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Resumo

Muitos séo os fatores que influenciam a atividade empresarial, desde a globalizacdo dos
mercados, passando pelo aumento das exigéncias dos stakeholders, & inovacdo das
tecnologias. Perante este cenario as entidades tém de se adaptar a novas realidades e agir

em conformidade.

A envolvéncia no tema da RSE surge na medida em que € um fator diferenciador dado
que os stakeholders valorizam as empresas que tém comportamentos sociais e
ambientalmente responsaveis, logo os relatorios de sustentabilidade veem cada vez mais
a sua importancia acrescida, visto que sdo uma importante ferramenta de comunicagéo

entre as empresas e 0s seus stakeholders.

Perante diversos organismos responsaveis pela dinamizacdo da elaboracdo destes
relatorios destaca-se o referencial da Global Reporting Initiative (GRI) dado que é o mais

aplicado.

Assim, pretende-se estudar a evolucdo da divulgacdo sobre RSE de um grupo de empresas
portuguesas, espanholas e francesas que apliquem a estrutura GRI nos seus relatorios no
periodo de 2017 a 2019.

Tendo em consideracdo técnicas de analise univariada, bivariada e multivariada foi
possivel de observar ao longo deste estudo os diferentes comportamentos dos sub-indices

de divulgacdo e do indice de divulgacao global.

Percebendo-se que o nivel de relato das empresas tem evoluido positivamente ao longo
do periodo em causa, que estes variam consoante 0 pais a que pertencem as empresas e
que em alguns casos especificos a dimensdo, o endividamento, a rendibilidade e o setor
de atividade sdo também fatores influenciadores do relato sobre RSE. Para além disso,
como contributo, este trabalho proporciona evidéncia adicional acerca do tema,

nomeadamente em relagdo as empresas que integram o CAC-40.

Palavras-chave: Responsabilidade Social Empresarial (RSE); Global Reporting

Initiative (GRI); Sustentabilidade; Divulgacéo Voluntéria.

vii



Abstract

Many are the factors that influence business activity, from the globalization of markets,
to the increasing demands of stakeholders, to the innovation of technologies. Faced with

this scenario, entities must adapt to new realities and act accordingly.

The involvement in the CSR issue arises to the extent that it is a differentiating factor
given that stakeholders value companies that behave in a socially and environmentally
responsible manner, therefore sustainability reports are increasingly gaining importance

as an important communication tool between companies and their stakeholders.

The Global Reporting Initiative (GRI) benchmark is the most widely applied of the

various organizations responsible for streamlining the preparation of these reports.

Thus, we intend to study the evolution of CSR disclosure of a group of Portuguese,
Spanish and French companies that apply the GRI structure in their reports in the period
from 2017 to 2019.

Taking into account univariate, bivariate and multivariate analysis techniques, it was
possible to observe throughout this study the different behaviors of the disclosure sub-
indices and the overall disclosure index.

It is perceived that the companies' level of reporting has evolved positively throughout
the period in question, that these vary according to the country to which the companies
belong and that in some specific cases size, indebtedness, profitability and sector of
activity are also influencing factors of CSR reporting. Furthermore, as a contribution, this
work provides additional evidence on the subject, namely in relation to the companies
that are part of the CAC-40.

Keywords: Corporate Social Responsibility (CSR); Global Reporting Initiative (GRI);
Sustainability; Voluntary Disclosure
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Capitulo 1 — Introducéo

Ao longo dos ultimos anos, assiste-se a um aumento da complexidade do mundo
empresarial. Isto deve-se em grande parte a globalizacdo dos nego6cios bem como ao
progresso tecnoldgico e dos meios de comunicacgdo, no entanto muitos outros fatores tém
sido grandes influéncias nas atua¢Ges das empresas, como a conjetura econémica, politica

e social e também as crises ambientais.

Perante este cenario as entidades tém de se adaptar a novas realidades e agir em
conformidade, surgindo assim o interesse pela temética da responsabilidade social
empresarial (RSE).

Ganilho (2013, p.2), afirma que a elevada importancia dada a RSE advem dos «impactos
gerados ao nivel econémico, social e ambiental, a escala global, resultantes da atividade

das organizagdes».

A envolvéncia no tema da RSE é um fator diferenciador dado que, num mercado com
cada vez mais concorréncia, os stakeholders valorizam as empresas que tém
comportamentos sociais e ambientalmente responsaveis. Desta forma, é necessario que
as empresas se aproximem dos seus stakeholders apresentando uma boa imagem e uma
boa relagdo com o meio que as envolve, para que, de forma positiva, se destaquem das

restantes empresas.

De acordo com Ganilho (2013, p.2), «a identidade das organizacdes, aliada a diversidade
dos requisitos legais, levou a opinido pablica a um maior grau de exigéncia sobre o seu
desempenho, no sentido de adotarem praticas socialmente responsaveis que vao para além

do contexto legislativo local».

Assim, os relatdrios anuais (na parte referente a informacéo nado financeira) e os relatérios
de sustentabilidade, que tém como objetivo identificar e divulgar aspetos relacionados
com a sustentabilidade, veem cada vez mais a sua importancia acrescida, uma vez que

sdo uma importante ferramenta de comunicagéo entre as empresas e 0s seus stakeholders.

Conforme o relatério da PWC (2012), estes relatorios tém vindo a receber mais atengado
na medida em que respondem as expectativas do stakeholders que dedicam a sua atengéo

ndo so ao desempenho financeiro como também as matérias sociais e ambientais.



Varios sao 0s organismos responsaveis para a harmonizacao e dinamizacgéo da elaboragéo
destes relatdrios, entre eles o Global Reporting Initiative (GRI) que apresenta um modelo
para a elaboracdo destes relatérios. Este organismo é responsavel por um conjunto de
principios, diretrizes e indicadores referentes ao desempenho economico, social e

ambiental, que sdo seguidos por uma grande parte das empresas.

Também a Unido Europeia (UE), tendo em consideracdo a necessidade de melhorar a
divulgacdo de informacdes de carater social e ambiental, emitiu a Diretiva 2014/95/UE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 22 de outubro de 2014 (em substituicdo da
Diretiva 2013/34/UE) que veio trazer algumas exigéncias a divulgacao para as grandes

empresas de interesse publico que tenham no minimo 500 funcionarios.

Apesar de alguns Estados Membros (EM) ja terem implementado a obrigatoriedade de
divulgacdo de informacdes ndo financeiras nos seus relatérios, esta diretiva veio reforcar

esta necessidade de divulgacéo.

No caso de Espanha e de Franga as suas legislacfes ja previam algumas exigéncias de
relato. No caso de Portugal, onde esta obrigatoriedade de relato néo existia, apenas foi
implementada pela transposicdo desta Diretiva no Decreto-Lei n° 89/2017, de 28 de julho,
que indicava que estas novas exigéncias deviam ser aplicadas pelas empresas
suprarreferidas nos seus relatérios a partir de 2018. No entanto, j& muitas empresas

divulgavam estas informac6es ha algum tempo de forma voluntaria.

Esta obrigatoriedade de divulgacdo de informacdes sobre RSE vem, segundo Botelho
(2019, p.51), «reforcar a comparabilidade, a transparéncia e a coeréncia da divulgacao

por parte das empresas entre 0s EM».

Em suma, o tema da RSE € uma area de interesse bastante atual, o que por si s6 justificaria
a sua escolha para o estudo. O facto de existirem alteracdes relativamente recentes quer

da legislacdo quer da estrutura GRI relevam ainda mais este interesse.

N&o obstante, o relato deste tipo de informacOes ainda se diz voluntario e serd nesta
vertente que este trabalho se debrugar-se-a4. Assim, o estudo a desenvolver terd como
enfoque as divulgacdes que as empresas fazem de forma voluntaria aplicando as diretrizes
GRI.

Desta forma, no primeiro capitulo, referente a Introducgdo, sera apresentado o tema assim

como a estrutura da dissertagéo.



De seguida, o capitulo referente ao Enquadramento Teorico, dividir-se-& numa
componente tedrica e na revisdo de literatura. Na primeira parte, comegar-se-a por
abordar a envolvente da RSE, desde o conceito em si, a sua evolugéo histérica e algumas
teorias subjacentes a RSE. Seguidamente serd abordado o processo de relato das
informacdes sobre RSE, desde o0s organismos responsaveis pela dinamizacdo da
divulgacdo destas informacGes, passando pelos relatorios em si e de alguns aspetos
relevantes associados a estes. Posteriormente, na revisdo de literatura apresentar-se-a
alguns estudos empiricos ja realizados neste ambito de investigacéo e relacionados com

0s objetivos propostos desta dissertacao.

