior que meramente garantir a propria

sobrevivéncia empresarial.

De acordo com o pensamento de Carroll (1991), a responsabilidade social empresarial pode
ser representada por uma piramide formada por quatro componentes. A base da piramide é
retratada pelas responsabilidades de natureza econdmica, ao qual se encontram

imediatamente sobrepostas as responsabilidades legais, éticas e filantrdpicas.

O autor fundamenta que 0s compromissos econémicos posicionam-se nNo primeiro patamar
da piramide por refletirem o objetivo priméario para a qual as empresas eram, em primeira
instancia, criadas. Porém, na procura pela maximizacéo de lucro, a organizacdo é compelida
a atuar em conformidade com as leis e demais regulamentos que abrangem a sua esfera de
operacdo, sendo possivel constatar uma relacdo de interdependéncia entre os dois primeiros

niveis.

As organizag0es encontram-se sujeitas ao cumprimento de determinados valores morais e a
uma conduta empresarial atenta & moralidade das suas praticas. Esta sujei¢cdo pode decorrer
de obrigac6es legais e normativas, no entanto o terceiro patamar da pirdmide direciona-se
para a consciencializagdo moral dos comportamentos e padrdes, adotados pela empresa,

aceites pela sociedade.

Por fim, o autor admite uma quarta componente da responsabilidade social que simboliza as
responsabilidades filantropicas, relacionadas com o interesse das organizagdes se mostrarem

bons cidadaos coletivos.

Agudelo, Johannsddttir e Davidsdottir (2019) defendem que a responsabilidade social das
organizacfes comecou por manifestar-se, exclusivamente, como uma necessidade arbitraria
do empreséario na década de 1950. Este pensamento perdurou sensivelmente até a década de
1980 que, segundo os autores, marca a primeira transi¢do evolutiva do conceito. O mesmo
passa de refletir uma motivacdo individual do empreendedor para ser interpretado como uma

unidade relevante no processo de tomada de decisoes.

Os anos 2000 assinalam a percecdo da responsabilidade social como uma necessidade
estratégica a ser adotada pelas empresas. Agudelo et al. (2019) argumentam a existéncia de
uma sincronizacao entre a transformacéo progressiva do conceito de responsabilidade social
das organizagdes e a evolugdo historica do propésito fundamental a qual as empresas sdo

criadas.
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O estudo desenvolvido por Baden (2016) propfe uma reestruturagdo da pirdmide,
inicialmente proposta em 1979 e reforcada posteriormente em 1991 por Carroll, composta
por quatro niveis de responsabilidade empresarial.

Como referido anteriormente na presente subseccédo, Carroll prioriza as responsabilidades
econdmicas, colocando as mesmas na base da pirdmide. Imediatamente sobrepostas a estas,

encontram-se as responsabilidades legais, éticas e filantrdpicas, pela respetiva ordem.

Né&o obstante, segundo Baden (2016), para que uma organizacao reflita um comportamento
adequado na alocacdo dos recursos naturais e humanos, imprescindiveis a operacionalizacdo
da sua atividade, e, simultaneamente a transparéncia do negécio, deve em primeira instancia

cumprir com responsabilidades éticas.

A capacidade da empresa de adaptacdo e acompanhamento da constante metamorfose de
exigéncias e expectativas das comunidades, a nivel ambiental e social é, para o autor, a base
da piramide, que se traduzem nas responsabilidades éticas. As responsabilidades legais
surgem no patamar subsequente, de imediato acompanhadas pelo nivel seguinte

representado pelas responsabilidades economicas.

Baden, contraditoriamente a configuracéo atribuida por Carroll, depreende que os objetivos
economicos somente sdo conseguidos quando a organizacao aceita as suas obrigagdes e
compromissos éticos e legais. Por fim, as responsabilidades filantropicas, desta vez

conciliadas com a ideologia de Carroll, sdo colocadas no topo da piramide.

O estudo desenvolvido por Graafland e Noorderhaven (2020) contribui para compreender
de que forma o conceito de responsabilidade social é percecionado pelas organizagdes nos
tempos atuais, e, a importancia atribuida pelas ultimas a execucao de praticas empresariais

socialmente conscientes.

De acordo com os resultados obtidos por Graafland e Noorderhaven (2020), é possivel
constatar que o fator da inovacdo implementada pela gestdo de topo apresenta-se como uma
das principais determinantes da responsabilidade social das empresas. Da investigacao
levada a cabo pelos autores referidos, decorre que, a necessidade que as organizacdes
enfrentam de competir em termos tecnoldgicos, tem influéncia nos niveis de

responsabilidade social praticados pelas empresas.

Ainda de acordo com Graafland e Noorderhaven (2020), o compromisso para com a
responsabilidade social é desempenhado pelas organizagGes, tendo em vista a possibilidade

de competir no mercado e incrementar a motivacdo estratégica dos gestores de topo em
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aplicar, de forma eficiente, atividades vinculadas ao dever ambiental e social esperados. O
estudo desenvolvido permite concluir que o incentivo fortalecido pelo fator da inovacéo,
motiva a lideranca das organizacOes a implementar condutas de responsabilidade social,
através de uma atitude mais proativa do que se as mesmas decorressem de obrigatoriedades
legais.

Em suma, nos primérdios da manifestacdo da responsabilidade social nas atividades
empresariais, 0 conceito representava o desenvolvimento de préaticas altruistas e orientadas
para garantir o bem-estar das comunidades, em conformidade com determinados parametros

filantrépicos.

Observa-se posteriormente uma transformacéo na forma como as organizagdes percecionam
a importancia da responsabilidade social, pelo que se assinala uma segunda fase evolutiva
do presente conceito. A responsabilidade social empresarial passa de uma necessidade
meramente orientada para as exigéncias filantropicas a uma nocdo de consciencializagao
pelos direitos dos trabalhadores, pelas necessidades dos stakeholders e pela protecdo dos

interesses dos consumidores.

E possivel compreender que o conceito da responsabilidade social das organizag@es esta em
constante mudanca, pois este acompanha os desafios ambientais e sociais da era
contemporanea. Porém, considera-se uma terceira época marcada pela transformacao deste
conceito, que se estende a percecdo moderna de que a responsabilidade social representa
uma ferramenta estratégica utilizada pelas empresas com o propdsito de alcancarem

determinados objetivos organizacionais (Hamidu et al., 2015).

Revela-se ainda importante ressaltar que as atividades socialmente responsaveis executadas
pelas organizacBes, procuram o alcance do desenvolvimento sustentavel, aproximando o

conceito de responsabilidade social ao fenémeno da sustentabilidade.

Na seccdo seguinte é apresentada uma exposicdo literdria que reflete os esforgos
desenvolvidos pelos investigadores relativamente ao estudo dos niveis de divulgacdo da

responsabilidade social, cumpridos pelas organizacdes.
2.2.3. Relato da Responsabilidade Social das Organizacdes

Em conformidade com os resultados obtidos no estudo desenvolvido por Nazari, Hrazdil e
Mahmoudian (2017), o desempenho social e ambiental das organizacGes influencia a

dimensdo da informacdo de responsabilidade social divulgada pelas mesmas. Os autores
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defendem que um nivel superior de divulgacdo da responsabilidade social e a preparacdo de
relatérios cuja legibilidade é assegurada, estdo associados a um desempenho de
responsabilidade social superior. Neste sentido, a transparéncia da conduta social e
ambiental adotada pela organizacao é salvaguardada quanto maior o nivel de informacéo de
responsabilidade social divulgado.

Segundo o pensamento de Garcia-Sanchez, Hussain, Aibar-Guzman e Aibar-Guzmaén (2022)
persiste uma adocdo, por parte das organizacOes, de uma estratégia de divulgacao seletiva
no que respeita as componentes de responsabilidade social.

Esta divulgagéo criteriosa origina uma lacuna entre as informagdes de responsabilidade
social divulgadas e o comportamento efetivamente adotado pela empresa. Garcia-Sanchez,
et al. (2022) defendem que este fendmeno compromete a credibilidade e qualidade do relato
da responsabilidade social, resultando na manifestagdo de uma imagem de transparéncia
questionavel. Argumentam ainda que o cumprimento das diretrizes estabelecidas pela GRI
pode ser utilizado estrategicamente para assumir a legitimidade da empresa, ao invés de um

instrumento de referéncia para a autenticidade da divulgacéo de tais informacoes.

Os resultados obtidos por Habek e Wolniak (2016) revelam que quase metade dos relatérios
de responsabilidade social preparados pelas organizacdes pertencentes a amostra em estudo,
foram desenvolvidos segundo as orientacBes delineadas pela GRI. A investigacdo permitiu
ainda demonstrar que o processo de verificacdo externa destes relatérios ndo financeiros é

uma conduta pouco frequente a observar nas praticas de relato das organizacoes.

Pode determinar-se que se verifica uma percentagem de 25% dos relatorios cujo conteido
foi objeto de verificagdo por parte de auditoria externa, o que, compromete por um lado a
credibilidade dos devidos relatorios, como afeta a qualidade da informacéo divulgada nos

relatorios de responsabilidade social elaborados.

A investigacdo desenvolvida pelos autores permite assim compreender que se verifica uma
decadéncia na qualidade dos relatérios de responsabilidade social nos paises onde é
convencional as organizacdes prepararem este tipo de relatérios de natureza nao financeira.
Por sua vez e comparativamente ao cenario anterior, o inverso também se confirma, isto ¢,
a qualidade dos relatorios elaborados pelas empresas de paises em que esta préatica ainda se

assume como pouco usual, é superior.

Ainda no que respeita a qualidade dos relatorios de sustentabilidade preparados pelas

organizagOes, Habek e Wolniak (2016), concluem que a condi¢do de obrigatoriedade
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vinculada a determinadas diretrizes de divulgacgéo de informac6es da responsabilidade social
tem um impacto positivo na qualidade do relato. Neste sentido, depreende-se que maiores
niveis de qualidade nos relatérios da responsabilidade social sdo alcangados quando a
informac&o divulgada decorre de disposi¢Ges impostas, ao invés de uma atitude voluntaria
por parte da organizagé&o.

Porém, Michelon, Pilonato e Ricceri (2015) desenvolvem um panorama diferente no que
respeita a credibilidade das informagdes divulgadas pelas entidades nos relatérios de
sustentabilidade. Os autores reconhecem que os referidos relatorios, por vezes, sao utilizados
como um meio de refletir o compromisso assumido pela organizacdo para com as praticas

de desenvolvimento sustentavel.

Isto &, a0 inves de representar um mecanismo de relato de informacdes ndo financeiras, que
permita a comunicacao clara e transparente das questdes em torno da responsabilidade social
das empresas, é preparado pelas ultimas para reforcar que sdo conscientes destas matérias.
Estes relatorios, segundo Michelon et al. (2015) produzem informagdes por vezes
prescindiveis, apesar de se verificar que as organizacfes que preparam e divulgam este tipo

de relatdrio relatam mais informacdo do que as empresas que optam por ndo o conceber.

Porém, Tilt (2016), argumenta que determinados agentes externos a motivacao da empresa,
exercem igualmente uma influéncia significativa nos niveis de relato da responsabilidade
social das organizacdes. O nivel de desenvolvimento econdmico do pais, fatores politicos e
culturais sdo apontados pelo autor como algumas condi¢des com impacto direto nas decisdes

de divulgacéo das praticas socialmente responsaveis.

Michaels e Gruning (2018) defendem que os resultados empiricos decorrentes da
investigacdo pelos mesmos desenvolvida, encontram-se em conformidade com os principios
da teoria da divulgacédo voluntaria. Segundo os autores, a identidade da organizacéo tem um
papel direto na percecdo e relevancia que a mesma atribui as questdes da responsabilidade

social e consequente divulgacdo destas atividades.

Em suma, o grau de desenvolvimento do conceito de responsabilidade social e, respetivo
compromisso com este, assumido pela empresa, permitem explicar os niveis de relato destas

informacdes de cariz ndo financeiro.

Observa-se que determinadas dimensdes que possibilitam a caracterizacdo da identidade da
organizacao, estdo positivamente ligadas a divulgacao da responsabilidade social, quando se

verifica que este mesmo conceito esta fortemente desenvolvido pela empresa. No entanto,
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as organizagOes que se encontram numa fase prematura no desenvolvimento das suas
praticas socialmente responsaveis, apresentam niveis inferiores de relato destas tematicas

néo financeiras (Michaels & Gruning, 2018).

Christensen et al. (2021) defendem que a divulgacdo de maiores e melhores niveis da
responsabilidade social das organiza¢cdes aumenta a liquidez, diminui o custo de capital e
contribui para a alocacdo adequada de capital, as quais consistem em vantagens para 0
mercado de capitais. Os autores argumentam que os efeitos concretamente decorrentes da
responsabilidade social sdo mais facilmente observados quando os mesmos resultam de
regulamentos de ordem obrigatéria, do que quando derivam de comportamentos de

divulgagdo voluntarios.

Face as diferencgas constatadas na atitude das organizacdes perante 0s niveis adequados a
divulgar de informacgdes de praticas socialmente responsaveis, Christensen et al. (2021)
consideram que o estabelecimento de um referencial de concretizacéo obrigatoria € benéfico
para a harmonizacdo dos relatorios das empresas. Consequentemente, o nivel de
comparabilidade da informacéo prestada nos relatorios devidos aumenta, 0 que contribui

para a tomada de melhores decisdes por parte dos utilizadores da informacao.

Os resultados decorrentes da investigagdo desenvolvida por Caputo et al. (2021),
demonstram que o governo das sociedades e determinadas caracteristicas do relato exercem
influéncia na qualidade evidenciada nos relatérios ndo financeiros, preparados pelas

organizacoes.

2.3. Teorias Intrinsecas a Divulgacdo da Responsabilidade Social

das Organizacdes

De forma a dar continuidade ao enquadramento tedrico da presente investigacdo, revela-se
fundamental refletir, no decurso da sec¢éo atual, as perspetivas tedricas aceites pela literatura
com o objetivo de compreender de que forma as organizacdes atuam perante a divulgacéo
voluntaria. Neste sentido, e para este efeito, sdo apresentadas as diferentes concecles e
pensamentos dos autores no que respeita a teoria da agéncia, a teoria dos stakeholders, a

teoria da legitimidade, a teoria da dependéncia dos recursos e a teoria da sinalizacao.

A literatura existente em torno do fendmeno da divulgacdo voluntaria e em concreto no
campo da responsabilidade social das organizacdes, atribui uma importancia consideravel a

diversas teorias que ndo sdo expostas e trabalhadas na presente secgdo. Atraves de uma
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pesquisa literdria apropriada, as perspetivas tedricas estudadas na presente seccao,
representam aquelas a que os investigadores atribuiram maior dedicacao na elaboragdo dos
seus estudos e sobre as quais desenvolveram e criaram o conhecimento empirico resultante
dos mesmos. Perante estas consideracdes, é admitida a existéncia de inimeras abordagens
tedricas que apresentam o seu contributo na esfera cientifica da divulgacao voluntaria, porém

néo séo discutidas na presente dissertacao.

Neste sentido, observa-se uma propenséao para o estudo de determinadas concecGes teodricas
para explicar os niveis de responsabilidade social divulgados pelas organizacGes,
nomeadamente a teoria da agéncia, a teoria dos stakeholders, a teoria da legitimidade, a
teoria da dependéncia dos recursos, e a teoria da sinalizacdo. Como tal, as cinco subseccdes
seguintes reproduzem o caminho cientifico percorrido para cada uma das abordagens
tedricas mencionadas, quer em termos conceptuais, quer as evidéncias empiricas

desenvolvidas a luz das mesmas.
2.3.1. Teoria da Agéncia

Segundo Al-Shaer (2020), a teoria da agéncia pressupde que 0s gerentes ocultam
determinadas informagdes aos shareholders, do qual decorrem consequentemente, conflitos

de agéncia e disparidade de informagdes entre os gestores e os stakeholders.

Greenwood e Tao (2021), a luz da teoria da agéncia, sugerem que a qualidade dos relatorios
financeiros decresce quando se verifica um esfor¢o por parte das empresas na procura por
divulgar os niveis esperados de informacéo financeira. Por sua vez, é possivel constatar que
a qualidade dos relatorios financeiros aumenta proporcionalmente ao aumento do processo

de controlo e consequente reducdo da assimetria de informacao.

De acordo com Kyaw, Treepongkaruna e Jiraporn (2022), de um ponto de vista de agéncia,
o conselho de administracdo compreende um papel de gestdo dos possiveis conflitos de
agéncia observados entre os gerentes e os shareholders. Os autores defendem que a
independéncia do conselho contribui favoravelmente na salvaguarda dos direitos dos

altimos.

Kyaw et al. (2022) argumentam que o conhecimento literario subjacente a esta matéria
suporta que a heterogeneidade de géneros, etnias, culturas e demais fatores de diversidade
simbolizados no seio do conselho de administracdo, colaboram para a independéncia do

mesmo. O tradicionalismo inerente ao perfil sociocultural de determinados individuos
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nomeados para o cargo de administradores é deste modo confrontado com a variedade de

pensamentos e convicgdes construidos segundo prismas educacionais e culturais distintos.

Buallay et al. (2022) defendem, em conformidade com a abordagem convencional da teoria
da agéncia, que um conselho de administragéo diversificado tendencionalmente promove
maiores niveis de divulgacgdo, quer em termos da fiabilidade da informacdo reportada, quer
no que respeita a transparéncia do relato. Segundo os autores, a representacdo de mulheres
na lideranca das empresas apresenta uma influéncia positiva no desempenho organizacional,

numa perspetiva de longo prazo, ao conferir maiores niveis de divulgacéo.

No estudo desenvolvido por Garcia-Sanchez et al. (2022), os autores demonstram, segundo
uma perspetiva tedrica da agéncia, que determinados atributos e ferramentas do conselho de

administracao e do governo das sociedades promovem a mitigacdo dos conflitos de agéncia.

O conhecimento empirico gerado pela investigacdo, permite concluir que a independéncia
do conselho, a representacdo de mulheres no conselho e a presenca de um comité de
responsabilidade social sdo alguns dos mecanismos que potenciam a credibilidade e
transparéncia da informacéo da atuacéo socialmente responsavel. Os resultados apontam
ainda que, o adequado desenvolvimento de incentivos direcionados para a responsabilidade
social impulsiona o compromisso da organizacao para com estas praticas e a divulgacao das

ultimas reflete a autenticidade do comportamento consciente da empresa.

Perante a investigacdo desenvolvida por Nwude e Nwude (2021) e como sustenta a teoria da
agéncia, é possivel corroborar que a presenca de mulheres no cargo de diretores contribui
para que a capacidade da organizacdo no que respeita ao desempenho de responsabilidade

social seja reforcada.

De realcar que o presente estudo procura examinar a influéncia de determinados fatores de
diversidade no conselho no desempenho da responsabilidade social e que, um dos elementos
se prende precisamente com a representacdo de mulheres nos cargos de administradores.
Neste sentido, revela-se fundamental, ndo obstante aos demais estudos evidenciados nesta
seccao, compreender de que forma a literatura existente perceciona a importancia destes

fatores a luz da teoria em evidéncia.

Deste modo, é proporcionado um encadeamento entre as diferentes seccBes do
enguadramento conceptual, sendo que posteriormente os fatores de diversidade que se
verificam como objeto da investigacdo serdo tratados com mais detalhe, nomeadamente na

seccdo 2.4. e suas subseccoes.
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2.3.2. Teoria dos Stakeholders

Roberts (1992), de um ponto de vista tedrico, considera que a teoria dos stakeholders
constitui uma abordagem apropriada para compreender o posicionamento estratégico
adotado pelas organizagOes perante as atividades relacionadas com a responsabilidade social.

Esta perspetiva tedrica permite ainda analisar de que forma os stakeholders exercem a sua
influéncia nas decisdes de relato da responsabilidade social empresarial. Em conformidade
com o conhecimento empirico desenvolvido pelo autor, a presente abordagem teérica
sustenta que as préticas de responsabilidade social realizadas pelas organiza¢des podem ser

utilizadas pelas Gltimas como forma de corresponder as exigéncias das partes interessadas.

A teoria dos stakeholders defende a existéncia de uma relacdo de simbiose entre a empresa
e as partes interessadas, sendo que o valor da primeira esta sujeito a capacidade e
comprometimento da organizacdo em satisfazer as necessidades e responder aos interesses
dos stakeholders (Khatib, Abdullah, Elamer & Abueid, 2021).

Singh e Misra (2021) defendem que a teoria dos stakeholders esta relacionada com a
capacidade que a empresa demonstra em cumprir com as suas responsabilidades éticas no
processo de tomada de decis@o. Tendo em consideracao a proposicdo de que as organizacdes
operam, estratégica e fundamentalmente, para assegurar o cumprimento das necessidades
dos stakeholders, os autores afirmam que as praticas socialmente responsaveis sao

favoraveis ao desempenho da empresa.

Numa perspetiva de competitividade, as organizacdes procuram maximizar o potencial das
oportunidades no mercado de forma a consolidar o relacionamento com os stakeholders. A
presente teoria admite, segundo Singh e Misra (2021), que a adocdo de uma atitude

socialmente consciente contribui favoravelmente nesse sentido.

Os resultados decorrentes da investigacdo desenvolvida por Mohammad e Wasiuzzaman
(2021), a luz da teoria dos stakeholders, defendem que os critérios ESG exercem um papel

relevante no aumento da competitividade da organizacao.

Segundo os resultados decorrentes da investigacdo conduzida por Maury (2022), as questdes
sociais e ambientais sdo determinantes nas decisdes de investimento das organizacdes. Em
conformidade com o autor, decorre, do investimento nas areas da sustentabilidade e direitos
humanos, um diferencial competitivo relevante para a empresa, o qual é sustentado pela

teoria dos stakeholders. A vantagem competitiva que potencialmente resulta, fruto da
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substancia dos programas sociais e ambientais investidos, encontra-se dependente do perfil

estratégico da organizacéo e da capacidade de maximizacdo do sucesso dos mesmos.

Songini et al. (2021) consideram que a teoria dos stakeholders reflete um suporte tedrico no
estudo da influéncia da diversidade no conselho de administragdo, ao determinar que a
integracdo de um conselho demograficamente heterogéneo apresenta uma maior capacidade

de corresponder as exigéncias das diferentes partes interessadas.

A teoria em evidéncia representa, de acordo com o pensamento dos investigadores, das
abordagens tedricas mais apropriadas para compreender a relacdo existente entre a
diversidade no conselho e a qualidade dos relatorios integrados.

Os resultados empiricos alcancados pelos autores anteriormente referidos, demonstram a luz
da teoria dos stakeholders, que os niveis de formacao académica obtidos pelos membros que
incorporam a gestdo de topo das organizacbes, tém influéncia na capacidade que a
organizacdo reflete em corresponder as expectativas dos stakeholders.

2.3.3. Teoria da Legitimidade

Suchman (1995) determina que a legitimidade pode ser percecionada como um pressuposto
de que os comportamentos de uma organizacdo sao adequados de acordo com um sistema
de normas, valores, crencas e definicBes, concebido segundo parametros sociais. O autor
defende que a legitimidade nao so influencia a forma como as pessoas atuam em relacéo as
empresas, como condiciona 0 modo como as organizacGes sdao compreendidas pela
sociedade, isto porque a legitimidade assegura a estabilidade e a compreensibilidade das

praticas organizacionais.

O nivel de legitimidade refletido pela organizacao é, a luz da teoria da legitimidade, um fator
a considerar nas praticas empresariais determinadas para assegurar a sobrevivéncia

organizacional (Fernando & Lawrence, 2014).

Porém, a legitimidade ndo consiste num propoésito alcancado que se mantém estavel e
definitivo, pois esta caracteristica é atribuida a organizacdo perante a sua capacidade de
adaptacdo a constante metamorfose observada nos comportamentos aceites pela sociedade.
Neste sentido, a procura pela preservacdo da legitimidade corresponde a uma atitude

incessante por parte de organizagao.

Circunstancialmente, pode constatar-se, como consequéncia a uma determinada decisdo

organizacional ou porventura uma mudanca nos padrGes eticos expectaveis pelas
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comunidades, a presenca de ameacas a legitimidade da empresa que afetam de forma direta

a reputacdo da ultima, como defendem Fernando & Lawrence (2014).

De acordo com os autores e em conformidade com a perspetiva tedrica em aprego, a
organizacdo deve comprometer-se com a execucao de atividades de responsabilidade social,
que permitem ndo apenas assegurar os niveis de legitimidade alcancados, como restaura-los

ou fortalecé-los.

Em conformidade com Allen e Craig (2016), o nivel de compromisso manifestado pelas
organizag0es no que respeita a questdes ambientais como a poluicdo, emissdes de carbono e
alteracOes climaticas € percecionado como um posicionamento estratégico. A forma como
as empresas atuam perante estas matérias exerce influéncia na legitimidade atribuida pelas

diversas comunidades e stakeholders a estas.

A teoria da legitimidade € assumida pela literatura como uma das perspetivas tedricas mais

relevantes no que respeita ao estudo da gestdo das organizacdes (Velte, 2021).

A teoria da legitimidade admite que a organizacdo garante a sua aceitacdo na sociedade e,
consequentemente, a sua sobrevivéncia, quanto maior for a adogdo de comportamentos e
estruturas reconhecidos como cumpridores das normas e principios socialmente idealizados
(Garcia-Sanchez et al. 2022).

Esta assercdo ¢ atestada por Baier, Berninger e Kiesel (2020), que defendem que a perspetiva
tedrica em causa considera que as organizagdes se comportam de forma estratégica de forma
a alcancar as expectativas concebidas pela sociedade. A concecdo das estratégias
implementadas difere consoante o gestor que as desenvolveu, o que resulta na adocdo de
diferentes condutas estratégicas baseadas na sensibilidade que, de forma individual, o gestor

compreende da recetibilidade social.

Dawkins e Fraas (2011) argumentam que a teoria da legitimidade constitui uma das
perspetivas conceptuais que melhor esclarecem os niveis de divulgacdo alcancados pelas
organizacOes, quando estas atuam estrategicamente para salvaguardar a sua legitimidade

perante adversidades sociais e politicas.

Esta perspetiva conceptual € frequentemente refletida na literatura subjacente ao relato da
responsabilidade social, na medida em que permite reforcar a coeréncia entre as praticas da

organizacgéo e as expectativas sociais aceites pelas comunidades.
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Os padrdes e normas defendidos como razoaveis e legitimos pela sociedade a adotar por uma
empresa, diferem segundo um conjunto de variaveis contextuais coexistentes no ambiente a
qual a organizagdo se vé inserida. O relato da responsabilidade social e intrinsecamente a
qualidade do mesmo, estdo dependentes desta mesma razoabilidade atribuida as atividades
empresariais, em conformidade com as particularidades conjunturais das diferentes

industrias e mercados (Mariappanadar, Maurer, Kramar & Muller-Camen, 2022).

Em conformidade com a teoria da legitimidade, as organizagdes desenvolvem e
implementam determinadas estratégias tendo em consideracdo a necessidade dos
stakeholders e a utilidade que a informacgédo que divulgam tem no processo de tomada de

decisdo dos mesmos (Velte, 2021).

Os relatdrios de natureza financeira figuram-se insuficientes na procura por sustentar as
decisdes das partes interessadas, nomeadamente no que respeita ao relato de determinados
aspetos de carater ndo financeiro. Segundo Velte (2021), a assimetria dos niveis de relato de
ordem ndo financeira divulgados pelas organizagdes nos seus relatorios financeiros resulta

no desequilibrio entre o patrimonio liquido da empresa e o valor real da mesma.

Velte (2021) considera que o governo das sociedades deve ser identificado como uma
ferramenta de legitimidade, orientada para garantir o cumprimento das exigéncias dos
stakeholders no que respeita as praticas socialmente responsaveis e a fiabilidade
intrinsecamente caracteristica das mesmas. O autor afirma, a luz da teoria da legitimidade,
que os niveis de responsabilidade social das organizacdes e as demais atividades
desenvolvidas em torno desta tematica, aumentam com a eficacia manifestada pelo conselho

de administracdo, na procura por alcancar a aceitacdo social por parte das comunidades.

Em conformidade com Michaels e Gruning (2018) os niveis de divulgacdo da
responsabilidade social alcancados pelas organizagdes sdo influenciados pela continua

necessidade, por parte das empresas, na defesa da sua legitimidade.

Com base nos resultados empiricos obtidos, Michaels e Gruning (2018) argumentam que as
organizagOes adequadamente consciencializadas nas matérias de incluséo social e orientadas
para a integracdo dos colaboradores, relatam menos informacéo de responsabilidade social.
Isto sucede-se pelo facto destas mesmas empresas ndo manifestarem uma necessidade direta

na protecdo da sua legitimidade através das atividades de relato desenvolvidas.

Porém, de acordo com as consideracBes de Dyduch e Krasodomska (2017), a teoria da

legitimidade determina que as organizagOes fortemente orientadas para 0 compromisso
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sustentavel e consideravelmente atentas aos desafios ambientais e sociais, apresentam uma

maior predisposicdo para divulgar informacgdes deste dominio.
2.3.4. Teoria da Dependéncia dos Recursos

Em conformidade com o pensamento de Frooman e Murrell (2005) € frequente as
organizacOes desenvolverem estratégias de compromisso para com determinados parametros
de atuacdo, com o intuito de gerar o incremento de um beneficio ou a reducdo de um custo.
A adocdo deste posicionamento estratégico por parte das organizacdes, permite que as
mesmas sejam capazes de corresponder as expectativas dos stakeholders, e apenas quando
tal se verificar, por intermédio da execuc¢do ou alteracdo de determinado comportamento,

sdo criados os beneficios esperados ou a mitigacéo de custos.

Segundo os autores, aqui é refletida a esséncia basilar da teoria da dependéncia dos recursos,
que determina que as tentativas estratégicas de influenciar o parecer dos stakeholders

levadas a cabo pelas empresas, recorrem a alavancagem dos fluxos de recursos.

Segundo a teoria da dependéncia dos recursos, a organizagdo que apresenta uma adequada
estrutura do governo das sociedades, é mais propicia a garantir 0s recursos necessarios ao
desenvolvimento da atividade empresarial, quer estes sejam financeiros ou ndo financeiros
(Khatib et al., 2021).

Greenwood e Tao (2021) argumentam que, tal como prevé a teoria da agéncia, também a
teoria da dependéncia dos recursos considera a proposi¢do de que o declinio da qualidade
dos relatdrios financeiros pode resultar do esfor¢o da organizacdo em divulgar os niveis de
informacdo desejados. Esta procura pelo adequado desempenho na divulgacdo de
informacdo decorre do interesse, por parte da empresa, em evitar uma potencial intervencao

das entidades reguladoras para combater a insuficiéncia da transparéncia dos relatérios.

Em conformidade com Hillman, Withers e Collins (2009), ndo obstante a predominancia da
aplicacdo da teoria da agéncia nas investigacGes desenvolvidas em torno do conselho de
administracdo, os autores admitem a crescente utilizacdo da teoria da dependéncia dos

recursos nos Ultimos 40 anos.

A teoria da dependéncia dos recursos defende, segundo o conhecimento desenvolvido por
Areneke e Tunyi (2022), que o conselho de administracdo representa um recurso estratégico
para a organizacdo, nomeadamente no que respeita a necessidade de obtencdo de recursos

externos.
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A perspetiva tedrica da dependéncia dos recursos, como sustenta Buallay et al. (2022),
defende que a designacdo de mulheres para o cargo de administradores fortalece a
capacidade da empresa em cumprir com praticas de negocios responsaveis. Os autores
consideram, a luz da teoria, que as mulheres demonstram uma vocacéao direcionada para a
consciencializacdo social e ambiental, da qual decorre um maior contributo para a

divulgacéo da sustentabilidade.

Em linha com este pensamento, Marchini, Tibiletti, Mazza e Gabrielli (2022) reforcam que
a integracdo de mulheres no conselho de administragdo promove o aumento dos niveis de

desempenho ambiental da organizagéo.

Em conformidade com a evidéncia empirica obtida por Beji et al. (2021), os conselhos de
administracdo com uma dimens&o significativa em relagdo ao nimero de membros que 0s
constituem, apresentam uma maior predisposicdo a desenvolver préaticas socialmente

responsaveis.

Beji et al. (2021) sustentam estes resultados segundo a perspetiva teorica da dependéncia
dos recursos. E defendido por estes que a observacdo de um melhor desempenho da
responsabilidade social empresarial nos conselhos de administragdo numerosos, pode ser
fundamentada pelo facto dos Ultimos beneficiarem de uma vasta integracdo de percecgdes
ideologicas nas questdes de desenvolvimento sustentavel. Deste modo, e a luz da teoria da
dependéncia dos recursos, a comunicagdo no seio do conselho torna-se mais eficaz, o que
favorece consideravelmente o processo de tomada de decisdo, comparativamente aos

conselhos que agregam um ndmero reduzido de administradores.

Beji et al. (2021) contribuem ainda para a literatura da abordagem tedrica da dependéncia
dos recursos pelos resultados obtidos relativamente a questfes de igualdade de género nos
conselhos de administracdo. Os autores definem o seu argumento com base no conhecimento
empirico desenvolvido, que demonstra uma relacdo positiva entre a representacdo de
mulheres na lideranca das organizagdes e o compromisso assumido pelas ultimas nas

questdes de responsabilidade social.

A presenca feminina na gestdo de topo das empresas representa um recurso importante na
dedicacdo pelas atividades da responsabilidade social que, em linha com a teoria da
dependéncia dos recursos, é explicado pela multiplicidade de competéncias caracteristicas

que proporcionam.
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2.3.5. Teoria da Sinalizacgéo

A teoria da sinalizagdo marca o seu surgimento quando Spence (1973) faz a primeira mencao
da mesma, originalmente desenvolvida para clarificar o fendmeno da assimetria de

informacé&o existente no mercado de trabalho.

A luz da teoria da sinalizacdo, as organizagbes emitem determinados sinais, que podem
assumir uma conotacdo positiva ou negativa, de modo a fornecer informacdes relevantes ao

mercado de capitias (Lopatta, Kaspereit, Tideman & Rudolf, 2022).

A emissdo involuntaria de sinais negativos afeta o processo de sinalizacéo, em conformidade
com os resultados obtidos por Taj (2016). De acordo com as consideragdes do autor, este
fendmeno ocorre quando a sinalizacdo positiva é destabilizada pelos efeitos da sinalizacdo

negativa, cuja conotacdo é da mesma natureza.

Os resultados decorrentes da investigagédo desenvolvida por Taj (2016) permitem determinar
que a ordem pela qual as organizacdes deliberam emitir determinados sinais, origina
repercussdes na aceitacdo dos mesmos por parte das entidades recetoras. Observa-se uma
tendéncia para que a emissdo de um sinal positivo juntamente com a transmissdo de um
negativo ndo potencie um impacto significante no processo de recessdo destes. Porém, ao
constatar-se que a sinaliza¢do positiva € seguida de um sinal negativo ou surgiu apos um

sinal negativo, o impacto evidenciado é relevante.

De acordo com Pasko et al. (2021), o relato da responsabilidade social, quando apresentado
sob forma de um relatdrio independente das restantes atividades de divulgacdo e exclusivo
ao tratamento das questdes relacionadas com as praticas organizacionais socialmente
responsaveis, constitui evidéncia de que a organizacdo pretende sinalizar determinadas

informacdes positivas ao mercado.

Em harmonia com os resultados desenvolvidos por Lopatta et al. (2022), os investidores,
perante a sua analise do desempenho da organizacdo no desenvolvimento sustentavel
absorvem os efeitos do Chief Executive Officer (CEO) no relatério de sustentabilidade
preparado. Estes efeitos influenciam a percecdo do investidor perante a informacdo de
sustentabilidade providenciada pelos niveis de relato desenvolvidos pela organizacdo, o que
apresenta um papel interventivo no processo de avaliacdo do risco que a organizacdo

incorpora em termos sustentaveis.
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A luz da perspetiva tedrica da sinalizacdo, a divulgacio voluntaria de informacao,
nomeadamente de cariz ndo financeiro, pelas organizacdes, é incentivada pela expectativa
que os investidores serdo impulsionados a investir na empresa, como resultados dos sinais
transmitidos. Neste sentido, o relato de informagdes relacionadas com as atividades de
responsabilidade social representa um potencial de competitividade no mercado de capitais,
sobretudo quando os niveis de divulgacdo sdo determinados pela organizacdo (Tonye &
Dennis, 2019).

Em conformidade com Garcia-Sanchez, Minutiello e Tettamanzi (2022), os niveis de
divulgacéo de uma determinada organizacéo séo influenciados pelo comportamento adotado
pelos concorrentes no que respeita as atividades de relato. A luz da teoria da sinalizagéo, a
decisdo de divulgar determinada informacdo de ordem ndo financeira, como questdes
relacionadas com a igualdade de género, que constitui o objeto de estudo dos autores, exerce
um efeito de pressdo nas empresas concorrentes. Isto €, as organizacOes sentir-se-ao

impulsionadas a incorporar tais informagdes nas suas praticas de relato n&o financeiro.

Tendo em conta os objetivos definidos para a presente investigacdo, previamente
apresentados no primeiro capitulo da dissertacdo, a seccdo seguinte aborda a questdo da
diversidade no conselho de administracdo e o seu impacto na responsabilidade social das

organizacoes.

Pode admitir-se que, numa primeira instancia do enquadramento tedrico, finda na presente
fase do estudo, séo refletidas as consideracdes conceptuais e ideoldgicas concebidas pelos
investigadores no que respeita ao desenvolvimento sustentavel, ao comportamento
socialmente responsavel adotado pelas empresas, a evolucdo historica do conceito da
responsabilidade social, ao relato organizacional destas praticas e as abordagens tedricas que

procuram explicar este fenémeno.

Numa fase seguinte, pretende-se, nomeadamente com a sec¢do seguinte, introduzir uma
componente basilar da presente investigacdo, sendo esta a diversidade no conselho de
administracdo. Neste sentido, é representado o0 conhecimento tedrico e empirico
desenvolvido até a atualidade no que concerne a influéncia de determinados fatores de

diversidade demogréaficos na divulgacao da responsabilidade social das organizagoes.
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2.4. Impacto da Diversidade no Conselho de Administracdo na

Responsabilidade Social das Organizacoes

A presente seccdo ird dividir-se em quatro subseccgdes, que atendem a exposicao dos estudos

desenvolvidos em torno da diversidade no conselho de administracao.

De forma a compreender o impacto que a inclusdo de um corpo heterogéneo no 6érgédo
responsavel pela gestdo da empresa, exerce sobre a divulgacdo da responsabilidade social,

os autores tém vindo a manifestar uma preocupacao progressiva em estuda-lo.

Cada subseccao seguinte, dedica-se a sistematizacdo da evidéncia empirica apresentada pela
literatura a respeito de cada fator de diversidade designado como objeto da presente
investigacdo. Neste sentido, sdo expostos os resultados, quer 0s convergentes como 0s que

se revelam discrepantes, obtidos pelos investigadores.

De modo a permitir a condensacdo de informacéo é apresentado um quadro alusivo a cada
elemento de diversidade, na subseccgéo respeitante, que reflete a sinopse do que foi objeto de

estudo e as inferéncias que do processo resultaram.