O terceiro capitulo, destinado a Metodologia a ser desenvolvida apresentar-se-a a questdo
de investigacéo, tal como as questdes derivadas, o0 objeto e os objetivos de estudo. E, no
sentido de cumprir com 0s objetivos propostos, sdo identificadas as hipoteses de
investigacdo originarias da problematica de investigacdo. Para além disso, apresenta a
defini¢do da populagdo, bem como a dimensdo da amostra, o periodo de andlise e as
variaveis envolvidas no estudo. A par destes aspetos serdao também indicados o método

de recolha dados e as técnicas de tratamento e analise de dados.

No capitulo dedicado ao Estudo Empirico, desenvolver-se-a a analise e discussdo de
resultados obtidos com esta investigacdo. Para tal apresentar-se-a alguns itens que se
considerem pertinentes para a melhor compreensao deste estudo, como gréaficos e tabelas.

Para finalizar, no capitulo que dira respeito a conclusdo, far-se-a as consideracdes finais
sobre o trabalho. Desta forma, apresentar-se-a as principais conclusdes obtidas e também,
caso seja relevante, comparacGes com resultados de estudos ja realizados. Sera também
neste capitulo que se fara referéncia as limitacdes do estudo, assim como a sugestdes para

investigacOes futuras.

Para concluir, resta referir ainda que com a elaboracéo deste trabalho espera-se oferecer
uma contribuicgéo significativa ao estudo cientifico da tematica, na medida em que sera
apresentado algum grau de inovacdo em relacao a estudos pre-existentes, nomeadamente
o facto de se tratar de um estudo baseado num periodo mais recente e o facto de se estar
perante diversas variaveis de estudo. Acresce ainda que uma destas variaveis sera a

variavel localizacdo, algo pouco abordado na literatura tal como se ira observar.



Capitulo 2 — Contextualizacdo da Responsabilidade Social

Empresarial

O presente capitulo pretende dar a conhecer o conceito de RSE, evidenciando algumas
das abordagens existentes na literatura, bem como diversos aspetos que o caracterizam,
dado que esta se tem tornado uma area de desenvolvimento crescente quer para as

empresas, quer para area da investigacdo academica (Carroll & Shabana, 2010).

Neste sentido, Barnea e Rubin (2010) referem que, nos ultimos anos, as empresas tém
vindo a aumentar de forma significativa os recursos que alocam a ag0es e atividades

relacionadas com RSE.

Como se podera observar, a RSE € um conceito global que envolve as empresas e a
sociedade no geral, indo além de governos e iniciativas governamentais passando por
diversos outros organismos. E de referir que a RSE se diz «complexa e complicada»
(Sheehy, 2015, p.625) na medida em que resulta da fusdo de diversas contribuicGes de

variados autores e organismos.

Para além disso, muitas vezes o conceito de RSE encontra-se associado a conceitos como
sustentabilidade, cidadania empresarial, ética empresarial ou gestdo dos stakeholders
(Carroll & Shabana, 2010).

Assim, inicia-se este capitulo com uma breve abordagem a dois conceitos infimamente
ligados a RSE, desenvolvimento sustentavel e sustentabilidade, fazendo referéncia ao
modelo do Triple Bottom Line. Apesar de terem surgido posteriormente ao conceito de

RSE considera-se que estes sejam essenciais na base da percecdo do que se seguira.

Apdbs esta breve mencdo, segue-se com a explanacdo centrada no conceito de RSE,
iniciando com a apresentacdo de diversas defini¢cdes constantes da literatura fazendo-as
acompanhar de aspetos relevantes da evolucéo histérica deste conceito.

Seguidamente, tendo em conta a ainda consideragdo da divulgagédo sobre estes aspetos
das empresas como voluntaria, abordam-se as teorias que se encontram na base das

motivacdes das empresas a fazé-lo.

Para além disso, tenciona-se versar alguns dos diversos organismos que se envolvem
nesta tematica, desenvolvendo-a. Isto leva a que se aluda aos referenciais mais utilizados,

a iniciativas desenvolvidas e também a normas desenvolvidas no contexto da



harmonizacdo e divulgacdo dos aspetos sobre RSE. Por fim, expdem-se alguns dos
estudos desenvolvidos sobre o relacionamento entre a RSE e algumas variaveis das

empresas, que pretendem ser o ponto de partida desta investigacao.

2.1 Desenvolvimento Sustentavel

Segundo o Business Council for Sustainable Development (BCSD) Portugal (2007, p.26),

A temética do Desenvolvimento Sustentavel tem vindo a ocupar um lugar
cada vez mais destacado na nossa sociedade, onde temas ambientais,
econdémicos e sociais ja ndo aparecem dissociados, mas sim integrados,
caminhando no sentido da globalizagdo. A evolucdo dos conceitos de
Desenvolvimento Sustentavel e de RSE tem exigido maior envolvimento das
empresas, pautando as boas praticas e fomentando a compreenséo de que ser
socialmente responsavel ndo se restringe apenas ao cumprimento de todos 0s
requisitos legais per si, mas implica muito mais do que isso. Envolve um
maior investimento no capital humano, no equilibrio ambiental e na melhoria

das relaces com todas as partes interessadas e comunidades locais.

De acordo com Leite et al. (2007) citado por Marques (2016), numa economia
crescentemente globalizada, onde a competitividade se faz a escala mundial, as empresas
procuram criar vantagens competitivas de forma a assegurarem a capacidade de criar valor
para 0s seus acionistas e manterem-se competitivas face aos seus concorrentes. Para tal, €
frequente recorrerem a sustentabilidade através dos relatérios de sustentabilidade, onde

demonstram a sua transparéncia e responsabilidades assumidas.

Conforme a Comissdo Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento (CMMAD)
(1987), desenvolvimento sustentavel € aquele que satisfaz as necessidades do presente
sem comprometer a capacidade das geracbes futuras satisfazerem as suas préprias
necessidades, garantindo o equilibrio entre o crescimento econdémico, o cuidado com o

ambiente e 0 bem-estar social.

Para Vellani e Ribeiro (2009), uma entidade diz-se sustentavel quando as suas acoes
oferecem produtos e servigos aos seus clientes que lhes satisfagcam as necessidades e
exista criacdo de valor para os seus acionistas e para a sociedade, sem que seja posta em
causa a continuidade da entidade, a0 mesmo tempo que preserva a sua envolvente

ambiental.



Tendo isto em conta, pode afirmar-se que a sustentabilidade empresarial esta assente em

trés pilares, a componente ambiental, a componente social e a componente econdémica.

A interligacéo destas trés componentes considera-se a base do modelo Triple Bottom Line
(TBL). Alias, o conceito de TBL foi, de acordo com Mattioda e Canciglieri (2012),
introduzido por Jonh Elkington, na década de noventa, procurando o autor interligar 0s

aspetos econémicos, sociais e ambientais.

Por conseguinte, este modelo concentra-se no desempenho do relacionamento das

variaveis People, Profit and Planet (Mattioda & Canciglieri, 2012).

Desta forma, segundo Elkington (1994, citado por Santos & Batista, 2016), uma empresa
diz-se sustentdvel quando é financeiramente vidvel, ambientalmente responsavel e
socialmente justa, ou seja, quando as trés componentes sdo tidas em conta, como

demonstra a Figura 2.1 através da sobreposicdo das trés componentes.

@

Ambiental

Figura 2.1 - Triple Bottom Line

Fonte: Adaptado de Santos e Baptista (2016)

Para Barbieri (2010, citado por Santos & Batista, 2016), a gestdo sustentavel tem como
objetivo a reducdo dos impactos ambientais, a criacdo de riqueza e valor, bem como ter conta

0S anseios sociais.

Um outro aspeto a referir é que, em conformidade com Elkington (1999, citado por
Mattioda & Canciglieri, 2012, p.3), para que o TBL seja cumprido séo estabelecidas sete
dimensGes para que a empresa tenha um futuro sustentavel, o que significa que estas

deverdo causar mudancas no paradigma e séo elas:



a) nos mercados (de submissdo para concorréncia);

b) nos valores (de rigidos para flexiveis);

c) natransparéncia (de fechado para aberto);

d) natecnologia do ciclo de vida (de produto para funcéo);

e) nas parcerias (de desunido para simbiose);

f) no tempo (de mais intenso para mais longo); e

g) no governo societéario da organizacdo (de excludente para inclusivo).
Para concluir, importa referir que a GRI, como se poderd analisar no ponto 2.3.2,
apresenta indicadores de desempenho para as trés componentes deste modelo, o que
podera ser indicador de que este € tido em consideracdo por uma grande parte das
empresas na elaboragédo do seu relato sobre RSE.

Salientar ainda que a sustentabilidade é uma das condi¢cBes necessarias a sobrevivéncia
das entidades pelo que este modelo se revela fundamental, visto que o seu objetivo se

prende com a obtengdo e manutengéo da sustentabilidade das empresas.

Dada a relacdo entre desenvolvimento sustentavel e RSE, a secc¢ao seguinte abordara este

ultimo conceito.

2.2 Responsabilidade Social Empresarial

De acordo com Caseirdo (2012, p.55), «a RSE é um conceito que estd em evolucao e que
ndo tem uma definicdo ou um conjunto de critérios devidamente estabelecidos e
reconhecidos». Apesar disso, ao longo dos anos tém vindo a ser desenvolvidas varias
defini¢cdes (Carroll & Shabana, 2010).

Assim, de seguida, apresentar-se-do algumas delas bem como alguns dos aspetos que

contribuiram ao longo dos anos para o desenvolvimento desta tematica.
2.2.1 Conceito de RSE: Evolucao Historica e Definigdes

O debate sobre RSE tem vindo, cada vez mais, a ser alvo das atenc¢des das empresas, dos
diferentes organismos internacionais e da sociedade em geral, no entanto isto nem sempre
se verificou. Conforme Amaral (2012), o conceito de RSE viu a sua importancia ser
redobrada devido a evolugdo do sistema econdmico, mas também devido as alteragdes a

nivel industrial.



O séc. XX é reconhecido como o ponto de partida de estudos e debates sobre RSE, no
entanto podem encontrar-se nuances deste conceito anteriormente, ainda que de forma
primordial e ndo sendo reconhecidos como tal. Desta forma, este tdpico subdividir-se-a
da seguinte forma, inicia-se com um breve enquadramento histérico sobre o tema até ao
século XIX, passando de seguida para uma abordagem ao século XX e por fim para ao
século XXI.

2.2.1.1 A evolucdo da RSE até ao século XIX

De acordo com Ferreira (2010), até ao séc. XIl, a acumulagédo de riqueza ndo era bem
vista e a responsabilidade social (RS) das empresas existentes estava direcionada, por esta
ordem, a Deus, a Igreja e por fim a populacdo em geral. Sendo que a RS para com a
populacdo dizia respeito a educacdo dos pobres e a construgdo de hospitais.

O mesmo autor refere que o lapso de tempo seguinte, entre o séc. XIl e o0 séc. XV, disse
respeito a época do feudalismo e, neste ambito, a RS incidia na nacéo, em resultado das
expedicdes cujo objetivo era a colonizagdo, e do comércio mantido entre os continentes

descobertos.

A partir do séc. XV1 e até aos anos oitenta do séc. XX inclui-se a fase da industrializacao,
onde as empresas evidenciaram maiores preocupacGes com a criacdo de riqueza
proveniente da producdo massiva, dando enfase a produtividade, a eficiéncia e ao lucro,
sendo o compromisso social a promocdo do bem-estar da sociedade exercido

maioritariamente pelo Estado (Ferreira, 2010).

De acordo com o mesmo autor, durante este intervalo de tempo acreditava-se que 0s
recursos naturais eram inesgotaveis e assim a produc¢do nao teria restricbes e 0 mercado

livre maximizaria o bem-estar social.

Amaral (2012), refere que ao longo dos anos observaram-se alguns acontecimentos que
seriam premonitdrios do que mais tarde se viria a suceder com a RSE. A mesma autora
refere como exemplo, George Fox, membro da comunidade The Quakers, que em 1747,

iniciou uma luta contra a escravatura e a industria da guerra.

Esta comunidade defendia nos seus negdcios valores que ainda hoje estdo na base da RSE,
como a integridade, o respeito pelos contratos de trabalho e também a seguranca e higiene
no trabalho (Amaral, 2012).



Para terminar esta sucinta passagem pelo periodo que esteve na génese e permitiu o

desenvolvimento da RSE, refere-se trés aspetos referente ao séc. XIX.

Em conformidade com Abreu (2010), o grupo francés Bureau Veritas, evidenciou-se, em
1828, com uma experiéncia reconhecida de apoio aos seus clientes, em areas como a

gestdo de qualidade, saude, meio ambiente, entre outras.

Alguns anos depois, em 1844, surgiu em Inglaterra uma sociedade cooperativa de teceldes
que detinha alguns objetivos que, mais tarde se vieram a enquadrar como sendo préaticas
de RSE (Amaral, 2012). Pode referir-se, como exemplos o objetivo de construir casas
higiénicas e codmodas para 0s socios ou 0 objetivo de destinar parte dos lucros a criacdo
de locais comuns que visassem a instrucdo e desenvolvimento moral dos sécios (Amaral,
2012).

Por altimo, segundo Abreu (2010), em 1899, surgiu a primeira abordagem relevante ao
tema da RS ao nivel das grandes empresas americanas. De acordo com a mesma autora,
a Republic Iron and Steel Company aderiu, nesta data, a praticas de RS através de acdes

de caridade e de custodia.
2.2.1.2 RSE no século XX

O séc. XX foi um periodo crucial no que toca ao desenvolvimento da area da RSE, dado
0 seu desenvolvimento «quer no meio empresarial, quer no meio académico» (Gond &
Moon, 2011, p. 2).

O inicio deste século foi marcado pela tentativa de inserir o conceito de RS na vida
empresarial e, apesar de ndo ter sido uma tentativa bem-sucedida, abriu a porta ao diadlogo

e discussdo do tema.

Assim, pode dizer-se que Henry Ford foi pioneiro na tentativa de introducdo desta
tematica nas empresas. Henry Ford, em 1919, tentou reverter dividendos em aumentos
salariais dos funcionérios, em investimento na &rea produtiva e na constituicdo de um
fundo de reserva, no entanto estas decisfes foram chumbadas pelos restantes acionistas
levando a que o tribunal se posicionasse contra Ford indicando que as a¢fes s6 seriam

justificaveis se favorecessem o lucro dos acionistas (Faria, 2015).



Oliver Sheldon, em 1923, tenta também inserir a RS na atividade empresarial, salientando
que a gestdo deve ser baseada em relagcbes humanas, no entanto a sua obra teve pouca
influencia (Faria, 2015).

Este conceito ressurge na década de cinquenta. Nesta altura insurgiu-se a problematica da
ética empresarial e da RS visto que a dimensdo empresarial dos Estados Unidos da
América (EUA) detinha uma posicdo de relevo em termos mundiais, e dessa forma
geravam-se diversos conflitos entre empresas e sociedade (Abreu, 2010).

Estes conflitos originaram pressdes sobre as empresas, ao ser-lhes exigido melhores
condicdes laborais para os seus funcionarios, bem como uma maior transparéncia por
parte da gestdo, surgindo ent&o a necessidade das empresas melhorarem a sua imagem
(Abreu, 2010).

Desta forma, diversos autores como Preston (1975), Wartick e Cochran (1985), Carroll
(1999), Garriga e Melé (2004), Locket, Moon e Visser (2006) e Lee (2008), reconhecem
que o inicio da literatura moderna sobre RSE se deveu a publicacdo da obra de Howard
Bowen, denominada de “Social Responsibilities of the Businessman”, em 1953, nos EUA.

Nesta obra, Bowen (1953, citado por Carroll, 1999), conhecido como 0 «pai da RSE»
(Carroll, 1999, p. 270), indica que a RS consistia nas obrigacdes dos empresarios em
adotarem determinadas politicas, tomar certas decisdes e seguir linhas de a¢do que sejam

concilidveis com os objetivos e valores da sociedade em que a empresa esta inserida.

Observa-se que, pela perspetiva do autor, a RS é uma responsabilidade do empresario,
sendo obrigacdes deste a conciliagdo da atividade empresarial com as expectativas da
sociedade. Bowen (1953, citado por Carroll, 2008), refere ainda que apesar da RS nao ser
a cura para todos os problemas sociais da empresa, 0s negocios devem guiar-se por esta

no futuro.

Anos antes, em 1951, Frank Abrams defendeu que como a gestdo das empresas se estava
a profissionalizar, estas deveriam centrar as suas aten¢es ndo so para os lucros, mas

também para os seus funcionarios e clientes (Carroll & Shabana, 2010).

Por fim, pode dizer-se que 0s anos cinquenta ficaram marcados por um renascimento do
interesse pela RSE, tal como afirmam Hill, Ainscough, Shank e Manullang (2007).

Durante este periodo ocorreram essencialmente desenvolvimentos tedricos, tal como
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refere Carroll (2008, p.26), acrescentando que se esteve perante um periodo de «mais

conversa do que acao».

Uma nota importante é que inicialmente era mais frequentemente utilizado o termo RS
em vez de RSE. Carroll (1999, p. 269) indica que isto se pode dever ao facto da
«proeminéncia e dominio das empresas modernas no setor empresarial ainda nao ter

acontecido».