As demais conjunturas politicas, economicas, sociais e demograficas dos paises podem
auxiliar a compreensdo do que faz resultar a potencial incompatibilidade observada nos
resultados. Neste sentido, ao longo da narrativa literaria, € apresentada uma mencao alusiva

aos paises onde as empresas da amostra foram sujeitas a determinado estudo.

O conselho de administracdo, em conformidade com Nadeem (2019), compromete-se a
desempenhar dois papeis fundamentais na empresa. O conselho assume, primeiramente, uma
funcdo de gestdo e monitorizacdo, que permite o controlo e influéncia nas decisdes a respeito

das atividades operacionais diarias da organizacéao.

Ainda segundo Nadeem (2019), o conselho de administracdo € igualmente responsavel por
exercer um papel de assessoria, interligado a instauracao de relacdes entre a empresa € 0

ambiente externo, possibilitando a aquisi¢do imperativa dos recursos.

A literatura existente em torno da relacdo entre a diversidade no conselho de administracéo
e a responsabilidade social das organizacdes, debruca-se essencialmente no estudo da

diversidade de duas naturezas distintas.

Alguns autores concentram a sua investigacao na diversidade de determinadas caracteristicas
estruturais do conselho e a sua possivel influéncia no comportamento socialmente

responsavel da organizagdo. Porém, outros autores optam por direcionar o seu estudo sob
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um prisma diferente, sendo o principal foco a andlise da diversidade de elementos
demograficos, intrinsecos as caracteristicas e faculdades dos membros do conselho e o seu
impacto no desempenho da responsabilidade social. (Beji et al., 2021).

Segundo Gallego-Alvarez e Pucheta-Martinez (2022) a diversidade de carater
sociodemografico é representativa da heterogeneidade de qualidades, caracteristicas,
aptiddes, faculdades e demais particularidades intrinsecamente vinculadas as experiéncias
culturais dos membros do conselho. Particularidades estas que contribuem no processo de
tomada de decisdo e que o enriquecem através da inclusdo de diversas perspetivas e

ideologias.

Em conformidade com Dodd, Frijns e Garel (2019), a diversidade cultural presente no
conselho de administracdo fortalece a gestdo das necessidades e dos interesses dos
stakeholders da organizacdo. Os autores argumentam que a integracdo de um conselho

diversificado esta positivamente interligada ao desempenho social da empresa.

Esta relacéo é intensificada nas empresas que apresentam uma determinada dependéncia no
comprometimento pela responsabilidade social. Este compromisso pode decorrer quer da
consideracdo que os consumidores atribuem a comportamentos socialmente responsaveis,
quer da importancia de se posicionarem estrategicamente perante os concorrentes. Desta

forma, é assegurada a criacao de valor.

Manyaga e Ammar (2020) defendem que a diversidade representada no conselho de
administracdo exerce influéncia no processo de tomada de decisdo. A presenca de uma
comunidade heterogénea no interior de uma organizacgao incorpora, consequentemente, uma
extensdo de diferentes percecdes e conhecimentos inerentemente caracteristicos da realidade

social, cultural e demogréafica dos membros.

A multiplicidade de pensamentos e conviccdes aperfeicoa a tomada de decisdes, que, por
sua vez, gera uma repercussdo direta no desempenho da empresa. Os autores relevam que a
empresa que compreende um conselho de administracdo diversificado apresenta uma
tendéncia favoravel na obtencdo de maiores niveis de transparéncia e inovacdo nas suas

atividades.

Mukherjee e Sen (2022) defendem que os resultados das organizacdes, distintamente do que
é proposto pelo conhecimento tradicional, sdo influenciados pelos valores e referéncias
intelectuais instaurados pelos membros que ocupam a lideranca das empresas. Segundo o

conhecimento desenvolvido pelos autores, determinados tragos do carater individual dos
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membros que ocupam os cargos de topo das organizacgdes, 0s seus atributos cognitivos, e as
experiéncias percecionadas pelos mesmos, quer a nivel profissional, quer pessoal, tém

impacto nos resultados empresariais.

Em conformidade com Gerner (2019) o contexto sociocultural pode representar um agente
estratégico para a sustentabilidade das organizacdes, na medida em que determinados
parametros culturais, considerados de forma apropriada por parte das empresas, tém a
capacidade de influenciar as praticas da sustentabilidade.

Em consisténcia com as investigacdes desenvolvidas no campo da relacdo entre a
diversidade no conselho de administragdo e a divulgagdo da responsabilidade social das
organizac0es, é possivel compreender uma tendéncia para estudar determinadas dimensdes

demogréficas, como a idade, género, nacionalidade e formacao académica dos membros.

Estes fatores sdo continuamente utilizados pela literatura, pelo que as quatro subseccdes
seguintes estdo reservadas para a exposicdo do conhecimento empirico desenvolvido em

cada fator definido como objeto do presente estudo.

Deste modo, as subsec¢fes que se apresentam de seguida, permitem o enquadramento dos
esforcos realizados até a0 momento, no que respeita a diversidade no conselho de
administracdo. As mesmas revelam de que forma os autores atribuem relevancia a cada

elemento demogréafico na compreensao e promocao da responsabilidade social.
2.4.1. ldade

A idade pode representar um indicador da maturidade empresarial dos membros do conselho
de administracdo e do conhecimento que os mesmos compreendem, decorrente da

experiéncia acumulada nos cargos de topo. (Hafsi & Turgut, 2013).

A diversidade de idades no conselho de administracdo representa segundo Hambrick e
Mason (1984 cit in Darmadi, 2011)* um potencial de crescimento para a empresa, através
da aposta em estratégias mais arriscadas por parte dos membros mais novos, em 0posi¢ao

aos restantes.

Navaretti, Castellani e Pieri (2022) demonstram uma relacdo significante entre a idade do

CEO e o crescimento organico da organizacao, reforcando a proposicdo anterior. Em

! Hambrick, D. C., & Mason, P. A. (1984). Upper Echelons: The Organization as a Reflection of Its Top
Managers. Academy of Management Review, 9(2), 193-206.
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conformidade com os resultados obtidos no desenvolver da investigacdo conduzida pelos
autores, este crescimento esta ainda associado a caracteristicas particulares do CEO e da
organizacdo como um todo, pelo que se pode destacar a confianca solida assumida pelo
diretor e a sua capacidade de arriscar em determinadas decisdes.

Abdullah e Ismail (2013) sugerem que a diversidade de idades na composi¢do do conselho
de administracdo consiste num atributo relevante para a organizacéo. Os autores defendem
que a estrutura do conselho deve refletir a sociedade em que a empresa esta inserida nas suas
demais particularidades. Apenas desta forma é possivel construir uma realidade heterogénea
devido a desigualdade de experiéncias, perspetivas, sensibilidades e forma de atuar

caracteristicas das faixas etarias diversas.

Porém, segundo os resultados obtidos no decorrer da investigacdo desenvolvida por Tarus e
Aime (2014), adiversidade etaria nos conselhos de administracéo é desfavoravel no processo

de alteracdo da estrateégia das organizagdes.

Neste sentido, observa-se uma colisdo de pensamentos, entre 0s autores que consideram que
a integracdo de um intervalo diversificado de faixas etarias dos membros no conselho
contribui para o aprimoramento do processo de tomada de deciséo e a evidéncia empirica

que contrapde esta nocao ideoldgica.

Tarus e Aime (2014) concluem que a idade dos membros que ocupam o cargo de
administradores apresenta efetivamente um papel relevante na tomada de decisfes. Isto
porque, a diferenca de idades constatadas pode ser de tal forma significativa que afeta o
compromisso dos membros nas mudancas de estratégia. Isto é, as idades podem revelar-se

substancialmente contrastantes, o que pode constituir um obstaculo a eficacia do conselho.

Islam, French e Ali (2022) declaram existir uma preferéncia na integracdo de membros mais
jovens nos conselhos de administracéo, por se considerar que 0s mesmos compreendem uma
multiplicidade de conhecimentos orientados para as necessidades contemporaneas.
Reconhece-se que é caracteristico dos administradores mais novos a preocupacdo pelo
compromisso em delinear projetos de neg6cio com um impacto positivo quer para as

diferentes comunidades, como para 0 meio ambiente.

A atitude critica perante as necessidades dos stakeholders, a percecdo da responsabilidade
social como uma prioridade, a sensibilidade para atuar de forma ambientalmente e
socialmente consciente sdo faculdades observadas na conduta dos membros mais jovens.

Neste sentido, comparativamente a um membro do conselho mais velho, espera-se que 0s
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membros mais novos que ocupam os cargos de administradores influenciem, de forma
consideravel, as decisbes acerca da responsabilidade social, de acordo com lIslam et al.
(2022).

A percecdo de que a faixa etaria dos membros do conselho de administracdo tem influéncia
no desempenho da responsabilidade social das organizagdes € corroborada por
Chatzopoulou e Kiewiet (2021). De acordo com o0s autores, a geracdo millennials, ou
frequentemente designada por Geragdo Y, é retratada como sendo dedicada a
consciencializagdo ética e orientada para a autenticidade da responsabilidade social.

Entenda-se por geracdo, o termo que designa um conjunto de pessoas que nasceram num
determinado intervalo temporal e, cuja personalidade e forma de atuar na sociedade se
acredita moldada pelos padrGes comportamentais e demais particularidades sociais desse
periodo. (Rank & Contreras, 2021).

N&o obstante a falta de consenso quanto a cronologia adotada para descrever a geragao
millennials, admite-se a defini¢do do intervalo entre 1980 e 1995. Recorda-se que este
periodo temporal é somente uma diretriz de referéncia, sendo que € possivel observar-se

discrepancias minimas no que respeita aos anos que delimitam o respetivo intervalo.

O estudo desenvolvido por Nguyen, Nguyen e Hoai (2021) demonstra que uma lideranca
orientada para a razoabilidade ética e moral é crucial para implementar, de forma correta, 0s

esforcos subjacentes a responsabilidade social.

Dado considerar-se que os administradores, cujas funcbes desempenhadas cumprem 0s
fundamentos éticos, revelam um maior nivel de sensibilizacdo no que respeita a

responsabilidade social, a qualidade da gestdo da mesma é aperfeicoada.

Os autores esclarecem igualmente que, as boas praticas de responsabilidade social
evidenciam um impacto positivo na reputacdo da organizacao. Finalmente, argumentam que
a implementacdo de uma estratégia adequada de responsabilidade social e o aumento
consecutivo da reputacdo da organizacdo, afeta positivamente o desempenho financeiro e

ndo financeiro da mesma.

Disto, resulta a criacdo de uma vantagem competitiva assente na concretizacdo de uma

lideranca ética e na adocao de praticas socialmente responsaveis.
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Beji et al. (2021) demonstram empiricamente que a diversidade etéria entre 0s membros do
conselho de administracdo apresenta uma relagéo positiva com determinadas dimensdes da

responsabilidade social.

Os resultados obtidos pelos autores apontam para a existéncia de uma ligagéo entre a idade
dos administradores e o governo das sociedades, recursos humanos, direitos humanos e

matérias ambientais.

O reforgo individual das grandezas identificadas contribui favoravelmente e como
consequéncia para o fortalecimento do desempenho da responsabilidade social.

Post, Rahman e Rubow (2011) conduzem a sua investigacdo com o objetivo primordial de
determinar a influéncia de determinadas caracteristicas demograficas presentes no conselho
de administracdo e a responsabilidade social empresarial. De acordo com os resultados
obtidos pelos autores, a idade dos membros que ocupam o0s cargos de lideranca nas
organizagOes, tem impacto no desempenho da dimensdo ambiental da responsabilidade

social.

Segundo os resultados provenientes da componente empirica desenvolvida, Post et al. (2011)
demonstram que quando se verifica que a média de idades dos membros da gestdo de topo
se posiciona abaixo dos 56 anos, o nivel de divulgacdo mensurada através dos scores

ambientais diminui.

De forma a compreender o caminho que tem sido percorrido pela literatura no que concerne
ao impacto da idade dos membros do conselho de administracdo na divulgacdo da

responsabilidade social, € apresentado o Quadro 2.1. para este efeito.

O quadro referido apresenta 0s objetivos de investigacdo estabelecidos pelos autores na
conducdo dos seus estudos, as principais questdes metodoldgicas a ter em consideracdo e o

conhecimento cientifico gerado, empiricamente traduzido pelos resultados obtidos.

A informacdo reproduzida no quadro reflete a base tedrica para a construcdo das hipoteses
de investigacao, pelo que se sugere a leitura da seccédo 3.2. do capitulo seguinte em coeréncia

com o conhecimento exposto nesta fase da dissertacao.
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Quadro 2.1. Estudos acerca do impacto da diversidade etaria no conselho de administragéo na divulgacao de responsabilidade social das organizaces.

Ano Autores Objetivos de Investigacéo Aspetos Metodologicos Resultados
2014 | Handajani, Analisar o efeito que a diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2012 A diversidade etaria no conselho de
Subroto, administracdo exerce no nivel de divulgagdo da | aAmostra: 152 empresas ndo | administracdo afeta de forma positiva a
Sutrisno & | responsabilidade social. financeiras cotadas na bolsa de | divulgacdo da responsabilidade social das
Saraswat valores da Indonésia empresas.
Anélise de regressdo através do
Método dos Minimos Quadrados
2018 | Hoang, Investigar a relagdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2010 A idade dos membros que ocupam o cargo
Abeysekera & | administracao e a informagéo da responsabilidade social | Amostra: 133 empresas da bolsa de | de administradores no conselho tem uma
Ma divulgada pelas organizagdes. valores Ho Chi Minh e Hanoi do | relacéo significativamente positiva com a
Vietnam. divulgagdo da responsabilidade social.
Regressdo linear, método dos
minimos quadrados
2019 | Katmon, Analisar a relacdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2009-2013 Os resultados evidenciam a existéncia de
Mohamad, administracdo e a qualidade da informagdo de | Amostra: 200 empresas cotadas na | UMa relagéo significativamente negativa
Norwani & | responsabilidade social divulgada. bolsa de valores da Malasia | €ntre aidade dos membros do conselho de
Farooque designada Bursa Malasya administracdo e a divulgacdo da
Regressdo linear, método dos | responsabilidade social.
minimos quadrados com utiliza¢do
de varidveis instrumentais.
2019 | Qa’dan & | Investigar o impacto de determinadas variaveis de | Periodo: 2013 a 2015 A idade dos membros que ocupam o cargo
Suwaidan composicao do conselho de administragdo com os niveis | Amostra: Empresas ndo financeiras | d¢ administradores tem um impacto
de divulgacéo da responsabilidade social. cotadas na bolsa de valores de Ama | negativamente significante nos niveis de
na Jordania responsabilidade social divulgados pelas
Anélise de Regresséo organizagoes.
2019 | Osei, Examinar o impacto das caracteristicas do conselho de | Periodo: 2002 a 2017 As organizagfes que nomeiam membros
Yusheng, administracéo e a divulgagéo da responsabilidade social | Amostra: Empresas cotadas na mais novos para integrarem o conselho de
Caesar, das empresas. bolsa de valores de Gana. administracdo sdo mais propicias a
Shaibu responsabilidade social.

Método dos Minimos Quadrados
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Quadro 2.1. Estudos acerca do impacto da diversidade etaria no conselho de administracdo na divulgacédo de responsabilidade social das organizages. (continuacéo)

2019 | Khan, Khan & | Examinar a relagdo entre a diversidade no conselho de | periodo: 2010 a 2017 A idade dos membros do conselho de
Senturk administracdo e a qualidade da informacdo de administracdo apresenta uma relagdo
responsabilidade social divulgada pelas empresas. Amostra: 57 empresas _coEadas Na | negativa com a qualidade da informacéo
bolsa de valores do Paquistdo de responsabilidade social divulgada

Regressdo com efeitos aleatorios pelas organizagdes,

2020 | Nour, Examinar o efeito das caracteristicas do conselho de | Periodo: 2010 a 2014 A nomeacio de membros mais novos para
Sharabati & | administragao no nivel de divulgacao da responsabilidade | Amostra: 63 empresas cotadas na | Ocupar o cargo de administradores no
Hammad social. bolsa de valores de Ama na | conselhotem uma relagdo positiva com os

Jordania. niveis de  responsabilidade  social
Andlise de regressdo através do divulgados pelas empresas.
Método dos Minimos Quadrados
2020 | Fahad & | Estudar o impacto do governo das sociedades na | Periodo: 2007-2016 A idade dos membros do conselho de
Rahman divulgacdo de informagdes acerca da responsabilidade | Amostra: 386 empresas cotadas no | administracédo tem uma relagéo negativa
social. indice BSE 500 para com os niveis de responsabilidade
Lo . social divulgados pelas organizacgdes.
Modelo de regressdo linear maltipla
2021 | Khan, Khan & | Examinar a influéncia da diversidade no conselho de | periodo: 2010 a 2018 A idade dos membros do conselho de
Afridi administracdo na qualidade da divulgagdo de ] ) administracdo exerce uma influéncia
responsabilidade social das empresas. Amostra: ?4 empresas financeiras | positiva na divulgacéo da
do Paquistao responsabilidade social das organizacdes.
Regressdo com efeitos aleatérios e o
Método Generalizado dos
Momentos

2022 | Miniaoui, Estudar o impacto dos mecanismos de governo das | periodo: 2006 a 2016 A idade dos membros do orgdo de
Chibani & | sociedades nos niveis de divulgacéo da responsabilidade administracdo afeta os niveis de questdes
Hussainey social. Amostra: 324 empresas anglo- | de responsabilidade social divulgados

saxonicas e 310 empresas europeias

Andlise de regressdao através do
Método dos Minimos Quadrados

pelas organizacdes.
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2.4.2. Género

A despeito das diligéncias legislativas e institucionais efetuadas para combater a sub-
representacdo de mulheres nos conselhos de administracdo, o numero de cargos de
administradores ocupados por homens permanece desproporcional em relacdo ao género

oposto (Pefia-Martel, Pérez-Alemén & Santana-Martin, 2022).

A representacdo das mulheres no conselho de administracdo é um fator de diversidade que
capta, com crescente significancia, o interesse e a dedicagéo dos investigadores. A nomeacao
de mulheres para o cargo de administrador é considerada, pela literatura existente, um

recurso valioso para a organizacao.

As caracteristicas e origens culturais e sociais das mulheres, o seu compromisso diligente
perante questdes relacionadas com o meio ambiente, a sua preocupa¢do na manutencéo da
qualidade de vida revelam faculdades indispensaveis ao crescimento sustentavel da empresa
(Marchini et al., 2022).

A desigualdade de oportunidades, entre homens e mulheres, na esfera empresarial tem vindo
a insurgir o interesse por parte de organismos de normalizacao e entidades governamentais.
Estas organizacdes internacionais direcionam a sua missdo para os direitos humanos e o

compromisso com a sustentabilidade, como a GRI e a UN, referidas nas sec¢des precedentes.

As entidades mencionadas contribuem na promocéo da sensibilidade das empresas no que
respeita a questdes sociais e ambientais. Estes incentivos decorrem atraves da definicao de
padrdes normativos e indicadores que possibilitam classificar o envolvimento e as
diligéncias efetuadas pelas entidades no que toca a igualdade de género (Garcia-Sanchez,
Minutiello & Tettamanzi, 2022).

A teoria da socializacdo de género defende a premissa de que as mulheres e 0s homens
manifestam comportamentos sociais distintos e subjacentes aos papéis que a sociedade
espera que respetivamente representem (Hyun, Yang, Jung & Hong, 2016). Neste sentido, a
sensibilidade que cada género atribui as questfes e principios morais € diferente sendo que,
Hyun et al. (2016) apontam para uma maior orientacdo, por parte das mulheres, para 0s

valores éticos e preocupacdo com as comunidades.

Bush e Zutterberg (2021) descrevem a representacdo das mulheres na lideranca de topo como

uma componente que apela, de forma crescente, ao alcance da democracia.
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Bear, Rahman e Post (2010) consideram que a integracdo de um numero relevante de
mulheres no conselho revela que a organizacéo é socialmente responsavel, direcionando a

sua atencdo a inclusdo de mulheres e minorias nos cargos de topo.

Os autores enfatizam que a importancia de estudar a diversidade de género reflete-se ainda
no facto das mulheres experienciarem origens educacionais e profissionais distintas dos
diretores do sexo masculino. Esta particularidade é entendida pelas organiza¢cdes como uma
vantagem, na medida em que o processo de tomada de decisdo integra uma maior

heterogeneidade de pensamentos e tdpicos relevantes que executam melhores decisoes.

Choudhury (2015) propde a existéncia de duas logicas que permitem explicar a relevancia
subjacente a integracdo de um conselho de administracdo com diversidade de género.
Segundo um prisma de igualdade, um conselho composto por mulheres e homens atende a
promogéo de oportunidades uniformes, de modo a viabilizar o equilibrio na atribuicdo de
autoridade. Porém, em conformidade com o autor, o aumento do numero de mulheres no
conselho é igualmente benéfico no processo de tomada de decisdes, consoante uma logica

economica.

Segundo Kim e Starks (2016) o conselho de administracdo desempenha simultaneamente
um papel de monitorizagéo e orientacéo por forma a assegurar o valor da organizacao a longo
prazo. A representatividade de género, isto €, a presenca de mulheres no conselho fortalece

o valor da empresa, através dos contributos, intrinsecamente caracteristicos, que concedem.

Conforme defendem Kim e Starks (2016), as mulheres que ocupam cargos de
administradores consolidam a eficécia das funcdes interpretadas pelo 6rgédo responsavel pela
gestdo da empresa. A investigacdo desenvolvida permite concluir que as mulheres
compreendem uma panoplia de conhecimentos, cuja visibilidade e discussdao num conselho
homologo é mais limitada e relnem competéncias particulares que aumentam o espetro de

pensamento da organizacao.

Do estudo desenvolvido por Boutchkova, Gonzalez, Main e Sila (2021) resulta a proposicao
de que a presenca de mulheres, mesmo que minoritaria, no conselho de administracdo origina
um impacto nos resultados da empresa. Os autores consideram que num conselho composto
por mulheres e homens, observa-se uma maior suscetibilidade para que os comportamentos
adotados provenham da influéncia das mulheres. Esta assercdo verifica-se nomeadamente
quando os administradores apresentam experiéncia de trabalho em conjunto com elementos

do sexo oposto.
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A representacdo de mulheres nos conselhos de administracdo conduz a que a organizacao se
torne mais propicia a consciencializar-se acerca dos comportamentos que adota, a nivel ético
e moral. Brinao-Turrent (2022) defende que a ocupacdo de mulheres nos cargos de
administradores influencia, de forma positiva, a performance ética da empresa em quatro

dimensoes.

Estas traduzem-se no desempenho ético do conselho, na adogao de cddigos de conduta ética
e moral, na criacdo de comités do governo das sociedades e na inclusdo de valores

socialmente responsaveis orientados para o interesse dos stakeholders.

A participacdo feminina na lideranca do conselho de administragdo tem uma influéncia
positiva no desempenho sustentavel das organizacdes e contribui no desenvolvimento de

estratégias comportamentais atentas ao fendmeno da sustentabilidade.

A representacdo de mulheres na estrutura do conselho fortalece, neste sentido, os niveis de
divulgacdo de matérias ambientais e sociais, bem como a credibilidade e transparéncia do

relato destas questdes (Banno, Filippi & Trento, 2021).

A literatura aponta para um aumento do desempenho financeiro e do valor da organizacéo

quando se verificam estas circunstancias.

Islam et al. (2022) reforcam que a representacdo equilibrada de mulheres e homens nos
conselhos de administracdo contribui para a presenca de uma heterogeneidade de pareceres

e desencadeia o debate de pensamentos.

Os autores argumentam que, segundo as consideracfes efetuadas pelos intervenientes que
participaram no estudo, os membros do conselho do sexo masculino apresentam uma

tendéncia para se debrucarem sobre formalidades de poder, estrutura e regulamentacéo.

Por sua vez, as mulheres que ocupam os cargos de administradores, assumem uma

predisposicdo para desempenhar um papel interventivo na mediacédo de conflitos.

Segundo os resultados obtidos por Ezeani et al. (2022), os autores defendem a existéncia de
uma relacdo inversa entre a diversidade de género no conselho de administracdo e a
alavancagem financeira da organizacao. Este efeito reflete que a integracdo de mulheres no
conselho contribui para o controlo dos niveis de endividamento e, consequentemente, o

potencial aumento destes.
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Os resultados obtidos no decurso da investigacéo desenvolvida por Exposito, Sanchis-Llopis
e Sanchis-Llopis (2021), representam a evidéncia empirica de que os CEOs do género
masculino ndo apresentam uma maior predisposi¢cdo para desenvolver estratégias de

inovacéo.

Os autores definem, para efeitos empiricos, determinadas categorias de inovacdo que
ocorrem nas organizagdes, sendo que, quando os resultados sdo interpretados atendendo a
andlise fragmentada de cada modelo de inovacéo, ao nivel da inovacao de processos observa-
se um comportamento mais proativo por parte dos CEOs do género masculino.

Baalouch (2019) demonstra que a representacdo de mulheres no conselho de administragao
tem uma influéncia significativamente positiva na qualidade da divulgacéo de informacdes
de carater ambiental. Por conseguinte, o autor reforca que a presenca feminina nas decisoes
de gestdo de topo das organizacGes confere maiores niveis de eficacia no desempenho do

conselho.

De acordo com os resultados empiricos obtidos por Velte (2022), os mesmaos refletem que a
integracdo de um conselho de administracdo diversificado, nomeadamente aqueles que
garantem representacdo imparcial de mulheres, tem um impacto positivo na qualidade da

divulgacdo da materialidade nos relatorios integrados.

De modo a garantir o equilibrio de género nos conselhos de administragdo, a Comissédo
Europeia emite em 2013 uma proposta de diretiva que visa estipular a adocdo de uma
representacdo de 40% de mulheres no conselho das empresas. De forma a combater a
discriminacao de género nos cargos de lideranca das organizacdes, a resolucédo destina-se as
organizacOes cotadas no mercado de capitais e que as mesmas alcancem a percentagem

estabelecida até ao ano de 2020 (Leszczynska, 2018).

A medida avancada pela Comissao propde a adocdo de quotas de género e argumenta que a
natureza obrigatdria das mesmas permite alcancar a eficiéncia pretendida no que respeita a
matérias de representacdo de género nos cargos de lideranca, conseguidas num intervalo de

tempo consideravelmente curto, como defende Leszczynska (2018).

Porém, segundo Martinez, Rambaud e Oller (2019), a iniciativa promovida pela instituicdo
da UE, ainda néo se verifica totalmente alcancada pelas organizacGes englobadas pelo campo

de incidéncia das diretrizes propostas.
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Os autores defendem que, ndo obstante o facto de o ato legislativo ter uma natureza
obrigatoria, 0 mesmo ndo apresenta no seu conteldo qualquer referéncia a consequéncias
sancionatorias em casos de ndo cumprimento. No entanto, o fendmeno da representagéo de
mulheres nos conselhos de administracdo tem apresentado um crescimento continuo ap6s a

entrada em vigor da diretiva.

Em 2003 a Noruega destaca-se como o primeiro pais a exigir a presenca de pelo menos 40%
de mulheres na lideranca do conselho de administracdo, por intermédio da aplicacdo de
quotas de género obrigatdrias. Esta obrigatoriedade abrange o universo das empresas cotadas
nas bolsas norueguesas e determina que a percentagem determinada seja alcancada até ao
ano de 2008.

Em sequéncia deste acontecimento, diversos estados-membros da UE aprovaram legislacao
semelhante, destinada a promocéo da representacdo da igualdade de género nos conselhos
das organizagdes. Os paises em referéncia foram a Espanha, Islandia, Franga, Italia, Bélgica,
Holanda, Alemanha, Austria e Portugal (Yu & Madison, 2021).

A Comissdo Europeia publica a marco de 2020 um comunicado que visa reunir esforgos para
progredir em vista a atribuicdo de oportunidades justas em matéria de igualdade de género,
com o titulo “A Union of Equality: Gender Equality Strategy 2020-2025.

A declaracdo estabelece os principais objetivos e planos interventivos a implementar no
intervalo temporal de 2020 a 2025, assumindo a assercéo de que a igualdade de género ainda
ndo foi garantida na sua integralidade pelos Estados-Membros e que a mudanca na cultura

das organizacGes, favoravel a este sentido, se adivinha morosa (Cimini, 2022).

A UE partilha a convicgéo de que a distribuicdo equitativa de responsabilidades financeiras
entre as mulheres e os homens é benéfica para a economia dos paises, e incentiva, em
conformidade com Cimini (2022), ao aumento da inclusdo e participacdo das mulheres no

mercado de trabalho.

N&o obstante, de acordo com o pensamento de Songini et al. (2021) a igualdade de género
no conselho de administracdo ndo deve refletir somente o cumprimento de determinadas

diretrizes providenciadas pelas entidades reguladoras.

Os autores defendem que a representacdo equilibrada de género na lideranca das
organizag0es deve simbolizar o compromisso proativo da empresa na defesa de

oportunidades imparcialmente asseguradas para ambos 0s géneros.
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A integracdo de mulheres no conselho deve ser determinada em congruéncia com um
principio de neutralidade e justica, com a devida compreenséo, por parte das organizacdes,
dos contributos especificos que advém da sua presenca nos cargos de topo.

O conhecimento ideoldgico e empirico desenvolvido pela literatura e manifestado na
presente subseccdo reflete as implicagdes que a representacdo da igualdade de género na
estrutura do conselho de administracdo exercem no desempenho das organizagdes, ao nivel

de diversos dominios empresariais.

Neste sentido, é possivel compreender de que forma o estudo da integracdo de mulheres nos
cargos de lideranca tem marcado a sua devida deferéncia nas ciéncias sociais. O confronto
entre a representagdo de mulheres nos conselhos de administragdo e a sua potencial
influéncia, seja esta verificada positiva ou negativa, com o0s niveis de divulgacdo da
responsabilidade social das empresas apresenta uma relevancia crescentemente significativa

no universo da investigacao.

Desta forma, numa primeira instancia, a presente subseccdo permite reproduzir os efeitos da
representacdo feminina num panorama integral da organizacdo encontrados pelos

investigadores.

De seguida, e em harmonia com os objetivos delineados para o presente estudo, a subsec¢éo
é desenvolvida numa segunda fase para projetar as investigacdes desenvolvidas em torno da

tematica da divulgacédo da responsabilidade social.

O quadro 2.2. atende a exposi¢do da literatura existente no que concerne ao conhecimento
empirico em torno da relacdo entre a integracdo de mulheres nos conselhos de administracao

e os niveis de divulgacdo da responsabilidade social das organizacdes.

O quadro engloba diversos aspetos que esclarecem a forma como os estudos foram
conduzidos, o que inclui os objetivos de investigacdo definidos, detalhes metodoldgicos e 0s

resultados efetivamente alcancados pelos autores respetivos.

Os resultados empiricos obtidos pelos diferentes autores mencionados sustentam a
construcao das hipoteses de investigacdo definidas no capitulo seguinte, concretamente na
seccdo 3.2., pelo que os mesmos devem ser tidos em consideracdo na leitura da fase

metodoldgica da dissertacéo.
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Quadro 2.2. Estudos acerca do impacto da diversidade de género no conselho de administracéo na divulgacéao de responsabilidade social das organizacdes.

Ano Autores Objetivos de Investigacéo Aspetos Metodologicos Resultados
2010 | Khan Investigar os potenciais efeitos das caracteristicas | pgriodo: 2007 a 2008 A representacdo de mulheres nos cargos de
do governo das sociedades na divulgacdo da ~ | administradores ndo apresenta uma relagdo
responsabilidade social. Amostra: Bancos comerciais | significativa com a  divulgagdo  da
cotados na bolsa de valores de | responsabilidade social.
Dhaka no Bangladesh.
Anélise Multivariada e analise
de Regressdo Mdltipla
2014a | Giannarakis Investigar o efeito de determinadas caracteristicas | periodo: 2011 O namero de mulheres que integram o conselho de
financeiras e do governo das sociedades apresentam administracdo ndo apresenta influéncia nos niveis
nos niveis de divulgac&o da responsabilidade social | Amostra: 366 empresas que | de divulgagao da responsabilidade social.
das organizacdes. figuram na lista Fortune 500
Anaélise de Regressao Multipla
2014 | Handajani, Subroto, | Estudar o efeito que a diversidade no conselho de | periodo: 2010 a 2012 Os resultados determinam que a representagéo de
Sutrisno & | administracdo exerce no nivel de divulgacdo da _ | mulheres no conselho de administragdo ndo tem
Saraswati responsabilidade social. Amostra: 152 empresas néo | impacto na divulgagio da responsabilidade social
financeiras cotadas nabolsade | das organizagGes.
valores da Indonésia
Analise de regresséo através
do Meétodo dos Minimos
Quadrados
2015 | Muttakin, Khan & | Investigar a relagdo entre a diversidade no conselho A nomeacdo de mulheres para o cargo de

Subramaniam

de administracdo e os niveis de divulgacdo da
responsabilidade social.

Periodo: 2005 a 2009

Amostra: 116 empresas ndo
financeiras cotadas na Dhaka
Stock Exchange

Andlise de Regressdo Multipla

administradores no conselho esta negativamente
relacionada com a divulgacédo da responsabilidade
social.
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Quadro 2.2. Estudos acerca do impacto da diversidade de género no conselho de administracéo na divulgacdo de responsabilidade social das organizacdes

(continuacéo)

2017 | Dyduch & | Explorar a potencial influéncia de | periodo: 2014 A presenca de mulheres no conselho de administragéo
Krasodomska determinados elementos nos niveis de _ | ndo apresenta uma relagéo com os niveis de divulgagdo
responsabilidade social das organizagfes | Amostra: 60 empresas Nndo | da responsabilidade social.
divulgados. financeiras incluidas nos indices
bolsistas WIG30 e WIG40
Analise de Regressdo
2017 | Naseem, Riaz, | Estudar a relagdo entre as caracteristicas do | perjodo: 2009 a 2015 A representagdo de mulheres no conselho de
Rehman, lkram & | conselho de administracdo e a divulgacdo da administracdo apresenta um impacto ndo significante
Malik responsabilidade social das empresas. Amostra: 179 empresas | na divulgagéo da responsabilidade social.
financeiras e ndo financeiras
cotadas na Pakistan Stock
Exchange
2018 | Hoang, Abeysekera | Investigar a relagdo entre a diversidade Nno | periodo: 2010 A diversidade de género no conselho de administragéo
& Ma conselho de administracdo e a informacédo da tem uma relacdo significativamente positiva com a
responsabilidade  social divulgada pelas | Amostra: 133 empresas dabolsa | qualidade e quantidade de divulgagio da
organizacoes. de valores Ho Chi Minh e Hanoi | responsabilidade social.
do Vietnam
Regressdo linear, método dos
minimos quadrados
2019 | Katmon, Mohamad, | Analisar a relacdo entre a diversidade no A diversidade de género no conselho de administracdo

Norwani
Farooque

&

conselho de administracdo e a qualidade da
informacdo de responsabilidade  social
divulgada.

Periodo: 2009 a 2013

Amostra: 200 empresas cotadas
na bolsa de valores da Malésia
designada Bursa Malasya

Regressdo linear, método dos

minimos  quadrados  com
utilizacdo de variaveis
instrumentais.

estd positivamente associada & divulgagdo da
responsabilidade social.
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Quadro 2.2. Estudos acerca do impacto da diversidade de género no conselho de administracéo na divulgacao de responsabilidade social das organizagdes

(continuacéo)

2019 | Martinez, Examinar a influéncia que a integracdo de mulheres | periodo: 2003 a 2017 A representacdo de mulheres no conselho de
Rambaud & | no conselho de administracdo exerce sobre a _ | administragdo estd positivamente associada a
Oller responsabilidade  social da  organizagdo, | Amostra: 28  empresas  ndo | divulgagdo  voluntaria de  relatorios  de
nomeadamente no que respeita a divulgacio de | financeiras cotadas no indice | responsabilidade social.
relatérios segundo as diretrizes da GRI. espanhol IBEX35.
Modelo Probit e método das
variveis instrumentais
2019 | Osei, Yusheng, Examinarpi_mpac}o das caracteristicas do (Zonselho Periodo: 2002 a 2017 As organizagoes que norpeiam mulheres para o
Caesar, de administracdo e a divulgagdo da cargo de administradores tém uma maior propensao
Kissiwaa & | responsabilidade social das empresas. Amostra: Empresas cotadas na | 3 divulgar maiores niveis de responsabilidade
Shaibu bolsa de valores de Gana. social.
Andlise de regressdo através do
Método dos Minimos Quadrados
2019 Puchfeta— Exar_ni_nar oNefeito Qa coonsigéo do conse.lho de | periodo: 2004 a 2015 A diyersidadq .de género no congelho teNm uma
Martinez & | administracdo na divulgacdo da responsabilidade . relacio  positiva com a divulgagdo da
Gallego- social. Amostra: 13178  observacdes | responsabilidade social das empresas.
Alvarez correspondentes a empresas nao
financeiras de 39 paises.
Modelos Economeétricos
2019 | Khan, Khan & | Examinar a relagdo entre a diversidade no conselho | periodo: 2010 a 2017 A representacdo de mulheres no conselho de
Senturk de administracéo e a qualidade da informacdo de administracdo promove o aumento da qualidade da
responsabilidade social divulgada pelas empresas. | Amostra: 57 empresas gotadas na | divulgacdo de responsabilidade social das
bolsa de valores do Paquistdo empresas.
Regressdo com efeitos aleatorios
2019 | Issa & Fang Examinar o impacto da diversidade de género no | periodo: 2012 a 2014 A nomeacdo de mulheres para os cargos de

conselho de administracdo na divulgacdo da
responsabilidade social das organizacoes.

Amostra: 244 empresas ndo
financeiras cotadas em 6 bolsas de
valores do Arab Gulf States.

Andlise de regressdo através do
Método dos Minimos Quadrados

administradores no conselho tem uma relacéo
positiva com os niveis de responsabilidade social
divulgados pelas empresas.
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Quadro 2.2. Estudos acerca do impacto da diversidade de género no conselho de administracéo na divulgagdo de responsabilidade social das organizagdes

(continuacéo)

2020 | Farida Examinar o efeito da diversidade demografica dos | periodo: 2015 a 2018 A diversidade de genero no conselho de
membros do conselho de administracdo na . administracdo ndo é significante na divulgacdo da
divulgacéo da responsabilidade social. Amostra: 13 bancos da Indonésia | responsabilidade social.