Se até entdo se estava perante poucas conceptualizagdes da RSE, a década de sessenta foi
marcada pelo crescimento de tentativas de formalizar o conceito ou defini-lo (Carroll,
1999). Sendo que os principais contributos surgiram de autores como Davis, Frederick,

McGuire e Walton, tal como referem Carroll (1999), Freeman e Hasnaoui (2011).

Tal facto deveu-se essencialmente aos movimentos sociais que marcaram a década, como
o0s «direitos civis, os direitos das mulheres, os direitos dos consumidores e 0 movimento
ambiental», em especial nos EUA, e também porque investigadores, dotados de uma
visdo para o futuro, tentavam perceber o que realmente significava RSE e o que isto
implicava nos negocios (Carroll & Shabana, 2010, p. 87).

Face ao exposto pode dizer-se que o alicerce da RSE estava a ser construido através de
uma envolvente social em rapido desenvolvimento e também por pressdes por parte de
alguns elementos da sociedade a fim de serem adotadas medidas socialmente
responsaveis (Carroll & Shabana, 2010).

De acordo com Carroll (1999), um dos primeiros autores a apresentar uma definicdo para
o conceito de RSE foi Davis (1960, p. 70), que definiu este conceito como sendo as
«decisbes dos empresarios e acdes tomadas por razBes, pelo menos parcialmente, além

dos interesses econdmicos ou técnicos da empresa».

Simultaneamente, Frederick (1960), afirma que RS implica que 0s empresarios
supervisionem o funcionamento do sistema econémico que atenda as expectativas da
sociedade, ou seja, a producéo e distribuicdo de uma empresa devem aumentar o bem-
estar socioeconémico da sociedade. A semelhanca de Bowen estes dois autores mantém

o foco nos empresarios.

McGuire (1963, citado por Carrol, 1999), defende que a RSE prevé que as empresas
contemplem mais do que apenas obrigagdes economicas e legais, nomeadamente

responsabilidades para com a sociedade.

11



Por sua vez, Walton (1967, citado por Carroll, 1999), refere que a RSE reconhece a
proximidade do relacionamento entre a empresa e a sociedade, e percebe que este
relacionamento deve ser tido em consideracdo pela gestdo durante a prossecucdo dos

objetivos da entidade e das partes interessadas.

O mesmo autor refere ainda que a RSE inclui um certo nivel de voluntariado e que os
custos envolvidos neste processo podem ndo ser mensuraveis a titulo de retorno

econdmico.

Além disso, as agendas politicas radicais e 0os movimentos de reforma desta década
levaram a uma escalada das exigéncias do publico, o que resultou num aumento das
preocupacOes com as questdes sociais, que anteriormente eram ignoradas, por parte das
empresas na década seguinte (Hill et al., 2007).

Rahman (2011) refere ainda que neste periodo foi visivel a crescente preocupacéo e

consequente discussdo sobre 0s aspetos morais nos negocios.

Conforme Carroll (1999), a década de setenta viu surgir um aumento de defini¢Bes para
o0 conceito de RSE, sendo dada enfase ao conceito de desempenho social empresarial,
tornando-se, a par com o conceito de RSE em si e a capacidade de resposta social, o centro
da discusséo (Carroll & Shabana, 2010).

No entanto, alguma contestacdo ao conceito foi visivel, como foi o caso de Friedman
(1970), que afirma que a Unica responsabilidade das empresas consiste na utilizagdo dos
Seus recursos e na participacao em atividades a fim de aumentar os seus lucros, sem que
existam enganos ou fraudes, estando assim a sua preocupacdo centrada nos seus

acionistas.

Para este autor, as empresas ndo tém a funcao de procurar resolver os problemas sociais
da sociedade pois esta fun¢do cabe ao Governo (Faria, 2015). Esta postura veio corroborar
com a posicdo adotada por Levitt (1958) que defendia que a RSE colocava em causa a

maximizagao do lucro das empresas.

Harold Johnson’s publicou, em 1971, a sua obra Business in Contemporary Society:
Framework and Issues, onde referia que uma empresa considera-se socialmente
responsavel quando os seus gestores equilibram uma diversidade de interesses, ou seja,

ndo se empenham apenas na obtencdo de lucros para os acionistas mas também se
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preocupam com o0s fornecedores, clientes, entre outros (Johnson’s, 1971 citado por
Carrol, 1999).

Carroll (1999), refere também que um outro contributo importante foi dado pelo
Committee for Economic Development na sua publicacdo Social Responsibilities of
Business Corporations, em 1971, onde €é indicado que as empresas sobrevivem através
do consentimento do publico e dessa forma tém a obrigacdo de contribuir
construtivamente para as necessidades de sociedade.

Na conferéncia de Estocolmo, a primeira sobre 0 meio ambiente, em 1972, procura-se
organizar o relacionamento Homem/Meio-ambiente uma vez que a época ja haviam sido
detetados problemas futuros derivados da poluicdo atmosférica proveniente das

industrias.

Davis (1973) afirma que o conceito de RSE néo é facil de definir. No entanto oferece o
seu contributo para a definicdo do conceito indicando que RSE se refere a consideracao
e capacidade de resposta da empresa a questdes que vdo além do dmbito econémico,
técnico e legal desta.

A empresa tem a obrigacao de avaliar no seu processo de tomada de decisdo os efeitos
das suas decisdes de maneira a obter beneficios sociais, assim como obter os beneficios

econdmicos esperados (Davis, 1973).

Por sua vez, alguns autores ndo tinham o seu foco apenas na procura da definicdo do
conceito, mas também pretendiam perceber como ocorre a sua aplicacdo pratica. Desta
forma, Eilbert e Parker, em 1973, desenvolveram uma pesquisa que pretendia saber até
que ponto a RSE afetou a estrutura organizacional e orcamental, qual o tipo de atividades
desenvolvidas e quais as atividades consideradas mais importantes (Carroll, 1999).

Importa referir que esta foi uma das primeiras tentativas de associar a RSE a variaveis
organizacionais e também a demonstrar que a RSE é composta por diversas atividades
(Carroll, 1999).

Continuando na anélise ao desenvolvimento deste conceito, Backman (1975, citado por
Carroll, 1999) apresenta a sua defini¢cdo indicando que RSE se refere aos objetivos ou
razGes que devem receber atencdo das empresas, além dos que sdo relacionados com o
desempenho econdémico. Alguns destes motivos sdo «a redugdo da polui¢do, maior

participacdo em programas para melhorar a comunidade, melhor assisténcia medica,
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melhor salde e seguranca industrial», tal como referido por Backman (1975, p. 2/3, citado
por Carroll, 1999).

Surge entdo o conceito de desempenho social empresarial pelo modelo de desempenho
social de Sethi (1975). Neste seu modelo, Sethi (1975) defende que o desempenho social
empresarial tem em consideragdo o0 comportamento empresarial em resposta as
imposicBes do mercado e as questdes legais, em relacdo as normas e valores sociais e

também a capacidade de resposta aos aspetos sociais.

Frederick (1978) oferece o seu contributo ao desenvolvimento da tematica referindo que
RSE diz respeito a obrigacdo das empresas em trabalhar para uma melhoria social da sua
envolvente. O mesmo autor indica também a sua posicdo sobre 0 novo conceito —
capacidade de resposta social — indicando-o como sendo a capacidade de resposta da

empresa as pressdes exercidas pela sociedade.

No final da década, Carroll (1979) apresenta o0 seu modelo tridimensional, onde indica
que inerentes a RSE existem 4 categorias de responsabilidade, a econdémica, a legal, a
ética e a discricionaria. Sendo que, para este autor, a RSE corresponde a incorporacao das
expectativas economicas, legais, éticas e discricionarias que a sociedade tem em relagéo

a empresa, hum determinado momento.

Na década de oitenta, observou-se uma mudanca do foco da investigacdo sendo que a
preocupacdo com defini¢cdo do conceito deu lugar a pesquisa sobre o mesmo (Carroll,
1999). Neste periodo esteve-se perante uma reformulacdo da RSE, em novos conceitos,
teorias e modelos (Carroll, 1999). Aspetos como o desempenho social empresarial, a ética
nos negocios e a teoria dos stakeholders incluem-se nestas pesquisas, tal como referido
por Carrol (1999).

Foi também nesta década que se observou uma tentativa por parte das empresas em
organizar as atividades de RSE em categorias que tivessem em consideracdo o impacto

dessas atividades no publico interno e externo da empresa (Hill et al., 2007).

Da mesma forma que se esteve perante a existéncia de uma aproximacao entre 0S
interesses sociais e 0s interesses econdmicos o que fez com que as empresas se tornassem
mais sensiveis ao relacionamento com os seus stakeholders (Moura-Leite & Padgett,
2011).