Andlise de Regressdo Linear
Mdltipla
2020 | Purnomo & | Analisar o efeito da diversidade de genero na | periodo: 2013 a 2016 A diversidade de genero no conselho de
Rizki divulgacdo da responsabilidade social das administracdo ndo apresenta uma relagdo com a
organizagoes. Amostra: 41 empresas cotadas na | divulgagio da responsabilidade social.
bolsa de valores da Indonésia.
Regressao linear Multipla
2020 | Nour, Examinar o efeiNto das caracterl’sticag do copselho Periodo: 2010 a 2014 A percentagem de .mulfleres representgda no
Sharabati & | de administracdo no nivel de divulgacdo da conselho de administracdo afeta o nivel de
Hammad responsabilidade social. Amostra: 63 empresas cotadas na | informacéo de responsabilidade social divulgada
bolsa de valores de Ama na pe|as Organizagf’jesl
Jordania.
Anélise de regressdo através do
Método dos Minimos Quadrados
2021 | Khan, Khan & | Examinar a influéncia da diversidade no conselho | perodo; 2010 a 2018 A diversidade de genero no conselho de
Afridi de administracdo na qualidade da divulgacdo de ] . administracdo apresenta uma relacdo
responsabilidade social das empresas. Amostra: ?4 empresas financeiras | significativamente positiva a divulgacdo de
do Paquistao responsabilidade social.
Regressdo com efeitos aleatérios e
0 Método Generalizado dos
Momentos
2021 | Nguyen, Tran | Analisar a relagdo entre a diversidade do conselno | perjodo: 2014 a 2016 A proporgéo de mulheres representada no conselho
& Vu de administracio e a divulgacdo da de administracdo tem uma correlagdo significativa
responsabilidade social num mercado emergente. | Amostra: 166 empresas | com a divulgagéo da responsabilidade social.

vietnamesas cotadas na bolsa de
valores Hanoi.

Método dos minimos quadrados,
modelo de efeitos aleatdrios
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Quadro 2.2. Estudos acerca do impacto da diversidade de género no conselho de administracéo na divulgagdo de responsabilidade social das organizagdes

(continuacéo)

2021 | Nwude & | Analisar a relago existente entre as caracteristicas | pgriodo: 2007 a 2018 A existéncia de uma percentagem superior de
Nwude do conselho de administragdo e a divulgacio da L mulheres no conselho de administragdo revela
responsabilidade social. Amostra: 11 bancos da Nigéria que | majores niveis de divulgacdo da responsabilidade
s30  sujeitos  aos  Mesmos | gocial.
regulamentos e requisitos de
divulgagdo pelo Banco Central da
Nigéria.
Analise de Regressdo Mdltipla
2021 | Lu & Wang Estudar o impacto do governo das sociedades € do | perjodo: 2010 a 2017 A diversidade de género no conselho de
background cultural da sociedade no desempenho . administracdo esta associada a um nivel superior de
sustentavel e na divulgacdo de responsabilidade | Amostra:  12.218  observagoes | divulgacio de informacdes de responsabilidade
social das organizacdes. (1.870 empresas) pertencentes a 25 | social.
paises diferentes
Método dos Minimos Quadrados
2022 | Issa, Zaid, | Examinar o impacto da diversidade no conselho de | Periodo: 2011 a 2019 A divulgacéo voluntéria da responsabilidade social
Hanaysha & | administracdo na divulgacdo voluntaria da | Amostra: Bancos dos paises que | das organizagbes tem uma relacéo negativa com o
Gull responsabilidade social das organizagdes. integram o Gulf Cooperation | 9énero dos membros do conselho de administragao.
Council
Método Generalizado dos
Momentos
2022 | Sun, Xu, Li & | Analisar o impacto de determinadas caracteristicas | Periodo: 2006 a 2019 Um conselho de administracdo heterogéneo no que
Cao do conselho de administragdo na divulgacdo da respeita ao género dos membros ndo tem uma

responsabilidade social, nomeadamente no que se
refere ao relatério integrado.

Amostra: 1.179 empresas A-Share
chinesas cotadas

Regressdo Linear Multipla

relacdo significante com a divulgacdo da
responsabilidade social nos relatérios integrados
preparados pelas empresas.

52



2.4.3. Nacionalidade

Na investigacdo desenvolvida por Harjoto, Laksmana e Yang (2018), os autores procuram
analisar a potencial existéncia de uma relagéo entre o desempenho social da organizacgdo e a
presenca de membros do conselho oriundos de determinadas regides.

Em coeréncia com os resultados alcancados, pode observar-se que membros europeus e
australianos e cujos diplomas tenham sido obtidos nesses mesmos locais apresentam
melhores competéncias de responsabilidade social, comparativamente aos diretores norte-
americanos. Os autores estabelecem uma possivel ligacdo entre este fendmeno e as
abordagens anglo-americana e continental, caracterizadas por culturas empresariais

intrinsecamente particulares.

Khan et al. (2021) encontram evidéncias empiricas que ndo reforcam as consideracdes
anteriores. No decurso do desenvolvimento da investigagdo conduzida pelos autores, €
possivel concluir que a nacionalidade dos membros que integram a gestdo de topo das
organizaces, ndo apresenta uma relacdo estatisticamente significante com a qualidade dos

niveis de responsabilidade social divulgados.

Em conformidade com os resultados obtidos por Setiawan, Brahmana, Asrihapsari e
Maisaroh (2021), a inclusdo de membros de nacionalidade estrangeira nos cargos de gestdo
de topo das organizacdes representa um incentivo para que as ultimas demonstrem melhores

niveis de envolvimento com atividades de responsabilidade social.

Posto as consideragdes apresentadas, exibe-se de seguida o Quadro 2.3. que permite espelhar
a evidéncia empirica existente no que respeita ao impacto da nacionalidade dos membros do

conselho de administracdo na divulgacdo da responsabilidade social.

Neste sentido, o quadro compreende diversos aspetos fundamentais, como 0s objetivos de
investigacdo definidos, os aspetos metodoldgicos considerados no desenvolvimento dos

estudos e os resultados obtidos pelos autores.

A informacdo providenciada no quadro seguinte representa a base tedrica na elaboracéo das
hipéteses de investigacdo definidas aquando do enquadramento metodoldgico,
nomeadamente na seccdo 3.2. do capitulo seguinte. Neste sentido, é fundamental considerar
os estudos mencionados e as respetivas evidéncias empiricas que decorrem do
desenvolvimento dos mesmos, para a adequada compreensdo da construcdo das hipdteses

que orientam a presente dissertacao.
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Quadro 2.3. Estudos acerca do impacto da nacionalidade dos membros do conselho de administragdo na divulgacdo de responsabilidade social das organizacdes.

Ano Autores Objetivos de Investigacéo Aspetos Metodologicos Resultados
2010 | Khan Investigar os potenciais efeitos das caracteristicas do | Periodo: 2007 a 2008 Existe um impacto significante entre a
governo das sociedades na divulgacdo da | Amostra: Bancos ~ comerciais | integragdo de membros de nacionalidade
responsabilidade social. cotados na bolsa de valores de | estrangeira no conselho de administragéo
Dhaka no Bangladesh. e a divulgacédo da responsabilidade social.

Analise de Regressdo Mdltipla

2015 | Muttakin, Investigar a relacdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2005 a 2009 A integracdo de membros de
Khan & | administracdo e os niveis de divulgacdo da nio | Nacionalidade estrangeira nos cargos de

Subramaniam

responsabilidade social.

Amostra: 116  empresas
financeiras cotadas na Dhaka Stock
Exchange (DSE).

Anaélise de Regressdo Mlltipla

administradores no conselho tem um
impacto positivo na divulgacdo da
responsabilidade social.

2018 | Hoang, Investigar a relagdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2010 A nacionalidade dos membros do
Abeysekera & | administracao e a informagéo da responsabilidade social | Amostra; 133 empresas da bolsa de | conselho de administragdo tem uma
Ma divulgada pelas organizagdes. valores Ho Chi Minh e Hanoi do | relacéo significativamente positiva com a
Vietnam. quantidade e qualidade da divulgacéo da
x . , responsabilidade social.
Regressdo linear, método dos
minimos quadrados
2019 | Katmon, Analisar a relagdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2009 a 2013 A qualidade da divulgagdo da
Mohamad, administracdo e a qualidade da informacdo de | Amostra: 200 empresas cotadas na | fesponsabilidade social esta significativa
Norwani & | responsabilidade social divulgada. bolsa de valores da Malasia | € negativamente associada  a
Farooque designada Bursa Malasya nacionalidade dos membros do conselho
x . ) de administracéo.
Regressdo linear, método dos
minimos quadrados.
2019 | Osei, Examinar o impacto das caracteristicas do conselho de | Periodo: 2002 a 2017 A nomeacdo de membros estrangeiros
Yusheng, administracdo e a divulgacéo da responsabilidade social | Amostra: Empresas cotadas na bolsa | Para o cargo de administradores no
Caesar, das empresas. de valores de Gana. conselho tem um impacto positivo na

Kissiwaa &
Shaibu

Andlise de regressdao através do
Método dos Minimos Quadrados

divulgacdo da responsabilidade social.
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Quadro 2.3. Estudos acerca do impacto da nacionalidade dos membros do conselho de administracdo na divulgacéo de responsabilidade social das organizagdes

(continuacéo)

2019 | Khan, Khan & | Examinar a relacdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2017 A nacionalidade dos membros do
Senturk administracdo e a qualidade da informacdo de | Amostra: 57 empresas cotadas na | conselho de administracdo promove o
responsabilidade social divulgada pelas empresas. bolsa de valores do Paquistdo aumento da qualidade da informacéo de

Regressio com efeitos aleatorios responsabilidade social divulgada.

2020 | Farida Examinar o efeito da diversidade demografica dos | Periodo: 2015 a 2018 A nacionalidade dos membros do
membros do conselho de administragdo na divulgacdo da | Amostra: 13 bancos da Indonésia conselno de administragdo tem um
responsabilidade social. Rearessio Linear Mdltiola impacto significante na divulgacdo da

g P responsabilidade social.
2020 | Purnomo & | Analisar o efeito da diversidade de género na divulgacdo | Periodo: 2013 a 2016 Um  conselho de  administracdo
Rizki da responsabilidade social das organizagdes. Amostra: 41 empresas cotadas na | diversificado no que respeita a
bolsa de valores da Indonésia. nacionalidade dos membros que o
Regressdo linear Multipla |r_1tegrg M, tem uma relagao
significativamente  positiva com a
divulgacéo da responsabilidade social.
2021 | Khan, Khan & | Examinar a influéncia da diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2018 A nacionalidade dos membros do
Afridi administracdo na  qualidade da divulgagdo de | Amostra: 64 empresas financeiras | conselho de administracdo nao apresenta
responsabilidade social das empresas. do Paquistio uma relagdo significante com a
Regressdo com efeitos aleatorios e o | divulgacao de responsabilidade social das
Método Generalizado dos | Organizagoes.
Momentos
2022 | Alkayed & | Estudar as determinantes que tém impacto nos niveis de | Periodo: 2010 a 2015 A nomeagdo de membros de
Omar responsabilidade social divulgados pelas organizacoes. Amostra: 118 empresas da Jordania | nacionalidade  estrangeira  para  a
Andlise de Regressio administragdo  tem uma  relagdo
significante com a qualidade e quantidade
da informac&o divulgada.

2022 | lssa, Zaid, Examinar o impacto da diversidade no conselho de | Periodo: 2011 a 2019 A divulgacéo voluntéria da

Hanaysha & | administracio ~ na  divulgacdo  voluntaria  da | Amostra: Bancos dos paises que | "esponsabilidade social das organizagdes
Gull responsabilidade social das organizagdes. integram o Gulf Cooperation | M uma  relagdo positivamente
Council significante com a nacionalidade dos

Método dos Momentos

membros do conselho de administragdo.
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2.4.4. Nivel de Formacdo Académica

O alcance de uma gestdo de topo eficaz decorre da obtencdo de determinados niveis de
conhecimento, subjacentes ao grau académico conseguido pelos membros do érgdo de
administracdo. Saidu (2019) defende que a formacdo académica do CEO contribui para a
lucratividade da organizacéo.

Urquhart e Zhang (2022) sustentam igualmente esta proposicéo e argumentam que 0s niveis
de educacdo formativa completados pelo CEO, sdo determinantes na construcdo da
individualidade pessoal e da capacidade intelectual demonstrada no desenvolvimento das

suas fungdes.

Urquhart e Zhang (2022), ressaltam também que a formacdo superior cumprida por um
individuo que exerca um papel de lideranga numa organizacgdo, pode representar a ultima
componente formativa do mesmo, precedentemente a sua aceitagdo no contexto do mercado

empresarial.

Em conformidade com o exposto por Urquhart e Zhang (2022), a educacao é um elemento
que incorpora duas dimens@es particulares, o nivel de formacdo académica cumprido e a
qualidade deste, sendo importante destacar que o alcance de diferentes graus académicos
tem subjacente a oferta de diferentes competéncias formativas e cientificas associadas a

estes.

A relevancia de estudar o efeito da diversidade de formacdo académica no conselho na
divulgacdo de informacéo assenta na necessidade dos membros possuirem conhecimento
avancado e determinadas competéncias para tomarem decisfes responsaveis na organizagdo
(Yaseen et al., 2018).

Kipngetich, Bonuke e Tenai (2019) evidenciam que um conselho de administracdo instruido
e experiente revela uma capacidade expressiva no aproveitamento dos conhecimentos e
aptiddes dos membros que o integram. Este fendmeno impulsiona 0 comprometimento dos
membros do conselho de administracdo nas decisbes estratégicas de divulgacdo de

informacdo.

Os resultados obtidos por Gounopoulos, Loukopoulos e Loukopoulos (2021), a luz da teoria
da sinalizacdo, permitem observar que maiores niveis de formacdo académica, avaliados
segundo o grau obtido e critérios de qualidade, representam uma manifestacdo da

credibilidade da organizag&o, perante os investidores.
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Expdsito et al. (2021) determinam que as atividades estratégicas de inovacdo implementadas
pelas Pequenas e Médias Empresas (PME) apresentam uma relacdo de dependéncia com
determinados atributos do CEO, como a aversao deste ao risco, a autoconfian¢a demonstrada

e o seu nivel de formacdo académica.

Segundo os resultados obtidos por Songini et al. (2021) a qualidade do relatério integrado,
considerado, atualmente, como um dos mais recentes meios de divulgacdo de informagéo
das praticas socialmente responsaveis e do desenvolvimento sustentavel, tem uma relagédo

positiva com o nivel educacional dos membros do conselho.

Assim, de modo a refletir o conhecimento cientifico desenvolvido em torno da divulgacéo
da responsabilidade social das organizacBes e a sua potencial relacdo com o nivel de
formac&o académica dos membros do conselho de administracéo, apresenta-se de seguida o
Quadro 2.4.

Os objetivos de investigacdo estabelecidos, os aspetos metodologicos definidos e o0s
respetivos resultados obtidos pelos autores sdo elementos incluidos no quadro

Su bsequentemente exposto.

Através da analise da informacéo abordada no quadro seguinte, é possivel compreender a
determinacdo de uma relacdo positiva entre a divulgacdo da responsabilidade social
empresarial e os niveis de formacdo académica alcangados pelos membros do conselho,
como defendem Katmon et al. (2019), Khan et al. (2021) e Issa, Zaid, Hanaysha e Gull
(2022).

Contudo, alguns autores, argumentam que o efeito do nivel de formacédo académico obtido
pelos membros que ocupam os cargos da gestdo de topo é insignificante na informacéo
divulgada pelas organizacdes no que respeita as praticas socialmente responsaveis (Khan,
Khan & Senturk, 2019; Farida, 2020).

57



Quadro 2.4. Estudos acerca do impacto do nivel de formacao académica dos membros do conselho de administracdo na divulgacao de responsabilidade social das

organizacdes.

Ano

Autores

Objetivos de Investigacéo

Aspetos Metodol6gicos

Resultados

2018

Hoang,
Abeysekera &
Ma

Investigar a relagdo entre a diversidade no conselho de
administracdo e a informag&o da responsabilidade social
divulgada pelas organizacdes.

Periodo: 2010

Amostra: 133 empresas da bolsa de
valores Ho Chi Minh e Hanoi do
Vietnam.
Regressdo linear,
minimos quadrados

método  dos

O nivel de formacdo académica dos
membros do conselho de administracéo
tem uma relacdo significativamente
positiva com a divulgacdo da
responsabilidade social.

2019 | Katmon, Analisar a relacdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2009 a 2013 Verifica-se um efeito significativamente
Mohamad, administracdo e a qualidade da informacdo de | Amostra: 200 empresas cotadas na | Positivo entre a divulgacdo da
Norwani & | responsabilidade social divulgada. bolsa de valores da Malasia | responsabilidade social das organizagGes
Farooque designada Bursa Malasya e o nivel de formagéo académica dos

x . . membros do conselho de administracéo.
Regressdo linear, método dos
minimos quadrados com utilizacdo
de variaveis instrumentais.

2019 | Khan, Khan & | Examinar a relacdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2017 O nivel de formagdo académica dos

Senturk administracdo e a qualidade da informacdo de | Amostra: 57 empresas cotadas na | membros que ocupam o cargo de
responsabilidade social divulgada pelas empresas. bolsa de valores do Paquistio administradores € insignificante na
Regressdo com efeitos aleat6rios qualldade__ da . mf_orma(;éo de

responsabilidade social divulgada.

2020 | Farida Examinar o efeito da diversidade demografica dos | Periodo: 2015 a 2018 O nivel de formagdo académica dos

membros do conselho de administracdo na divulgagdo da
responsabilidade social.

Amostra: 13 bancos da Indonésia

Andlise de Regressdo Linear
Mudltipla

membros do conselho de administracéo
ndo tem um impacto significante na
divulgacdo da responsabilidade social.
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Quadro 2.4. Estudos acerca do impacto do nivel de formacgéo académica dos membros do conselho de administragdo na divulgacao de responsabilidade social das

organizacdes. (continuagéo)

2021 | Khan, Khan & | Examinar a influéncia da diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2018 O nivel de formacgdo académica dos
Afridi administracdo na  qualidade da divulgagdo de | Amostra: 64 empresas financeiras | membros do conselho de administragao
responsabilidade social das empresas. do Paquistio tem uma influéncia positiva na divulgagéo
Regressio com efeitos aleatériose o | da  responsabilidade  social  das

Método Generalizado dos | 0rganizagoes.

Momentos

2022 | Issa, Zaid, | Examinar o impacto da diversidade no conselho de | Periodo: 2011 a 2019 A divulgacéo voluntaria da
Hanaysha & | administracdo ~ na  divulgagdo  voluntaria  da | Amostra: Bancos dos paises que | responsabilidade social das organizagdes
Gull responsabilidade social das organizagdes. integram 0 Gulf Cooperation | ftm  uma  relacdo  positivamente
Council significante com a formacéo academica
Método Generalizado dos | dos  membros do conselho  de

Momentos

administracéo.
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Ainda em matéria de habilitacfes académicas, a area cientifica cujos membros do conselho
de administracdo completaram a sua formagdo de ensino superior é apontada, por
determinados autores, como um fator potencialmente influente nas decisdes de

responsabilidade social das organizagoes.

As componentes e particularidades intrinsecas a cada area de conhecimento conferem aos
administradores uma diversidade de competéncias e alicerces, em conformidade com o

dominio técnico e cientifico da qual adquiriram o respetivo grau académico.

Neste sentido, a literatura reconhece uma potencial influéncia tedrica da area de formacao
dos membros do conselho de administragdo das organizacdes e a estratégia de divulgacdo de

questdes relacionadas com a responsabilidade social.

Porém, no que respeita a efeitos empiricos, os autores divergem na determinacdo da
significancia do referido impacto latente as decisdes do relato da responsabilidade social das

empresas.

Os resultados decorrentes das investigacdes desenvolvidas pelos autores que orientaram 0s
seus estudos cientificos em torno das determinantes demograficas da divulgacdo da

responsabilidade social, encontram-se refletidos no Quadro 2.5. apresentado de seguida.

O quadro referido permite espelhar uma sintese da evidéncia empirica existente no que
respeita ao papel que a area de formacdo académica dos membros do conselho de

administracao representa no processo de relato da responsabilidade social.

E importante ressalvar que as consideracdes refletidas na presente fase da dissertacio

constituem as bases teoricas para a fundamentacdo das hipéteses de investigacgéo.

Neste sentido, sugere-se que as informac0es refletidas no quadro sejam ponderadas na leitura
da seccdo 3.2. do capitulo seguinte, para a correta compreensao das hipoteses definidas e a

respetiva sustentacao tedrica.

60



Quadro 2.5. Estudos acerca do impacto da area de formagé&o obtida pelos membros do conselho de administragdo nos niveis de divulgacao da responsabilidade social das

organizacdes.

Ano Autores Objetivos de Investigacéo Aspetos Metodologicos Resultados
2019 Khan, Khan & | Examinar a relacdo entre a diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2017 A érea de formagdo frequentada pelos
Senturk administracdo e a qualidade da informacdo de | Amostra: 57  empresas | membros na obtengdo das suas habilitacBes
responsabilidade social divulgada pelas empresas. cotadas na bolsa de valores | académicas é estatisticamente
do Paquistdo insignificante nos niveis de divulgacdo da
x . responsabilidade social.
Regressaio com  efeitos
aleatorios
2021 Khan, Khan & | Examinar a influéncia da diversidade no conselho de | Periodo: 2010 a 2018 As areas cientificas do grau de formacéo
Afridi administracdo na qualidade da divulgacdo de | Amostra: 64  empresas | académico obtido pelos diretores do
responsabilidade social das empresas. financeiras do Paquistdo conselho de administracdo apresenta uma
Regressio  com  efeitos influéncia_ _ positiva. nos niveis de
- ] responsabilidade social divulgados pelas
aleatérios e o Método organizacdes
Generalizado dos Momentos '
2021 Beji, Yousfi, | Analisar a relacdo das caracteristicas do conselho de | Periodo: 2003 a 2016 A formacdo académica nas A&reas
Loukil & Omri | administragdo com a responsabilidade social das relacionadas com a gestdo das empresas

organizacBes a um nivel global e em especifico nas suas
diferentes dimensdes.

Amostra: Empresas cotadas
no indice da bolsa francesa
SBF120.

ndo apresenta uma relacdo com o
desempenho da responsabilidade social.
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Posto as reflexes efetuadas na presente subseccdo, compreende-se que a formagdo
académica € uma determinante a considerar na procura por explicar o fendmeno da

divulgacéo da responsabilidade social das organizagdes.

Porém, é importante salvaguardar que, para efeitos empiricos, a investigacdo apenas
compreende a andlise do impacto da area de formacgdo académica nos niveis de divulgacao

da responsabilidade social.

Na componente tedrica, determina-se indispensavel o tratamento do estado da arte em torno
de ambas as vertentes discutidas das habilitacdes académicas dos diretores administrativos,
quer, no que respeita ao grau obtido, quer a area de conhecimento frequentada.

No capitulo seguinte, tal situacdo é evidenciada aquando da construcdo das hipGteses de
investigacdo, previamente definidas no capitulo introdutorio da presente dissertacdo. Desta
forma, compreende-se que é importante refletir sobre como a variavel da formacéo
académica tem sido abordada pela literatura, optando, na componente empirica, por

direcionar o estudo para a analise da area cientifica completada.

E possivel percecionar, através do confronto entre ambos os quadros apresentados na
presente subseccdo, que o nivel de formagdo académica dos membros do 6rgdo de
administracdo tem merecido um maior foco por parte dos autores. Isto confere um valor
acrescido a andlise da influéncia da area cientifica obtida pelos diretores na divulgacéo da

responsabilidade social.

O capitulo seguinte destina-se a apresentacdo do enquadramento metodoldgico adotado no
decurso do desenvolvimento do presente estudo. As consideragdes ideoldgicas e conceptuais
expostas até a0 momento corrente da dissertacdo consistem nas bases tedricas para a

fundamentacéo das hipdteses de investigacdo, construidas no capitulo seguinte.

Neste sentido, na fase seguinte da dissertacdo, sdo apresentados os objeto e objetivos do
estudo, a construcao das hipoteses de investigacdo que sustentam o conhecimento empirico
a desenvolver na presente dissertacdo e os diversos aspetos metodoldgicos a considerar na

producdo de conhecimento cientifico.

62



3. Metodologia

O presente capitulo, aborda o enquadramento metodolégico e é composto por um total de 6
seccOes, que procuram detalhar as especificidades da metodologia adotada, tendo em vista o
cumprimento dos objetivos de investigacdo definidos.

De uma forma resumida, a primeira seccao destina-se a enumeracdo dos diferentes objetivos
intrinsecamente associados as diferentes variaveis independentes a estudar, e que
consequentemente permitem a construcdo das hipdteses de investigacdo, com a devida
sustentacdo teorica. Este segundo ponto, no que respeita as hipoteses de investigacdo, é
discutido na segunda secc¢do, através da explanacdo dos resultados obtidos pela literatura, a
fim de fundamentar a esséncia das hipdteses a testar.

Na terceira seccdo € determinado o modelo metodoldgico que se apresenta apropriado no
desenvolvimento da componente empirica. Os diferentes métodos e técnicas estatisticas,
utilizados na sequéncia da analise exploratdria, bivariada e multivariada sdo, igualmente,

descritos na secgdo referida.

A quarta seccdo prende-se com a caracterizacdo da populacdo e, consecutivamente, da
amostra do estudo. As particularidades envolvidas na composicdo do universo das
organizac0es, cujo estudo pretende retirar conclusdes acerca de, sdo esclarecidas na sec¢édo

mencionada.

O processo de recolha dos dados e, as demais especificidades relacionadas com o conjunto
dos dados necessarios para a avaliacdo das variaveis, € descrito na quinta seccao do presente

capitulo.

Por fim, dando como concluido o capitulo referente ao enquadramento metodoldgico, €
elaborada uma Ultima seccdo que determina a materializacdo das variaveis de investigacao,

quer no que respeita a variavel dependente, quer as variaveis independentes e de controlo.

3.1. Objeto e Objetivos de Investigacao

Na presente seccdo € pretendido reforcar o objeto, objetivo geral e objetivos especificos

estabelecidos, anteriormente apresentados no primeiro capitulo da dissertacao.

Tendo em consideracdo a area cientifica investigada, o objeto do presente estudo é a
responsabilidade social das organizagdes e os fatores de diversidade que, potencialmente,

influenciam o desempenho da mesma.
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Em conformidade com os diferentes fatores demograficos compreendidos no ambito da
investigacdo, e com o objetivo geral, que visa a identificacdo da influéncia da diversidade
no conselho de administracdo no desempenho da responsabilidade social, apresentam-se de
seguida os objetivos especificos que orientam o processo cientifico.

OEL1: Identificar a influéncia da idade dos membros do conselho de administragédo no

desempenho da responsabilidade social das organizagdes.

OEZ2: Identificar a influéncia do género dos membros do conselho de administracdo no
desempenho da responsabilidade social das organizagdes.

OES3: Identificar a influéncia da nacionalidade dos membros do conselho de administragéo

no desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

OEA4: Identificar a influéncia da area de formacéo académica dos membros do conselho de
administracdo no desempenho da responsabilidade social das organizacoes.

3.2. Hipdteses de Investigacéo

Tendo em consideracdo 0s objetivos estabelecidos e refletidos na sec¢do anterior,
orientadores do estudo cientifico, define-se agora as hipéteses de investigacdo, que

empiricamente asseguram o cumprimento dos primeiros.

Neste sentido, na seccdo presente apresenta-se a construcdo das hipdteses de investigacao

que é sustentada pelas considerac@es efetuadas no capitulo do estado da arte.

Atendendo ao conhecimento previamente produzido pela literatura e refletido no
enquadramento teorico da subsec¢do 2.4.1. do capitulo imediatamente anterior, observa-se

uma congruéncia nos resultados obtidos pelos autores referidos.

Os autores demonstram empiricamente que, os efeitos dos estudos apontam para a existéncia
de uma relacéo positiva entre a diversidade etaria no conselho e os niveis de responsabilidade
social divulgados pelas empresas (Hoang, Abeysekera & Ma, 2018; Nour, Sharabati &
Hammad, 2020; Khan, Khan & Afridi, 2021).

Né&o obstante a presenca de uma conformidade nas conclus@es percecionadas pela literatura,
alguns autores encontram indicios que suportam a contrariedade da proposicéo anterior, ou
seja, verificam uma associagdo negativa entre os fendmenos (Katmon, Mohamad, Norwani
& Farooque, 2019; Khan, Khan & Senturk, 2019).

64



De reforcar que as disparidades constatadas nos resultados obtidos pelos autores podem
decorrer de diversas circunstancias, quer em termos da amostra selecionada, quer no que

respeita aos métodos empiricos aplicados na conducgéo do estudo.

Em harmonia com as consideragdes expostas na presente secgéo, e a respetiva articulacao
com a revisao conceptual previamente concebida, é possivel formular a primeira hipétese de
investigagdo acerca da diversidade etaria dos membros do conselho. Tendo em consideragdo
a ideia de que membros com maior idade tendem a possuir uma maior predisposi¢éo para
abracar a responsabilidade e consequentemente incrementando, deste modo, o desempenho
nesta matéria, foi formulada a seguinte hipétese e respetivas sub-hipo6teses de investigacao:

H1: Existe uma relagdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do conselho de
administracao e o desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

H1.1: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do
conselho de administracdo e o desempenho do governo das sociedades.

H1.2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizacdes.

H1.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho social das organizacdes.

A sensibilidade de compreender o fendmeno da sub-representacédo de mulheres nos cargos
de lideranca é consistente com o0s inumeros estudos apresentados, consideravelmente
abundantes, justamente em comparacdo com o0s restantes fatores de diversidade

considerados.

Na procura de progredir no conhecimento cientifico até entdo desenvolvido em torno da
divulgacédo da responsabilidade social e os potenciais agentes que determinam o seu nivel,
observa-se uma frequente necessidade por parte da literatura de priorizar o estudo da

igualdade de género e inclusdo de oportunidades equitativamente justas.

Constata-se, a partir da devida analise do contetdo fornecido na subseccdo 2.4.2. da presente
dissertacdo, a inexisténcia de um consenso na relacdo observada entre a representacao de

género no conselho de administracédo e os niveis de divulgacdo da responsabilidade social.

As investigacGes desenvolvidas encontram diferentes conclusdes acerca do efeito da
nomeacdo de mulheres nos cargos de lideranca na divulgacdo da responsabilidade social,

tendo em conta a amostra estudada e 0 método empirico executado para o efeito.
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E possivel observar que determinados autores demonstram néo existir qualquer impacto nos
niveis de responsabilidade social divulgados perante a representacdo de mulheres no
conselho (Dyduch & Krasodomska, 2017; Purnomo & Rizki, 2020). Por sua vez, alguns
autores corroboram a existéncia de uma relagdo negativa entre a integragéo de mulheres nos
cargos de topo e a divulgacdo de informacdo das praticas socialmente responsaveis
(Muttakin, Khan & Subramaniam, 2015; Issa, Zaid, Hanaysha & Gull, 2022). Porém,
comprova-se a predominancia da presenca de uma associagdo positiva entre ambos o0s
fendmenos, defendida por Khan et al. (2021), Nwude e Nwude (2021), Lu e Wang (2021),

entre outros.

Neste sentido e face ao enquadramento exposto determina-se, para efeitos da construgédo da
segunda hipotese de investigacdo, que a representacdo de mulheres no conselho de
administracao apresenta uma relagé@o positiva com a divulgacdo da responsabilidade social,
virtude da sua maior predisposi¢do para aspetos relacionados com estas matérias. Desta
forma, admite-se a formulacgéo da hipdtese 2, e as respetivas sub-hipdteses, como se enuncia

de seguida.

H2: Existe uma relacéo positiva entre a diversidade de género dos membros do conselho de

administracao e o desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

H2.1: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho do governo das sociedades.

H2.2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizacdes.

H2.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros do

conselho de administracdo e e o desempenho social das organizacdes.

A subseccdo 2.4.3. do capitulo anterior, atende a apresentacdo empirica da evidéncia
existente acerca da relacdo, potencialmente existente do ponto de vista tedrico, entre a
inclusdo de membros ndo nacionais no conselho de administracdo e a divulgacdo da

responsabilidade social.

Alguns autores demonstram empiricamente que a integracdo de membros de nacionalidade
estrangeira na lideranca das organizacGes apresenta um impacto positivo na divulgacédo da
responsabilidade social empresarial (Purnomo & Rizki, 2020; Alkayed & Omar, 2022; Issa,
Zaid, Hanaysha & Gull, 2022).

66



Por sua vez, Katmon et al. (2019) defendem a manifestacdo de uma relacdo negativa entre

ambos os fenomenos.

Divergem ainda destas consideracOes, os resultados obtidos por Khan et al. (2021), que
evidenciam n&o existir qualquer efeito da nomeacao de membros ndo nacionais no conselho

nos niveis de responsabilidade social divulgados pelas empresas.

Neste sentido, predominam as investigagdes que concluem existir efetivamente uma relacéo
positiva entre a nacionalidade dos membros nomeados para o cargo de administradores e a
divulgacdo da responsabilidade social pelo que, é formulada a terceira hipdtese em
conformidade.

H3: Existe uma relagéo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais no conselho

de administracdo e o desempenho da responsabilidade social das organizaces.

H3.1: Existe uma relagdo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais

no conselho de administracdo e o desempenho do governo das sociedades.

H3.2: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de membros ndo nacionais

no conselho de administracdo e o desempenho ambiental das organizages.

H3.3: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de membros nao nacionais

no conselho de administracdo e o desempenho social das organizagdes.

De acordo com Khan et al. (2021), a tipologia de area cientifica em que os membros do
conselho de administracdo detém formacéo, apresenta uma influéncia positiva nos niveis de

divulgacédo de questdes relacionadas com a responsabilidade social das organizacdes.

Beji et al. (2021) desenvolvem resultados empiricos que sugerem a ndo existéncia de um
impacto no desempenho de responsabilidade social resultante da participacdo de membros

com graus académicos obtidos no dominio das ciéncias empresariais.

Contudo, efetuando uma analise individual a cada pilar da responsabilidade social das
organizac0es, € possivel determinar que o efeito da obtencdo de formacdo académica na
esfera do conhecimento empresarial é efetivamente existente nas dimensdes ambiental e do

governo das sociedades.

Neste sentido, os autores demonstram, com base nos resultados obtidos, uma relacdo positiva
entre a formacdo académica nas areas das ciéncias empresariais e a dimenséo do governo

das sociedades, em oposicdo a um impacto negativo na dimenséo ambiental.
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Atendendo as consideragdes anteriormente expostas, determina-se que a quarta hipotese, e

as respetivas sub-hipoteses, da presente dissertacdo apresentem a seguinte composicao.

H4: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacdo académica dos membros do

conselho de administracdo e o desempenho da responsabilidade social das organizagdes.

H4.1: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacao académica dos membros

do conselho de administragédo e o desempenho do governo das sociedades.

H4.2: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacgéo académica dos membros

do conselho de administragdo e o desempenho ambiental das organizagdes.

H4.3: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacao académica dos membros

do conselho de administragdo e o desempenho social das organizagdes.

O Quadro 3.1., apresentado de seguida, reflete uma sistematizacdo das hipOteses de

investigacdo e das respetivas hipdteses derivadas, conjugadas com a dimensdo da

diversidade a que se encontram associadas.

Quadro 3.1. Hipo6teses e sub-hip6teses de investigacdo e correspondéncia com as dimensdes de diversidade.

Hipdteses de

Investigacao

Sub-hipoteses de Investigacdo

Dimensao de

Diversidade

H1: Existe uma relagdo
positiva entre a
diversidade etaria dos
membros do conselho de
administracdo e 0
desempenho da
responsabilidade social
das organizagdes.

H1.1: Existe uma relacéo positiva entre a diversidade etéria
dos membros do conselho de administragéo e o desempenho
do governo das sociedades.

H1.2: Existe uma relacéo positiva entre a diversidade etéria
dos membros do conselho de administragéo e o desempenho
ambiental.

H1.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etéria
dos membros do conselho de administragdo e o desempenho
social.

Idade

H2: Existe uma relagéo
positiva entre a
diversidade de género

dos membros do
conselho de
administracdo e 0
desempenho da

responsabilidade social
das organizagdes.

H2.1: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de
género dos membros do conselho de administracdo e o
desempenho do governo das sociedades.

H2.2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de
género dos membros do conselho de administracdo e o
desempenho ambiental.

H2.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de
género dos membros do conselho de administracdo e o
desempenho social.

Género
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Quadro 3.1. Hipdteses e sub-hipoteses de investigacao e correspondéncia com as dimensoes de
diversidade (continuacdo)

H3.1: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de
H3: Existe uma relagdo | membros ndo nacionais no conselho de administracdo e o
positiva entre o peso | desempenho do governo das sociedades.

relativo de membros
ndo  nacionais  no | H3.2: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de ) )
conselho de | membros ndo nacionais no conselho de administracio e o | Nacionalidade
administracdo e o | desempenho ambiental.
desempenho da
responsabilidade social | H3.3: Existe uma relagdo positiva entre o peso relativo de
das organizagdes. membros ndo nacionais no conselho de administragéo e o
desempenho social.

H4.1: Existe uma relagdo positiva entre a area de formacao
H4: Existe uma relagdo | académica dos membros do conselho de administragéo e o
positiva entre a area de | desempenho do governo das sociedades.

formacdo  académica Area de
dos membros  do | H4.2: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacéo .
conselho de | académica dos membros do conselho de administragdo e o formagéo
administracdo e o | desempenho ambiental. académica
desempenho da

responsabilidade social | H4.3: Existe uma relagdo positiva entre a area de formacéo

das organizacoes. académica dos membros do conselho de administracdo e o

desempenho social.

3.3. Abordagem Estatistica

A estratégia metodoldgica concebida deve ter em conta a operacionalizacdo do problema de
investigacdo, sendo que a primeira, condicionada pelos objetivos do estudo, permite gerar

conhecimento cientifico.

A metodologia a adotar deve nao so servir 0s objetivos estabelecidos numa fase antecedente,

como refletir-se apropriada as hipoteses formuladas e a natureza dos dados.

Neste seguimento, é aplicada uma metodologia quantitativa que satisfaz o cumprimento dos
objetivos, geral e especificos, e permite validar as hipoteses e sub-hipdteses de investigacéo

definidas.

Por forma a corroborar as hipoteses, o tratamento e a andlise dos dados consistem na
aplicacdo de multiplas técnicas e métodos estatisticos. Estes Ultimos permitem relacionar as
variaveis a estudar, de modo a obter inferéncias acerca da populacdo a partir do estudo da

amostra selecionada.
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Em conformidade com Quivy e Campenhoudt (1998) a andlise estatistica dos dados é
adequada nas investigacdes orientadas por variaveis quantitativas, de forma a estudar as

correlacg@es existentes entre os fendmenos manifestados por estas variaveis.

Em harmonia com a literatura, a metodologia quantitativa manifesta um envolvimento
historico expressivo com o paradigma positivista (Robson & McCartan, 2016). Este tltimo
produz conhecimento através de uma predominancia de dados quantitativos e reflete o
propo6sito da ciéncia em criar leis universais capazes de explicar os fendmenos, como

argumentam Robson e McCartan (2016).

Desta forma, o paradigma positivista utiliza técnicas e ferramentas estatisticas para

estabelecer factos que conduzam a um conhecimento objetivo e capaz de ser generalizado.

No que respeita ao papel da teoria na conducdo da investigacédo, considera-se a ado¢do do
método dedutivo.

Reis (2018, p.18) descreve este como um método que permite obter conclusdes atraves da

analise do geral para o particular, que visa “explicar e confirmar o contetido das premissas’.

Segundo Robson e McCartan (2016) a pesquisa quantitativa compreende a utilizacao de uma
abordagem dedutiva que suporta a concecdo de relacdes causa/efeito através de ideias

tedricas existentes.

Em sintese, em termos empiricos, é adotado o paradigma positivista em conjugacdo com
uma metodologia quantitativa dos dados segundo uma ldgica dedutiva. Esta estratégia
metodoldgica é assumida por diversos autores que desenvolveram as suas investigacdes em
volta da tematica em estudo (Abdullah & Ismail, 2013; Yaseen, Al-Amarneh & Iskandrani,
2018; Khan et al., 2021).

No que respeita a recolha dos dados, etapa primaria no estudo empirico, € importante
compreender a importancia da mesma no sucesso da investigacao, sendo que os métodos de
recolha devem ter uma complementaridade com os métodos de andlise dos dados (Quivy &
Campenhoudt, 1998).

Os dados quantitativos recolhidos permitiram mensurar as variaveis de investigacao, sendo

que o presente estudo inclui a presenca de variaveis continuas e discretas.

A analise dos dados a fim de permitir o cumprimento dos objetivos, a validacdo das hipéteses
e consequentemente a resposta as perguntas de investigacdo, é efetuada primeiramente

através da andlise descritiva destes. Em conformidade com Afonso e Nunes (2019) a
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estatistica descritiva pode ser caracterizada como um ramo da matematica que integra uma
multiplicidade de técnicas, que procuram recolher, organizar, reduzir e apresentar os dados

a estudar.

Neste sentido, foram selecionadas algumas medidas descritivas de modo a caracterizar a
amostra de investigacao, através do calculo da média, mediana, desvio-padrao, valor minimo

e valor méximo.

Concluida a descricdo detalhada da amostra, é relevante realizar inferéncias acerca da
populagdo a que se pretende retirar conclusdes, sendo efetuada de seguida uma analise
bivariada através do coeficiente de correlagdo de Pearson (r). Este Gltimo mede o grau de

correlacdo linear entre duas varidveis, quer este se demonstre negativo ou positivo.

Posteriormente a descrigdo da amostra e ao desenvolvimento da analise bivariada, é efetuada
a analise multivariada dos dados, através da aplicacdo do modelo de regressao linear

maultipla.

De acordo com Neter, Wasserman e Kutner (1983) a anélise de regresséo linear maltipla
permite, essencialmente, a demonstracdo de trés grandezas intrinsecas a relacdo entre

variaveis. Segundo os autores o modelo de regressdo procura descrever, controlar e prever.

Na analise multivariada dos dados, foi utilizado o0 modelo de regressédo linear multipla que

se traduz na seguinte expressao matematica 3.1.:
Yn=Po+ P1X1+ P2Xo + ... + BaXn + € (3.1.)
em que,
Y corresponde ao valor da variavel dependente;
Bo simboliza o parametro constante do modelo de regresséo;
B1, P2, ... , Pn, representam os coeficientes de regressao;

X1, Xo, ..., Xn, correspondem aos valores das constantes conhecidas associadas as variaveis

independentes e
€0 erro aleatério.

Em sintese, a primeira fase do estudo empirico, neste sentido, corresponde a execucao de
técnicas de estatistica descritiva que, como a designacdo indica, permitem descrever,

segundo determinadas métricas desta area matematica, a amostra em estudo.
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A passo que a implementacdo de técnicas e métodos de inferéncia estatistica possibilitam a
realizacdo de previsGes comportamentais das variaveis de investigacdo e consequentemente
retirar conclusGes acerca da populacdo, a estatistica descritiva, foca-se nas particularidades

da amostra.

Neste sentido, a analise detalhada e concentrada no conjunto de dados recolhidos numa etapa
prévia, viabiliza o reconhecimento de caracteristicas importantes da amostra numa fase

preliminar da componente empirica.

Apos a utilizacdo adequada das medidas de localizacédo e dispersao consideradas suficientes
e apropriadas a analisar, e, consecutivamente a sua apreciacao critica em confronto com os

resultados obtidos pela literatura, é determinada a progressdo para a inferéncia estatistica.

Este ramo particular das ciéncias estatisticas, procura, consoante a aplicabilidade de técnicas
adequadas ao conjunto de dados e variaveis dispostos e a problematica de investigacdo em
causa, efetuar previsbes acerca da populacdo em dois niveis distintos. A realizacdo de
determinado tipo de inferéncias permite, por um lado, identificar diferencas entre dois ou
mais grupos e consequentemente comparar os resultados obtidos e, sob outro prisma,

determinar previsOes acerca da relacdo entre duas ou mais variaveis.

No presente estudo revela-se pertinente a fragmentacdo da analise inferencial por indices
bolsistas aos quais as organizacbes pertencem, ou pelos diferentes pilares da
responsabilidade social, em oposicdo a uma analise global que podera dissimular
determinados resultados. Isto é, o peso que cada indice exerce na amostra, nomeadamente
aquele cuja proporcdo é maioritaria, € um fator que pode levar a conclusdes empiricas

insuficientes se as mesmas ndo considerarem uma analise entre grupos.

Desta forma e perante as consideracdes expostas, com vista a testar o conjunto de hipoteses
de investigacdo definidas para o estudo, sdo realizadas diversas técnicas de inferéncia
estatistica que, em ultima analise, concedem a possibilidade de retirar conclusdes acerca da

populacéo.

Imediatamente apds a aplicacdo de técnicas de estatistica descritiva dos dados, é entdo
introduzida a analise bivariada segundo a aplicacdo de inferéncias que permitem

correlacionar as variaveis.

A analise bivariada pretende, numa primeira instancia, compreender o comportamento que
determinada varidvel apresenta quando é detetada uma modificacdo noutra variavel em

analise. Desta forma, ao longo da segunda fase do estudo empirico, os graficos apresentados
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e a respetiva discussdo dos resultados obtidos, demonstram o grau de correlagéo entre as

variaveis de investigacdo, dependente, independentes e de controlo.

Porém, a mera evidéncia empirica do nivel de correlagéo das variaveis, ndo reflete resultados
suficientes na procura por cumprir os objetivos de investigacao definidos. Para tal, é efetuada
de seguida uma andlise multivariada dos dados, que, através de métodos de regressao,
possibilita a obtencdo de resultados indispensaveis a validacdo ou ndo validacdo das
hipoteses e sub-hip6teses formuladas.

E importante compreender que, a demonstracio isolada que duas variaveis se correlacionam
entre si ndo consiste na confirmacdo de que determinada metamorfose de uma variavel
desencadeia o comportamento da outra. Para tal facto ser corroborado, sédo aplicados
modelos de regressdo que sustentam, ou ndo, se uma variavel determina o movimento de

outra.

As técnicas estatisticas detalhadas anteriormente, quer descritiva, de anélise bivariada ou
analise multivariada foram aplicadas, para o conjunto dos dados recolhidos, através do
recurso as funcionalidades disponibilizadas pelo software Statistical Package for the Social
Sciences (SPSS) na verséo 28.0.

3.4. Caracterizacdo da Populacdo e da Amostra

A populacdo, a respeito da qual a presente dissertacdo visa obter consideracdes empiricas
significativas que possibilitem ir ao encontro dos objetivos estabelecidos, é representada por
todas as organizacgdes cuja capitalizacdo bolsista € refletida nos indices europeus Portuguese
Stock Index (PSI), Iberian Index (IBEX-35), Cotation Assistée en Continu (CAC-40),
Euronext Brussels (BEL-20), constantes da base Eikon Thomson Reuters. Por intermédio da
observacdo do Apéndice 1, é possivel conferir a lista das empresas que constituem a
populacdo em estudo, sendo esta representativa das maiores entidades portuguesas,

espanholas, francesas e belgas.

Porém, a amostra reflete as reducdes determinadas, a partir do universo organizacional
caracterizado anteriormente, para garantir a adequada conducédo dos dados dispostos e com
capacidade de gerar conhecimento cientifico auténtico. A exclusdo de organizacgdes a estudar
decorre de situacdes onde se observa a falta de dados no que respeita ao desempenho da

responsabilidade social em pelo menos 3 dos 5 anos analisados.
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Neste sentido, da listagem constante do Apéndice 1, foram excluidas as empresas Greenvolt
Energias Renovaveis SA, integrante do indice bolsista portugués, e, a Corporacion Acciona
Energias Renovables SA, organizacdo cotada no indice de referéncia do mercado de valores

mobiliérios espanhol.

Ainda relativamente a populacdo utilizada na presente dissertacdo, sdo assinalaveis outras
modificacbes ao numero inicial de empresas. Estas alteracbes resultam da falta de
informacdo acerca de determinadas varidveis independentes, o0 que prejudica

inevitavelmente a transparéncia dos dados nos resultados a obter através destes.

Deste modo, as empresas portuguesas, cotadas no indice PSI, Mota Engil SGPS SA e NOS
SGPS SA foram excluidas para estes efeitos, da populacao selecionada para a investigacao.
Por forca das razBes anteriormente consideradas, as organiza¢cbes Thales,
STMiicroelectronics NV, Credit Agricole SA e Eurofins Scientific SE foram igualmente

suprimidas da esfera de empresas a estudar.

Em respeito as organizagdes constantes do indice espanhol IBEX-35 e do indice bolsista da
bélgica BEL-20, observou-se a impraticabilidade de recolher dados para um nimero
significativo da totalidade das empresas que os compdem. Neste sentido, para evitar uma
listagem extensa das organizagdes que, por forca das razfes evidenciadas, ficaram fora da
esfera da amostra, a informacdo encontra-se disponivel no Apéndice B. Este ultimo

apresenta a listagem completa das empresas que integram a amostra.

Assim, a amostra consiste entdo na integracdo de um total de 70 organizacdes com valores
mobiliarios cotados no mercado regulamentado, pertencente aos indices portugués,
espanhol, francés e belga, PSI, IBEX-35, CAC-40 e BEL-20, respetivamente.

O Quadro 3.2. permite quantificar o cenario descrito anteriormente, ao confrontar o nimero
de empresas, por indice bolsista, que formam o universo sobre o qual € incidente a

investigacdo e as que sdo compreendidas na esfera da amostra em estudo.
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Quadro 3.2. Numero de empresas, por indice bolsista, que integram a populagdo e a amostra em estudo.

Indices Populacao Amostra
PSI 14 11
IBEX-35 35 11
CAC-40 39 35
BEL-20 20 13
Total 108 70

De modo a salientar o peso relativo de cada um dos indices face ao nimero total de
organizacOes que compdem a amostra da presente investigacao, € exibido o Quadro 3.3.

Quadro 3.3. Proporcéo da representacdo dos paises, considerando a totalidade das organizagdes que

integram a amostra em estudo.

Indices N° de empresas Proporgao (%)
PSI 11 16%
IBEX-35 11 16%
CAC-40 35 50%
BEL-20 13 18%
Total 70 100%

A amostra final é entdo constituida por um total de 70 empresas europeias, 11 das quais
apresentam os seus titulos cotados no indice portugués PSI, 11 constantes do indice bolsista
espanhol IBEX-35, 35 cujos valores mobiliarios integram o CAC-40 da Francga e, por fim,

13 organizacdes pertencentes ao mercado regulamentado BEL-20 da Bélgica.

Constata-se, através da observacdo do quadro anterior, uma preponderancia de empresas
francesas no universo de organizacgdes a analisar, sendo que as mesmas correspondem a uma

percentagem equivalente a metade da integralidade da amostra.

A soma dos restantes trés indices de bolsa, PSI, IBEX-35 e BEL-20, representam igualmente
no seu todo, os 50% remanescentes, pelo que estes, entre si, exibem pesos relativamente

idénticos.
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O Quadro 3.4. permite espelhar as diferentes classificagdes por industrias e super setores,
determinadas pelo ICB. Neste sentido, é possivel posteriormente, identificar como as

organizagOes da amostra se distribuem entre estes.

Quadro 3.4. Sistema de classificacdo de mercados ICB, por indUstria e super setor.

ICB Industria ICB Super Setor
Cadigo Nome Codigo Nome
0001 Oil & Gas 0500 Oil & Gas
1000 Basic Material 1300 Chemicals
asic Viaterials 1700 Basic Resources

2000 Industry 2300 Construction & Materials
2700 Industrial Goods & Materials
3300 Automobile & Parts

3000 Consumer Goods 3500 Food & Beverage

4000 Health Care 4500 Health Care
5300 Retail

5000 Consumer Services 5500 Media
5700 Travel & Leisure

6000 Telecommunications 6500 Telecommunications

7000 Utilities 7500 Utilities
8300 Banks

8000 i il 8500 Insurance

ihanciats 8600 Real Estate

8700 Financial Services

9000 Technology 9500 Technology
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O Gréfico 3.1., apresentado em seguida, procura distribuir as organiza¢Ges da amostra pelos

diferentes setores ICB.

Gréfico 3.1. Peso dos setores ICB na amostra em estudo.

Technology 4%
Financials 17%
Utilities 10%
Telecommunications 4%
Consumer Services 6%
Health Care 7%
Consumer Goods 19%
Industry 21%
Basic Materials 7%

Oil & Gas 4%

3.5. Instrumento de Recolha dos Dados

Os elementos necessarios para a obtencdo estatistica de resultados que permitam dar resposta
as perguntas de investigacdo, correspondem a dados secundarios, previamente concebidos,
em parte pelas organizacGes que formam a amostra em estudo, e, por outro lado, através da

informacéo fornecida por bases de dados.

Com recurso a base de dados Eikon Thomson Reuters foi possivel recolher um conjunto de
dados empiricos, necessarios a mensuracao da variavel dependente da presente investigacao.
Atendendo as consideracdes expostas na seccdo 3.6.1., compreende-se que a variavel
dependente, representada pelo desempenho da responsabilidade social das organizacdes, é

constituido por trés dimens6es de conduta consciente.

As trés dimensbes correspondem aos pilares que compdem a substancia do conceito de
responsabilidade social, definida frequentemente pelos indicadores ESG, que compreende

aspetos ambientais, sociais e do governo das sociedades.

No que respeita a mensuracdo das variaveis independentes, e, recorrendo as observacoes
metodoldgicas refletidas na seccdo 3.6.2., foi necesséaria a recolha de diversas informagdes

que possibilitem a sua mensuracao.
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Neste sentido e em linha com o predefinido na seccdo referida, a idade, género,
nacionalidade e area de formag&o académica dos membros do conselho de administracéo das
organizacOes sdo dados recolhidos com recurso aos relatorios fornecidos pelas empresas,
através da analise de contetdo.

Os dados referentes a idade, género, nacionalidade e area de formacdo académica dos
diretores do 6rgdo de administracdo, foram recolhidos, consoante a individualidade do
contetido dos relatérios das organiza¢fes. Em determinadas empresas a integralidade dos
dados é apresentada nos relatorios e contas anuais, sendo que nos casos em que tal ndo se
verifique, a informacé&o é obtida com recurso aos relatérios do governo das sociedades ou ao

relatorio integrado.

Relativamente aos dados de natureza ndo financeira que classificam as variaveis de controlo
relacionadas com a dimensdo e independéncia do orgdo de administracdo, estes foram

igualmente recolhidos através da informacdo dos relatorios preparados pelas empresas.

Ainda a respeito das variaveis de controlo, definidas com maior detalhe na sec¢édo seguinte,
os dados relativos a dimensdo da empresa, avaliada pelo logaritmo natural (Ln) do total do
ativo, e, ao calculo do réacio da rendibilidade do ativo, foram obtidos através da base de dados

Eikon Thomson Reuters.

Ou seja, em sintese, os dados referentes as variaveis que consideram determinadas
caracteristicas demograficas e estruturais do conselho de administracdo foram recolhidos

através da informacéo disponibilizada, pelas organizaces, nos relatérios anuais.

Neste sentido, assegura-se a conformidade dos dados relacionados com o oOrgdo de
administracao, evitando desta forma potenciais conflitos associados as diferentes fontes de

recolha dos dados.

Ainda no que respeita a compilacdo dos dados necessarios relacionados com as variaveis de
investigacao, é relevante referir de que forma a presenca de valores omissos foi superada a

fim de executar o processo estatistico da componente empirica.

Assim, a existéncia de valores omissos é frequente na criacdo de conhecimento cientifico,
nomeadamente quando a investigacdo envolve a analise de um numero consideravel de
variaveis para uma amostra de dimenséo significativamente ampla. Porém, a presenca destes
valores pode assumir uma expressdo, por um lado, pouco relevante no tratamento estatistico

dos dados e, por outro, manifestar uma relevancia pertinente.
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Neste sentido, e, com aplicacdo no presente estudo, é indispensédvel compreender se 0s
valores omissos representam um peso consideravel dos dados e, conceber um método

apropriado na procura por definir estes valores.

Face ao exposto, e aplicando as consideracgdes para o caso especifico da presente dissertacao,
compreende-se a presenca de valores omissos na variavel dependente, fragmentada segundo
0s scores do governo das sociedades, ambiental e social, e, na variavel de controlo referente

a dimensdo da organizacao.

Isto é, perceciona-se a auséncia de dados recolhidos da base de dados Eikon Thomson
Reuters, que, no seu todo, ndo representam 1% da totalidade dos dados. Verifica-se a
presenca de valores omissos referentes a 7 organizacgdes, o que se traduz num peso de 10%
da amostra global.

Considerando a existéncia de 11 variaveis, 70 empresas analisadas e um intervalo temporal
em estudo correspondente a 5 anos, deduz-se que os valores omissos equivalem a 0,7% da
integralidade dos dados recolhidos, segundo as diferentes fontes. O peso percentual referido

reflete-se em 7 empresas da amostra.

Ao considerar uma percentagem, numa analise superficial, insignificante, poderia ponderar-
se a eliminacdo destes dados e ndo incluir os mesmos no tratamento estatistico das variaveis
e na fundamentacdo dos resultados. Porém, como referido anteriormente, a presente
investigacdo pretende retirar conclusdes com base nos resultados obtidos de uma amostra de
70 organizacOes, cujos dados retratam uma realidade temporal de 5 anos. Neste sentido, a
mera exclusdo dos valores omissos condicionaria a analise, realizada por anos, dessas

empresas.

Como a investigacdo € conduzida segundo um periodo de analise de 5 anos, as 7
organizacOes seriam totalmente excluidas do universo da amostra, 0 que retrataria uma
diminuicdo da amostra de 10%. Os valores omissos que correspondiam inicialmente a uma
proporcao dos dados totais de 0,7%, resultariam, através da diminui¢cdo da amostra, numa

supressdo de 10% dos dados.

De forma a ndo comprometer a representatividade da amostra e tendo em conta o peso
minimo de 0,7% que os valores omissos representam, opta-se, para efeitos do presente
estudo, pelo calculo da média dos dados observados relativos aos restantes anos da respetiva

organizagéo.
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Compreende-se, ndo obstante, a existéncia de outros metodos que se revelariam apropriados
no processo de tratar os valores em falta na base de dados. Uma das técnicas frequentemente
utilizadas, capaz de ser aplicada com recurso ao software SPSS, é a imputacdo multipla.
Porém, perante a situacdo descrita ndo se observou a necessidade de utilizar um método mais

complexo.

3.6. Definicdo das Variaveis

A presente seccdo subdividir-se-a em trés subseccOes distintas, que individualmente,
permitem precisar de que forma as variaveis, de diferentes naturezas, sao mensuradas para

efeitos da componente empirica a executar numa fase seguinte do presente estudo.

Primeiramente, é referido como o desempenho da responsabilidade social das organizagcdes
€ mensurada para, tendo em vista ao alcance da verificacdo das hipoteses de investigacédo
definidas para o estudo, possibilitar a aplicacdo dos métodos estatisticos adequados na

execucdo especifica dos objetivos empiricos.

Relativamente as variaveis independentes, & reservada uma segunda subseccdo a
determinagio das mesmas, bem como a definicdo do modo como sdo mensuradas. E ainda,
por se considerar fundamental na consolidacdo dos aspetos metodologicos, reforcado o

vinculo entre as diferentes variaveis independentes e as respetivas hipdteses de investigacao.

Por fim, é fundamentada a utilizacdo de variaveis de controlo, sendo referidas as
determinantes da divulgacao da responsabilidade social das organizacdes selecionadas para
o efeito e, as nocdes teodricas que sustentam a conformidade e significancia da sua

incorporacdo no modelo estatistico proposto.
3.6.1. Variavel Dependente

Em conformidade com o objetivo geral estabelecido para o desenvolvimento do presente
estudo, compreende-se que o propdsito da presente investigacdo incide sobre o desempenho
da responsabilidade social das organizacbes e como a mesma € influenciada por
determinados fatores. Neste sentido, a varidvel dependente que orienta o desenvolvimento
da componente empirica da presente dissertacdo consiste no desempenho da

responsabilidade social das empresas.

Através de uma analise a literatura existente é possivel verificar o recurso a analise de

contetido para avaliar a responsabilidade social das organizagdes, como varidvel dependente
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das investigagdes desenvolvidas. Uma pluralidade de autores utiliza a técnica metodologica
referida para mensurar a informagdo ndo financeira divulgada pelas empresas, a fim de
produzir um indice de referéncia para avaliar a responsabilidade social (Giannarakis, 2014a;
Dyduch & Krasodomska, 2017; Hoang et al., 2018; Osei et al., 2019; Issa & Fang, 2019;
Nour et al., 2020; Khan et al., 2021).

De acordo com o pensamento de Krippendorff (2004, p. 18)., a anélise de contetido € uma
técnica que é descrita pelo autor como “A research technique for making replicable and
valid inferences from texts (or other meaningful matter) to the contexts of their use.”

De modo a determinar uma estrutura adequada de itens que permitem qualificar a substancia
do conceito da responsabilidade social das organizacfes, diversos autores encontram nas
diretrizes estabelecidas pela GRI um referencial apropriado. Tendo em consideracdo as
reflexdes expostas aquando do enquadramento conceptual, apresentado no capitulo
imediatamente anterior, as orientacdes providenciadas pela GRI sustentam um dos modelos

normativos mais aplicados pelas organiza¢fes no que respeita as suas praticas responsaveis.

Porém, este ndo representa um método exclusivo de mensurar a responsabilidade social. O
Quadro 3.5. apresenta uma sintese acerca do modo como 0s autores optaram por mensurar a

variavel dependente.

Quadro 3.5. Modelos utilizados para mensurar a responsabilidade social, por autor e ano.

Referenciais para mensuracéo da

responsabilidade social e

Diretiva 2014/95/EU Dyduch & Krasodomska (2017);
Lu & Wang (2021); Martinez et al. (2019); Issa &
GRI Fang (2019); Hoang et al. (2018); Handajani et al.
(2014);

Buallay et al. (2022); Pucheta-Martinez & Gallego-
Alvarez (2019); Giannarakis (2014a);

Nguyen et al. (2021); Farida (2020); Osei et al.
(2019);

indices desenvolvidos por bases de dados

Outros

Apls a sistematizacdo apresentada acerca dos métodos utilizados pela literatura na
mensuracdo da variavel relacionada com a divulgacdo da responsabilidade social das
organizac0es, é definido que a mesma, na presente investigacdo, € mensurada segundo 0s
dados fornecidos pela base de dados Eikon Thomson Reuters relativo ao indice Refinitiv
Global Europe, em linha com Buallay et al. (2022); Pucheta-Martinez & Gallego-Alvarez
(2019); Giannarakis (2014a).
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Neste sentido, tendo em consideracdo a informacgdo disponibilizada pela base de dados
referida, o conceito de responsabilidade social empresarial € mensurado com recurso ao
desempenho relativo a trés perspetivas de desempenho sustentavel, sendo estas, 0s scores

ambiental, social e do governo das sociedades.

Por forma a calcular o score ESG, que integra as trés dimensdes referidas anteriormente, a
Refinitiv (2021) recolhe mais de 500 medidas ESG, das quais 186 indicadores representam
as medidas de desenvolvimento sustentavel com maior nivel de comparabilidade para com

cada grupo setorial.

De modo a permitir a apreciagdo da divulgacdo de informacGes acerca do desempenho
sustentavel da organizacdo, e a consequente atribuicdo da pontuacdo, as medidas ESG séo

agrupadas em 10 categorias que possibilitam o recalculo do score ESG final.

Cada um dos scores referidos é composto, individualmente, por uma multiplicidade de
categorias, cuja natureza é intrinseca ao pilar de ESG especifico, que perfazem um total de
10 conjuntos. O score do governo das sociedades integra um conjunto de 3 categorias, 0
score ambiental é formado por 3 categorias €, o score social engloba um total de 4 categorias.

O processo anteriormente reproduzido é detalhado na Figura 3.1., que se apresenta de

seguida.

Category weights
Materiality matrix
Proxy data points Pillar scores

and pillar weights
Themes P J

23 data points

transparency
threshold
(Mumeric »=5%,
Boolean >=7%)

Relevancy- T (between 70 and 170 relevent per industry)

500+ data points

Figura 3.1. Processo metodoldgico do calculo dos scores ESG.

Fonte: Refinitiv (2021)
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Importa referir que a variavel dependente, fragmentada pelos scores anteriormente referidos,
é no seu global caracterizada por um score total com um valor minimo de 0 e um valor
maximo que pode perfazer uma classificacdo de 300. Isto porque, na sua individualidade, os
scores do governo das sociedades, ambiental e social podem assumir um valor minimo de 0

e uma classificagdo maxima atribuida de 100.

Este pressuposto € definido para a conducdo e correta interpretacdo da fase empirica,

desenvolvida no capitulo seguinte.

Neste sentido, em sintese, os scores associados aos trés pilares ambiental, social e do
governo das sociedades, foram recolhidos mediante a informacéo disponibilizada pela base
de dados Eikon Thomson Reuters. Para efeitos da concretizagdo do estudo empirico e de uma
analise adequada face aos resultados obtidos, é definida a variavel dependente, designada

como score total, que representa a soma dos scores individuais.

Seguidamente apresentam-se as bases que suportam 0 modo como as Vvariaveis
independentes sdo mensuradas, tendo em consideragdo o modo como diversos autores

mensuraram previamente as mesmas.
3.6.2. Variaveis Independentes

O perfil do conselho de administracdo € construido segundo a sua estrutura e composi¢do
demogréfica, ao incorporar os atributos e faculdades particulares dos membros que o formam
(Schmid & Roedder, 2022).

Em conformidade com as consideracdes expostas no capitulo introdutério e na analise do
estado da arte da presente dissertacdo, 0 objetivo geral da investigacdo incide na
identificacdo da relacdo entre determinados aspetos demograficos do conselho de

administracao e o desempenho da responsabilidade social.

Tal como refletido no primeiro capitulo e posteriormente reforcado na seccdo 3.1. do
presente capitulo, o objetivo geral é segmentado em quatro objetivos especificos. Os ultimos
visam permitir a identificacdo particular do impacto que cada fator demografico a estudar

exerce nos niveis de desempenho da responsabilidade social das organizacdes.

Neste sentido, e em linha com os objetivos, as hipdteses e sub-hipbteses de investigacao
definidas nas secgBes anteriores para 0 presente estudo, determina-se como varidveis
independentes a idade, o genero, a nacionalidade e a formagao académica dos membros que

ocupam a lideranca das organizagdes.
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Os fatores demogréaficos referentes aos membros que integram os conselhos de
administracdo das empresas a estudar, sdo recolhidos segundo a composicdo do 6rgao de
gestdo no final de cada ano civil (Ruigrok, Peck & Tacheva, 2007). Na eventualidade de se
verificar que um determinado membro ndo ocupou o cargo de administrador durante um
periodo anual na sua integralidade, o0 mesmo nao sera considerado para efeitos do estudo das

varidveis de investigacdo nesse mesmo periodo.

Neste sentido, a presente seccdo permite refletir de que forma a literatura efetua a analise
individual de cada dimensdo demogréfica, a qual tende a variar em conformidade com 0s
diferentes autores que desenvolveram os seus estudos em torno das varidveis enunciadas.
Através da devida apreciacdo do modo como os diversos autores mensuram as dimensdes de
diversidade inerentes as hipoteses de investigacdo, definidas ao longo da dissertacdo,
nomeadamente construidas aquando da apresentacdo da secgédo 3.2., é estabelecido de que

forma as variaveis séo analisadas no presente estudo.

No que respeita a diversidade da faixa etaria dos membros do Orgdo de gestdo das
organizacOes, 0s autores estabelecem diferentes intervalos para definir a avaliacdo da
variavel em causa. Khan et al. (2021), determinam a utilizacéo de trés categorias, sendo estas
0s membros cuja idade se posiciona no intervalo dos 40 anos, no intervalo dos 50 anos e 0s

administradores que tém mais de 50 anos.

De modo a ultrapassar a determinacdo especulativa que um preciso intervalo etario esta
relacionado com maiores niveis de divulgacéo de responsabilidade social, que pode derivar
da classificacdo de diferentes categorias, opta-se por definir uma idade que delimita dois

grupos.

Neste sentido, a variavel independente “idade” dos diretores do 6rgdo de administragdo ¢
analisada segundo um racio que procura estabelecer o nimero de membros com 50 ou mais

de 50 anos, em relacdo a dimenséo total do conselho.

No processo de recolha dos dados necessarios ao cumprimento da componente empirica,
observa-se uma incompatibilidade na forma como as empresas deliberam relatar
determinadas informacgdes ndo financeiras. No que respeita a elementos biogréaficos e
cronoldgicos acerca dos membros que ocupam cargos administrativos nas organizagdes, por
vezes, verifica-se a auséncia da divulgacao da idade dos mesmos. De modo a ultrapassar esta
contrariedade, quando tal se verificar possivel, é utilizada a data de conclusdo do primeiro

grau académico do diretor no célculo da sua idade. Este pressuposto constitui uma limitacéo

84



do estudo, porém, a eliminacéo da varidvel em causa ndo se justifica pelo reduzido nimero

de casos em que tal se sucedeu.

A variavel que permite materializar a primeira hip6tese de investigacdo, que orienta a
concretizagdo dos objetivos definidos, traduz-se na idade dos membros do conselho, e €
entdo avaliada como se apresenta no Quadro 3.6.:

Quadro 3.6. Mensuragdo da variavel “idade” dos membros do conselho de administragdo.

Variavel Mensuracgio

\dad NUmero de membros com idade igual ou superior a
ade
50 anos / NUimero total de membros

De modo a cumprir os objetivos estabelecidos, nomeadamente o segundo objetivo
especifico, define-se a segunda variavel independente do estudo que permite obter resultados
acerca da segunda hipotese de investigacdo. O género dos membros do o6rgdo de

administracao, é neste sentido determinada como a segunda variavel independente do estudo.

A diversidade de genero no conselho de administracdo é igualmente representada, para
efeitos empiricos, de diferentes formas por parte da literatura. Alguns autores consideram
que a diversidade de género € determinada pelo nimero de membros do sexo feminino que

exercem fungdes no 6rgao de gestdo de todo das organizacdes (Issa & Fang, 2019).

Em alternativa, alguns autores estabelecem que a diversidade de género é traduzida pela
percentagem de mulheres no conselho de administracdo, tendo em consideracéo a totalidade
de membros que o integram (Lu & Wang, 2021; Nwude & Nwude, 2021).

Na presente investigacdo a diversidade de género € avaliada, tendo em consideracdo a
percentagem de administradores do sexo feminino presentes na composi¢do do conselho de

administracao, em relacdo a dimensdo total do mesmo.

O quadro 3.7. que se apresenta de seguida, condensa a informacao relativa a variavel da

diversidade de género no conselho de administracdo e, de que modo a mesma é mensurada.
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Quadro 3.7. Mensuracdo da variavel da “diversidade de género” no conselho de administracéo.

Variavel Mensuracéo

Diversidade de género NUmero de membros do género feminino / Numero total de membros

Concentrando agora a atencdo na terceira hipdtese de investigacao, que pretende analisar a
relacdo entre a nacionalidade dos membros do 6érgdo de gestdo e o desempenho da
responsabilidade social das organizacGes, observa-se uma tendéncia para classificar esta
varidvel em duas categorias. As categorias representam a nacionalidade dos membros do

conselho, cujas classificaces determinam se o diretor € nacional ou estrangeiro.

No entanto, na presente investigacao € estabelecido que a variavel independente relacionada
com a nacionalidade dos membros do 6rgdo de administracdo, € avaliada pelo récio

apresentado no Quadro 3.8. exposto em seguida.

Na mensuracdo desta variavel verificam-se casos em que alguns membros do conselho de
administracdo apresentam dupla nacionalidade, sendo que, para ultrapassar esta limitacao,
considera-se o pais onde 0 mesmo frequentou e completou as suas habilitacdes académicas,
como sendo a nacionalidade a ser utilizada. Esta ponderacao so se impde nos casos em que

a dupla nacionalidade envolva o pais onde a empresa se encontra cotada.

Quadro 3.8. Mensuragéo da variavel da “nacionalidade” dos membros do conselho de administragao.

Variavel Mensuragéo

Nacionalidade NUmero de membros ndo nacionais / Ndmero total de membros

Por fim, a formacdo académica dos membros do conselho de administracdo representa a
quarta e ultima variavel independente do presente estudo, atendendo a validacdo da quarta

hipbtese de investigacdo formulada e respetivas sub-hipoteses.

A literatura ndo apresenta um método uniforme para determinar a avaliacdo da variavel
relacionada com a formacdo académica dos membros do 6rgdo de administracdo. Alguns
autores optam por atribuir um determinado nimero de categorias, caracterizadas pelas
diversas areas de ensino superior que se relacionem com a gestdo empresarial, para mensurar

a variavel referida.
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Tendo em consideracdo o contetdo da quarta hipdtese de investigacdo definida para a
concretizacdo do presente estudo, é importante, na presente etapa, definir como a variavel

associada a mesma é mensurada.

Para efeitos da componente empirica da dissertacdo, a variavel relacionada com a érea de
formacdo superior dos diretores que compdem o conselho de administracdo é avaliada

segundo o récio que é apresentado no Quadro 3.9., exposto em seguida.

Quadro 3.9. Mensuragio da variavel da “area de formagdo académica” dos membros do conselho de

administracéo.

Variavel Mensuracgio

NUmero de membros com formacéo superior nas
Area de formago académica areas das ciéncias empresariais / Namero total de

membros

Atendendo ao facto de ndo constituir uma condicdo obrigatdria os administradores
possuirem formacdo superior na area das ciéncias empresariais, para permitir a sua
integracdo no corpo do Orgao de administracdo das organizacdes, resulta a observacao de

determinados membros com outras areas de especializagéo.

O objeto social da organizacdo que a mesma desenvolve, pode constituir uma razdo que
justifigue um determinado diretor apresentar habilitacdes académicas numa area fora do
dominio das ciéncias empresariais e que a Ultima corresponda a esfera das atividades

econdmicas desenvolvidas pela empresa.

Em conformidade com estas consideracdes, estabelece-se, para efeitos da mensuracdo da
variavel em referéncia, que se consideram areas de formacao nas ciéncias empresariais, a
area de gestdo, economia, contabilidade, financas, auditoria e demais ramificacbes que

derivam destas.

Como tal, exclui-se do dmbito da variavel, as areas de direito, engenharias, salde, entre
outras. De referir que nos casos em que o membro do conselho de administracdo possua um
determinado grau de formacdo superior num ramo de direito relacionado com atividades

empresariais, 0 mesmo é contabilizado no numerador do racio de mensuracao.

Este cenério verifica-se quando o diretor do 6rgdo de administracdo apresenta um

determinado grau académico no ramo especializado do direito comercial, direito fiscal e
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direito econdmico. Este é um pressuposto assumido para permitir a execucao da variavel em

causa na presente investigacao.

Uma vez definidas as variaveis independentes que permitem cumprir 0s objetivos
estabelecidos para o desenvolvimento da presente investigagdo, a subseccdo seguinte
destina-se a determinacdo das variaveis de controlo que serdo utilizadas na elaboracdo da

componente empirica.
3.6.3. Variaveis de Controlo

Na utilizacdo de uma metodologia de investigacdo que assenta na aplicacdo de um modelo
de regressdo, uma das dificuldades frequentemente identificadas é avaliar o grau de relacdo
que um determinado efeito provocado na variavel dependente tem com a associa¢ao de uma

variavel independente como uma variavel de controlo (Wojtkiewicz, 2017).

Através de uma andlise apropriada ao conhecimento cientifico gerado até ao momento
presente, é possivel constatar o estudo de uma multiplicidade de indicadores que procuram

explicar os niveis de responsabilidade social divulgados pelas organizagdes.

De forma a solidificar a pertinéncia da presente investigacdo, determina-se a utilizacdo de
um numero adequado de variaveis de controlo, cuja sele¢do é consistente com a literatura

subjacente.

O Quadro 3.10., apresentado seguidamente, reflete uma sintese das variaveis de controlo

favorecidas pelos autores na conducao dos estudos pelos tltimos desenvolvidos.

De referir que a literatura incorpora o estudo de demais varidveis que potencialmente afetam
o relato da responsabilidade social, sendo que, as variaveis representadas no quadro

revelaram-se predominantes.

Ressalva-se ainda que as investigacGes que constam no quadro seguinte sdo referentes a
autores que estudaram o impacto da diversidade do conselho de administracdo na divulgacédo

da responsabilidade social.

Esta analise contribuiu para percecionar as variaveis de controlo selecionadas pelos
investigadores na conducao dos seus estudos e permitir estabelecer uma compatibilidade nas
variaveis mais utilizadas e porventura um fator diferenciador na utilizacdo de variaveis

menos adotadas.
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A aplicagdo, para efeitos empiricos, de variaveis de controlo tendencialmente utilizadas
pelos autores, tem a sua importancia no facto de que as mesmas possam representar os fatores
que mais impacto exercem na divulgacdo da responsabilidade social, pelo que se determina

importante estabelecé-las como variéveis de controlo.

Quadro 3.10. Utilizagao de variveis de controlo, por autor e ano.

Variaveis de Controlo Autor (Ano)

Khan et al. (2021); Nwude & Nwude (2021); Nour
et al. (2020); Issa & Fang (2019); Pucheta-
Alavancagem Martinez & Gallego-Alvarez (2019); Osei et al.
(2019); Khan et al. (2019); Muttakin et al. (2015);
Khan (2010)

Issa & Fang (2019); Martinez et al. (2019);
Muttakin et al. (2015)

Lu & Wang (2021); Khan et al. (2021); Farida
(2020); Issa & Fang (2019); Khan et al. (2019)
Nguyen et al. (2021); Khan et al. (2021); Farida
(2020); Nour et al. (2020); Issa & Fang (2019);
Dimensdo da organizacdo Martinez et al. (2019); Pucheta-Martinez &
Gallego-Alvarez (2019); Osei et al. (2019); Khan et
al. (2019); Naseem et al. (2017); Khan (2010)

CEO duality

Dimenséo do conselho de administracéo

Estrutura de propriedade Nguyen et al. (2021); Hoang et al. (2018)
N Nguyen et al. (2021); Osei et al. (2019); Muttakin
Idade da organizacéo etal, (2015)
Khan et al. (2021); Issa & Fang (2019); Martinez et
Independéncia do conselho de administracéo al. (2019); Khan et al. (2019); Muttakin et al.
(2015)
Liquidez Lu & Wang (2021)

Lu & Wang (2021); Issa & Fang (2019); Martinez
et al. (2019); Osei et al. (2019); Pucheta-Martinez
& Gallego-Alvarez (2019); Hoang et al. (2018);
Naseem et al. (2017); Khan (2010)

Issa & Fang (2019); Pucheta-Martinez & Gallego-
Alvarez (2019)

Rendibilidade

Setor de atividade

A semelhanca do que foi efetuado no enquadramento tedrico, aquando da exposicdo do
conhecimento empirico gerado em torno da diversidade no conselho de administracéo,
reflete-se agora, para cada variavel de controlo definida para a presente investigacdo, 0s

resultados empiricos obtidos pelos autores que marcaram a sua contribui¢do no tema.