14



Os anos oitenta foram também um foco de pesquisas cujos objetivos eram verificar a
existéncia de uma relagéo entre o desempenho financeiro de uma empresa e a RSE, tal
como referido por Carroll e Shabana (2010). Exemplos destas pesquisas foram o estudo
de Cochran e Wood em 1984, e também o estudo de Aupperle, Carroll e Hatfield em 1985
(Carroll, 1999).

Nos primérdios da década de oitenta, surge a definicdo proposta por Jones (1980, citado
por Carroll, 1999, p. 284) que identifica a RSE como sendo «a nogéo de que as empresas
tém obrigacdes para com os seus stakeholders, que ndo sejam seus acionistas, para além
do que é definido legalmente». De acordo com o mesmo autor as obrigacGes devem ser
adotadas voluntariamente e devem ser amplas, abrangendo os stakeholders da empresa,

como funcionarios, clientes, entre outros.

Um aspeto relevante deste periodo foi o surgir da teoria dos stakeholders, impulsionada,
em 1984, pela obra de Freeman, onde este reforca a ideia de relacionamento entre a

empresa e as diversas partes interessadas desta, também denominadas de stakeholders.

Surge a necessidade de perceber a relagdo existente entre a RSE e a rentabilidade da
empresa. Como base no trabalho de Drucker (1984), pode considerar-se que a RSE é o
resultado de uma empresa bem-sucedida, inserida numa sociedade onde cresce a

necessidade de ser socialmente responsavel, minimizando os problemas sociais.

Tal facto decorre do autor considerar que a primeira RS de uma empresa € a obtencao de
lucro por forma a cobrir custos futuros, sem que isto aconteca a empresa ndo podera fazer

face a outras questdes sociais.

Desta forma pode afirmar-se que o autor considera a complementaridade da RSE com a
rendibilidade da empresa, referindo ainda que a RSE envolve a transformacéo dos seus
«problemas sociais em oportunidades de negdcio e beneficios econdémicos, em

capacidade produtiva», entre outros (Druker, 1984, p. 62).

Um outro marco historico prende-se com o estudo de Wartick e Cochran, em 1985,
denominado de The Evolution of the Corporate Social Performance Model. No seu
trabalho, os autores basearam-se no modelo tridimensional de Carroll e reformularam as
suas trés dimensdes — natureza da RSE, questbes sociais e filosofia da capacidade de
resposta — numa estrutura de principios, politicas e processos (Carroll, 1999). Da
articulacdo desta estrutura tripartida resulta, de acordo com os autores, o desempenho

social empresarial.
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No final da década de oitenta, em 1987, a CMMAD em conjunto com a Organiza¢do das
Nacbes Unidas (ONU), elaboram o Relatério Our Commom Future, comummente

conhecido como Relat6rio de Brundtland.

Este relatorio foi responsavel pelo aparecimento do conceito desenvolvimento
sustentavel, anteriormente referido, e pretende mostrar a sua importancia e a necessidade
de existir estratégias futuras que permitam o crescimento econémico a par com 0
desenvolvimento humano, respeitando o meio ambiente. Salienta ainda que este

desenvolvimento sustentavel ndo é compativel com os padrdes de producéo existentes.

Para concluir pode dizer-se que a década de oitenta marca o inicio da abordagem da ética

empresarial, conforme Frederick (2008, citado por Carroll & Shabana, 2010).

Nos anos noventa observou-se uma menor formulacdo de novas definicdes do conceito
de RSE, sendo que este conceito foi, apesar disso, a base para o desenvolvimento de
outros conceitos e temas relacionados, como desempenho social empresarial,

sustentabilidade e etica empresarial (Carroll, 2008).

As preocupagdes ambientais foram uma crescente nesta década, influenciando a evolugéo
do conceito de RSE. Desta forma, a década de noventa foi marcada por diversas cimeiras,
conferencias e congressos, organizadas por varios organismos, como a ONU ou a
Organizagdo para a Cooperagdo Econdmica e Desenvolvimento (OCDE). Organismos
estes que, para além de endossarem o conceito, procuram investiga-lo e promové-lo (Lee,
2008).

Neste periodo uma das maiores contribui¢fes para o estudo da RSE foi a reformulacéo
do modelo de desempenho social empresarial proposta por Wood, em 1991. Neste seu
modelo a autora parte, principalmente, do modelo tridimensional de Carroll, tal como
referido por Carroll (1999).

Simultaneamente, Carroll revé o seu modelo tridimensional, apresentado o seu modelo

piramidal, onde representa as quatro dimensfes por meio de uma piramide.

Mais tarde, Mosley, Pietri e Megginson, 1996, p. 141, citado por Hemingway e Maclagan,
2004), referem-se a RSE como sendo a «obrigacdo da administracdo de definir politicas,
tomar decisdes e agir além dos requisitos da lei que sejam desejaveis em termos de valores

e objetivos da sociedade».
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Por outro lado, para Maclagan (1998, p. 147, citado por Hemingway e Maclagan, 2004), a
RSE consiste num «processo no qual os gerentes assumem a responsabilidade de

identificar e acomodar os interesses das pessoas afetadas pelas acfes da empresax.

Em 1997, surge a GRI, um organismo independente responsavel pela divulgacdo de

guidelines para a divulgacdo de informacdes sobre RSE.

Em simultaneo, Elkington apresenta o seu modelo denominado de TBL. Tal como
referido anteriormente, este modelo assenta em trés pilares, People, Profit e Planet,
correspondendo, respetivamente, a RS, a responsabilidade econdmica e a
responsabilidade ambiental. Para que uma empresa fosse considerada socialmente

responsavel, e também sustentavel, estes trés aspetos deveriam ser geridos em conjunto.

Almeida (1999, citado por Avila & Morcelli, 2016, p. 19) refere que a atividade
empresarial deve estar centrada em praticas econdmicas, sociais e ambientais, ou seja,
que tenham em consideracdo 0s «direitos humanos dos colaboradores e demais
stakeholders, a protecdo ambiental, envolvimento comunitario, relacdo com fornecedores
e clientes e 0 monitoramento de desempenho». Agindo desta forma pode dizer-se que a

empresa tem um comportamento socialmente responsavel.

Para concluir, Lee (2008), indica que de um grupo de 500 empresas, em 1977, menos de
metade mencionava RSE nos seus relatdrios anuais. No entanto, no fim dos anos noventa,
cerca de 90% dessas empresas considerava a RSE como um aspeto essencial dos seus

objetivos e promoviam ativamente as suas atividades de RSE nos seus relatérios anuais.

Posto isto, pode concluir-se que o foco do conceito tem vindo a alterar-se ao longo das

décadas descritas.

Assim, na década de cinquenta a definicdo de RSE centrava-se, quase que em exclusivo,
na obrigacdo dos empresarios em relacdo a sociedade; nas décadas seguintes observou-se
a mudanca deste enfoque para uma obrigacdo da empresa como um todo perante a
sociedade; na década de oitenta em consequéncia do desenvolvimento da teoria dos
stakeholders, surge uma maior preocupacdo com estes e surge também o conceito de
desenvolvimento sustentavel; por fim, nos anos noventa esta preocupagd0 com 0S
stakeholders aumenta, surgem conceitos como o TBL, assim como organismos como a
GRI.
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No novo milénio mantém-se a preocupacdo com as questfes sociais e ambientais, e
conceitos como sustentabilidade e desenvolvimento sustentavel tornam-se elementos

relevantes associados a discussao sobre a RSE (Carroll & Shabanna, 2010).

Por esta altura, a RSE comeca a ser considerada uma relevante questdo estratégica
(Moura-leite & Padgett, 2011) e nesta perspetiva, autores como Branco e Rodrigues
(2007) entendem a RSE como sendo Util para a criagdo de valor para o empresario a longo

prazo.

Semelhantemente, Sukcharoensin (2012, p.61) atenta para a RSE o objetivo de melhoria
do desempenho economico da empresa, entendendo-a como sendo «uma filosofia

empresarial em termos de investimento social».

Para além disto, o interesse das empresas em ter melhores praticas de RSE foi crescendo,

tornando-se um assunto central de discussdo (Carroll, 2008).

Apesar de ser um periodo marcado pela menor aparicdo de novas defini¢Ges, alguns

autores e organismos apresentaram as suas visoes sobre o conceito.

Assim, segundo Holme e Watts (2000, p.10, citados por Barros, 2008), RSE consiste no
assumir de um compromisso pela empresa «em contribuir para o desenvolvimento
econdmico sustentavel, trabalhando com os empregados, as suas familias, a comunidade

local e a sociedade em geral para melhorar a sua qualidade de vidax.

Por sua vez, McWilliams e Siegel (2001) definem RSE como sendo as agfes que
promovam o bem-estar da sociedade, indo para além dos seus interesses econémicos e do

que € exigido por lei.