Para tal, é apresentado um quadro que apresenta a evidéncia empirica obtida pelos
investigadores no desenvolvimento dos seus estudos. Reforca-se que 0s quadros permitem

revelar a relagdo estatisticamente demonstrada entre a dimensdo e independéncia do
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conselho, a dimensdo da organizacdo e a rendibilidade e os niveis de divulgacdo da
responsabilidade social.

Deste modo, € possivel percecionar a importancia da integracdo de tais fatores como
varidveis de controlo na presente investigacdo, fortalecendo a compreensdo de que as
mesmas influenciam o relato das organizacbes em matérias relacionadas com a

responsabilidade social.

No que diz respeito a estrutura e composicao do 6rgao de administracdo, nao obstante a
definicdo dos fatores demogréficos idade, género, nacionalidade e area de formacdo
académica como variaveis independentes, determina-se nesta fase a dimensdo e

independéncia do conselho de administracdo como variaveis de controlo.

No Quadro 3.11., apresentado de seguida, exibe-se uma multiplicidade de estudos que
determinaram, para diferentes conjunturas, cenarios organizacionais e diversas condigdes
metodoldgicas, o impacto da dimensdo do Orgdo de administracdo nos niveis de

responsabilidade social divulgados pelas empresas.

Quadro 3.11. Resultados empiricos obtidos nos estudos acerca do impacto da dimenséo do conselho de
administracdo na divulgacao da responsabilidade social das organizac@es.

Resultados estatisticos Autor (Ano)

Sun et al. (2022); Zaid, Wang & Abuhijleh (2019);
Guerrero-Villegas, Pérez-Calero, Hurtado-
Gonzélez & Giraldez-Puig (2018); Dias, Rodrigues
& Craig (2017); Akhtaruddin & Rouf (2012)

Relacdo estatisticamente negativa Onder & Baimurzin (2020)

Dyduch & Krasodomska (2017); Dienes & Velte
(2016); Bukair e Rahman (2015)

Relacéo estatisticamente positiva

Relacéo estatisticamente ndo significante

O Quadro 3.12. é concebido para 0 mesmo efeito, neste caso para a variavel de controlo da

independéncia do 6rgdo de administracao.
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Quadro 3.12. Resultados empiricos obtidos nos estudos acerca do impacto da independéncia do conselho de
administracdo na divulgacdo da responsabilidade social das organizacdes.

Resultados estatisticos Autor (Ano)
Fahad & Rahman (2020); Velte (2019); Zaid, Wang
Relacéo estatisticamente positiva & Abuhijleh (2019); Guerrero-Villegas et al.
(2018);
Relacéo estatisticamente negativa Onder & Baimurzin (2020)
Relacgdo estatisticamente ndo significante Sun et al. (2022); Habbash (2016); Akhtaruddin &
¢ g Rouf (2012)

No Quadro 3.13., pode observar-se como as variaveis de controlo relacionadas com a
estrutura do 6rgdo de administracao, isto €, a sua dimensao e independéncia, sdo mensuradas

para fins da presente dissertacéo.

Quadro 3.13. Mensuragdo das variaveis de controlo relacionadas com o “governo das sociedades”.

Variavel Mensuracao
Dimenséo do conselho de administracdo Numero total de membros
Independéncia do conselho de Numero de membros independentes / NUmero total de
administracdo membros

De forma semelhante ao que foi efetuado para as primeiras variaveis de controlo, apresenta-
se de imediato 0 Quadro 3.14. que reflete os resultados obtidos pela literatura para a variavel
relacionada com a dimensdo da empresa. O Quadro 3.15., consecutivamente exibido,

apresenta de que forma a variavel é avaliada na presente dissertacgéo.

Quadro 3.14. Resultados empiricos obtidos nos estudos acerca do impacto da dimenséo da organiza¢do na

divulgacgdo da responsabilidade social das empresas.

Resultados estatisticos Autor (Ano)
Desai (2022); Dias et al. (2017); Majeed, Aziz &
Relacéo estatisticamente positiva Saleem (2015); Giannarakis (2014b); Barros,
Boubaker & Hamrouni (2013)
Relacéo estatisticamente ndo significante Dyduch & Krasodomska (2017)

Quadro 3.15. Mensuragdo da variavel de controlo relacionada com a “dimenséo da organizagdo”.

Variavel Mensuragao

Dimensdo da organizacdo Ln (Ativo total)
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Como é evidenciado no quadro 3.10., os autores revelam uma inclina¢do acentuada na
utilizacdo da rendibilidade como variavel de controlo para explicar as determinantes do
relato da responsabilidade social das organizagoes.

A rendibilidade e os diversos indicadores de diferentes naturezas utilizados para a mensurar,
é utilizada para demonstrar de que forma as atividades de responsabilidade social executadas

pelas organizagdes podem impactar a performance financeira das mesmas.

Ainda, perante uma outra perspetiva cientifica, o desempenho financeiro das empresas pode
ajudar a explicar os niveis de relato de questfes relacionadas com a responsabilidade social,

praticados pelas organizacoes.

Han, Kim e Yu (2016) demonstram, perante os resultados obtidos pela investigacao
desenvolvida, a existéncia de uma relacéo estatisticamente significante e positiva entre o

score de divulgacdo do governo das sociedades e o desempenho financeiro da organizacao.

Os autores encontram ainda evidéncia empirica no que respeita aos potenciais custos inicias
do compromisso na implementacéo de atividades de ESG a suportar pela empresa numa fase
inicial. Porém, do tratamento estatistico dos dados resulta que a aplicacdo adequada a longo

prazo de praticas ESG, revela uma relacdo benéfica para com a rendibilidade da empresa.

Quadro 3.16. Resultados empiricos obtidos nos estudos acerca do impacto da rendibilidade da organizacao

na divulgagdo da responsabilidade social das empresas.

Resultados estatisticos Autor (Ano)

Desai (2022); Giannarakis (2014b); Barros et al.
(2013); Gamerschlag et al. (2011)

Relacdo estatisticamente negativa Dilling & Caykoylu (2019)

Relacéo estatisticamente positiva

Relacéo estatisticamente ndo significante Dyduch & Krasodomska (2017)

Tal como anteriormente, aquando da apresentacao do quadro 3.10., foi efetuada uma ressalva
para o facto dos autores mencionados apenas corresponderem aqueles que efetuaram os seus
estudos em torno da diversidade no conselho, no presente momento é relevante salientar as

bases literarias do quadro subsequente.

A rendibilidade, utilizada como varidvel de controlo na presente dissertacdo, €
frequentemente determinada como variavel independente na criacdo de conhecimento

cientifico acerca da responsabilidade social.

92



Neste sentido, na construgdo do quadro logo ap6s exibido, as investigacdes ndo se limitam
aquelas cujo objeto de estudo é avaliar o impacto da diversidade na divulgacdo da
responsabilidade social. Isto €, sdo incluidos os estudos que permitem determinar a
influéncia direta da rendibilidade neste fenémeno.

Desta forma, é possivel efetuar uma sintese global de como a rendibilidade é

recorrentemente mensurada pelos autores, seja como varidvel independente ou de controlo.

De seguida apresentado, o Quadro 3.17. permite entdo espelhar os indicadores utilizados

pelos diferentes autores na mensurag@o da variavel de controlo da “rendibilidade”.

Quadro 3.17. Mensuragio da variavel “rendibilidade” por autor e ano.

Variavel Autor (ano)

Lu & Wang (2021); Issa & Fang (2019); Martinez
et al. (2019); Osei et al. (2019); Pucheta-Martinez
& Gallego-Alvarez (2019); Hoang et al. (2018); Vu
& Buranatrakul (2018); Wuttichindanon (2017);

Rendibilidade do ativo (ROA)

Rendibilidade do capital proprio (ROE) Naseem et al. (2017)
Rendibilidade das vendas Dyduch & Krasodomska (2017)
Tobin Q Martinez et al. (2019); Naseem et al. (2017)

Neste sentido e em conformidade com a informacdo representada no quadro anterior,
compreende-se a predominancia da utilizacdo do racio da rendibilidade do ativo para estudar

o efeito da rendibilidade nos niveis de divulgacéo da responsabilidade social.

Determina-se, para efeitos da presente investigacdo, o estabelecimento da “rendibilidade do

ativo” como variavel de controlo.

Posto a manifestacdo das consideracdes avaliadas como necessarias, 0 Quadro 3.18. reflete
de que forma é mensurada a varidvel de controlo relacionada com a rendibilidade, através

do célculo do racio da rendibilidade do ativo.

Quadro 3.18. Mensuragio da varidvel de controlo da “rendibilidade do ativo”.

Variavel Mensuragao

Rendibilidade do ativo Resultado liquido do periodo / Total do ativo
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Tendo em consideragdo o conteddo refletido na presente subseccdo, no que respeita a
definicdo das variaveis de controlo, e as subsec¢do antecedentes, direcionadas a
determinacdo das varidveis dependente e independentes, apresenta-se posteriormente o
Quadro 3.19., como sintese das variaveis de investigagao.

Quadro 3.19. Sintese das variaveis dependente, independentes e de controlo definidas, respetiva mensuracao

e abreviatura utilizada.

Variavel Dependente

Variavel Scores Abreviatura
Governo das sociedades Score_GovernoSoc
Responsabilidade social das organizaces Ambiental Score_Ambiental
Social Score_Social

Variaveis Independentes

Dimensdes Variaveis Mensuracao Abreviatura

Numero de membros com idade
Idade igual ou superior a 50 anos / Idade
Numero total de membros

Numero de membros do género

Género feminino / Ndmero total de Género
Fatores demogréficos do membros
(éon_se_lho de Nacionalidage | Ndmero de membros ndo nacionais Nacionalidade
administragao / Ntimero total de membros
Area de Numero de membros com formacéo
~ superior nas areas das ciéncias x
formacao e . Formagdo
Y empresariais / NUmero total de
académica
membros
Variaveis de controlo
Dimens6es Indicadores Mensuragéo Abreviatura
Dimensdo do
conselho de Numero total de membros Dimensao_Cons
Caracteristicas do administracao

governo das sociedades | Independéncia
do conselho de
administracdo

Ativo total Ln (Ativo total) LnAT

Numero de membros independentes

/ NUmero total de membros Independéncia_Cons

Dimensdo da
organizacdo

Rendibilidade Resultado liquido do periodo / Total

do ativo do ativo ROA

Indicadores financeiros

Com base nas considera¢fes metodoldgicas efetuadas no presente capitulo, a fase seguinte,
procura materializar os pressupostos até aqui adotados, segundo a implementacdo de uma

andlise descritiva, bivariada e multivariada dos dados de investigacéo.
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4. Estudo Empirico

O capitulo apresenta-se fragmentado em trés seccGes principais que correspondem as
diferentes técnicas estatisticas utilizadas na concretizacdo do tratamento adequado dos
dados, em vista ao cumprimento dos objetivos definidos.

Primeiramente, é efetuada uma andlise exploratéria dos dados, seguida de uma analise
bivariada, concluindo a componente empirica da presente investigacdo com uma anélise

multivariada.

As técnicas e métodos estatisticos aplicados subsequentemente no decorrer do capitulo,
foram selecionadas de forma a permitir a apropriada analise e discussdo dos dados recolhidos
numa etapa precedente.

A mera andlise estatistica dos dados n&o é considerada suficiente na procura por materializar
0s objetivos que orientam o estudo e consecutivamente dar resposta a pergunta de
investigacdo, pelo que, os resultados obtidos sdo complementados com a discussdo dos
mesmos. Isto é, os resultados obtidos serdo comparados com os resultados empiricos dos

autores que estudaram o fendmeno da responsabilidade social.

Posto a exposicéo das informacg6es anteriores, apresenta-se a sec¢do seguinte que atende a
execucdo da analise exploratoria dos dados e a discussao dos resultados obtidos através das

medidas de localizacéo e dispersdo calculadas para o efeito.

4.1. Apresentacdo e Discussdo dos Resultados da Analise

Exploratéria

S&o inumeras as técnicas de estatistica descritiva existentes, porém subsiste uma tendéncia
na utilizacdo de determinadas medidas, frequentemente aplicadas na concecdo de

conhecimento cientifico.

Para o presente estudo, determina-se a analise dos resultados obtidos no que respeita a média,
mediana, desvio-padrdo, valor minimo e valor maximo para cada variavel de investigacéo.
A média é a medida de localizacdo central mais comum, pelo que se considera indispensavel

a sua integracdo no conjunto de medidas analisadas.

A mediana, igualmente como medida de localizac&o central, consiste numa técnica descritiva
importante. O desvio-padrdo, por sua vez, uma medida de dispersao, também integra o grupo

de medidas descritivas mais comuns na analise exploratdria na produgdo cientifica.
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Nas trés subseccOes seguintes sdo apresentadas e discutidas as referidas medidas de
estatistica descritiva, para cada grupo de variaveis de investigacdo, os scores do desempenho
da responsabilidade social que compdem a variavel dependente, as variaveis independentes
e, por fim, as de controlo.

4.2.1. Variavel Dependente

Na presente subseccao, € efetuada a analise exploratoria da variavel dependente com recurso
a determinadas medidas de estatistica descritiva que se concentram em explorar os detalhes

da amostra em estudo.

Primeiramente, é importante referir que a variavel dependente que permite avaliar o
desempenho, através do niveis de divulgacdo praticados pelas organizacdes, de questbes

relacionadas com a responsabilidade social, é analisada em segmentos.

Como referido no capitulo metodoldgico, aquando da definicdo das variaveis e do modo
como as mesmas sd0 caracterizadas, a variavel dependente é repartida pelos scores
reportados pelas empresas no que respeita ao governo das sociedades, ao ambiente e a

matérias sociais.

Neste sentido, e em conformidade com a definicdo da varidvel dependente, a andlise
estatistica da mesma, sera efetuada, num primeiro dominio, segundo os resultados inerentes
a cada pilar da responsabilidade social e, posteriormente através de um score total com uma

classificagdo maxima de 300.

Desta forma, apresenta-se a Tabela 4.1. que reflete as técnicas de estatistica descritiva

calculadas para o score do governo das sociedades.

Tabela 4.1. Estatistica descritiva do score do governo das sociedades, por ano.

Score_GovernoSoc
DIédlia Mediana  Desvio pachfio  Ivoumo Il Ao N total

Ano 20m7 58094 6527 2307 576 2990 10
2018 60.55 62.22 2290 931 9188 70
2019 63.21 65.05 2104 1521 0400 10
2020 6432 6028 1930 11.94 D425 10
2021 66.12 1048 17.45 16.64 0502 10
Total 62.63 66.86 2092 5.6 9a6.02 350
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E possivel observar que o valor médio do score do governo das sociedades € de 62,63, 0 que
indica que as empresas, em média, apresentam niveis de desempenho acerca da governanga
neste valor. Este valor é superior aos resultados obtidos por Buallay et al. (2022), que
determinam um valor médio da divulgagéo dos indicadores relacionados com o governo das
sociedades, de 52,35. Porém os valores ndo revelam uma distancia, entre si, altamente

expressiva.

Reforca-se agora a atencdo para o desmembramento dos resultados estatisticos por anos, o
que permite contemplar que a média total alcancada para este score ndo apresenta desvios
significativos se a mesma analise for concretizada por periodos temporais. Isto €, com
excec¢do do valor médio atingido em 2017, verifica-se que nos anos remanescentes a média

alcangou uma classificacédo superior a 60.

Estes resultados, sugerem que as empresas divulgam pouco mais do que metade das
informacdes consideradas relevantes, para o alcance de niveis de relato apropriados. Porém,
revela-se impraticavel, na falta de niveis obrigatorios normalizados, definir uma
classificagdo a partir da qual se considere que os niveis de relato se revelam aceitaveis e que
transparecam o0 compromisso das organizagGes para com comportamentos socialmente

responsaveis.

Neste sentido, pode assumir-se relevante comparar o valor médio total obtido com o valor

méaximo calculado para a globalidade dos dados.

Observa-se um valor maximo total de 96,02 que, confrontado com o valor médio, o primeiro
é substancialmente mais elevado que o segundo. Desta informacéo, pode depreender-se que
determinada organizacdo foi capaz de atingir um score do governo das sociedades
equivalente a uma classificacdo de 96,02, ou seja, que 0s seus hiveis de relato da governanca

foram muito superiores a média das empresas.

Contudo, pode constatar-te, através da observacao da tabela em discussao, um score minimo

de 5,76 na anélise da globalidade dos dados.

Duas conclusbes fundamentais podem ser discutidas perante as consideracdes refletidas.
Primeiramente, é possivel apurar que, perante a amostra definida, nenhuma organizacéao

revelou um score nulo, ou inversamente, alcangou uma classificagdo méaxima de 100.

Deste primeiro pensamento decorre que, todas as organizacgdes divulgaram, por mais minima

que se tenha revelado, determinada informacdo acerca do governo das sociedades. E,
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contrariamente, decorre que nenhuma empresa tenha relatado todas as questes possiveis

acerca da governanga.

Uma segunda reflexdo pode ser desenvolvida, que se prende com a discrepancia existente
entre o valor minimo e o score maximo alcancado. Esta distancia pode resultar no
balanceamento das classificacbes e consequentemente gerar um valor médio de divulgacédo

razoavel.

No entanto e para materializar adequadamente a informacdo anterior, € necessario considerar
0 valor do desvio-padrdo obtido. Observa-se um desvio-padréo calculado de 20,92 o que
indica que esta é a dispersdo em relacdo ao valor médio. Considerando a globalidade dos
dados, pode afirmar-se que os valores se encontram préximos da média, quer sejam

inferiores ou superiores a esta, numa grandeza de 20,92.

No que diz respeito ao valor mediano de 66,86 este representa o valor que se posiciona no
centro do conjunto dos dados em analise, corretamente ordenados. O valor assume-se
consideravelmente semelhante ao valor médio. A mediana, ao refletir o valor central do
universo de dados analisados, reproduz o valor que representa 50% da integralidade dos
dados. Isto é, pelo menos metade das empresas nos 5 anos da investigacao obtiveram um

score abaixo ou igual a 66,86.

De forma a permitir analisar a mediana em relacdo a amostra, a sua analise fragmentada por
anos, revela-se mais eficiente. Ao observar a tabela4.1., em 2021 verifica-se um valor médio
de 66,12 e uma mediana de 70,48.

Destes resultados decorre que pelo menos metade da amostra, no periodo anual de 2021,
alcancou uma classificacdo até 70,48 relativa ao relato do governo das sociedades. Sendo o
valor médio desse mesmo periodo de 66,12, constata-te um valor mediano superior a este,
ou seja, é na primeira metade dos dados que se observa o aumento do score para um valor

superior a média.

A semelhanca desta analise, apresenta-se a Tabela 4.2. para o desempenho ambiental.
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Tabela 4.2. Estatistica descritiva do score ambiental, por ano.

Seore_fanbiental
DIédlia Mediana  Desvio pachfio  Ivoumo Il Ao N total

Lno 2017 7305 1815 204 0.00 07.55 10
2018 7364 T6.11 1939 0.00 93.09 10
2019 13.56 16.57 1873 1235 D276 10
2020 1627 15.66 16.69 11.67 0020 10
2021 76.70 15.67 1501 1217 D220 10
Total 74.64 77.84 1826 0.00 99.20 350

No que respeita ao score ambiental, observa-se que o valor médio global é de 74,64, sendo
que a analise segmentada pelos diferentes anos de investigacdo, ndo revela a presenca de

oscilacbes consideraveis perante este valor.

Em média, as organizac¢Oes da amostra divulgam uma quantidade significante de itens de
conteudo ambiental, que reconhecem uma classificacao para este pilar, superior a 70. O valor
médio apurado por Buallay et al. (2022) ¢ significativamente inferior aos 74,64 calculados
na presente investigacdo. Os autores determinam que, em média, as organizacGes que
integraram a sua andlise, relatam informacgdes ambientais numa proporcao equivalente a um
score de 25,12.

Ainda, ao confrontar os resultados obtidos com as consideracdes empiricas de Fahad e
Rahman (2020), verifica-se que o valor médio do score ambiental é consideravelmente

superior a média apurada pelos autores para a variavel referida, no valor de 20,58.

Ainda, atendendo a reflexdo da tabela 4.2., é possivel identificar a atribuicdo de uma
classificacdo nula através de um valor minimo de O e, na extremidade oposta, um valor
méaximo de 99,20. Este Gltimo revela que determinada empresa apresenta, nomeadamente no
ano de 2020 um score ambiental fortemente completo, o que subentende a transparéncia dos

niveis de relato.

Tabela 4.3. Estatistica descritiva do score social, por ano.

Score_Soclal
DIédia Medisna  Desvio pachfio  Ivoumo Il Ao N total
Ao 2017 1534 8279 2051 232 0734 10
2018 18.57 3345 16.25 19.23 97.59 10
2019 79.21 344 16.51 9.19 97.00 10
2020 2085 8535 1432 18.59 06.53 10
2021 81.78 26.19 1283 2132 0705 10
Total 79.11 3424 16.35 232 97.59 350
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Por fim, no que se refere a responsabilidade social das organizaces, € apresentada na Tabela
4.3. as medidas de estatistica descritiva respeitantes a terceira e Ultima dimensdo deste

conceito, o score social.

Consta da tabela referida, um valor médio global de 79,11, valor este que se mantém
consistentemente estavel nos periodos anuais analisados. Verifica-se uma evolugdo
positivamente continua no decorrer dos anos estudados, isto €, ao longo dos cinco periodos
temporais as organiza¢cBes aumentaram, em média, a informacdo divulgada em matéria de
indicadores sociais. O valor médio total € significativamente superior ao valor obtido por
Fahad e Rahman (2020), de 28,88.

Através dos dados descritivos refletidos na tabela, € possivel afirmar que no ano de 2021 as
empresas constantes do universo em analise, reportaram niveis superiores de critérios
sociais, observando-se um valor médio de 81,76 e um valor minimo de 21,32, superior aos

restantes anos.

O valor médio calculado para o score social apresenta-se, de forma consideravel, acima dos
resultados gerados na investigacdo desenvolvida por Buallay et al. (2022). Os autores
determinam um valor medio de 35,40 para a divulgacao de indicadores relacionados com a

dimensdo social do conceito ESG.

Desta informacdo advém que as empresas estudadas relatam maiores niveis de questdes

relacionados com o pilar social, por comparacdo as organizacdes analisadas pelos autores.

Apols uma avaliacdo exploratéria desta medida de localizacdo central nos trés scores
estudados, € possivel determinar um valor médio superior na divulgacéo de informacdes de
cariz social, comparativamente as dimensGes do governo das sociedades e ambiental.
Contudo, o valor maximo € superior no score ambiental, alcangando uma classificacdo de
99,20.

Através da interpretacdo do valor médio dos pilares de divulgacdo da responsabilidade
social, pode deduzir-se que as organizacdes da amostra, em média, divulgam menos itens
relacionados com o governo das sociedades, e, por sua vez, relatam mais informacGes de

matéria social.
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Tabela 4.4. Estatistica descritiva do score total (governo das sociedades, ambiental e social), por ano.

Score_Total
Declia Mediana  Desvio pachfio  Ivoumo Iaxmo M total
Ano 017 20734 21748 4796 23.30 27633 10
2018 21276 22018 4410 5042 28229 10
e 21597 22570 41.10 o0.30 27967 10
2020 22124 22701 3468 12525 28162 10
021 224 58 22304 32090 10388 28265 10
Total 21638 221.75 4n.T7i 2330 28265 350

As medidas de localizagao e disperséo aplicadas para a avaliagdo descritiva do score total
da divulgacdo da responsabilidade social das organiza¢Ges encontram-se apresentadas na
Tabela 4.4.. Este score, representativo da globalidade dos indicadores ESG relatados pelas

empresas nos seus relatorios, manifesta um valor médio total de 216,38.

O score total, que pode atingir uma classificacdo de 300, apresenta um valor maximo de
282,65, o que indica que nenhuma das empresas analisadas para o efeito divulgou a

integralidade das informacdes do governo das sociedades, ambiental e social.

Tal ocorréncia é reforcada pela avaliacdo individual, efetuada anteriormente, dos diferentes
pilares que integram o conceito da responsabilidade social. Isto €, a observacdo dos valores
méaximos de cada score permitiu evidenciar que nenhuma organizacdo divulgou, na sua

plenitude, informacdes de natureza ambiental, social e do governo das sociedades.

No que respeita ao valor minimo global, de 23,30, 0 mesmo determina que a organizagao
em causa divulgou pouca informacéo acerca do seu desempenho quanto aos indicadores
ESG.

Tendo em consideracdo que o score total incorpora as trés grandezas da responsabilidade
social das empresas e que cada pilar, individualmente, pode atingir uma classificacdo
méaxima de 100, o valor minimo sugere que determinada organizacdo ndo divulgou, a nivel

global, um namero suficiente de informacdes que perfaca o valor de um dos scores.
4.2.2. Variaveis Independentes

Concluida a analise exploratoria dos scores do governo das sociedades, ambiental, social e
total, € na presente subseccdo efetuada a reflexdo das medidas de estatistica descritiva

calculadas para as variaveis independentes.
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Realca-se, para a adequada compreensdo das técnicas apresentadas, que as varidveis
independentes sdo avaliadas segundo os racios definidos na fase metodoldgica, o que resulta
na obtenc&o de resultados representados por valores decimais. Os valores exibidos nas quatro

tabelas seguintes n&o se encontram, neste sentido, em percentagem.

Tabela 4.5. Estatistica descritiva da variavel independente “idade”, por ano.

Iclacle
Media Mediana  Desvio padiio  Ivlindmo Maxmo M total
Lno 017 D&z 0.28 0.16 0.29 1.00 10
Joie 024 0.28 0.15 0.31 1.00 10
2019 0223 0.36 0.15 0.43 1.00 10
2020 D&z 0.25 0.13 0.43 1.00 10
2021 024 0.26 0.14 0.20 1.00 10
Total 023 0.26 0.14 0.20 1.00 350

Relativamente a variavel que estuda o efeito da idade dos diretores nos niveis de divulgacéao
da responsabilidade social, observa-se um valor médio total de 0,83. Este resultado suporta
que em média, as organizacdes da amostra compreendem um orgdo de administracao cujo

83% dos membros tém mais de 50 anos.

O valor obtido é consideravelmente superior ao valor médio obtido na investigacéo
desenvolvida por Khan et al. (2019), de 0,42.

A Tabela 4.5. reflete um valor minimo global de 0,20 e um valor maximo de 1, o que traduz
a presenca de 20% de diretores com uma idade igual ou superior a 50 anos e no extremo
oposto, verifica-se a existéncia de determinados conselhos de administracdo compostos

exclusivamente por individuos com 50 ou mais de 50 anos.

A mesma analise € efetuada seguidamente para a variavel género, através da Tabela 4.6.

Tabela 4.6. Estatistica descritiva da variavel independente “género”, por ano.

Género
Media Mediana  Desvio padiio  Ivlimomo Maxmo N total
Ano 2017 035 0.37 0.13 0.00 064 10
2013 035 0.38 0.1z 0.00 064 10
2019 037 0.38 0.11 0.08 064 10
2020 0.3g 0.3g 0.11 0.14 064 10
2021 0.40 0.41 noe 0.20 D&z 10
Total 0.37 0.38 0.12 0.00 0.64 350
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A variavel independente relacionada com a inclusdo de género no nucleo administrativo das
empresas, apresenta um valor médio total de 0,37. Este valor manteve-se estavel nos anos

analisados, sendo possivel percecionar variagdes ligeiras em confronto com a média global.

Os resultados obtidos por Hoang et al. (2018) suportam a presenca, em média, de 38% de

representacdo feminina nos conselhos de administragéo.

O peso da presenca feminina representado nos conselhos de administragédo varia entre O e
0,64. As organizacdes europeias estudadas apresentam um 6rgao de administracdo que varia
entre ser totalmente homogéneo, com a integracdo plena de diretores do sexo masculino, e

um conselho em que a representacdo das mulheres prevalece com 64%.

Estes valores encontram-se em linha com os resultados obtidos por Dyduch e Krasodomska
(2017), que determinam um valor minimo de 0 e um valor maximo de 60%. Porém os autores
apuram um valor medio de 0,097, expressivamente baixo, comparativamente a média

alcangada na presente investigagéo.

Deste confronto de resultados é possivel demonstrar que as organizagdes analisadas pelos
autores sdo administradas por conselhos pouco representativos da igualdade de género, ao
passo que, as empresas estudadas na presente investigacdo refletem um 6rgdo de

administracdo mais diversificado nesta matéria.

Gréfico 4.1. Evolugao anual do valor médio da variavel “género”, por indice bolsista.
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Em conformidade com a Tabela 4.6., cujos dados foram anteriormente discutidos, apresenta-
se 0 Grafico 4.1., que representa a evolugdo anual da média do peso das mulheres nos
conselhos de administragéo.

A andlise da reproducdo gréafica desta medida estatistica, que compreende a evolucdo dos
diferentes indices bolsistas da amostra, demonstra que nao se verificaram oscilagdes
significativas. Porém, contrariamente aos outros indices europeus, as organizagdes

constantes do BEL 20 apresentam um declinio de 2020 a 2021, pouco expressivo.

E possivel observar que, com excecdo das organizagdes portuguesas no periodo de 2017, as
empresas europeias pertencentes aos restantes indices de mercado, apresentam, para 0s 5
periodos em analise, uma representacdo feminina nos conselhos de administracdo superior a
20%.

Do conjunto global dos dados e das empresas que integram a amostra, determina-se que as
organizacg0es cotadas no PSI manifestam uma incluséo inferior de mulheres no seio do 6rgéo

de administracéo.

N&o obstante a subida continua deste racio, as organizagGes portuguesas alcangam, no
periodo de 2021, uma proporcao de cerca de 30%, em média, de mulheres que assumem

cargos administrativos de topo.

Segundo o grafico, as empresas constantes do indice bolsista francés manifestam um
compromisso superior em ultrapassar o conflito da desigualdade de género. Os conselhos de
administracdo destas, apresentam, nos cinco anos de investigacdo, uma representacdo de

mais de 40%, em média, de cargos ocupados por mulheres.

Em conformidade com os objetivos definidos pela Comissao Europeia, no que respeita a
integracdo de pelo menos 40% de mulheres nos conselhos de administragdo das empresas
europeias, verifica-se que o mesmo apenas é alcancado, em média, pelas empresas do indice

CAC-40. As restantes organizagdes apresentam-se abaixo da meta proposta.

Em seguida, a Tabela 4.7. apresenta as medidas de estatistica descritiva para a variavel

“nacionalidade”.
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Tabela 4.7. Estatistica descritiva da variavel independente “nacionalidade”, por ano.

Macionalidarle
Declia Mediana  Desvio pachfio  Ivoumo Iaxmo M total
Ano 017 0.9 025 024 0.00 1.00 10
2018 031 027 024 0.00 1.00 10
e 031 028 024 0.00 1.00 10
2020 031 027 022 0.00 028 10
021 031 027 023 0.00 028 10
Total 031 027 023 0.00 1.00 350

A proporgdo dos membros ndo nacionais que ocupam cargos administrativos nos conselhos
analisados, varia entre 0 e 1, o que revela a presenca de organizacGes pouco diversificadas
no que respeita a inclusdo de diretores estrangeiros e, em oposi¢do, marca a existéncia de

conselhos inteiramente compostos por membros ndo nacionais.

Relativamente ao valor médio da variavel independente em discussdo, 0 mesmo indica que,
em média, as organizagdes apresentam um peso de 31% de membros estrangeiros no seio do

0rgéo de administracéo.

A analise fracionada pelos periodos anuais em estudo, revela uma estabilidade do valor
médio, o que pode indicar que no decorrer dos anos observados as organizacfes nao

executaram alteracdes estruturais significativas nesta materia.

O valor médio apresenta-se razoavelmente superior ao valor de localizacdo central obtido
por Purnomo e Rizki (2020), sendo que os autores apuram que, em média, os conselhos de

administracao das organizac6es analisadas apresentam 5% de membros estrangeiros.

A tabela 4.7., apresentada anteriormente, reflete ainda um valor mediano préxima da média
global e um desvio padréo de 0,23, 0 que aponta para uma dispersdo, em relacdo ao valor

médio, razoavel.

Tabela 4.8. Estatistica descritiva da variavel independente “area de formagao académica”, por ano.

Formacéo
Mecia Mediana  Desgwio padiio  Ivimo Maxmo N total
Ano 2017 0.a6 0.67 0.18 0.25 1.00 10
2012 0.a6 0.68 0.17 0.25 1.00 10
2019 0.&7 0.68 0.17 0.25 1.00 10
2020 0.a8 0.1z 0.17 0.19 1.00 10
2021 0.a3 0.7 0.1% 0.20 1.00 10
Total 0.&7 0.70 0.13 0.19 1.00 350
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Por fim, de forma a concluir a andlise exploratoria das variaveis independentes, é exibida a
Tabela 4.8. que apresenta as medidas de localizacdo e dispersao referentes a variavel da

formacdo académica.

Verifica-se um valor minimo de 0,19 que varia até um valor maximo de 1. Estas medidas
descritivas reconhecem a existéncia de conselhos que integram apenas 19% de diretores
formados academicamente nas areas de gestdo e, no limite oposto, 6rgéos de administracéo
totalmente orientados por membros com habilitacbes académicas na esfera das ciéncias

empresariais.

E possivel observar um valor médio global de 0,67 que ndo assinalou movimentagoes
expressivas nos cinco periodos de investigacdo. Neste sentido, é relevante afirmar que, em
média, mais de metade dos conselhos de administracdo das empresas estudadas, sdo
compostos por diretores que se formaram em gestdo e demais ramos do mesmo dominio

académico.

O valor médio total obtido encontra-se em conformidade com os resultados de Khan et al.
(2019), ndo obstante a observacdo de uma ligeira discrepancia do valor correspondente a
67% apurado na presente investigacdo, em comparacdo a uma média de 71% calculada pelos

autores.

Contudo, Akhtaruddin e Rouf (2012) determinam um valor médio de 37 e um valor maximo
de 80, o que indica uma proporcao inferior de diretores formados nas areas de gestdo e
equivalentes, em comparacdo aos conselhos das organizacOes analisadas na presente

investigacao.
4.2.3. Variaveis de Controlo

A semelhanca do que foi efetuado nas duas subseccdes anteriores, sera desenvolvida agora,

a analise descritiva das variaveis de controlo da presente investigacéo.

Tabela 4.9. Estatistica descritiva da variavel de controlo “dimensdo da organizagéo”, por ano.

LnAT
Média Mediana Desvio padrdo  Minimo Maximo M total
Ano 2017 23.849 2414 1.77 19.23 28.418 70
2018 24.058 24.23 1.73 19.01 28.48 70
2019 2413 243 1.69 18.76 28.52 70
2020 24.25 24.34 1.63 19.82 28.74 70
2021 24.28 24.38 1.61 19.85 28.73 70
Total 2414 243 1.68 18.76 28.74 350
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A variavel de controlo relacionada com a dimensdo da organizacao, avaliada segundo o
logaritmo natural do total do ativo, apresenta um valor médio de 24,14, consideravelmente
préximo do valor mediano de 24,31.

O valor médio apresenta uma discrepancia minima da média obtida por Nguyen et al. (2021),
para a variavel em questdo, de 26,32.

O conjunto dos dados analisados, no que respeita a0 montante do logaritmo natural do ativo
total das organizacdes, apresenta um intervalo de valores razoavelmente estreito, que varia

entre um valor minimo de 18,76 até um valor maximo de 28,74.

Relativamente ao desvio padréo total, este reconhece um valor razoavel, o que revela que o

conjunto de dados analisados ndo se encontram muito dispersos do valor médio global.

O desvio padrdo conseguido pelos autores mencionados, no valor de 1,35 aproxima-se

expressivamente do valor assumido pela medida de disperséo no presente estudo, de 1,68.

E possivel observar a ndo existéncia de modificagdes substanciais nos valores médios ao

longo dos periodos em analise.

A mesma avaliacdo é agora feita, segundo os dados da Tabela 4.10., para a variavel da
rendibilidade.

Tabela 4.10. Estatistica descritiva da variavel de controlo “rendibilidade do ativo”, por ano.

ROA
Media Mediana  Desvio padiio  MMindmo Mo M total
Lno 017 465 405 473 -1503 1803 70
2018 418 349 438 -1085 l6.49 70
2019 3.68 351 365 -1.36 15.38 70
2020 207 1.72 6.97 -2288 41.56 70
2021 452 401 524 252 2521 70
Total 382 349 517 SJ288 41.56 350

A variavel relacionada com a rendibilidade do ativo, apresenta uma média de 3,82, com uma
variacdo entre um racio negativo de 22,88 e um racio financeiro positivo de 41,56. Pode
observar-se uma discrepancia significativa entre o valor médio obtido e o valor maximo

atingido pelas organizacdes, no calculo do ROA.

Importa referir que o calculo deste racio financeiro se encontra sujeito ao valor do ativo total

e dos resultados liquidos alcangados pelas empresas nos periodos anuais analisados. Deste
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facto decorre que, em média, as organiza¢Ges da amostra, apresentam uma capacidade de
gerar retorno através dos ativos que possuem, no valor de 3,82.

Este valor, apesar de se verificar inferior aos resultados obtidos por Lu e Wang (2021), é
relativamente préximo do valor médio apurado pelos autores, de 4,47.

Através da andlise da tabela 4.10., observa-se que o valor médio foi inferior no ano de 2020,
comparativamente aos restantes periodos. Paralelamente, o valor minimo mais baixo ocorre
nesse mesmo ano, o que demonstra que 2020 marca o periodo de investigacdo em que as

organizacOes estudadas geraram um montante superior de resultados liquidos negativos.

A Tabela 4.11. de seguida apresentada, reflete a analise descritiva para independéncia do

conselho de administragéo.

Tabela 4.11. Estatistica descritiva da variavel de controlo “independéncia do conselho de administragdo”,

por ano.

Independéncia Cons
DIédlia Mediana  Desvio pachfio  Ivoumo Il Ao N total

Lno 2017 0.50 0.53 020 0.00 1.00 10
2018 0.51 0.54 020 0.00 09z 10
2019 052 0.55 018 0.00 1.00 10
2020 0.51 0.55 018 0.00 1.00 10
2021 053 0.55 015 013 0oz 10
Total 052 0.55 018 0.00 1.00 350

A presenca de diretores independentes nos conselhos de administracdo varia entre 0 e 1, com
um valor médio de 0,52 que se mostra constante nos cinco espacos temporais analisados.
Em média, as organiza¢des integram no ndcleo administrativo, um peso de 52% de membros
independentes. Este valor € substancialmente proximo do resultado obtido por Issa e Fang
(2019), que determinam um valor médio referente ao peso de membros independentes no

conselho no valor de 0,53.