O World Business Council for Sustainable Development (WBCSD), organismo fundado
em 1995, apresenta a sua definicdo de RSE considerando-a como sendo 0 «Compromisso
adotado pelas empresas em agir de forma ética, assim como contribuirem para o
desenvolvimento econdémico sustentavel, enquanto promovem a qualidade de vida dos
trabalhadores e das suas familias, das comunidades locais e da sociedade em geral»
(WBCSD, 2000, p.3).

Mesmo antes do virar do século, em 2000, a ONU langa uma iniciativa denominada The
Global Compact, que tinha como objetivo incentivar a adocao por parte das empresas de

politicas de responsabilidade social e de sustentabilidade. Esta iniciativa esta assente em
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dez principios fundamentais relacionados com os direitos humanos, direitos do trabalho,

direitos ambientais e direitos de prevencao da corrupgéo.
2.2.1.3 RSE no século XXI

Iniciada uma nova década constata-se algumas alteracdes no desenvolvimento da RSE. A
partir deste momento observa-se um aumento da realizacdo de estudos empiricos a fim

de estabelecer relacdes entre a RSE e as diversas varidveis empresariais.

Apesar de continuarem a ser apresentadas novas defini¢des, o foco passou a ser outro,
passando a dar-se uma maior importancia ao impacto que a RSE detém na atividade
empresarial. Podem enumerar-se algumas das varidveis possiveis de relacionar com a
RSE, como a rendibilidade, o endividamento, o setor de atividade, a dimenséo, a estrutura
acionista, a cotacao bolsista, entre outros.

Este periodo viu-se entdo marcado por trabalhos de autores como Ballesteros, Rubio e
Ferrero (2015); Rodriguez, Gallego e Garcia (2010); Branco e Rodrigues (2008); Lopes
e Rodrigues (2007) entre outros.

Para além do desenvolvimento na area académica, também diversos organismos mundiais
ofereceram o seu contributo. Assim, este periodo € marcado por inUmeras iniciativas por
parte de diversos organismos como a ONU, a OCDE ou a Comissdo Europeia (CE), assim

como o Instituto Ethos, a GRI e a International Organization for Standardization (ISO).

A Comissdo das Comunidades Europeias (CCE) foi responsavel pelo importante marco
que foi a publicacdo do Livro Verde em 2001, que tinha como objetivo promover um
quadro europeu para a RSE. De acordo com esta publicacdo, a RSE corresponde a
«integracao voluntéria de preocupacfes sociais e ambientais por parte das empresas nas
suas operacOes e na sua interacdo com outras partes interessadas», (CCE, 2001, p.7).

Logo, uma empresa, ao ser socialmente responsavel e ndo se restringindo apenas ao
cumprimento das obrigacGes legais, indo além destes, pode aumentar a sua
competitividade (CCE, 2001). No mesmo sentido, autores como Gamerschlag, Moeller e
Verbeeten (2011, p.234) tambem observam o caracter voluntario da RSE, definindo-a
como sendo a «contribuicdo voluntaria da empresa para o desenvolvimento sustentavel,

que vai além do exigido legalmente».

Também a Confederation of British Industry (2001, citado por Hemingway e Maclagan,

2004, p.33) apresenta a sua posi¢do em relagdo ao conceito de RSE indicando-o como sendo
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uma exigéncia para que as empresas reconhecam que devem ser responsaveis pelo seu
desempenho financeiro, mas também pelo seu historico socioambiental. Refere ainda que a
RSE abrange a forma como as empresas promovem os «direitos humanos, a democracia, a
melhoria da comunidade e os objetivos de desenvolvimento sustentavel em todo o

mundo».

Segundo a CCE (2002, p.6), apesar de existir uma grande amplitude de abordagens ao

conceito de RSE,
(...) as suas principais caracteristicas reinem consenso generalizado:

por RSE entende-se um comportamento que as empresas adotam
voluntariamente e para além de prescricfes legais, porque consideram ser do

seu interesse a longo prazo;

a RSE estd estreitamente associada ao conceito de desenvolvimento
sustentavel: as empresas tém de integrar nas suas operacGes 0 impacto

econdmico, social e ambiental;

a RSE ndo é um "acrescento" opcional as atividades nucleares de uma

empresa, mas sim a forma como esta é gerida.

Uma outra definicdo de RSE é que esta consiste no compromisso assumido pela empresa
para com a sociedade, demonstrado através de acGes que afetam esta Gltima de forma
positiva, Ashley (2002, citado por Bertoncello & Junior, 2007). O mesmo autor
acrescenta ainda que a empresa assume obrigacdes para além do estabelecido por lei que

possam contribuir para o desenvolvimento sustentavel da sociedade.

Para autores como Snider, Hill e Martin (2003) a RSE representa a relacdo entre a
empresa e a sociedade. Marrewijk e Werre (2003), apresentam também a sua definicdo
de RSE, reconhecendo-a como ampla e indicando que corresponde as atividades
voluntarias da empresa que exprimam a integracdo das preocupagdes sociais e ambientais

nas acOes da empresa e na relacdo desta com os seus stakeholders.

A AECA (2003), apresentou a sua posi¢édo sobre este conceito indicando que a RSE tem
como principais objetivos o desenvolvimento sustentavel da empresa e consequentemente
gerar valor para os seus stakeholders, tendo em consideragdo a sua gestdo de atitudes das

dimensOes econdmica, social e ambiental.
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Também o Instituto Ethos (2006) apresenta a sua visao sobre este conceito, indicando que
se trata de uma forma de gestdo que estabelece uma relacao ética, transparente e solidaria
da empresa com os seus stakeholders, e com a sociedade em geral e 0 meio ambiente.
Prevé também a instituicdo de objetivos empresariais compativeis com o
desenvolvimento sustentavel da sociedade, de modo a que sejam preservados 0s recursos
ambientais e culturais para as geracdes futuras, respeitando a diversidade e promovendo
a reducdo das desigualdades sociais.

De acordo com Perrini (2006), a RSE implica a integracdo das preocupacdes economicas,
sociais e ambientais na estratégia de negocio da empresa, nas suas ferramentas de gestédo

e também nas suas a¢des, investindo mais em capital humano, social e ambiental.

Hill et al. (2007, p. 167) definem RSE como sendo as «agdes econdmicas, legais, morais
e filantrépicas das empresas que influenciam a qualidade de vida dos stakeholders

relevantes».

Predispondo de uma visdo mais centrada no negdcio, mas equilibrando a vertente das
obrigacdes e do voluntariado, Fifka (2009, p.320) define RSE como a prossecucdo das
«obrigagdes econdmicas e legais a que uma empresa Sse sujeita, bem como a
responsabilidade de contribuir voluntariamente para o desenvolvimento social da

sociedade (...) de acordo com os seus recursos disponiveis € a sua estratégia de negocio».

O crescente envolvimento das empresas por esta tematica levou a que fosse necessario

procurar por principios que as orientassem nesta mateéria.

Assim, releva-se o papel da GRI, que tem influenciado o desenvolvimento do assunto, na
medida em que apresentou diversas diretrizes para o relato sobre a RSE. O mesmo sucede
com a ISO, fundada em 1947, que apresentou, em 2010, a ISO 26000 - Guidance on

Social Responsibility.

Para este organismo a RSE corresponde a responsabilidade de uma empresa pelos
impactos das suas decisdes e atividades na sociedade e no meio ambiente, contribuindo
para um desenvolvimento sustentavel, tendo em consideracdo as expectativas dos seus

stakeholders e respeitando os normativos legais.

Mais tarde, a CE a apresenta uma nova visdo sobre RSE, denominando-a de Visdo
Moderna da RSE. Assim, de acordo com a CE (2011, p.7) RSE consiste na

«responsabilidade das empresas pelo impacto que tém na sociedade».
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Jo e Harjoto (2011) referem que apesar das defini¢cbes de RSE variarem, normalmente
esta diz respeito a servir as pessoas e a sociedade de formas que vao além do estabelecido

legalmente & empresa.

Os mesmos autores referem ainda que a RSE pode ser considerada como uma extenséo
do esforco da empresa em promover um corporate governance eficaz, mantendo a
sustentabilidade da empresa através de praticas de negocios sdlidas que promovam a
responsabilidade e a transparéncia.

A RSE pode também ser considerada como uma «questéo de cultura da prépria empresa»,

como observam Duarte e Rodrigues (2012, p.59).

Os mesmos autores referem que isto se torna possivel pois «o interesse das empresas por
esta responsabilizacdo deve ser encarado como um beneficio a médio e longo prazos»,

sendo possivel a sua contribuicao para o desenvolvimento sustentavel da empresa.

E através da RSE que as empresas, tendo uma base legal e voluntéria, contribuem para
«uma sociedade mais justa, com melhor qualidade de vida, preservando o ambiente»
(Duarte & Rodrigues, 2012, p.59). N&o deve, portanto, ser considerada um custo, mas
sim um investimento, tal como referem Porter e Kramer (2006) e também Duarte e
Rodrigues (2012).