Como referido anteriormente, a tabela 4.11 reflete ainda que algumas organizagdes
apresentam um 6rgdo de administracdo pouco diversificado em termos de independéncia e,
num extremo contrastante um conselho independente na sua integralidade. Com um valor
minimo de 0 e um valor maximo de 1, as medidas descritivas apresentam-se, uma vez mais,

em linha com os resultados apurados pelos autores referidos.
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Relativamente & mediana, esta aproxima-se de forma consideravel do valor médio e o desvio
padréo representa uma disperséo de 0,18, o que indica que o conjunto de dados analisados
encontram-se proximos da média numa proporc¢do igual a 18%. Este valor aproxima-se, de
forma consideréavel dos resultados obtidos por Martinez et al. (2019), que determinam um

desvio padrdo de 0,19 e um valor médio e mediano coincidentes no valor de 0,5.

Por fim, de modo a concluir a anélise exploratdria dos dados, apresenta-se a Tabela 4.12.
que permite contemplar os resultados das medidas de estatistica descritiva calculadas para a

varidvel da dimensdo da organizacao.

Tabela 4.12. Estatistica descritiva da variavel de controlo “dimenséo do conselho de administragdo”, por

ano.

Dimenséio_Cons
Media Mediana  Desvio padiio  Ivlindmo Maxmo M total

Lo 2017 13 13 3 ] 19 10
2018 13 13 3 ] 10 10
2019 13 13 3 & 19 10
2020 13 13 3 ] 19 70
2021 13 14 3 5 19 10
Total 13 13 3 5 19 350

O valor médio global indica que as organizacdes que compdem a amostra, apresentam um
conselho de administracdo composto por 13 diretores. Este valor permaneceu inalteravel nos
cinco periodos anuais em analise. Este comportamento equilibrado face a movimentacao dos
valores médios, pode indicar que os conselhos nao sofreram modificacGes na sua estrutura

dimensional nos referidos anos em analise.

No que respeita a mediana, esta manifesta um valor idéntico ao valor mediano, tanto a nivel
total, como na observacao dos resultados por fracdes temporais. O desvio padréo global, no
valor de 3, revela que os dados analisados se encontram pouco afastados da média, exibindo

uma ligeira dispersao.

Martinez et al. (2019) obtém um valor médio de 13, uma mediana de 13 e um desvio padrdo
de 3, em tudo idénticos aos resultados obtidos na analise descritiva apresentada na tabela
anterior. O valor médio obtido por Velte (2022), de 12, é igualmente préximo dos resultados

discutidos.

A dimens&o do conselho de administragdo das organizagdes varia entre a presenca de 5 e 19

membros, o que reflete uma diversidade consideravel na avaliacdo desta variavel. Estes
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valores mantiveram-se estaveis, tal como as restantes medidas, no decorrer dos periodos

explorados.

Concluida a andlise exploratdria do conjunto de dados, e a consecutiva discussdo dos
resultados desenvolvidos, a seccdo seguinte destina-se a aplicacdo de técnicas de analise

bivariada que permitirdo aprofundar o estudo empirico.

4.2. Apresentacdo e Discussdo dos Resultados da Analise Bivariada

Na presente seccdo, € desenvolvida a segunda fase da analise estatistica dos dados, através
da utilizagéo do coeficiente de correlacdo de Pearson.

O uso desta medida estatistica permite identificar a existéncia de correlacdes entre as
diferentes variaveis de investigacdo, isto €, possibilita detetar se a movimentacdo de uma

determinada variavel é acompanhada pela movimentacéo de outra.

As matrizes de correlagdo apresentadas no decorrer da seccdo, foram preparadas para
calcular os coeficientes de correlacdo entre as variaveis em dois niveis de significancia, 0,01
e 0,05, representadas por um * e ** respetivamente. Estes niveis sdo frequentemente

referidos, ao longo do texto, como os valores assumidos por alfa (o).

Neste sentido, a discussdo dos resultados da andlise bivariada ndo permite, por si so,
desenvolver conhecimento cientifico suficiente acerca das variaveis. E discutido, neste
sentido, a correlacdo que as mesmas apresentam entre si.

Primeiramente, exibe-se a Tabela 4.13., que reflete exclusivamente os coeficientes de

correlacéo entre os scores da responsabilidade social, incluindo o score total que incorpora

os pilares ambiental, social e do governo das sociedades.

Tabela 4.13. Matriz de correlacéo dos scores do governo das sociedades, ambiental, social e total para a
globalidade da amostra.

Score_GovernoSoc  Score_Ambiental ~ Score_Social Score_Total
Score_GovernoSoc 1
Score_Ambiental 0.136 1
Score_Social 0.270™ 0.562" 1
Score_Total 0.682" 0.743" 0.791™

*. A correlacdo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
**_A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
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E importante ressalvar que, na discussio dos resultados obtidos nas matrizes de correlagao,
apenas serdo interpretados, os coeficientes que se apresentam estatisticamente significantes
para a = 0,01 e a = 0,05.

Para um nivel de confianca de 95%, o score total apresenta um grau de correlacdo relevante
com os scores dos indicadores ESG na sua individualidade, sendo que se observa uma
relacdo mais forte entre o primeiro e o score social, no valor de 0,791.

A robustez dos coeficientes de correlagdo obtidos entre os scores individuais e o global
prende-se com o facto dos primeiros formarem a substancia do segundo, ou seja, a correlagao
positiva existente indica que quando um dos pilares da responsabilidade social aumenta, o

score total manifesta 0 mesmo movimento.

Ao direcionar o foco para os coeficientes de correlacdo dos scores ambiental, social e do
governo das sociedades entre si, observa-se um coeficiente de 0,562 para a relacdo entre o

pilar ambiental e social.

Este resultado sugere que estes pilares apresentam uma correlagdo mais forte em comparacao
com as demais ligacGes, 0 que pode indicar que as organizacfes que apresentam maiores
niveis de divulgacdo de indicadores ambientais, relatam mais itens de natureza social. Os

restantes coeficientes assumem valores positivos, ainda que relativamente baixos.

Esta dltima informacdo pode refletir que a pratica de niveis elevados de divulgacdo de
determinado score de responsabilidade social ndo implica de forma objetiva e evidente o

aumento do relato de questdes relacionadas com outro pilar.

De seguida sdo apresentadas as matrizes com os coeficientes de correlacdo relativos as

diferentes variaveis de investigacao.

A andlise ¢ efetuada, primeiramente, por um panorama individual, respeitante aos diferentes
indices do mercado de valores que incluem as organizacdes da amostra e, posteriormente,

uma discussao global dos resultados obtidos.

Apresenta-se seguidamente a Tabela 4.14., referente as organizagdes constantes do PSI.
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Tabela 4.14.

Matriz de correlagdo da globalidade das variaveis, para as empresas constantes do indice PSI.

Variaveis 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1. Score_GovernoSoc 1
2. Score_Ambiental 0,043 1
3. Score_Social 0.503™ 0.521™ 1
4. Score_Total 0.770™ 0.596™ 0.881™ 1
5. Idade 0,097 0,209 -0,036 0,111 1
6. Género -0,242 -0,089  -0,138  -0,220 -0,023 1
7. Nacionalidade 0.316" 0,159 0.367" 0.383™ 0,188 0,190 1
8. Formagéo -0,192 -0,013 -0.289° -0,232  -0.347" 0,022 -0.426™ 1
9. LnAT 0,231 0,223  0.445™ 0.393™ 0,039 -0,148 -0,035 -0,081 1
10. ROA -0.536™ -0,148 -0.620" -0.606™ 0,086 -0,062 -0.322" 0,260 -0.443" 1
11. Independéncia_Cons 0.329" 0,217 0.415™ 0.430™ 0,153  0.293° 0.568™ -0,239 -0,062 -0.390" 1
12. Dimensdo_Cons 0.341" -0,119  0.327° 0.282" -0,086 -0.326° 0,105 -0,238 0.298" -0.499™ 0,157 1

**_ A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

*. A correlacdo € significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
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Ao observar a matriz anterior, € possivel compreender a presenca de coeficientes de
correlagdo que representam relagdes lineares positivas e relagdes lineares negativas entre

duas varidveis, com diferentes niveis de correlag&o.

Para um nivel de significancia de o = 0,01, os coeficientes de correlagdo que se revelam

significativos apresentam, ndo obstante, valores baixos, na sua totalidade abaixo de 0,5.

Estes resultados indicam a inexisténcia de relacfes fortes entre as variaveis analisadas, o que
consequentemente determina que o movimento de determinada variavel ndo é

estatisticamente suficiente para prever o comportamento de outra.

Porém, das correlagbes com significAncia estatistica no nivel 0,01, o coeficiente de
correlacdo entre a variavel da dimensao do conselho de administracdo e o score do governo

das sociedades é o que se apresenta mais elevado, ainda que no valor de 0,341.

Ainda nestas condi¢Ges, com um grau de confianca de 99%, a dimensdo do conselho de
administracdo e o genero apresentam um coeficiente de correlagdo negativo no valor de
-0,326.

Para um nivel de significancia de o = 0,05, excluindo os coeficientes de correlacdo entre 0s
scores de responsabilidade social discutidos anteriormente, a matriz reflete a existéncia de
coeficientes negativos entre a variavel da rendibilidade do ativo e os scores do governo das
sociedades, social e total. Estes coeficientes de correlacdo atingem valores superiores a 0,5,

0 que pode indicar uma relacdo linear negativa razoavel.

Ainda no que respeita a presenca de coeficientes de correlacdo razoaveis, € possivel
determinar uma correlacdo no valor de 0,568 entre a variavel independente “nacionalidade”

e a independéncia do conselho de administracao.

Em seguida e em conformidade com os resultados da Tabela 4.15., é efetuada uma analise
em tudo semelhante as consideracdes expostas anteriormente, neste caso para o indice

espanhol.
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Tabela 4.15. Matriz de correlacéo da globalidade das variaveis, para as empresas constantes do indice IBEX-35.

Variaveis 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1. Score_GovernoSoc 1
2. Score_Ambiental -0,201 1
3 Score_Social -0,179  0.601™ 1
4. Score_Total 0.696™ 0.473™ 0.518™ 1
5. ldade -0,229  -0,080 -0,112  -0.275" 1
6. Género 0.559™  -0,044 0,084 0.497™ -0.348™ 1
7. Nacionalidade 0.561  -0,054 -0,082  0.420"  -0,075 0,250 1
8. Formacéo 0.609™  -0,167 0,037 0.472™  -0,206 0.437™  0.455™ 1
9. LnAT 0.372™ 0,208 0,129 0.452™ 0,011 0.273" 0,104 0,084 1
10. ROA -0,014 0,009 0,191 0,076  -0,163 0,026 -0,064 -0,046 -0,115 1
11. Independéncia_Cons 0.864™ -0.275" -0,136 0.572™ -0,113  0.532"™ 0.667™ 0.634™ 0,194 -0,079 1
12. Dimensdo_Cons -0.338" 0,094 0.293" -0,122 0.321" -0,212  -0.302" -0,179 0,260 -0,138 -0.296"

**_ A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
*. A correlacdo € significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
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No que respeita aos dados das organizagdes que integram o indice bolsista IBEX-35, pode
destacar-se a existéncia de coeficientes de correlagdo com uma inclinacéo linear positiva, de

valor superior a 0,5.

E possivel assinalar um coeficiente de correlagio positivo entre o score de divulgagio do
governo das sociedades e as variaveis independentes do género, nacionalidade e formagcéo,
sendo esta relagcdo mais forte no coeficiente do score governo das sociedades com a formacéo
dos membros do conselho.

Igualmente para um nivel de significancia de o= 0,05, o score do governo das sociedades e
a variavel de controlo referente a independéncia do érgdo de administracdo apresentam, um

coeficiente de correlagdo no valor de 0,864.

Este coeficiente, que revela uma associacdo linear positiva, representa a correlagdo mais

robusta de entre as diferentes relacdes entre variaveis calculadas.

A variavel de controlo relacionada com a independéncia do conselho de administracao revela
correlagdes positivas, de coeficientes superiores a 0,6, com as varidveis da nacionalidade e

formacéo, no valor de 0,667 e 0,634, respetivamente.

Por fim, ao analisar os coeficientes de correlacdo negativos, nenhum se apresenta superior a
0,5, sendo que a relacdo negativa mais robusta entre duas variaveis é a correlagédo entre as

variaveis independente do género e idade, no valor de -0,348.

De forma idéntica ao que foi exposto anteriormente, efetua-se uma avaliacdo da matriz de
correlacdo das diferentes variaveis de investigacdo, para as organizagdes do indice CAC-40,

conforme a informacéo da Tabela 4.16..
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Tabela 4.16. Matriz de correlacéo da globalidade das variaveis, para as empresas constantes do indice CAC-40.

Variaveis 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1. Score_GovernoSoc 1
2. Score_Ambiental 0,046 1
3. Score_Social 0.186°  0.382™ 1
4. Score_Total 0.722"  0.650™ 0.650™ 1
5. Idade 0.237™ 0,089 0.207™ 0.265™ 1
6. Género 0.158" -0.198" 0,049 0,020 -0.256™ 1
7. Nacionalidade 0.394™ 0.190° 0.250™ 0.429™ 0.374™ -0.303" 1
8. Formagéo 0,133 0.160° 0,032 0.174" -0.208" 0,101 0.249" 1
9. LnAT 0.294™ 0.177° 0.207™ 0.345™ 0,092 0,032 0,097 0,071 1
10. ROA -0.184°  -0.284™ -0.382™ -0.387" -0.294™ 0.210™ -0,139 0,073 -0.276™ 1
11. Independéncia_Cons 0.405™  0.300™ 0.353™ 0525 0.497" -0.150" 0.652" 0,097 0.238" -0.286" 1
12. Dimensdo_Cons -0.242™ -0,067 -0.248™ -0.272™ -0,015 -0,064 -0.281" -0.251" 0,083 -0,077 -0.345™ 1

*. A correlacdo € significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
**_ A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
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De acordo com os resultados apresentados na tabela anterior, pode reforgar-se a existéncia
de coeficientes de correlacdo superiores a 0,5, para um nivel de significancia de a = 0,05,
entre o score total e a independéncia do conselho de administragcdo no valor de 0,525, ou

seja evidenciando uma associacao positiva entre estas variaveis.

Evidencia-se ainda a existéncia de um coeficiente de correlagdo positivo de 0,652 entre a
nacionalidade e a independéncia do 6rgdo de administracdo, ou seja, evidenciando uma

também aqui uma associagdo positiva entre estas variaveis.

Os restantes coeficientes de correlacdo, para um grau de confianca de 95%, ndo representam
relacGes lineares positivas robustas, pelo que, ndo existe evidéncia empirica que indicie que

uma determinada variavel seja capaz de prever o comportamento de outra.

No que diz respeito a existéncia de coeficientes de correlagdo negativos, o coeficiente entre
o score total e a variavel de controlo da rendibilidade do ativo é estatisticamente significante
para o nivel 0,05, porém a relacdo é razoavelmente baixa, no valor de -0,387, no entanto

evidenciando a referida associacdo negativa entre as variaveis.

Por seu turno, para um nivel de significancia de a = 0,01, ndo se observa a existéncia de
quaisquer coeficientes de correlagdo, quer positivos ou negativos, com um valor

razoavelmente capaz de determinar uma relacéo linear forte entre duas variaveis.

Por ultimo e de modo a concluir a andlise individualizada, por indices de mercado, dos
coeficientes de correlacdo entre as diferentes variaveis integrantes da presente investigacéo,
é apresentada a tabela 4.17., que diz respeito as organizag¢fes constantes do indice bolsista
BEL-20.

117



Tabela 4.17.

Matriz de correlacdo da globalidade das variaveis, para as empresas constantes do indice BEL-20.

Variaveis 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1. Score_GovernoSoc 1
2. Score_Ambiental 0,199 1
3. Score_Social 0,226 0.517™ 1
4. Score_Total 0.596™ 0.824™ 0.784™ 1

5. Idade

6. Género

7. Nacionalidade

8. Formacéo

9. LnAT

10. ROA

11. Independéncia_Cons

12. Dimensdo_Cons

-0,043 0,002 0.321™ 0,119 1

0.275° -0,030 0,052 0,115 0,118 1

0.375™ -0,195 0.318™ 0,179 0,187 -0,029 1

-0,229 0,144 0,120 0,036 0,025 -0.303" -0,035 1
-0.330™ 0.291" 0,154 0,088 0,150 -0,123 -0,243 -0.268" 1

0,133 0.312° 0,193 0.298" 0,020 -0,233 -0,238 0.422 -0,232 1

0.453™ 0,181 0,228 0.371" 0,208 0.461™ 0,199 0,012 -0.595™ 0,161 1

-0.261° 0,078 0,013 -0,057 -0,037 0,168 -0,106 -0,046 0.445™ -0.264" -0.347" 1

**_ A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
*. A correlacdo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
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Através da andlise da tabela pode observar-se a existéncia de coeficientes de correlacéo
positivos e negativos, estatisticamente significantes para o = 0,05. Porém, ndo se constata a
presenca de valores robustos tanto no que respeita a correlagdes positivas, quer nos

coeficientes negativos.

Com um grau de confianca de 95%, o Unico valor que se apresenta superior a 0,5, € 0
coeficiente de correlagdo entre o logaritmo natural do ativo total, ou seja, a varidvel da
dimensdo da organizacdo e a variavel da independéncia do conselho de administracdo, no

valor de 0,595 com uma inclinagdo negativa.

No que diz respeito a correlagcdes positivas, a natureza desta inclinacdo linear é mais
expressiva no coeficiente entre a variavel independente do género e a variavel de controlo
da independéncia do 6rgdo de administracdo. No entanto, o valor ndo representa uma relagao

entre as variaveis consideravelmente forte, assumindo o valor de 0,461.

Atendendo aos objetivos definidos e as respetivas hipoteses de investigacdo delineadas para
0 efeito, pode observar-se, relativamente as variaveis independentes do estudo, a ndo
existéncia de correlacGes estatisticamente significantes, para a = 0,05 e o = 0,01, entre a

formacéo e os scores de divulgacdo da responsabilidade social.

Em sintese, a analise individual das matrizes de correlacdo para cada um dos indices de
mercado constantes da amostra, permite verificar a obtencdo de resultados distintos para
cada grupo de organizacOes. As correlacdes entre as diferentes variaveis mostram-se mais
fortalecidas em determinados indices, e, por vezes, a inclinacdo linear entre as mesmas

variaveis, assume direcdes diferentes conforme o grupo analisado.

Porém, pode ser observado um padrdo nas quatro tabelas anteriormente apresentadas, no que
se refere aos scores da responsabilidade social. Os coeficientes de correlacdo dos scores do
governo das sociedades, ambiental, social e total entre si mostram-se consideravelmente

elevados, para qualquer grupo de organizac6es analisadas.

Neste sentido, ap0s a apresentacao singular dos resultados inerentes a cada um dos indices
bolsistas, € desenvolvida a avaliacdo global dos coeficientes de correlacdo entre as diversas
variaveis. A Tabela 4.18., reflete as informacdes necessarias para a realizacdo da devida

analise.
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Tabela 4.18. Matriz de correlagéo global.

Variaveis
1. Score_GovernoSoc
2. Score_Ambiental
3. Score_Social
4. Score_Total
5. Idade
6. Género
7. Nacionalidade
8. Formacéo
9. LnAT
10. ROA
11. Independéncia_Cons

12. Dimensdo_Cons

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1

0.136" 1
0.270™ 0.562™ 1
0.682™ 0.743™ 0.791™ 1
0.150™ 0.151™ 0.237" 0.239™ 1
0.263" 0,038 0.137" 0.207" -0,032 1
0.401™ 0,006 0.181™ 0.281™ 0.239™ 0,033 1

0,007 -0,002 -0,077 -0,028 -0.264™ -0.136" 0,071 1
0.277 0.201™ 0.204™ 0.314™ 0.114" 0.141™ 0,067 -0,025 1
-0.109" -0,038 -0,090 -0.109" -0.118" 0,035 -0.137° 0.105° -0.178" 1
0.491™ 0.279™ 0.352™ 0.518™ 0.382™ 0.366™ 0.491™ -0.119° 0.201™ -0.134" 1
-0,040 0.105" 0.188™ 0,102 0,042 0,076 -0.155" -0.209 0.165™ -0.167" -0,049 1

*. A correlacdo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
**_ A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
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Para um nivel de significancia de o = 0,05, observa-se a inexisténcia de coeficientes de
correlacdo superiores a 0,5. Estes resultados suportam que nenhuma variavel se correlaciona
de forma consideravelmente forte, para a relagdo entre as mesmas ser capaz de efetuar
previsdes acerca do comportamento de determinada varidvel consoante as movimentacGes

da outra.

No entanto, através da observacdo da tabela anterior, é possivel identificar alguns
coeficientes de correlacdo razoaveis. A correlacdo entre o score do governo das sociedades
e a variavel independente “nacionalidade”, no valor de 0,401 ¢ a correlagdo entre o score do
governo das sociedades e a independéncia do conselho, com um coeficiente de 0,491,

apresentam-se estatisticamente significante para o nivel a = 0,05.

Ainda, com um grau de confianca de 95%, a relacdo linear entre a nacionalidade e a
independéncia do 6rgao de administragéo € representada por um coeficiente de correlagédo
positivo de 0,491.

Efetuando agora uma andalise mais detalhada acerca dos coeficientes de correlacdo gerados
entre as varidveis independentes e os diferentes scores de divulgacdo da responsabilidade

social, é possivel assinalar alguns resultados pouco esperados.

A variavel independente relacionada com a idade dos membros do conselho de
administracao, apresenta coeficientes de correlacdo estatisticamente significantes para com

todos os scores ESG, no nivel de 0,05.

Porém, todos os valores se apresentam consideravelmente baixos, inferiores a 0,3. Estes
resultados podem ditar a existéncia de uma efetiva correlacdo entre o fator idade e os niveis

de divulgacéo da responsabilidade social, no entanto correlacdo esta que se manifesta fraca.

Todavia, o coeficiente de correlagdo, no valor de 0,239, entre a variavel idade e o score
global da divulgacdo de ESG, é superior a relacdo evidenciada pelos resultados de Miniaoui

et al. (2022), no valor de 0,098, consideravelmente perto de 0.

No que diz respeito a representacdo de mulheres no 6érgdo de administracdo das
organizacOes, a matriz demonstra a existéncia de coeficientes de correlacdo positivos entre
0 género e 0s scores do governo das sociedades e o score social, apesar destes atingirem

valores baixos.

121



Relativamente ao coeficiente entre a variavel género e o score total da divulgacdo da
responsabilidade social, no valor de 0,207, 0 mesmo ndo se encontra muito distante do
resultado obtido por Miniaoui et al. (2022), de 0,176.

A presenca de membros estrangeiros no conselho de administracdo tem uma correlacéo
positiva com 0s scores social e do governo das sociedades, ndo existindo, por sua vez,

significancia estatistica na correlagdo entre a nacionalidade e o score ambiental.

A area de formacdo, da totalidade das varidveis independentes analisadas, é a Unica cuja
associacao entre a mesma e 0s scores de divulgacdo nao revela significancia estatistica para

os niveis o = 0,05 ¢ o= 0,01.

Estes resultados sdo inconsistentes com a andlise bivariada efetuada por Akhtaruddin e Rouf
(2012). Os autores determinam a existéncia de uma correlacao linear positiva razoavel, para
um nivel de significancia de a = 0,01, entre a variavel de formac&o e o score de divulgacao

voluntéria de informacgdes, cujo coeficiente assume o valor de 0,657.

4.3. Apresentacdo e Discussdo dos Resultados da Analise

Multivariada

Os resultados obtidos e discutidos na sec¢do anterior, no que respeita a utilizacdo do modelo
de correlacdo de Pearson, permitiram demonstrar dois aspetos fundamentais. O primeiro,
prende-se com a natureza da associacdo linear de determinado coeficiente de correlacdo
entre duas variaveis, indicando se 0 mesmo € positivo ou negativo e, a robustez do valor

assumido pelo coeficiente.

Porém, a analise bivariada ndo suprime a importancia de implementar o modelo de regressao
linear multipla, para o conjunto de variaveis de investigacdo. Isto porque, como corroborado
na concretizacdo da andlise bivariada, o célculo dos coeficientes de correlacdo entre as
variaveis, somente procura determinar se 0 comportamento de uma variavel permite realizar

previsdes acerca do movimento de outra.

No entanto, a correlacdo ndo tem a capacidade de identificar e atestar potenciais relac6es de
causa e efeito entre as variaveis do estudo. Neste sentido e, de forma a validar as hipdteses

de investigacdo, é necessario a aplicacdo de métodos de analise multivariada.

De modo semelhante ao que foi previamente concebido nas duas secgdes anteriores do

presente capitulo do estudo empirico, os resultados obtidos sdo acompanhados,
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imperativamente, com a respetiva discussdo dos dados e reflexdo perante os resultados

gerados pelos autores.

Em suma, a analise de correlagdo permitiu verificar um aspeto essencial para a aplicagdo
desta técnica estatistica e que se prende com a auséncia de correlacao significativa entre as

variaveis.

Assim, as variaveis explicativas a incluir nos modelos de estimacdo propostos ndo podem
estar fortemente correlacionadas por forma a ndo violar o pressuposto de auséncia de

multicolinearidade, aspeto que foi verificado através da analise bivariada efetuada.

A analise fragmentada dos resultados é considerada apropriada na discussdo dos mesmos e,
eventualmente, na identificagdo de conclusfes diferentes consoante o conjunto de dados
avaliados. Neste sentido, 0 modelo de regressao serd aplicado, numa primeira fase, para a
globalidade dos dados e, numa etapa subsequente, € individualmente calculada para cada
score da responsabilidade social.

4.3.1. Score Total

O modelo de regressao utilizado, pode ser traduzido na seguinte expressao matematica,

Score_Total = o + B1 Idade + B2 Género + ;3 Nacionalidade + ps Formagdo + s LNAT+

+ Bs ROA + B7 Independéncia_Cons + P Dimensdo_Cons +¢  (4.1.)

Em que, o B representa o coeficiente de regressdo, o 0 a constante do modelo e o € o erro

aleatorio associado a variavel dependente.

A férmula 4.1. é construida segundo a integracdo da variavel dependente (score_total), as
variaveis independentes (idade, género, nacionalidade e formacao) e as variaveis de controlo

(LnAt, ROA, Independéncia_Cons e Dimensdo_Cons).

As variaveis utilizadas no modelo anterior, sdo frequentemente descritas, ao longo do texto
da andlise multivariada, como variaveis independentes, explicativas e exdgenas. Estas

variaveis podem ainda ser designadas como os preditores do modelo de regressao.

Primeiramente, apresentam-se as medidas de regressio R? e o R? ajustado para o score total

da divulgacéo da responsabilidade social, cujos valores s&o refletidos na Tabela 4.19..
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Tabela 4.19. Coeficiente de determinagéo para o Score total.

R? R? ajustado Sig

Score total 0,408 0,394 <0,001

Perante a observacdo dos dados apresentados na tabela, verifica-se que o R? ajustado é de
0,394, o que significa que 39,4% do aumento do score total da divulgacdo da
responsabilidade social é explicado pela subida das varidveis explicativas. Neste caso, as
ultimas representam todas as varidveis independentes e de controlo da presente investigacéo.

Tendo em consideracao que o valor maximo que o coeficiente de determinacdo pode assumir

é equivalente a 1, pode afirmar-se que o valor do R? ajustado apurado é razoavel.

Contudo, revela-se imprescindivel a comparacdo deste ultimo com os resultados obtidos
pelos autores que estudaram este fenomeno. Ressalva-se que, este confronto entre resultados
encontra-se limitado as particularidades de cada estudo, a quantidade de varidveis
explicativas utilizadas no modelo de regresséo e a forma como as mesmas sdo mensuradas

pelos diferentes autores.

Khan et al. (2021) determinam um coeficiente de determinacgéo no valor de 0,511, superior
ao R? apurado no presente estudo. As variaveis utilizadas pelos autores sio capazes de

explicar 51% dos niveis de divulgacao da responsabilidade social das organizacdes.

Porém, Nour et al. (2020) alcancam um coeficiente de determinacéo ligeiramente inferior,
que indica que as variaveis exdgenas que utilizaram na implementacdo do modelo de
regressdao, conseguem explicar 24,9% do comportamento dos niveis de divulgacdo da

responsabilidade social.

O R? ajustado encontra-se ainda em linha com os resultados obtidos por Sun et al. (2022),

que determinam um coeficiente de determinacdo ajustado no valor de 0,391.

Na analise multivariada e no processo de testar as hipdteses de investigacao é relevante ter
em consideragdo a coluna “Sig” da tabela anterior, que representa a medida estatistica p

value.

Este dltimo foi apurado através da técnica ANOVA, que se traduz na analise de variancia do
modelo. Pode observa-se que o p value é menor que 0,001, ou seja, menor que o nivel de
significancia de 0,05, o que indica que os preditores tém a capacidade de explicar um nivel

de variabilidade estatisticamente significante do score total.
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As medidas estatisticas anteriores permitem avaliar o0 modelo de regressdo de uma forma
global, definindo as variaveis exdgenas como um todo. Porém, de modo a analisar o0s
preditores individualmente e identificar a sua contribuicdo no modelo implementado, sdo

apresentadas, através da Tabela 4.20., os coeficientes que derivam do mesmo.

Tabela 4.20. Coeficientes do modelo de regresséo linear multipla.

Coeficientes ndo Coeficientes Estatisticas de
padronizados padronizados | ¢ Sig. colinearidade
B Erro Beta Tolerancia| VIF
(Constante) -84,228 29,442 -2,861| 0,004
Idade 9,957 13,530 0,035| 0,736| 0,462 0,754 | 1,327
Género -11,991 16,740 -0,034|-0,716| 0,474 0,758 | 1,320
Nacionalidade 1,855 8,783 0,011| 0,211| 0,833 0,696 | 1,438
Formagcéo 16,409 10,449 0,071| 1,570| 0,117 0,856 | 1,168
LnAT 10,255 1,266 0,423 | 8,100| 0,000 0,636| 1,571
ROA 0,325 0,346 0,041| 0,938| 0,349 0,900 1,111
Independéncia_Cons 89,041 12,671 0,400 7,027| 0,000 0,535 1,869
Dimensdo_Cons -0,733 0,682 -0,054|-1,074| 0,284 0,694 1,441

Primeiramente, importa direcionar a atengao para a coluna “Sig” que determina os valores p
para cada uma das variaveis exdgenas consideradas no modelo. Consta dos dados
apresentados um p value inferior a 0,05 para as varidveis da dimensdo da organizagédo

(LnAT) e independéncia do conselho de administracao.

Relativamente as variaveis associadas a caracteristicas demograficas dos membros do 6rgéo
de administracdo, as mesmas reconhecem valores de p consideravelmente superiores a 0,05,

pelo que é determinado que sdo estatisticamente insignificantes.

Neste sentido, demonstra-se, que as variaveis de investigacdo independentes, relacionadas
com o género, idade, nacionalidade e formacéo dos diretores do conselho de administracéo,
ndo permitem explicar os niveis de divulgacdo da responsabilidade social das empresas

analisadas.
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Por sua vez, as varidveis de controlo da dimensdo da organizacdo e independéncia do
conselho, mostram-se estatisticamente significantes para o modelo de regressao

implementado. Estes resultados encontram-se em conformidade com Giannarakis (2014)

A dimensdo da organizagdo e o peso de membros independentes nos conselhos das
organizacOes, explicam, na sua individualidade, niveis estatisticamente significantes da
variabilidade do score total. A relagdo entre estas variaveis e o score total é positiva, no valor
de 0,42 para a dimenséo e 0,40 para a independéncia.

4.3.2. Score do Governo das Sociedades

A presente subseccdo permite detalhar os resultados obtidos, para as diferentes medidas
calculadas na analise multivariada do score do governo das sociedades, nomeadamente na
aplicacdo do modelo de regressdo linear maltipla, traduzido pela formula 4.2., de seguida
apresentada.

Score_GovernoSoc = fo + B1 Idade + B2 Género + B3 Nacionalidade + B4 Formacao +

Bs LNAT + Bs ROA + B7 Independéncia_Cons + g Dimensdo_Cons +¢&  (4.2.)

Através das informacOes detalhadas na Tabela 4.21., é efetuada a analise e discussdo das

medidas de regressao apuradas para o efeito.

Tabela 4.21. Coeficiente de determinacdo para o Score do governo das sociedades.

R? R? ajustado Sig

Score governo das sociedades 0,311 0,295 <0,001

Observa-se um coeficiente de determinacdo ajustado de 0,295, 0 que representa que a
variancia da variavel dependente, neste caso a variancia do score do governo das sociedades,

é explicada pelas variaveis independentes numa proporc¢éao equivalente a 29,5%.

Neste sentido, € igualmente possivel determinar que os restantes 70,5% sdo explicados por

outros fatores desconhecidos e ndo integrados no modelo de regressao.

Relativamente ao valor de p este € menor que 0,05, 0 que permite determinar que o modelo

de regressao € estatisticamente significante.
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De seguida pode ser observada a Tabela 4.22., que reflete os coeficientes apurados na

implementacgdo do modelo de regressdo, para o score do governo das sociedades.

Tabela 4.22. Coeficientes do modelo de regresséao linear multipla para o score do governo das sociedades.

Coeficientes ndo padronizados Coefic_ientes Estgtl’stigas de
padronizados t Sig. colinearidade
B Erro Beta Tolerédncia| VIF
(Constante) -9,832 16,299 -0,603| 0,547
Idade -4,451 7,490 -0,031| -0,594| 0,553 0,754 | 1,327
Género 20,461 9,268 0,114 | 2,208| 0,028 0,758 | 1,320
Nacionalidade 19,311 4,862 0,214| 3,972| 0,000 0,696 | 1,438
Formagcéo 5,700 5,785 0,048 | 0,985| 0,325 0,856 | 1,168
LnAT 1,944 0,701 0,156 | 2,774| 0,006 0,636 1,571
ROA -0,094 0,192 -0,023| -0,488| 0,626 0,900 1,111
Independéncia_Cons 35,393 7,015 0,310| 5,046| 0,000 0,535| 1,869
Dimensdo_Cons -0,465 0,378 -0,066 | -1,231| 0,219 0,694 | 1,441

Através dos dados apresentados, constata-se que as varidveis independentes relacionadas
com o género e a nacionalidade dos membros do conselho de administracdo, sdo
estatisticamente significantes. Estes resultados determinam que, as referidas variaveis
permitem explicar a variabilidade do score do governo das sociedades, contrariamente as

variaveis da idade e formacédo que se mostram estatisticamente insignificantes.

Relativamente as variaveis de controlo analisadas, em semelhanca aos resultados apurados
para o score total, a dimensdo da organizacdo (LnAT) e a independéncia do conselho

apresentam significancia estatistica para o score do governo das sociedades.

Os niveis de divulgacdo da dimensao do governo societario apresentam uma relacédo positiva
com as variaveis independentes do género e da nacionalidade e, com as variaveis de controlo

da dimensédo da empresa e da independéncia do conselho.

As restantes variaveis exdgenas utilizadas no modelo de regressao, cujos valores p mostram-
se superiores a 0,05, ndo influenciam de forma estatisticamente significante a variancia do

score do governo das sociedades.
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4.3.3. Score Ambiental

De seguida apresenta-se a expressdo matematica 4.3., que reflete a construcdo do modelo de

regressdo utilizado para a atual anélise multivariada do score ambiental.

Score_Ambiental = By + B1 Idade + B2 Género + s Nacionalidade + B4 Formagao + s

LnAT + Bs ROA + B7 Independéncia_Cons + Bs Dimensdo Cons +¢  (4.3.)

Perante os dados apresentados na Tabela 4.23. é concretizada a anélise das medidas de
regressao calculadas para o score ambiental.

Tabela 4.23. Coeficiente de determinagdo para o Score ambiental.

R? R? ajustado Sig

Score ambiental 0,257 0,239 <0,001

Segundo o resultado obtido para a medida de regressio R? ajustado, 23,9% da variabilidade
do score ambiental, que consiste na variavel dependente do modelo apresentado

anteriormente, é explicada pela variabilidade das variaveis exogenas.

O valor apurado para o coeficiente de determinacdo do score de divulgacédo de indicadores
ambientais é sensivelmente inferior ao coeficiente de determinacdo gerado para o score do

governo das sociedades, discutido na subseccao antecedente.

Contudo, os valores ndo apresentam uma discrepancia significativa, o que indica que, as
variaveis utilizadas na implementacdo do modelo de regressdo apresentam uma capacidade

semelhante em explicar a variancia de ambos 0s scores.

No que diz respeito ao p value, é possivel identificar que esta medida assume um valor
inferior a 0,05, pelo que demonstra que o modelo de regressdo € estatisticamente
significante. O mesmo estd diretamente associado ao coeficiente de determinacdo, e

determina que o Gltimo é maior que 0, de modo significante.

De seguida, através da Tabela 4.24., é efetuada a discussdo dos resultados para o score

ambiental, como variavel dependente do modelo de regressao.
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Tabela 4.24. Coeficientes do modelo de regresséo linear multipla para o score ambiental.

Coeficientes ndo padronizados ;%?:giisgéiss . g IcE:(s)tl?Ees;iﬁgz gee
B Erro Beta Tolerdncia| VIF

(Constante) -47,099 14,775 -3,188| 0,002

Idade 3,767 6,790 0,030| 0,555| 0,579 0,754 | 1,327
Género -27,100 8,401 -0,173| -3,226| 0,001 0,758 | 1,320
Nacionalidade -17,874 4,407 -0,227 | -4,055| 0,000 0,696 | 1,438
Formacéo 8,122 5,244 0,078 | 1,549| 0,122 0,856 | 1,168
LnAT 4,875 0,635 0,449| 7,673| 0,000 0,636| 1,571
ROA 0,265 0,174 0,075| 1,525| 0,128 0,900 1,111
Independéncia_Cons 32,585 6,359 0,327| 5,125| 0,000 0,535| 1,869
Dimensdo_Cons -0,520 0,342 -0,085| -1,518| 0,130 0,694 | 1,441

De acordo com os dados exibidos, demonstra-se que as variaveis género, nacionalidade,

dimensdo da organizacdo (LnAt) e independéncia do conselho de administragdo sao

estatisticamente significantes.

As varidveis exogenas enumeradas, apesar de terem a capacidade de explicar niveis

significantes da variancia do score ambiental, apresentam diferentes relacdes com este

ultimo. Através da apreciacao dos valores assumidos pelo coeficiente padronizado P, para

cada uma das varidveis referidas, é possivel determinar que enquanto o0 género e a

nacionalidade apresentam uma relacdo negativa com o score ambiental, a dimensdo da

organizacdo e a independéncia do conselho estdo positivamente associados a este.

4.3.4. Score Social

Por fim, de forma a dar por concluida a analise multivariada, quer na globalidade do conjunto

de dados, quer fragmentada pelos diferentes scores de divulgacéo da responsabilidade social,

apresenta-se a formula 4.4. do modelo de regresséo para o pilar social.

Score_Social = o + B1 Idade + B2 Género + B3 Nacionalidade + B4 Formagdo + Bs LNAT

+ Bs ROA + B7 Independéncia_Cons + g Dimensdo Cons + €

(4.4)
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Em conformidade com esta informagéo, foram geradas algumas medidas de regressao, cujos

valores podem ser contemplados na Tabela 4.25., apresentada de seguida.

Tabela 4.25. Coeficiente de determinacéo para o Score social.

R quadrado R quadrado ajustado Sig

Score social 0,257 0,240 <0,001

Através da observacdo da tabela, € possivel compreender a obtencdo de um coeficiente de
determinacéo ajustado no valor de 0,24. O mesmo reflete que a variabilidade das variaveis
exogenas integradas no modelo de regressdao consegue explicar 24% da variabilidade da

variavel dependente, ou seja, o score social.

O modelo de regressdo apresenta-se estatisticamente significante, sendo que o p value ¢
menor que 0,05. As varidveis exdgenas, de forma conjunta, sdo capazes de explicar a

variancia do score social de modo significante.

Posto a explanacdo e consecutiva discussdao dos resultados obtidos para os diferentes tipos
de pilares de divulgacéo da responsabilidade social, é possivel retirar algumas consideracoes

na comparagdo dos mesmos.

Primeiramente, verifica-se a homogeneidade entre os trés coeficientes de determinacao
apurados, sendo que nenhum destes alcanca valores superiores a 0,5 ou, por outro lado, se
situam abaixo de 0,2. Contudo, dos coeficientes de determinacao calculados, observa-se que
0 score do governo das sociedades apresenta um R? ajustado superior ao verificado para os

restantes pilares.

Ainda assim, perante a existéncia de uma margem minima entre os coeficientes, €
demonstrado que, segundo a medida de regressdo R? ajustado, a variabilidade das variaveis
independentes utilizadas no modelo permite explicar melhor a variabilidade do score do

governo das sociedades.

Por fim, exibe-se a Tabela 4.26 .que apresenta os coeficientes apurados na implementacao

do modelo de regressdo, que tem como variavel dependente o score social.
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Tabela 4.26. Coeficientes do modelo de regressdo linear multipla para o score social.

Coeficientes néo padronizados ;;(()j?:)ir?iisgctji)ss . sig Eztl?ges;iﬁgzgee
B Erro Beta Tolerdncia| VIF

(Constante) -27,296 13,224 -2,064| 0,040

Idade 10,641 6,077 0,094 | 1,751| 0,081 0,754 | 1,327
Género -5,353 7,519 -0,038| -0,712| 0,477 0,758 | 1,320
Nacionalidade 0,417 3,945 0,006 | 0,106| 0,916 0,696 | 1,438
Formagcéo 2,587 4,693 0,028 | 0,551| 0,582 0,856 | 1,168
LnAT 3,436 0,569 0,354 | 6,043| 0,000 0,636 1,571
ROA 0,153 0,155 0,049 0,987| 0,324 0,900 1,111
Independéncia_Cons 21,064 5,691 0,236 | 3,701| 0,000 0,535| 1,869
Dimensdo_Cons 0,252 0,306 0,046| 0,822| 0,412 0,694 | 1,441

Os resultados obtidos permitem evidenciar a presenca de apenas duas variaveis exdgenas
estatisticamente significantes para o0 modelo de regressao aplicado, sendo estas a dimensao

da organizacdo (LnAT) e a dimensdo do conselho de administracéo.

As variaveis de investigacdo independentes, relacionadas com os atributos demograficos dos
membros do orgdo de administracdo das empresas, ndo sdo estatisticamente significantes

para explicar a variabilidade do score social.

Tendo em consideracao os valores apurados para os coeficientes padronizados 3, demonstra-
se a existéncia de uma relacdo positiva entre a divulgacdo de indicadores sociais e as

variaveis de controlo da dimenséo da organizacéo e da independéncia do conselho.

De forma a recapitular os principais resultados apurados no presente capitulo, efetua-se

agora uma pequena sintese de algumas consideraces relevantes.

Numa primeira fase, a analise descritiva permite descrever as variaveis de investigacao,

segundo o célculo de algumas medidas descritivas.

E relevante sublinhar, segundo os resultados da analise univariada, que as organizagdes
estudadas apresentam niveis de divulgacdo razoaveis, sendo este desempenho mais

acentuado no score social.

Em média, os conselhos de administracéo estudados, apresentam-se pouco diversificados no

que respeita a idade dos diretores que integram. Mais de 80% dos membros do 6rgdo de
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administracdo tém mais de 50 anos, o que revela uma pequena concentragéo de diretores

mais jovens.

Relativamente ao género, a representacdo feminina continua a ser minoritaria na gestéo de
topo. Os resultados manifestam ainda, uma proporcao inferior a 50% de membros néo
nacionais no 6rgao de administracdo. Por fim, cerca de 67% dos diretores, em média,

apresentam formacao académica nas areas das ciéncias empresariais.

Com recurso ao coeficiente de correlacdo de Pearson, a independéncia do conselho e a
dimensdo da organizagdo apresentam coeficientes mais robustos para com o score de

divulgacdo da responsabilidade social, em comparacao as restantes variaveis.

Contudo, no que se refere as restantes varidveis de controlo, os coeficientes de correlagdo

apurados entre estas e os pilares da responsabilidade social revelam-se baixos.

Os coeficientes de correlacdo entre a idade e os diferentes scores da responsabilidade social
revelam-se positivos, com significancia estatistica. Por sua vez, o género apenas permite
explicar as movimentag6es do score do governo das sociedades, social e total, apesar destes

ndo manifestarem valores razoavelmente fortes.

A relacdo entre a nacionalidade e a divulgacao da responsabilidade social gera coeficientes
de correlacdo positivos, estatisticamente significantes para os scores do governo das
sociedades, social e global. Por fim, a formacdo académica ndo permite determinar as

variacgdes dos niveis de relato da responsabilidade social.

Por altimo, para apurar se as variaveis exogenas tém influéncia no desempenho de relato da
responsabilidade social das organizacOes, € realizada a analise multivariada, através do

modelo de regressdo linear multipla.

Desta analise é possivel concluir que a idade dos diretores ndo tem impacto nos niveis de
responsabilidade social divulgados, tal como a area de formacdo académica dos mesmos,

numa andlise efetuada para a variavel dependente do score total.

Por seu turno, o género afeta positivamente os indicadores do governo societario divulgados,
mas tem um impacto negativo no relato dos itens de natureza ambiental. Os mesmos

resultados verificam-se no que respeita a variavel da nacionalidade.

Por fim, a formacdo académica ndo tém influéncia nos niveis de responsabilidade social

divulgados pelas organizagdes, numa perspetiva global.
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De seguida apresenta-se o Ultimo capitulo da presente dissertacdo, que atende a reflexdo das
principais conclusdes apuradas, a validacdo ou refutacdo das hipoteses e sub-hipoteses e dar
resposta as questdes de investigacdo. As limitagBes encontradas no decorrer do estudo e as

sugestdes de investigacdes futuras, sdo igualmente discutidas posteriormente.
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5. Conclusdes, Limitacdes e Perspetivas Futuras

No presente capitulo séo reforcadas as principais conclusfes obtidas no desenvolvimento da
investigacdo, as limitacGes encontradas no decorrer das diferentes fases e por fim algumas

propostas de investigacoes futuras.

5.1. Conclusodes

Conforme foi explicitado ao longo do presente trabalho a responsabilidade social e
consequentemente o seu desempenho sdo aspetos de elevada importancia no contexto

societario em que vivemos.

Esta importancia ndo advém apenas de aspetos sociais, mas também de aspetos de natureza
economica, facto pela qual este trabalho se revela relevante para o incremento da evidéncia

empirica existente.

Foi possivel verificar que o desempenho nas trés dimensdes tem vindo a crescer, em termos
médios, ao longo do periodo analisado, com especial énfase para o crescimento do

desempenho social alicercado numa alteracao dos valores que norteiam a sociedade atual.

Outros aspetos que podemos evidenciar prendem-se com o facto de, em média, as empresas
analisadas terem membros do conselho de administragdo com idade superior a cinquenta
anos e cuja formacdo na area das ciéncias empresarias tem vindo a ser cada vez maior, em
termos relativos. Também o peso das mulheres neste 6rgéo tem vindo a crescer ao longo do

periodo, assim como o peso relativo dos membros independentes.

A dimensdo do 6rgdo de administracdo e 0 peso dos membros ndo nacionais tem mantido

um comportamento constante ao longo do periodo analisado.

Por Gltimo, a dimensdo empresarial tem vindo a crescer ao longo do periodo e a rendibilidade
apresenta um crescimento até ao ano de 2019, seguida de uma quebra no ano de 2020,

retomando o crescimento em 2021.

Relativamente as empresas portuguesas, a analise bivariada permitiu evidenciar uma
associacdo positiva entre o desempenho do governo das sociedades e a nacionalidade,
independéncia e dimensdo do 6rgao de administracdo e uma associacdo negativa com a
rendibilidade.
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O desempenho social apresentou evidéncia empirica de uma associa¢do positiva com a
nacionalidade, dimensdo e independéncia e dimensdo do érgdo de administragdo e uma
associagdo negativa com a rendibilidade e a formacdo dos membros do conselho de

administracao.

O desempenho ambiental, por outro lado, ndo revelou qualquer relagdo estatisticamente

significante.

Por ltimo, o desempenho total evidenciou uma associac¢ao positiva entre a nacionalidade, a
dimensdo, a independéncia e dimensdo do 6rgdo de administracdo e uma associa¢do negativa

com a rendibilidade.

A mesma analise foi realizada para as organizacdes espanholas, que permite demonstrar uma
relacdo positiva entre o desempenho do governo societario e o género, nacionalidade e area

de formag&o académica dos membros do conselho de administracéo.

A dimensdo da organizagdo e a independéncia do conselho de administragdo também se
encontram positivamente associadas ao score do governo das sociedades. Por sua vez, a
dimensdo do 6rgdo de administracdo tem uma relacdo negativa com o desempenho deste

pilar.

Relativamente ao desempenho ambiental, este revela uma associagdo negativa com a

independéncia do conselho de administracéo.

A dimensdo do conselho de administracdo, segundo a analise bivariada desenvolvida, é a
Unica variavel que apresenta uma relacdo estatistica significante com o score social. Os
resultados determinam a existéncia de uma associacdo negativa entre a dimenséo do 6rgao

administrativo e o desempenho social das empresas espanholas.

O desempenho global da responsabilidade social estd positivamente relacionado com as
varidveis género, nacionalidade e formacdo académica, em oposicdo a uma associacao
negativa com a idade dos membros do conselho de administracdo. O score total revela ainda

uma correlacdo positiva com a dimensdo da empresa e a independéncia do conselho.

Os resultados apurados para as empresas constantes do indice francés CAC-40, demonstram
uma associacao positiva entre o desempenho do governo societario e o género, nacionalidade

e formacdo académica.
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A dimenséo da empresa e independéncia do conselho de administracdo revelam igualmente
uma relacdo positiva com o score em questdo. Por sua vez, a rendibilidade e a dimensdo do
6rgdo de administracdo apresentam uma relacdo negativa com o desempenho do governo

das sociedades.

O género, a nacionalidade e a formacao académica revelam uma relagdo positiva com o score
ambiental, ao passo que, a dimensdo da empresa demonstra uma associa¢do negativa com o

mesmo.

Relativamente ao desempenho social das organizac@es francesas, a varidvel do desempenho
social apresenta uma relacdo positiva com a idade, nacionalidade, dimensdo da empresa e
independéncia do conselho de administracdo. Porém uma associacao negativa é verificada

entre o score social e as variaveis rendibilidade e dimenséo do 6rgdo de administragéo.

O desempenho total é positivamente relacionado com a idade, nacionalidade e formacéo
académica dos membros do conselho de administragdo. A dimensdo da empresa e
independéncia do 6rgédo de gestdo de topo apresentam igualmente uma associacao positiva
com este score. A rendibilidade e a dimenséo do conselho de administracdo, por sua vez,

apresentam uma correlacdo negativa com o desempenho global da responsabilidade social.

Por fim, a analise bivariada do conjunto de dados referentes as empresas constantes do indice
BEL-20, permite determinar uma relacdo positiva entre o score do governo das sociedades

e as variaveis género, nacionalidade e independéncia do conselho de administragéo.

Por seu turno, a dimensdo da empresa e a dimensdo do Orgdo administrativo séo

negativamente associados ao desempenho do governo societario.

O desempenho ambiental apresenta uma relacdo positiva com a dimensdo da empresa € a
rendibilidade.

Relativamente ao score social, este encontra-se positivamente associado com a idade e

nacionalidade dos membros do conselho de administracéo.

A analise do desempenho global permite demonstrar que este esta positivamente relacionado
com as variaveis rendibilidade e independéncia do 6rgdo de administracdo das organizagdes

belgas.
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No que respeita a analise multivariada, desenvolvida com recurso a implementacdo do
modelo de regressao linear multipla, esta permite determinar como principais conclusdes, a
presenca de uma relacdo insignificante entre as varidveis idade, género, nacionalidade e

formacéo e a divulgacao global da responsabilidade social.

Contudo, efetuada uma analise segmentada pelas diversas dimensdes ESG, é possivel
demonstrar a obtencdo de resultados contraditorios a proposicdo anterior. Verifica-se a
existéncia de uma relagdo positiva, estatisticamente significante, entre as varidveis
demogréficas do geénero e da nacionalidade para com o relato do score do governo das
sociedades.

Por sua vez, no que respeita a divulgacdo de indicadores ambientais, os resultados permitem
determinar uma relacdo estatisticamente significante, porém negativa, entre o género e

nacionalidade dos membros do conselho e o score ambiental.

Por fim, relativamente ao relato de informacdes relacionadas com o pilar social, observa-se
a inexisténcia de relagdes estatisticamente significantes entre as variaveis independentes e o

desempenho do score social.

A variavel idade ndo exerce influéncia nos niveis de responsabilidade social divulgados

pelas organizagdes, ndo assumindo significancia estatistica nesta materia.

Contrariamente ao que era esperado, a faixa etaria dos diretores do conselho de
administracdo ndo tem impacto no relato da responsabilidade social, compativel com os

resultados apurados por Giannarakis (2014).

Por um lado, a presenca de membros mais jovens no conselho, com uma maior propenséo a
direcionarem 0 seu compromisso para as atuais exigéncias da sociedade e, cuja formacao
contemporanea Ihes oferece uma bagagem mais completa nas questfes da responsabilidade

social, ndo melhora o desempenho do relato desta.

Por outro, a integracdo de um orgao de administracdo maduro, com uma vasta experiéncia
na constante metamorfose do ambiente empresarial e de mercado, também ndo concede
beneficios na divulgacao da responsabilidade social. Posto isto, a primeira hipétese (H1) e

as respetivas hipoteses derivadas, sdo na sua integralidade refutadas.
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A andlise da segunda hipdtese permite validar parcialmente a proposi¢cdo que a mesma
assume. Neste sentido, € relevante discutir e comparar os resultados, consoante os diferentes

pilares da responsabilidade social.

A hipoétese derivada H2.1. é validada, em conformidade com os resultados de Lu e Wang
(2021), Khan et al. (2021), Pucheta-Martinez e Gallego-Alvarez (2019) e Osei (2019).

Os autores, entre outros, determinam que a participacdo de mulheres nos cargos
administrativos de topo, exerce uma influéncia positiva nos niveis de relato da
responsabilidade social. Porém, na presente investigacdo tal proposicdo ndo foi
completamente corroborada, sendo que tal conclus@o apenas se verificou na divulgacéo do

score do governo das sociedades.

Relativamente a subhipdtese H2.2. a mesma € refutada, ndo por existir uma relacdo
estatisticamente insignificante, mas, pelos resultados suportarem que 0 peso da
representacdo feminina nos conselhos de administracdo afeta, de forma negativa, os niveis

de divulgacédo do score ambiental.

Issa et al. (2022) e Muttakin et al. (2015), obtém os mesmos resultados, demonstrando a

existéncia de uma relacdo negativa entre o relato da responsabilidade social e o género.

Por fim, a subhipotese H2.3. ndo ¢ validada, sendo que os resultados apuram uma relagéo
ndo significante entre a representacdo das mulheres no conselho e o desempenho de

divulgacéo do score social.

Estes resultados sdo corroborados por Sun et al. (2022) e Farida (2020), que demonstram
que a inclusdo de mulheres no 6rgdo de administracdo ndo tem impacto nos niveis de

responsabilidade social divulgados pelas organizacdes.

A presenca de membros ndo nacionais no conselho de administracdo influencia
positivamente os niveis de divulgacdo de indicadores do governo das sociedades, em

oposi¢do a sua relacdo negativa com o score ambiental.

Neste sentido, ndo é possivel, com base nos resultados obtidos, validar por completo a
terceira hipétese de investigacdo (H3). No entanto, esta € parcialmente validada, de acordo

com o tratamento especifico efetuado para cada uma das hipoteses derivadas.
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Atendendo ao conteido das sub-hipéteses, é possivel validar a sub-hip6tese H3.1., sendo as
restantes (H3.2. e H3.3.) refutadas. Posto isto, a hipotese geral é parcialmente validada,
sendo que a condicdo apenas se cumpre quando se trata da divulgacdo de indicadores do
governo das sociedades.

A validacdo da subhipotese H3.1. encontra-se em conformidade com os resultados obtidos
por Issa et al. (2022), Purnomo e Rizki (2020), Khan et al. (2019) e Osei et al. (2019).

Os autores mencionados reforcam a existéncia de uma relacdo positiva, estatisticamente
significante, entre a presenca de membros ndo nacionais no conselho e os niveis de

divulgacéo da responsabilidade social.

Porém, os resultados apurados por Katmon et al. (2019) sustentam a ndo validacdo da
subhipotese H3.2., sendo que estes obtém, em semelhanca aos resultados para o score
ambiental, uma relacdo negativa entre a presenca de membros estrangeiros e o relato da

responsabilidade social.

No que respeita a subhipdtese H3.3, a mesma e refutada segundo a relacdo determinada,
estatisticamente insignificante, entre a nacionalidade e a divulgacéo de itens do score social.

Estes resultados estdo em linha com as conclusfes empiricas de Khan et al. (2021).

Os autores demonstram a existéncia de uma relacdo nao significante entre os niveis de

divulgacéo da responsabilidade social e a nacionalidade dos membros do conselho.

A formacdo académica, como variavel independente do estudo, ndo apresenta uma relagédo
estatisticamente significante com nenhuma das trés dimensdes ESG analisadas, pelo que,

consequentemente ndo afeta a globalidade dos niveis de responsabilidade social divulgados.

A obtencdo destes resultados ndo permite a validacdo da quarta hipdtese (H4), pelo que a
mesma é refutada. Estes resultados suportam o que a investigacao desenvolvida por Khan et

al. (2019) permitiu evidenciar.

Posto isto, as principais conclusfes que derivam da analise multivariada prendem-se com a
relacdo significante entre o género e a nacionalidade com os scores do governo das

sociedades e ambiental, positiva e negativa, respetivamente.

Neste sentido, demonstra-se que a inclusdo de um maior nimero de mulheres no érgéo de
administracdo influencia, de forma positiva, a informacdo do governo societario relatada

pelas empresas.
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Contrariamente, 0 peso da representacdo feminina tem um impacto negativo nos niveis de

divulgacdo dos itens ambientais. O mesmo se verifica para a varidvel da nacionalidade.

No que diz respeito as varidveis de controlo utilizadas no modelo de regresséo, a dimenséo
da organizagéo e a independéncia do conselho de administracdo tém uma influéncia positiva
nos niveis de divulgacdo da responsabilidade social, quer a nivel global, quer em relacdo aos
diferentes scores.

Um conselho de administragdo independente favorece o desempenho do relato da
responsabilidade social, como um todo, demonstrando uma relacdo positiva com todos 0s

scores.

Fahad e Rahman (2020) e Velte (2019) obtém resultados semelhantes, em desacordo, por
sua vez, com as conclusdes demonstradas por Onder e Baimurzin (2020). Estes ultimos
encontram a existéncia de uma relagdo negativa entre a independéncia do conselho e os

niveis de responsabilidade social divulgados pelas organizacdes.

A dimensdo da organizacdo também se apresenta como uma determinante dos niveis de
relato da responsabilidade social praticados pelas empresas. A relacdo estatistica

demonstrada é corroborada pelos resultados obtidos por Desai (2022) e Dias et al. (2017).

As restantes variaveis de controlo utilizadas no modelo de regressao, relacionadas com a
rendibilidade da organizacdo e a dimensdo do conselho de administracdo sdo afetam o

desempenho de relato da responsabilidade social.

O Quadro 5.1. exibido em seguida, apresenta o resumo do teste as hipoteses e,

respetivamente, as sub-hipéteses de investigacao.
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Quadro 5.1. Sintese do processo de validagdo das hipoteses e sub-hipoteses de investigacao.

Hipoteses de Investigagdo Resultados

H1: Existe uma relagdo positiva entre a diversidade etaria dos membros
do conselho de administracéo e o desempenho da responsabilidade social Nao validada
das organizagoes.
H1.1: Existe uma relagdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do . .

.. N X Né&o validada
conselho de administragdo e o desempenho do governo das sociedades.
H1.2: Existe uma relagdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do . .

.. N . o Né&o validada
conselho de administracio e o desempenho ambiental das organizagGes.
H1.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade etaria dos membros do . .

Né&o validada

conselho de administragéo e o desempenho social das organizacdes.

H2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos
membros do conselhno de administracdo e o0 desempenho da
responsabilidade social das organizac@es.

Parcialmente validada

H2.1: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros

. x . Validada
do conselho de administracdo e o desempenho do governo das sociedades.
H2.2: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros . .
L x . R Né&o validada
do conselho de administragéo eo desempenho ambiental das organizagdes.
H2.3: Existe uma relacdo positiva entre a diversidade de género dos membros . .
Né&o validada

do conselho de administragéo e o desempenho social das organizacdes.

H3: Existe uma relacdo positiva entre o peso relativo de membros nao
nacionais no conselho de administracdo e o desempenho da
responsabilidade social das organizacGes.

Parcialmente validada

H3.1: Existe uma relagdo positiva entre o peso relativo de membros nédo
nacionais no conselho de administracdo e o desempenho do governo das
sociedades.

Validada

H3.2: Existe uma relagdo positiva entre o peso relativo de membros néo
nacionais no conselho de administragdo e o desempenho ambiental das
organizacdes.

Nao validada

H3.3: Existe uma relagdo positiva entre o peso relativo de membros néo
nacionais no conselho de administracdio e o desempenho social das
organizacdes.

Nao validada

H4: Existe uma relacdo positiva entre a area de formacéo académica dos
membros do conselho de administragdo e o desempenho da
responsabilidade social das organizacdes.

Nao validada

H4.1: Existe uma relacdo positiva entre a &rea de formacéo académica dos
membros do conselho de administracdo e o desempenho do governo das
sociedades.

Nao validada

H4.2: Existe uma relacdo positiva entre a &rea de formacéo académica dos
membros do conselho de administracdo e o desempenho ambiental das
organizacdes.

Nao validada

H4.3: Existe uma relacdo positiva entre a &rea de formacdo académica dos
membros do conselho de administragdo e o desempenho social das
organizacdes.

Nao validada
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Posteriormente a apresentacdo das principais conclusdes da presente investigacdo e, a
consequente validacdo ou refutacdo das hipdteses definidas, é possivel na presente fase, dar
resposta as perguntas de investigacdo derivadas.

PD1: Existe uma relacéo entre a idade dos membros do conselho de administracéo e o

desempenho da responsabilidade social das organizagdes?

A literatura aceita, frequentemente, que a integracdo de membros mais jovens nos conselhos
de administracdo das organizacfes incentiva a execucao de niveis superiores de divulgacéo

de questdes relacionadas com a responsabilidade social.

A analise bivariada permitiu evidenciar uma relagdo positiva entre a idade dos membros do
conselho de administracdo e o desempenho da responsabilidade social contrariando deste

modo os resultados obtidos por diversos autores.

Porém, a analise multivariada efetuada para o conjunto dos dados da presente investigacao,
nomeadamente os resultados provenientes do modelo de regressdo implementado, apuram
uma relacdo estatisticamente insignificante entre a idade e o relato da responsabilidade

social.

PD2: Existe uma relacdo entre o género dos membros do conselho de administracéo e

0 desempenho da responsabilidade social das organizacdes?

O compromisso reconhecido pelas organizacdes no combate a desigualdade de género nos
cargos de topo, tem vindo a ser considerado de forte importancia pela comunidade cientifica.
O género apresenta-se como a variavel demogréafica mais estudada pelos autores na procura

por determinar os fatores que influenciam os niveis de relato sustentavel.

Através da andlise bivariada foi possivel encontrar evidéncia empirica de uma associacdo
positiva entre a diversidade de género e o desempenho do governo das sociedades, o

desempenho social e o desempenho total.

Face ao exposto constata-se que um maior peso do numero de mulheres no conselho de
administracdo se encontra positivamente associado a um maior desempenho nas dimensées

acima referidas.

Em resumo, a proporcdo de mulheres representadas no 6rgao de administracdo das empresas
analisadas, tem uma relagdo positiva com o score do governo das sociedades, em oposi¢ao

a existéncia de uma relacdo negativa para com o score ambiental. O relato de itens
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relacionados com a dimensao social ndo é influenciado pelo fator género, sendo determinada

uma relacdo insignificante. Isto segundo os resultados da anélise multivariada.

PD3: Existe uma relagdo entre a nacionalidade dos membros do conselho de
administracéo e o desempenho da responsabilidade social das organizacgdes?

Tendo em consideracdo as disposi¢oes efetuadas no capitulo da exposicao do estado da arte,
a inclusdo de membros estrangeiros no seio da gestdo de topo das organizagdes é benéfica a
presenca de uma diversidade de comportamentos culturais. A diversidade de pensamentos,
condutas, ideais, pode ser vantajosa no desempenho das questdes de desenvolvimento

sustentavel.

De acordo com os resultados apurados na presente investigacao, a nacionalidade apresenta
uma relagéo positiva estatisticamente significante com todas as dimensdes do desempenho

com excec¢do da dimensdo ambiental.

Porém, segundo os resultados do modelo de regressdo a nacionalidade influencia
positivamente o desempenho do score do governo societario e tem um impacto negativo na

dimensdo ambiental.

PD4: Existe uma relacéo entre a area de formacao académica dos membros do conselho

de administracdo e o desempenho da responsabilidade social das organizac6es?

Em conformidade com os resultados obtidos no decorrer do desenvolvimento da analise
bivariada e multivariada, demonstra-se que a area de formacdo académica dos membros do
Orgdo de administracdo, ndo demonstra uma associacao estatisticamente significante com o

desempenho relacionado com a responsabilidade social.

Relativamente a pergunta de investigacdo formulada - Existe uma relacdo entre a
diversidade no conselho de administracdo e o desempenho da responsabilidade social

das organizacdes? — devem ser destacados o0s aspetos que seguidamente se referem.

As organizacfes, nas suas praticas de relato, nem sempre optam por divulgar niveis
proporcionais dos diferentes scores ESG. Através da andlise descritiva dos dados foi possivel
atestar essa mesma asser¢do. As organizagdes, por vezes, apresentam discrepancias entre as
informacdes que escolheram relatar as partes interessadas relativamente a responsabilidade
social. Isto é, empresas que relatem niveis consideravelmente robustos de itens do governo

societario nao divulgam, categoricamente, 0s mesmos niveis para 0s outros pilares.
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Neste sentido, é importante a analise individual da influéncia destas caracteristicas

demograficas, para cada grupo de dados intrinsecos as dimensdes da responsabilidade social.

Relativamente ao desempenho total e do governo das sociedades todas as variaveis (idade,
género, nacionalidade, dimensdo, rendibilidade e independéncia do conselho de
administracdo) demonstraram possuir significancia estatistica com excecao da formacéo dos
membros do conselho de administracdo e dimensdo desse mesmo 6rgdo. De todas aquelas
que apresentaram uma associacdo estatisticamente significativa apenas a rendibilidade

apresenta uma associacao negativa.

Relativamente ao desempenho social, somente as variaveis formagdo e rendibilidade
demonstraram ndo possuir significancia estatistica. As restantes variaveis (idade, género,
nacionalidade, dimensdo, independéncia e dimensdo do conselho de administracdo)

apresentam uma associacao positiva e estatisticamente significativa.

Por ultimo, relativamente ao desempenho ambiental somente as variaveis idade, dimenséo e
independéncia e dimensdo do conselho de administracdo demonstraram possuir significancia

estatistica para uma associacao positiva.

Relativamente a analise multivariada, o modelo global demonstrou uma moderada
capacidade explicativa, medida atraves do coeficiente de determinacéo ajustado, sendo que
todas as variaveis propostas apresentaram um beta positivo com excecdo da diversidade

género e da dimensdo do conselho de administracao.

Com este trabalho foi possivel trazer nova evidéncia empirica acerca dos fatores que
determinam o desempenho relacionado com a responsabilidade social contribuindo assim

para a evidéncia empirica existente relativamente a diversos paises do continente europeu.

Os resultados permitem ainda fornecer aos profissionais evidéncia de quais as variaveis que
podem ser geradoras de um maior desempenho relacionado com estes temas e deste modo

aborda-los de forma estratégica e potenciar o seu efeito.

5.2. Limitag¢des do Estudo

Uma das limitacdes decorrentes da investigacdo desenvolvida, prende-se com os dados
secundarios recolhidos para a adequada conducéo do estudo empirico, que possibilitam dar

resposta as perguntas de investigacdo e cumprimento dos objetivos definidos.
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Agquando da descri¢do da estrutura metodoldgica adotada na presente dissertacao, isto &, nas
consideracOes expostas no capitulo 3, nomeadamente o contetido da seccao 3.5., é referida a
base de dados utilizada na extracdo dos dados necessarios.

Com o devido recurso aos dados disponibilizados pela Eikon Thomson Reuters, é possivel a
recolha dos dados indispensaveis a concretizacdo dos objetivos delineados para o estudo. Os
dados relativos a responsabilidade social das organizacdes, que caracteriza a variavel
dependente do estudo, sdo divididos em trés pilares distintos que representam os indicadores
ESG. Porém, é possivel detetar a auséncia de atribuicdo dos scores ambiental, social e do
governo das sociedades para determinadas empresas que integram a amostra da investigacao.

E de referir a verificagdo de dois casos distintos, cuja diferenca é suficiente para justificar a
divergéncia de tratamentos para cada caso singular. Nos cenarios em que se observa a
caréncia dos scores da responsabilidade social em menos do que 3 anos, é calculada, para os
anos em falta, a média da quantificacdo atribuida a um determinado pilar da responsabilidade
social dos anos cuja informagé&o é fornecida. Porém, nas situagdes em que se verifique a falta
de informacdo para mais de 2 anos, a empresa é excluida do ambito da presente investigacéo,
sendo que, as organizacOes descartadas sdo indicadas na seccdo 3.4., na definicdo da

amostra.

Ainda no que respeita a recolha dos dados, agora relativamente as variaveis independentes,
surgem algumas dificuldades na procura pelas informacgdes necessarias a mensuracéo da
variavel da idade. Face ao confronto com estas adversidades, é determinado, nos casos em
que se verifique a impossibilidade de recolher a idade dos membros dos conselhos de

administracao, que a mesma seja calculada através da informacdo académica dos diretores.

Neste sentido, a necessidade de determinar a idade dos membros do 6rgédo de administracao
com recurso aos dados cronologicos da formacdo académica, quando tal informacdo exata

ndo é disponibilizada pela empresa, € considerada como limitacdo da presente investigacao.

Na mensuracado da variavel independente relacionada com a nacionalidade, surgiram alguns
casos, pouco recorrentes, em que os diretores apresentam dupla nacionalidade. Quando tal
cendrio se sucedeu, aceita-se, para efeitos de caracterizar se determinado membro é nacional

ou ndo nacional, o pais em que 0 mesmo frequentou as suas habilitacbes académicas.
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5.3. Perspetivas Futuras

No desenvolvimento de investigagdes futuras no universo das determinantes da divulgacao
da responsabilidade social, podera ser interessante introduzir algumas modificac@es ao nivel
dos pressupostos assumidos na presente dissertacao.

O mesmo estudo podera ser concretizado para uma amostra mais ampla, que abranja
porventura paises de diferentes continentes, de modo a possibilitar a comparacdo dos
resultados e estabelecer potenciais relacdes de causalidade com as caracteristicas destes.

A representacdo anterior pode ser aplicada para um periodo de investigacdo mais vasto, que
podera englobar determinados intervalos de tempo com particularidades intrinsecas aos
mesmaos. O alargamento do periodo temporal analisado poderia permitir analisar tendéncias
na relacdo entre as variaveis e simultaneamente verificar se determinados eventos com a

crise financeira ou a pandemia tiveram algum tipo de impacto.

A analise dos dados poderia ainda ser efetuada segundo o setor de atividade das diferentes
organizac0es estudadas, procurando, neste sentido, a obtencédo de resultados que refletissem

determinados comportamentos das variaveis, dentro das diferentes industrias.

Com a integracdo de um numero significativamente superior de paises na amostra, seria
relevante introduzir outras variaveis demograficas, como a etnia dos membros do conselho
de administracdo, sendo que, observa-se a existéncia de paises altamente inclusivos de

diversos grupos étnicos.

146



Referéncias Bibliografica

Abdullah, S. N., & Ismail, K. N. I. K. (2013). Gender, Ethnic and Age Diversity of the
Boards of Large Malaysian Firms and Performance. Jurnal Pengurusan, 38, 27-40.

Agudelo, M. A. L., J6hannsddttir, L., & Davidsdottir, B. (2019). A literature review of the
history and evolution of corporate social responsibility. International Journal of
Corporate Social Responsibility, 4(1), 1-23.

Akhtaruddin, M. & Rouf, M. A. (2012). Corporate governance, cultural factors and
voluntary disclosure: Evidence from selected companies in Bangladesh. Corporate
Board: Role, Duties & Composition, 8(1), 48-61.

Alkayed, H., & Omar, B. F. (2022). Determinants of the extent and quality of corporate
social responsibility disclosure in the industrial and services sectors: the case of
Jordan. Journal of Financial Reporting and Accounting.

Allen, M. W., & Craig, C. A. (2016). Rethinking corporate social responsibility in the age
of climate change: a communication perspective. International Journal of Corporate
Social Responsibility, 1(1), 1-11.

Al-Shaer, H. (2020). Sustainability reporting quality and post-audit financial reporting
quality: Empirical evidence from the UK. Business Strategy and the Environment,
29(6), 2355-2373.

Afonso, A., Nunes, C. (2019). Probabilidades e Estatistica. Aplicagdes e Solucdes em SPSS.
Versao revista e aumentada. Evora: Universidade de Evora. ISBN: 978-972-778-
123-2

Areneke, G., & Tunyi, A. A. (2022). Chairperson and CEO foreignness and CG quality of
emerging markets MNCs: Moderating role of international board interlocks.
International Journal of Finance & Economics, 27(3), 3071-3092.

Baalouch, F., Ayadi, S. D., & Hussainey, K. (2019). A study of the determinants of
environmental disclosure quality: evidence from French listed companies. Journal of
Management and Governance, 23(2), 939-971.

Baden, D. (2016). A reconstruction of Carroll’s pyramid of corporate social responsibility
for the 21% century. International Journal of Corporate Social Responsibility, 1(8), 1-
15.

Baier, P., Berninger, M., & Kiesel, F. (2020). Environmental, social and governance
reporting in annual reports: A textual analysis. Financial Markets, Institutions &
Instruments, 29(3), 93-118.

Balon, V., Kottala, S. Y., & Reddy, K. S. (2022). Mandatory corporate social responsibility
and firm performance in emerging economies: An institution-based view. Sustainable
Technology and Entrepreneurship, 1(3), 1-9.

Banno, M., Filippi, E., & Trento, S. (2021). Women in top echelon positions and their effects
on sustainability: a review, synthesis and future research agenda. Journal of
Management and Governance, 1-71.

Barros, C. P., Boubaker, S., & Hamrouni, A. (2013). Corporate Governance and Voluntary
Disclosure In France. The Journal of Applied Business Research, 29(2), 561-578.

147



Bear, S., Rahman, N., & Post, C. (2010). The Impact of Board Diversity and Gender
Composition on Corporate Social Responsibility and Firm Reputation. Journal of
Business Ethics, 97(2), 207-221.

Beji, R., Yousfi, O., Loukil, N., & Omri, A. (2021). Board Diversity and Corporate Social
Responsibility: Empirical Evidence from France. Journal of Business Ethics, 173(6),
133-155.

Bochkay, K., Hales, J., & Serafeim, G. (2021). Disclosure standards and communication
norms: Evidence of voluntary disclosure standards as a coordinating device for capital
markets. (research paper No. 3928979). University of Miami Business School.

Boutchkova, M., Gonzalez, A., Main, B. G. M., & Sila, V. (2021). Gender diversity and the
spillover effects of women on boards. Corporate Governance: An International
Review, 29(1), 2-21.

Brahma, S., Nwafor, C., & Boateng, A. (2021). Board gender diversity and firm
performance: The UK evidence. International Journal of Finance & Economics,
26(4), 5704-5719.

Briano-Turrent, G. C. (2022). Female representation on boards and corporate ethical
behavior in Latin American companies. Corporate Governance: An International
Review, 30(1), 80-95.

Buallay, A., Hamdan, R., Barone, E., & Hamdan, A. (2022). Increasing female participation
on boards: Effects on sustainability reporting. International Journal of Finance &
Economics, 27(1), 111-124.

Bukair, A. A., & Rahman, A. A. (2015). The Effect of the Board of Directors’ Characteristics
on Corporate Social Responsibility Disclosure by Islamic Banks. Journal of
Management Research, 7(2), 506-5109.

Bush, S. S., & Zetterberg, P. (2021). Gender Quotas and International Reputation. American
Journal of Political Science, 65(2), 326-341.

Caputo, F., Pizzi, S., Ligorio, L., & Leopizzi, R. (2021). Enhancing environmental
information transparency through corporate social responsibility reporting regulation.
Business Strategy and the Environment, 30(8), 3470-3484.

Carroll, A. B. (1991). The Pyramid of Corporate Social Responsibility: Toward the Moral
Management of Organizational Stakeholders. Business Horizons, 34(4), 39-48.

Carroll, A. B. (1999). Corporate Social Responsibility: Evolution of a Definitional
Construct. Business & Society, 38(3), 268-295.

Carroll, A. B. (2008). A History of Corporate Social Responsibility: Concepts and Practices.
In A. Crane, A. McWilliams, D. Matten, J. Moon, & D. S. Siegel (Eds.) The Oxford
Handbook of Corporate Social Responsibility (pp. 19-46). Nova lorque: Oxford
University Press.

Carter, D. A., D’Souza, F., Simkins, B. J., & Simpson W. G. (2010). The Gender and Ethnic
Diversity of US Boards and Board Committees and Firm Financial Performance.
Corporate Governance: An International Review, 18(5), 396-414.

Chatzopoulou, E., & Kiewiet, A. (2021). Millennials’ evaluation of corporate social
responsibility: The wants and needs of the largest and most ethical generation. Journal
of Consumer Behavior: An International Research Review, 20(3), 521-534.