Ganilho (2013, p. 5), afirma que a RSE tem uma «natureza multidimensional, assenta na
integracdo voluntéria de preocupacdes sociais e ambientais nas suas opera¢des e na sua

interacdo com diversas partes interessadas, sem a tal serem obrigadas pela lei».

O mesmo autor afirma ainda que desta forma as empresas estdo a contribuir para a

satisfacdo dos seus clientes gerindo as expectativas de outros stakeholders.

Autores como Ballesteros, Rubio e Ferrero (2015, p. 22) reforcam a ideia de que
«atualmente, a reputacdo das empresas e a sua imagem estdo fortemente relacionadas com

0 seu desempenho social e meio ambiental».

Uma outra iniciativa de relevo por parte da ONU, denomina-se de Sustainable
Development Goals, foi lancada em 2016 e é baseada em dezassete objetivos que

abrangem questdes de desenvolvimento social, ambiental e econdmico.
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Pode dizer-se ainda que o conceito ndo apresenta uma definicdo universal, no entanto, na
generalidade, as diversas defini¢cOes expostas apontam na mesma diregédo, sendo que cada
autor podera enfatizar mais ou menos determinado aspeto, podendo até considerar-se que

as diversas abordagens possam ser complementares umas das outras.

Neste sentido, Dahlsrud (2008) analisou trinta e sete definicdes de RSE, de diversos
autores entre os anos 1980 e 2003, identificando cinco dimensdes que compdem a base
das definicGes analisadas, que sdo dimensdo ambiental, a dimens&o social, a dimenséo

econdmica, a dimensdo dos stakeholders e a dimensdo do voluntariado.

Tendo isto em consideracdo e analisando as definicdes supracitadas, pode observar-se
que entre elas existe uma partilha de pontos fulcrais, como por exemplo o agir além do

que é exigido legalmente.

Uma outra questdo relevante e abrangente a maioria das defini¢cdes suprarreferidas é que,
apesar da constante evolucdo do conceito, estas se baseiam nos conceitos de

desenvolvimento sustentavel e de sustentabilidade.

Assim, até a data, podia assumir-se que a RSE estava intrinsecamente associada a relacao
entre as trés bases destes conceitos, 0s aspetos sociais, econémicos e ambientais. No
entanto, o ano de 2020 ficou marcado pela pandemia SARS-CoV-2 o que levou a que
Hakovirta e Denuwara (2020) questionassem a base do modelo de sustentabilidade

existente.

Desta forma, os mesmos autores referem que o conceito de sustentabilidade assente num
modelo de base tripartida possa ser revisto, e consequentemente reformulado, para um
modelo de base quadripartida composto pelos, ja referidos, aspetos sociais, econémicos

e ambientais acrescidos de um novo aspeto, a salde humana.

Por forma de complemento ao conceito de RSE, tal como ja indicado, foram surgindo
outras no¢Oes na literatura, assim, na Figura 2.2 pode observar-se uma visao geral do

aparecimento deste conceitos e consequente evolucao da temaética.
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Figura 2.2 - Evolugdo do conceito de RSE

Fonte: Gond e Moon (2011)

Com base em tudo o referido anteriormente, pode dizer-se que o trabalho académico sobre
esta tematica contribui fortemente para a sua evolucgdo, no entanto, o panorama histérico-

social, bem como ambiental, tem se mostrado muito influentes no seu desenvolvimento.

Por conseguinte, muitas outras definigdes poderiam ser apresentadas, dada a extenséo do
tema em funcdo das diversas investigacdes e estudos que vém sido realizados. O mesmo
sucede com outros organismos, também eles importantes para a area, assim como 0S Seus
contributos quer em termos de acBes por si realizadas, quer conferencias, cimeiras,
congressos e documentos publicados. No entanto a referéncia a esses aspetos levaria a

um capitulo demasiado vasto e ndo é essa a intencao.

Por fim, é importante referir que o facto da RSE se ter tornado um fenémeno global, levou
a alteracdo do panorama da divulgacdo de informacao, levando as empresas a divulgar as

suas informac@es quer por imposi¢do governamental quer de forma voluntéria.

Posto isto, 0 topico seguinte diz respeito as teorias que estdo na base das motivagdes das

empresas em divulgarem as suas informac6es sobre este assunto.
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2.2.2 Teorias Subjacentes a divulgacao de informacdes sobre RSE

Atualmente, existe alguma legislacdo a impor a divulgacao de algumas informacdes sobre
RSE, no entanto a divulgacdo destas informagdes ainda se diz voluntéria e, desta forma,
diversos sdo 0os motivos que levam a que as entidades divulguem voluntariamente os seus
informes sobre estas questdes. Tratando-se de uma «préatica crescente» (Barros, 2008,
p.24), torna-se indispensavel entender quais as motivagdes das entidades a divulgarem as

suas praticas e politicas, Marques (2016).

Tendo isto em consideracao, existem varias teorias que pretendem explicar o que esta na

base das motivacdes das entidades para procederem a divulgacéo.

As teorias mais abordadas na literatura denominam-se de: teoria da legitimidade, teoria
dos stakeholders, teoria da agéncia, teoria da sinalizacéo, teoria dos custos politicos e,
por fim, teoria dos custos de propriedade, sendo que estas se podem agrupar em dois

grupos, teorias econdmicas e teorias sociopoliticas, como se pode observar na Tabela 2.1.

Tabela 2.1 - Teorias Subjacentes a Divulgacéo de Informagdes sobre RSE

Teorias Subjacentes a Divulgagio de Informagoes sobre RSE
Teorias Economicas Teorias Sociopoliticas
Teoria da Agéncia Teoria da Legitimidade
Teoria da Sinalizagao Teoria dos Stakeholders
Teoria dos Custos de Propriedade Teoria dos Custos Politicos

Fonte: Adaptado de Pinheiro (2021)

As teorias econdémicas demonstram a divulgacdo voluntaria baseada em motivacdes
econdmicas. Este € o tipo de teorias que, por exemplo, associam a divulgacao a custos
que a entidade podera ter de suportar, tendo presente que maiores custos levam a um

maior nivel de divulgacado com vista a reduzi-los.

Por oposicdo, as teorias sociopoliticas defendem que as motivacdes, para a divulgacao
voluntéria de informacéo, estdo associadas a outros aspetos que ndo apenas 0S aspetos

economicos, como por exemplo a relacdo entre as partes interessadas.

Apesar disto, ndo se pode afirmar que uma teoria possa, isoladamente, explicar as
motivagdes para a divulgacdo voluntaria, sendo mais vidvel a articulagdo das varias

teorias.
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Pode dizer-se ainda que as teorias referidas tém o intuito de relacionar a divulgacao sobre
RSE com caracteristicas da empresa. Neste sentido, Rodriguez, Gallego e Garcia (2010)
referem que a dimenséo, o setor de atividade, a rentabilidade e o endividamento, podem
ser consideradas como variaveis explicativas do grau de divulgacéo de informacao sobre

RSE e estas podem ser tidas em consideracao consoante as diversas teorias.

Em suma, pretende-se neste capitulo analisar de forma sucinta as teorias suprarreferidas
de forma a perceber os motivos associados a divulgacao de informacdes sobre RSE, assim
como observar de que forma as varidveis explicativas do nivel de divulgagdo se

relacionam com as teorias em questao.
2.2.2.1 Teoria da Agéncia

A teoria da agéncia teve o seu ponto de partida entre a década de sessenta e a década de
setenta, aquando da investigacdo por parte de economistas que pretendiam investigar a
partilha de risco entre individuos e grupos, investigacdo esta que serviu de base para o

desenvolvimento desta teoria (Eisenhardt, 1989).

A teoria da agéncia, tendo em consideracdo Jensen e Meckling (1976), surge na sequéncia
da separacdo de propriedade da empresa da gestdo desta. Isto acontece, pois quando uma
empresa é de menor dimenséo o proprietario consegue geri-la, no entanto quando esta vé
o seu crescimento fluir também a sua complexidade aumenta e o proprietario vé-se
perante a necessidade de contratar gestores. Ora se no inicio as decisdes eram tomadas

apenas pelo proprietario, posteriormente passaram para os gestores.

No seguimento do exposto, esta teoria tem implicito a existéncia de um relacionamento
entre a agéncia, ou seja, a existéncia de um contrato, no qual o proprietario (o principal)
contrata uma outra pessoa (0 agente) para executar algum trabalho que envolva a

delegacdo de autoridade e tomada de decisao para este ultimo (Jensen & Meckling, 1976).