148



Chen, X., Sial, M. S., Tran, D. K., Alhaddad, W., Hwang, J., & Thu, P. A. (2020). Are
Socially Responsible Companies Really Ethical? The Moderating Role of State-
Owned Enterprises: Evidence from China. Sustainability, 12(7), 1-19.

Choudhury, B. (2015). Gender Diversity on Boards: Beyond Quotas. European Business
Law Review, 26(1), 229-243.

Christensen, H. B., Hail, L., & Leuz, C. (2021). Mandatory CSR and sustainability reporting:
economic analysis and literature review. Review of Accounting Studies, 26(3), 1176-
1248.

Cimini, R. (2022). The effect of female presence on corporate boards of directors on the
value relevance of accounting amounts: empirical evidence from the European Union.
Journal of International Financial Management & Accounting, 33(1), 134-153.

Cohen, J., Holder-Webb, L., Nath, L., & Wood, D. (2012). Corporate Reporting of Non-
Financial Leading Indicators of Economic Performance and Sustainability. Accounting
Horizons, 26(1), 65-90.

Darmadi, S. (2011). Board diversity and firm performance: the Indonesian evidence.
Corporate Ownership and Control Journal, 8(1), 1-38.

Darnall, N., Ji, H., lwata, K., & Arimura, T. H. (2022). Do ESG reporting guidelines and
verifications enhance firms’ information disclosure? Corporate Social Responsibility
and Environmental Management, 29(5), 1214-1230.

Dawkins, C. E., & Fraas, J. W. (2011). Erratum to: Beyond Acclamations and Excuses:
Environmental Performance, Voluntary Environmental Disclosure and the Role of
Visibility. Journal of Business Ethics, 99(3), 383-397.

Desai, R. (2022). Determinants of corporate carbon disclosure: A step towards sustainability
reporting. Borsa Istanbul Review, 22(5), 886-896.

Dias, A., Rodrigues, L. L., & Craig, R. (2017). Corporate Governance Effects on Social
Responsibility Disclosures. Australasian Accounting, Business and Finance Journal,
11(2), 3-22.

Dienes, D., & Velte, P. (2016). The Impact of Supervisory Board Composition on CSR
Reporting. Evidence from the German Two-Tier System. Sustainability, 8(1), 1-20.

Dilling, P. F. A., & Caykoylu, S. (2019). Determinants of Companies that Disclose High-
Quality Integrated Reports. Sustainability, 11(13), 1-31.

Comisséo Europeia (2014). Diretiva 2014/95/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
22 de outubro de 2014. Bruxelas: Comissdo Europeia.

Dyduch, J., Krasodomska, J. (2017). Determinants of Corporate Social Responsibility
Disclosure: An Empirical Study of Polish Listed Companies. Sustainability, 9(11), 1-
24.

Exposito, A., Sanchis-Llopis, A., & Sanchis-Llopis, J. A. (2021). CEO gender and SMEs
innovativeness: evidence for Spanish businesses. International Entrepreneurship and
Management Journal, 1-38.

Ezeani, E., Kwabi, F., Salem, R., Usman, M., Algatamin, R. M. H., & Kostov, P. (2022).
Corporate board and dynamics of capital structure: Evidence from UK, France and
Germany. International Journal of Finance & Economics, 1-18.

149



Fahad, P., & Rahman, P. M. (2020). Impact of corporate governance on CSR disclosure.
International Journal of Disclosure and Governance, 17(2), 155-167.

Farida, D. N. (2020). The influence of gender diversity, nationality, and education of the
board of directors on CSR in Indonesia Sharia Banking. Jurnal Ekonomi dan
Keuangan Syariah, 4(2), 260-275.

Fernando, S., & Lawrence, S. (2014). A theoretical framework for CSR practices:
Integrating legitimacy theory, stakeholder theory and institutional theory. The Journal
of Theoretical Accounting, 10(1), 149-178.

Frooman, J., & Murrell, A. J. (2005). Stakeholder Influence Strategies: The Roles of
Structural and Demographic Determinants. Business & Society, 44(1), 3-31.

Gallego-Alvarez, 1., & Pucheta-Martinez, M. C. (2022). Sustainable development through
the effect of board diversity and CEO duality on corporate risk: Does the state-owned
enterprises matter? Sustainable Development, 1-15.

Gamerschlag, R., Moller, K., & Verbeeten, F. (2011). Determinants of voluntary CSR
disclosure: empirical evidence from Germany. Review of Managerial Science, 5(2),
233-262.

Garcia-Sanchez, 1. M., Hussain, N., Aibar-Guzmén, C., & Aibar-Guzméan, B. (2022).
Assurance of corporate social responsibility reports: Does it reduce decoupling
practices? Business Ethics, the Environment & Responsibility, 31(1), 118-138.

Garcia-Sanchez, 1. M., Hussain, N., Khan, S. A., & Martinez-Ferrero, J. (2022). Assurance
of corporate social responsibility reports: Examining the role of internal and external
corporate governance mechanisms. Corporate Social Responsibility and
Environmental Management, 29(1), 89-106.

Garcia-Sanchez, 1. M., Minutiello, V., & Tettamanzi, P. (2022). Gender disclosure: The
impact of peer behavior and the firm’s equality policies. Corporate Social
Responsibility and Environmental Management, 29(2), 385-405.

Gerged, A. M., Beddewela, E., & Cowton, C. J. (2021). Is corporate environmental
disclosure associated with firm value? A multicountry study of Gulf Cooperation
Council firms. Business Strategy and the Environment, 30(1), 185-203.

Gerner, M. (2019). Assessing and managing sustainability in international perspective:

corporate sustainability across cultures — towards a strategic framework
implementation approach. International Journal of Corporate Social Responsibility,
4(5), 1-34.

Giannarakis, G. (2014a). The determinants influencing the extent of CSR disclosure.
International Journal of Law and Management, 56(5), 393-416.

Giannarakis, G. (2014b). Corporate governance and financial characteristic effects on the
extent of corporate social responsibility disclosure. Social Responsibility Journal,
10(4), 569-590.

Gounopoulos, D., Loukopoulos, G., & Loukopoulos, P. (2021). CEO education and the
ability to raise capital. Corporate Governance: An International Review, 29(1), 67-99.

Graafland, J., & Noorderhaven, N. (2020). Technological Competition, Innovation Motive
and Corporate Social Responsibility: Evidence from Top Managers of European
SMEs. De Economist, 168(3), 1-22.

150



Greenwood, M. J., & Tao, L. (2021). Regulatory monitoring and university financial
reporting quality: Agency and resource dependency perspectives. Financial
Accountability & Management, 37(2), 163-183.

Grewal, J., & Serafeim, G. (2020). Research on Corporate Sustainability: Review and
Directions for Future Research. Foundations and Trends in Accounting, 14(2), 73-127.

Habbash, M. (2016). Corporate governance and corporate social responsibility disclosure:
Evidence from Saudi Arabia. Journal of Economic and Social Development, 3(1), 87-
103.

Habek, P., & Wolniak, R. (2016). Assessing the quality of corporate social responsibility
reports: the case of reporting practices in selected European Union member states.
Quality & Quantity, 50(1), 399-420.

Hafsi, T., & Turgut, G. (2013). Boardroom Diversity and its Effect on Social Performance:
Conceptualization and Empirical Evidence. Journal of Business Ethics, 112(3), 463-
479.

Hamidu, A. A., Haron, H. M., & Amran, A. (2015). Corporate Social Responsibility: A
Review on Definitions, Core Characteristics and Theoretical Perspectives.
Mediterranean Journal of Social Sciences, 6(4), 83-95.

Han, J., Kim, H. J., & Yu, J. (2016). Empirical study on relationship between corporate
social responsibility and financial performance in Korea. Asian Journal of
Sustainability and Social Responsibility, 1(1), 61-76.

Handajani, L., Subroto, B., Sutrisno, T., & Saraswati, E. (2014). Does Board Diversity
Matter on Corporate Social Disclosure? An Indonesia Evidence. Journal of Economics
and Sustainable Development, 5(9), 2222-2855.

Haque, F., & Ntim, C. G. (2022). Do corporate sustainability initiatives improve corporate
carbon performance? Evidence from European firms. Business Strategy and the
Environment, 31(7), 3318-3334.

Heslin, P. A., & Ochoa, J. D. (2008). Understanding and developing strategic corporate
social responsibility. Organizational Dynamics, 37(2), 125-144.

Hillman, A. J., Withers, M. C., & Collins, B. J. (2009). Resource Dependence Theory: A
Review. Journal of Management, 35(6), 1404-1427.

Hoang, T. C., Abeysekera, I., & Ma, S. (2018). Board diversity and corporate social
disclosure: Evidence from Vietnam. Journal of Business Ethics, 151(3), 833-852.

Horrigan, B. (2007). 21% Century Corporate Social Responsibility Trends — An Emerging
Comparative Body of Law and Regulation on Corporate Responsibility, Governance,
and Sustainability. Macquarie Journal of Business Law, 4(5), 85-122.

Hummel, K., & Schlick, C. (2016). The relationship between sustainability performance and
sustainability disclosure — Reconciling voluntary disclosure theory and legitimacy
theory. Journal of Accounting and Public Policy, 35(5), 455-476.

Hyun, E., Yang, D., Jung, H., & Hong, K. (2016). Women on Boards and Corporate Social
Responsibility. Sustainability, 8(4), 1-26.

Islam, R., French, E., & Ali, M. (2022). Evaluating board diversity and its importance in the
environmental and social performance of organizations. Corporate Social
Responsibility and Environmental Management, 29(5), 1134-1145.

151



Issa, A., & Fang, H. X. (2019). The impact of board gender diversity on corporate social
responsibility in the Arab Gulf states. Gender in Management: An International
Journal, 34(7), 577-605.

Issa, A., Zaid, M. A. A., Hanaysha, J. R., & Gull, A. A. (2022). An examination of board
diversity and corporate social responsibility disclosure: evidence from banking sector
in the Arabian Gulf countries. International Journal of Accounting & Information
Management, 30(1), 22-46.

Jiang, L., Cherian, J., Sial, M. S., Wan, P., Filipe, J. A., Mata, M. N., & Chen, X. (2020).
The moderating role of CSR in board gender diversity and firm financial performance:
empirical evidence from an emerging economy. Economic Research-Ekonomska
Istrazivanja, 1-20.

Kahreh, M. S., Babania, A., Tive, M., & Mirmehdi, S. M. (2014). An Examination to Effects
of Gender Differences on the Corporate Social Responsibility (CSR). Procedia- Social
and Behavioral Sciences, 109(8), 664-668.

Kanakriyah, R. (2016). Voluntary Disclosure and Its Effect on the Quality of Accounting
Information According to Users’ Perspective in Jordan. American Journal of Business,
Economics and Management, 4(6), 134-146.

Katmon, N., Mohamad, Z. Z., Norwani, N. M., & Farooque, O. A. (2019). Comprehensive
Board Diversity and Quality of Corporate Social Responsibility Disclosure: Evidence
from an Emerging Market. Journal of Business Ethics, 157(4), 447-481.

Khan, H. Z. (2010). The effect of corporate governance elements on corporate social
responsibility (CSR) reporting: Empirical evidence from private commercial banks of
Bangladesh. International Journal of Law and Management, 52(2), 82-1009.

Khan, S. J., Kaur, P., Jabeen, F., & Dhir, A. (2021). Green process innovation: Where we
are and where we are going. Business Strategy and the Environment, 30(7), 3273-3296.

Khan, I., Khan, I., & Afridi, M. A. (2021). Does Board Diversity Matter for the Quality of
CSR Disclosure? Evidence from the Financial Sector of Pakistan. Revista Brasileira
de Gestéo de Negaocios, 23(1), 104-126.

Khan, 1., Khan, I., & Senturk, I. (2019). Board diversity and quality of CSR disclosure:
evidence from Pakistan. Corporate Governance, 19(6), 1187-1203.

Khan, M., Serafeim, G., & Yoon, A. (2016). Corporate Sustainability: First Evidence on
Materiality. The Accounting Review, 91(6), 1697-1724.

Khatib, S. F. A., Abdullah, D. F., Elamer, A. A., & Abueid, R. (2021). Nudging toward
diversity in the boardroom: A systematic literature review of board diversity of
financial institutions. Business Strategy and the Environment, 30(2), 985-1002.

Kim, D., & Starks, L. T. (2016). Gender Diversity on Corporate Boards: Do Women
Contribute Unique Skills? American Economic Review: Papers & Proceedings,
106(5), 267-271.

Kipngetich, T. J. (2020). Ownership Concentration, Board Education Diversity, and
Environmental Accounting Disclosure in Kenyan Listed Firms. Moderation Approach.
Journal of Wellbeing Management and Applied Psychology, 3(1), 1-10.

Kipngetich, T. J., Bonuke, R., & Tenai, J. (2019). Does Board Education Diversity affect
Environmental Accounting Disclosure? Evidence from Listed Firms in Kenya.
Journal of Management, 2(6), 17-29.

152



Kostetckaia, M., & Hametner, M. (2022). How Sustainable Development Goals
interlinkages influence European Union countries’ progress towards the 2030 Agenda.
Sustainable Management, 30(5), 916-926.

Krippendorff, K. (2004). Content Analysis: An Introduction to Its Methodology. (2"
edition). California: SAGE Publications.

Kyaw, K., Treepongkaruna, S., & Jiraporn, P. (2022). Board gender diversity and
environmental emissions. Business Strategy and the Environment, 31(7), 2871-2881.

Leszczynska, M. (2018). Mandatory Quotas for Women on Boards of Directors in the
European Union: Harmful to or Good for Company Performance? European Business
Organization Law Review, 19(1), 35-61.

Li, Z., Xu, S., Chapple, E., & Jia, J. (2019, January). Corporate Social Responsibility, Board
Structure, and Gender Diversity: Evidence from Australia. Paper presented at the
Financial Markets and Corporate Governance Conference, Sydney, Australia.

Lopatta, K., Kaspereit, T., Tideman, S. A., & Rudolf, A. R. (2022). The moderating role of
CEO sustainability reporting style in the relationship between sustainability
performance, sustainability reporting, and cost of equity. Journal of Business
Economics, 92(2), 429-465.

Lu, J., & Wang, J. (2021). Corporate governance, law, culture, environmental performance
and CSR disclosure: A global perspective. Journal of International Financial Markets,
Institutions & Money, 70(3), 1-20.

Majeed, S., Aziz, T., & Saleem, S. (2015). The Effect of Corporate Governance Elements
on Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure: An Empirical Evidence from
Listed Companies at KSE Pakistan. International Journal of Financial Studies, 3(4),
530-556.

Manyaga, F., & Ammar, T. (2020). Linking firm performance with board diversity: A
literature review. Bussecon Review of Finance & Banking, 2(1), 10-18.

Marchini, P. L., Tibiletti, V., Mazza, T., & Gabrielli, G. (2022). Gender quotas and the
environment: Environmental performance and enforcement. Corporate Social
Responsibility and Environmental Management, 29(1), 256-272.

Mariappanadar, S., Maurer, 1., Kramar, R., & Muller-Camen, M. (2022). Is it a sententious
claim? An examination of the quality of occupational health, safety and well-being
disclosures in global reporting initiative reports across industries and countries.
International Business Review, 31(2), 1-12.

Martin, C. J. G., & Herrero, B. (2018). Board of directors: composition and effects on the
performance of the firm. Economic Research-Ekonomska Istrazivanja, 31(1), 1015-
1041.

Martinez, M. C. V., Rambaud, S. C., & Oller, I. M. P. (2019). Gender policies on board of
directors and sustainable development. Corporate Social Responsibility and
Environmental Management, 26(6), 1539-1553.

Maury, B. (2022). Strategic CSR and firm performance: The role of prospector and growth
strategies. Journal of Economics and Business, 118(6), 1-16.

Menichini, T., & Rosati, F. (2014) A fuzzy approach to improve CSR reporting: an
application to the Global Reporting Initiative indicators. Procedia- Social and
Behavioral Sciences, 109, 355-359.

153



Michaels, A., & Gruning, M. (2018). The impact of corporate identity on corporate social
responsibility disclosure. International Journal of Corporate Social Responsibility,
3(3), 1-13.

Michelon, G., Pilonato, S., & Ricceri, F. (2015). CSR reporting practices and the quality of
disclosure: An empirical analysis. Critical Perspectives on Accounting, 33(1), 59-78.

Miniaoui, Z., Chibani, F., & Hussainey, K. (2022). Corporate Governance and CSR
Disclosure: International Evidence for the Period 2006-2016. Journal of Risk and
Financial Management, 15(9), 1-22.

Mohammad, W. M. W., & Wasiuzzaman, S. (2021). Environmental, Social and Governance
(ESG) disclosure, competitive advantage and performance of firms in Malaysia.
Cleaner Environmental Systems, 2(2), 1-11.

Mukherjee, T., & Sen, S. S. (2022). Impact of CEO attributes on corporate reputation,
financial performance, and corporate sustainable growth: evidence from India.
Financial Innovation, 8(40), 1-50.

Muttakin, M. B., Khan, A., & Subramaniam, N. (2015). Firm characteristics, board diversity
and corporate social responsibility: Evidence from Bangladesh. Pacific Accounting
Review, 27(3), 353-372.

Nadeem, M. (2019). Does board gender diversity influence voluntary disclosure of
intellectual capital in initial public offering prospectuses? Corporate Governance An
International Review, 28(3), 100-118.

Naseem, M., Riaz, S., Rehman, R. U., lkram, A., & Malik, F. (2017). Impact of Board
Characteristics on Corporate Social Responsibility Disclosure. The Journal of Applied
Business Research, 33(4), 801-810.

Navaretti, G. B., Castellani, D., & Pieri, F. (2022). CEO age, shareholder monitoring, and
the organic growth of European firms. Small Business Economics, 59(1), 361-382.

Nazari, J. A., Hrazdil, K., & Mahmoudian, F. (2017). Assessing social and environmental
performance through narrative complexity in CSR reports. Journal of Contemporary
Accounting and Economics, 13(2), 166-178.

Neter, J., Wasserman, W., & Kutner, M. H. (1983). Applied Linear Regression Models
(1%'ed.). USA: Richard D. Irwin, Inc.

Nguyen, N. T. T., Nguyen, N. P., & Hoai, T. T. (2021). Ethical leadership, corporate social
responsibility, firm reputation, and firm performance: A serial mediation model.
Heliyon, 7(4), 1-9.

Nguyen, T. L. H., Tran, N. M., & Vu, M. C. (2021). The influence of board characteristics
and state holding on corporate social responsibility disclosure, evidence from
Vietnamise listed firms. Business: Theory and Practice, 22(1), 190-201.

Nour, A. I., Sharabati, A. A.,, & Hammad, K. M. (2020). Corporate Governance and
Corporate Social Responsibility Disclosure. International Journal of Sustainable
Entrepreneurship and Corporate Social Responsibility, 5(1), 20-41.

Nwude, E. C., & Nwude, C. A. (2021). Board Structure and Corporate Social Responsibility:
Evidence from Developing Economy. SAGE Open, 11(1), 1-12.

Onder, S., & Baimurzin, R. (2020). Effect of Corporate Governance on Sustainability
Disclosures: Evidence from Turkey. Indonesian Journal of Sustainability Accounting
and Management, 4(1), 93-102.

154



Osei, A. A, Yusheng, K., Caesar, E. A., Kissiwaa, A. T., & Shaibu, A. (2019). Impact of
Board Characteristics on Corporate Social Responsibility Disclosure in Ghana.
International Journal of Sciences: Basic and Applied Research, 46(1), 104-116.

Pasko, O., Chen, F., Proskurina, N., Mao, R., Gryn, V., & Pushkar, I. (2021). Are corporate
social responsibility active firms less involved in earnings management? Empirical
evidence from China. Business: Theory and Practice, 22(2), 504-516.

Pefia-Martel, D., Pérez-Alemén, J., & Santana-Martin, D. J. (2022). Media visibility and
board gender diversity. Business Ethics, the Environment & Responsibility, 31(1), 192-
208.

Pizzi, S., Baldo, M. D., Caputo, F., & Venturelli, A. (2022). Voluntary disclosure of
Sustainable Development Goals in mandatory non-financial reports: The moderating
role of cultural dimension. Journal of International Financial Management &
Accounting, 33(1), 83-106.

Popa, R. A. (2015). The Corporate Social Responsibility Practices in The Context of
Sustainable Development. The case of Romania. Procedia Economics and Finance,
23, 1279-1285.

Post, C., Rahman, N., & Rubow, E. (2011). Green Governance: Boards of Directors’
Composition and Environmental Corporate Social Responsibility. Business & Society,
50(1), 189-223.

Pucheta-Martinez, M. C., & Gallego-Alvarez, I. (2019). An international approach of the
relationship between board attributes and the disclosure of corporate social
responsibility issues. Corporate Social Responsibility and Environmental
Management, 26(3), 612-627.

Purnomo, D. W., & Rizki, A. (2020). Board Diversity and Corporate Social Responsibility
Disclosure in the Property, Real Estate and Construction Sectors. International
Journal of Innovation, Creativity and Change, 13(4), 727-744.

Qa’dan, M. B. A., & Suwaidan, M. S. (2019). Board composition, ownership structure and
corporate social responsibility disclosure: the case of Jordan. Social Responsibility
Journal, 15(1), 28-46.

Quivy, R., & Campenhoudt, L. (1998). Manual de Investigacdo em Ciéncias Sociais. (22
Edicdo). Lisboa: Gradiva.

Rank, S., & Contreras, F. (2021). Do Millennials pay attention to Corporate Social
Responsibility in comparison to previous generations? Are they motivated to lead in
times of transformation? A qualitative review of generations, CSR and work
motivation. International Journal of Corporate Social Responsibility, 6(4), 1-13.

Refinitiv. (2021). Environmental, Social and Governance (ESG) Scores From Refinitiv.
Retrieved from https://www.refinitiv.com/en/sustainable-finance/esg-scores#

Reis, F. L. (2018). Investigacdo Cientifica e Trabalhos Académicos — Guia Pratico. (12
edicdo). Lisboa: Silabo.

Roberts, R. W. (1992). Determinants of corporate social responsibility disclosure: An
application of stakeholder theory. Accounting Organizations and Society, 17(6), 595-
612.

Robson, C., & McCartan, K. (2016). Real World Research. (4th Edition). New York: Wiley.

155



Ruigrok, W., Peck, S., & Tacheva, S. (2007). Nationality and Gender Diversity on Swiss
Corporate Boards. Corporate Governance: An International Review, 15(4), 546-557.

Saidu, S. (2019). CEO characteristics and firm performance: focus on origin, education and
ownership. Journal of Global Entrepreneurship Research, 9(29), 1-15.

Schmid, S., & Roedder, F. (2022). Much ado about diversity? The perpetuation of old elites
on corporate boards. Managerial and Decision Economics, 43(8), 3263-3285.

Setiawan, D., Brahmana, R. K., Asrihapsari, A., & Maisaroh, S. (2021). Does a Foreign
Board Improve Corporate Social Responsibility? Sustainability, 13(20), 1-17.

Singh, K., & Misra, M. (2021). Linking Corporate Social Responsibility (CSR) and
Organizational Performance: the moderating effect of corporate reputation. European
Research on Management and Business Economics, 27(1), 1-10.

Songini, L., Pistoni, A., Tettamanzi, P., Fratini, F., & Minutiello, V. (2021). Integrated
reporting quality and BoD characteristics: an empirical analysis. Journal of
Management and Governance, 26(2), 579-620.

Spence, M. (1973). Job Market Signaling. Quarterly Journal of Economics, 87(3), 355-374.

Suchman, M. C. (1995). Managing Legitimacy: Strategic and Institutional Approaches.
Academy of Management Review, 20(3), 571-610.

Sun, Y., Xu, C., Li, H., & Cao, Y. (2022). What drives the innovation in corporate social
responsibility (CSR) disclosures? An integrated reporting perspective from China.
Journal of Innovation & Knowledge, 7(4), 1-12.

Taj, S. A. (2016). Application of signaling theory in management research: Addressing
major gaps in theory. European Management Journal, 34(4), 338-348.

Tamvada, M. (2020). Corporate social responsibility and accountability: a new theoretical
foundation for regulating CSR. International Journal of Corporate Social
Responsibility, 5(2), 1-14.

Tarus, D. K., & Aime, F. (2014). Board demographic diversity, firm performance and
strategic change: A test of moderation. Management Research Review, 37(12), 1110-
1136.

Tilt, C. A. (2016). Corporate social responsibility research: the importance of context.
International Journal of Corporate Social Responsibility, 1(2), 1-9.

Tonye, O., & Dennis, A. P. (2019). Theoretical perceptions of corporate social
responsibility: A critical review. European Journal of Accounting, Auditing and
Finance Research, 7(10), 48-58.

Urquhart, A., & Zhang, H. (2022). PhD CEOs and firm performance. European Financial
Management, 28(2), 433-481.

Velte, P. (2021). Archival research on integrated reporting: a systematic review of main
drivers and the impact of integrated reporting on firm value. Journal of Management
and Governance, 26(3), 997-1061.

Velte, P. (2021). Meta-analyses on Corporate Social Responsibility (CSR): a literature
review. Management Review Quarterly, 72(3), 627-675.

Velte, P. (2022). Does sustainable corporate governance have an impact on materiality
disclosure quality in integrated reporting? International evidence. Sustainable
Development, 1-16.

156



Vu, K. A., & Buranatrakul, T. (2018). Corporate Social Responsibility Disclosure in
Vietnam: A Longitudinal Study. DLSU Business & Economics Review, 27(2), 147-
165.

Wang, M. C. (2017). The Relationship between Firm Characteristics and the Disclosure of
Sustainability Reporting. Sustainability, 9(4), 1-14.

WCED (1987). Our common future. In World commission on environment and
development. Oxford, UK: Oxford University Press. Retrieved from
https://sustainabledevelopment.un.org/content/documents/5987our-common-
future.pdf

Wojtkiewicz, R. A. (2017). Control Modeling. Elementary Regression Modeling: A Discrete
Approach. (pp. 53-77). Nova lorque: SAGE Publications.

Wouttichindanon, S. (2017). Corporate social responsibility disclosure — choices of report and
its determinants: Empirical evidence from firms listed on the Stock Exchange of
Thailand. Kasetsart Journal of Social Sciences, 38(2), 156-162.

Yaseen, H., Al-Amarneh, A., & Iskandrani, M. (2018). Board Diversity and Social
Responsibility: The Case of Jordanian Commercial Banks. Corporate Ownership &
Control, 15(2), 139-147.

Yu, J. J., & Madison, G. (2021). Gender quotas and company financial performance: A
systematic review. Economic Affairs, 41(3), 377-390.

Zaid, M. A. A., Wang, M., & Abuhijleh, S. T. F. (2019). The effect of corporate governance
practices on corporate social responsibility disclosure: Evidence from Palestine.
Journal of Global Responsibility, 10(2), 134-160.

Zhou, G., Liu, L., & Luo, S. (2022). Sustainable development, ESG performance and
company market value: Mediating effect of financial performance. Business Strategy
and the Environment, 31(7), 3371-3387.

157



Apéndice A

Organizagéo Pais indice Setor de Atividade (ICB)
Acciona SA Espanha IBEX 35 Construction and Materials
Acerinox SA Espanha IBEX 35 Industrial Metals and Mining
Ackermans & Van Haaren NV Bélgica BEL 20 g@;\i?g:sem Banking and Brokerage
)’?‘g;\';‘gitsggfes de Construccion Espanha IBEX 35 Construction and Materials
Aedifica NV Bélgica BEL 20 Real Estate Investment Trusts
Aena Espanha IBEX 35 Industrial Transportation
Air Liquide Franca CAC 40 Chemicals
Airbus SE Franca CAC 40 Aerospace and Defense
Ageas SA Beélgica BEL 20 Life Insurance
Alstom Franca CAC 40 Electronic and Electrical Equipment
Altri SGPS SA Portugal PSI Industrial Materials
Amadeus Espanha IBEX 35 Software & Computer Services
Anheuser Busch Inbev SA Beélgica BEL 20 Beverages
Aperam SA Bélgica BEL 20 Industrial Metals and Mining
ArcelorMittal Espanha IBEX 35 Industrial Metals and Mining
Argenx SE Bélgica BEL 20 Pharmaceuticals and Biotechnology
Axa Franca CAC 40 Non-life Insurance
Banco de Sabadell Espanha IBEX 35 Banks
Bankinter Espanha IBEX 35 Banks
BBVA Banco Bilbao Vizcaya Espanha IBEX 35
Argentaria SA Banks
BCP Portugal PSI Banks
BNP Paribas Franca CAC 40 Banks
Bouygues Franca CAC 40 Construction and Materials
Caixabank SA Espanha IBEX 35 Banks
Capgemini Franca CAC 40 Software & Computer Services
Carrefour Franca CAC 40 Personal Care, Drug and Grocery

Stores
Cellnex Telecom SA Espanha IBEX 35 Telecommunications Service
Providers

Cofinimmo SA Bélgica BEL 20 Real Estate Investment Trusts
Compagnie de Saint Gobain SA Franca CAC 40 Construction and Materials
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ggrr]%(\)/;atﬁgj ?Xmona Energias Espanha IBEX 35 Electricity

Corticeira Amorim Portugal PSI General Industrials

Credit Agricole Franca CAC 40 Banks

CTT Correios de Portugal Portugal PSI Industrial Transportation

Danone Franca CAC 40 Food Producers

Dassault Systemes Franca CAC 40 Software & Computer Services

D'leteren Group NV Bélgica BEL 20 Automobiles and Parts

EDP Renovéaveis Portugal PSI Electricity

Elia Group SA Belgica BEL 20 Electricity

Enagas Espanha IBEX 35 QOil, Gas and Coal

Endesa Espanha IBEX 35 Electricity

Energias de Portugal Portugal PSI Electricity

Engie Franca CAC 40 Gas, Water and Multi-utilities

EssilorLuxottica Franca CAC 40 Medical Equipment and Services

Etablissementen Franz Colruyt Beélgica BEL 20 Personal Care, Drug and Grocery

NV Stores

Eurofins Scientific SE Franga CAC 40 Medical Equipment and Services

Ferrovial SA Espanha IBEX 35 Construction and Materials

Fluidra, SA Espanha IBEX 35 Construction and Materials

Galapagos NV Bélgica BEL 20 Pharmaceuticals and Biotechnology

GALP Energia SGPS SA Portugal PSI Oil, Gas and Coal

(SBEenvoIt Energias Renovaveis, Portugal PSI Electricity

Grifols SA Espanha IBEX 35 Pharmaceuticals and Biotechnology

Groupe Bruxelles Lambert NV Bélgica BEL 20 Investment Banking and Brokerage
Services

Hermes International Franca CAC 40 Personal Goods

Iberdrola SA Espanha IBEX 35 Electricity

Indra Sistemas SA Espanha IBEX 35 Software & Computer Services

Industria de Diseno Textil SA Espanha IBEX 35 Retailers

Inmobiliaria Colonial SOCIMI SA | Espanha IBEX 35 Real Estate Investment Trusts

Efﬁzgggi%nﬂucpogzolidated Espanha IBEX 35 Travel and Leisure

Jerénimo Martins Portugal PSI Personal Care, Drug and Grocery
Stores

KBC Group NV Bélgica BEL 20 Banks

Kering SA Franca CAC 40 Personal Goods

L’Oreal SA Franca CAC 40 Personal Goods
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Eg’@:étgzos Farmaceuticos Espanha IBEX 35 Pharmaceuticals and Biotechnology

Legrand SA Franca CAC 40 Electronic and Electrical Equipment

Louis Vuitton Franca CAC 40 Personal Goods

Mapfre Espanha IBEX 35 Non-life Insurance

Melia Hotels International, SA Espanha IBEX 35 Travel and Leisure

Merlin Properties SOCIMI SA Espanha IBEX 35 Real Estate Investment Trusts

Mota-Engil Portugal PSI Construction and Materials

Naturgy Energy Espanha IBEX 35 Gas, Water and Multi-utilities

NOS SGPS, SA Portugal PSI Telecommunications Service
Providers

Orange Franca CAC 40 Telecommunications Service
Providers

Pernod Ricard Franca CAC 40 Beverages

Pharma Mar Espanha IBEX 35 Pharmaceuticals and Biotechnology

Proximus NV Bélgica BEL 20 Telecommunications Service
Providers

Publicis Groupe SA Franca CAC 40 Media

Red Electrica Corporacion SA Espanha IBEX 35 Electricity

Sgr;SReS(il:s Energéticas Nacionais | Portugal PSI Electricity

Renault Franca CAC 40 Automobiles and Parts

Repsol Espanha IBEX 35 Oil, Gas and Coal

Sacyr SA Espanha IBEX 35 Construction and Materials

Safran Franca CAC 40 Aerospace and Defense

Sanofi Franca CAC 40 Pharmaceuticals and Biotechnology

Santander Espanha IBEX 35 Banks

Schneider Electric SE Franca CAC 40 Electronic and Electrical Equipment

Siemens Gamesa Renewable Espanha IBEX 35 Alternative Energy

Energy SA

Societe Generale SA Franca CAC 40 Banks

Sofina SA Bélgica BEL 20 Investment Banking and Brokerage
Services

i?:]e:)rilsnltienergla y Medio Espanha IBEX 35 Electricity

Solvay SA Bélgica BEL 20 Chemicals

Sonae Portugal PSI Personal Care, Drug and Grocery
Stores

Stellantis NV Franca CAC 40 Automobiles and Parts

STMiicroelectronics NV Franca CAC 40 Technology Hardware & Equipment

Telefonica Espanha IBEX 35 Telecommunications Service

Providers
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Teleperformance Franca CAC 40 Industrial Support Services

Thales Franca CAC 40 Aerospace and Defense

The Navigator Company Portugal PSI Industrial Materials

TotalEnergies SE Franca CAC 40 Qil, Gas and Coal

UCB SA Bélgica BEL 20 Pharmaceuticals and Biotechnology

Umicore, SA Bélgica BEL 20 Specialty Chemicals

Veolia Environnement Franca CAC 40 Gas, Water and Multi-utilities

VGP NV Bélgica BEL 20 Real Estate Investment and Services
Development

Vinci Franca CAC 40 Construction and Materials

Vivendi SE Franca CAC 40 Media

Warehouses de Pauw NV Bélgica BEL 20 Real Estate Investment Trusts

WEFD Unibail Rodamco Holanda CAC 40 Real Estate Investment Trusts

Worldline, SA Franca CAC 40 Industrial Support Services
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Apéndice B

Organizagéo Pais indice Setor de Atividade (ICB)

Ackermans & Van Haaren NV Bélgica BEL 20 Investment Banking and Brokerage
Services
Aedifica NV Beélgica BEL 20 Real Estate Investment Trusts
Air Liquide Franca CAC 40 Chemicals
Airbus SE Franca CAC 40 Aerospace and Defense
3 (é?;\ﬁgitg\gigiﬂes de Construccion Espanha IBEX 35 Construction and Materials
Alstom Franca CAC 40 Electronic and Electrical Equipment
Altri SGPS SA Portugal PSI Industrial Materials
Amadeus Espanha IBEX 35 Software & Computer Services
Aperam SA Bélgica BEL 20 Industrial Metals and Mining
ArcelorMittal Espanha IBEX 35 Industrial Metals and Mining
Axa Franca CAC 40 Non-life Insurance
BCP Portugal PSI Banks
BNP Paribas Franca CAC 40 Banks
Bouygues Franca CAC 40 Construction and Materials
Capgemini Franca CAC 40 Software & Computer Services
Carrefour Franca CAC 40 Personal Care, Drug and Grocery
Stores

Cofinimmo SA Bélgica BEL20 | Real Estate Investment Trusts
Compagnie de Saint Gobain SA Franca CAC 40 Construction and Materials
Corticeira Amorim Portugal PSI General Industrials
CTT Correios de Portugal Portugal PSI Industrial Transportation
Danone Franca CAC 40 Food Producers
Dassault Systemes Franca CAC 40 Software & Computer Services
D'leteren Group NV Bélgica BEL 20 Automobiles and Parts
EDP Renovaveis Portugal PSI Electricity
Energias de Portugal Portugal PSI Electricity
Engie Franca CAC 40 Gas, Water and Multi-utilities
EssilorLuxottica Franca CAC 40 Medical Equipment and Services
Galapagos NV Belgica BEL20 | pharmaceuticals and Biotechnology
GALP Energia SGPS SA Portugal PSI Oil, Gas and Coal
Groupe Bruxelles Lambert NV Bélgica BEL 20 Investment Banking and Brokerage

Services
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Hermes International Franca CAC 40 Personal Goods

Industria de Diseno Textil SA Espanha IBEX 35 Retailers

xrszgggi%ngucpo;;olidated Espanha IBEX 35 Travel and Leisure

Jerénimo Martins Portugal PSI Personal Care, Drug and Grocery
Stores

KBC Group NV Bélgica BEL 20 Banks

Kering SA Franca CAC 40 Personal Goods

L’Oreal SA Franca CAC 40 Personal Goods

Legrand SA Franca CAC 40 Electronic and Electrical Equipment

Louis Vuitton Franca CAC 40 Personal Goods

Naturgy Energy Espanha IBEX 35 Gas, Water and Multi-utilities

Orange Franca CAC 40 Telecommunications Service
Providers

Pernod Ricard Franca CAC 40 Beverages

Pharma Mar Espanha IBEX 35 Pharmaceuticals and Biotechnology

Proximus NV Bélgica BEL 20 Telecommunications Service
Providers

Publicis Groupe SA Franca CAC 40 Media

Red Electrica Corporacion SA Espanha IBEX 35 Electricity

Sgr;SReScf:s Energéticas Nacionais | Portugal PSI Electricity

Renault Franca CAC 40 Automobiles and Parts

Repsol Espanha IBEX 35 Oil, Gas and Coal

Safran Franca CAC 40 Aerospace and Defense

Sanofi Franca CAC 40 Pharmaceuticals and Biotechnology

Santander Espanha IBEX 35 Banks

Schneider Electric SE Franca CAC 40 Electronic and Electrical Equipment

Societe Generale SA Franca CAC 40 Banks

Solvay SA Bélgica BEL 20 Chemicals

Sonae Portugal PSI Personal Care, Drug and Grocery
Stores

Stellantis NV Franca CAC 40 Automobiles and Parts

Telefonica Espanha IBEX 35 Telecommunications Service
Providers

Teleperformance Franca CAC 40 Industrial Support Services

The Navigator Company Portugal PSI Industrial Materials

TotalEnergies SE Franca CAC 40 Oil, Gas and Coal

UCB SA Belgica BEL20 | pharmaceuticals and Biotechnology

Umicore, SA Bélgica BEL 20 Specialty Chemicals

Veolia Environnement Franca CAC 40 Gas, Water and Multi-utilities
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Vinci Franca CAC 40 Construction and Materials
Vivendi SE Franca CAC 40 Media

Warehouses de Pauw NV Bélgica BEL 20 Real Estate Investment Trusts
WEFD Unibail Rodamco Holanda CAC 40 Real Estate Investment Trusts
Worldline, SA Franca CAC 40 Industrial Support Services
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