Para Depoers (2000), esta teoria prevé a possibilidade de existéncia de conflitos de

interesses entre principal e agente, dado que 0s seus objetivos podem estar em desacordo.

Estes conflitos de interesses originam os chamados conflitos de agéncia e um outro aspeto
causador destes, resume-se a existéncia de diferentes niveis de informacéo entre as duas
partes (assimetria de informagé&o - conceito desenvolvido no ponto 2.2.2.2), desta forma
¢ crucial haver instrumentos independentes, como Demonstra¢des Financeiras (DF’s),

para que possa ser feita a avaliacdo da empresa e consequentemente reduzirem-se estas
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diferencas de informacdo (Rover, Tomazzia, Murcia & Borba, 2011). Os referidos

conflitos de agéncia dardo origem a custos que se denominam de custos de agéncia.

Os custos de agéncia correspondem as perdas para o principal quando o agente ndo atua
de acordo com os interesses deste, aos custos inerentes a monitorizacéo das atividades do
agente, bem como a perda residual que corresponde ao equivalente monetario proveniente
da reducéo de bem-estar do principal em funcéo da atuacédo divergente por parte do agente
(Jensen & Meckling, 1976).

Ha que referir uma outra questdo que se prende a possibilidade de ambos, principal e
agente, terem como objetivo a maximizacdo da sua utilidade e, desta forma, poderdo
existir motivagOes que levem o agente a nem sempre atuar em conformidade com os

interesses do principal, Jensen e Meckling (1976).

Eisenhardt (1989) defende que esta teoria procura resolver dois problemas que podem
surgir entre o principal e o agente. Problemas estes que surgem quando existe um
conflito/divergéncia entre os objetivos/interesses do principal e do agente e quando o
principal tem dificuldade em controlar o trabalho do agente ou este aspeto apresenta um

custo elevado.

De acordo com Jensen (1983, citado por Eisenhardt, 1989), a teoria da agéncia
desenvolveu-se por 2 linhas, a positivista e a principal-agente. Em relacdo a teoria da
agéncia positivista, 0s autores centram-se na identificacéo de situagcdes em que o principal

e agente tenham interesses e objetivos divergentes, Eisenhardt (1989).

Sob outra perspetiva, na segunda linha de desenvolvimento, os autores focam-se numa
teoria geral da relacdo principal-agente que, de acordo com Harris e Ravic (1978, citado
por Eisenhardt, 1989), se pode aplicar noutras relagdes, como advogado-cliente,

comprador-fornecedor, entre outras.

Para Watson, Shrives e Marston (2002), a teoria da agéncia pode explicar o motivo pelo
qual os gestores divulgam as informagdes de forma voluntaria. Na medida em que o
agente, sabendo que o principal ird procurar forma de controlar o seu comportamento,
vera na divulgacdo voluntaria de informac6es um meio para conseguir demonstrar que

estad a agir em conformidade.

Conforme Lopes e Rodrigues (2007), esta teoria leva a crer a existéncia de uma relagdo

entre a estrutura de governo societario e a divulgagéo de informacdo, na medida em que
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uma maior presenca de gestores independentes leva a uma maior divulgacdo por parte da

entidade.

De acordo com Rodriguez et al. (2010), no ambito desta teoria, empresas pertencentes a
setores de atividade mais competitivos tém tendéncia a divulgar mais informacoes de

forma voluntaria, a fim de reduzir as assimetrias de informacéo.

Os mesmos autores indicam que a dimensdo da entidade € outro fator que podera associar-

se a esta teoria no que toca a divulgacao de informacdo voluntéria.

Assim, estando perante uma entidade de maior dimensdo, e dessa forma ter uma maior
necessidade de obter financiamento, poder-se-a estar perante um aumento de eventuais
conflitos de interesse entre as partes aumentando os custos de agéncia. Na sequéncia disso
e por forma a reduzir estes custos a divulgacéo de informacgdes sobre RSE podera ser tida

em conta, reduzindo-os assim como reduzindo as assimetrias de informacéo.

Rover et al. (2011) e Rodriguez et al. (2010), observam a ligacao entre esta teoria e 0
endividamento. Para estes Gltimos, um maior grau de endividamento pode ser uma
consequéncia dos conflitos de interesses, pelo que empresas com maior grau de
endividamento terdo maiores custos de agéncia e desta forma a divulgacdo de

informac@es sobre RSE permitird a reducdo destes custos.

Né&o obstante, Rover et al. (2011, p. 222) referem que «gestores de empresas com maior
nivel de endividamento tendem a divulgar voluntariamente mais informacdes para
satisfazer os credores e remover as suspeitas sobre a transferéncia de riqueza para 0s

acionistas».

Por outro lado, tendo em consideracdo a existéncia de uma relagdo positiva entre
divulgacdo e rentabilidade, os gestores de empresas mais rentaveis tendem a utilizar a
divulgacdo de informacdes sobre RSE por forma a obter vantagens pessoais, Rodriguez
et al. (2010).

Para concluir, pode afirmar-se que a teoria da agéncia pode influenciar o nivel de

divulgacdo das informagdes sobre RSE.
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2.2.2.2 Teoria da Sinalizacao

Segundo Stroeher e Freitas (2008), a informacdo tem um papel fundamental para as
empresas, € com base nas informacgdes disponiveis que sdo tomadas decisbes, quer pela

empresa quer pelas partes interessadas.

De acordo com Rocha, Pereira, Bezerra e Nascimento (2012), quando se estd perante
informac@es incompletas para alguma das partes interessadas, ou seja, quando nem todas as
partes tém disponiveis informagdes completas sobre os factos e acontecimentos da empresa,

esta-se perante uma assimetria de informacéo.

Watson et al. (2002), referem que as empresas possuem informacBes que ndo estdo
disponiveis para os investidores e, desta forma, existe uma assimetria de informacdo, no

entanto esta pode ser reduzida caso a entidade que possua mais informacéo sinalize a outra.

A teoria da sinalizagdo assume esta assimetria de informacg&o e mostra o motivo pelo qual as
empresas sdo incentivadas a relatar de forma voluntaria as suas informac6es sobre RSE ao
mercado de capitais, «estas divulgagdes sdo necessarias para que as entidades possam

competir com sucesso no mercado de capital de risco», Omran e Ramdhony (2015, p. 45).

De acordo com alguns autores, a teoria da sinalizacdo vé na sua origem um estudo
desenvolvido pelo economista Spence, em 1973. Neste estudo, Spence estudou 0s aspetos
relacionados com a posse de informacéo nas relagcfes/comportamento do mercado de trabalho
(Cardoso, Silva & Silva, 2017).

No entanto, de acordo com Watson et al. (2002), esta teoria também se pode aplicar a
divulgacdo de informacdo voluntaria. Alids, conforme Mahoney (2012), o relato sobre
RSE é uma das formas de sinalizacdo onde as empresas divulgam mais informacdes do
que aquelas que sdo obrigatdrias, com o intuito de sinalizar que sdo superiores em

comparagdo com outras.

Para Watson et al. (2002), a sinalizagdo funciona como uma resposta a existéncia de
assimetria de informacdo, na medida em que, neste caso as empresas possuem informagées
gue os investidores ndo possuem, «permitindo que a empresa (agente) detenha vantagem

sobre o acionista (principal)» (Silva, Garcia, Lucena & Paulo, 2015, p. 557).

O processo de reducao desta assimetria de informacdes passa pela sinalizagdo de informacéo
para os stakeholders, de acordo com Silva et al. (2015), ou seja, passa pela divulgacédo de

informacdes sobre RSE de forma voluntaria.
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Esta sinalizagdo consiste no envio de sinais por parte da empresa as partes interessadas.
Para Spence (1973, citado por Silva et al. 2015), «os sinais representam mecanismos de
discriminagdo, capazes de alterar crengas e transmitir informagdes aos outros individuos,
melhorando a qualidade das informacdes e facilitando a compreenséo dos utilizadores».
Conforme os autores supracitados, a teoria em analise «permite a divulgacéo de sinais
para 0 mercado de capitais, visando a fornecer informacgdes relevantes acerca da

empresa».

Estando perante esta assimetria de informacédo, as partes interessadas acabam por nao deter
um conhecimento total sobre a empresa e, desta forma, ndo tém conhecimento sobre a sua

qualidade, ndo podendo fazer distin¢éo entre as diferentes entidades.

Consequentemente, uma empresa de qualidade superior estara em desvantagem, uma vez que
esta ndo sendo conhecida ndo esta a ser valorizada pelos investidores, enquanto que uma

empresa em posi¢do oposta estara a ganhar oportunidade, (Cardoso et al. 2017).

Assim sendo, empresas com maior qualidade sdo estimuladas a evidencia-la, com o propoésito
de atrair mais investidores e «xaumentar uma reputacdo favoravel», Verrecchia (1983, citado
por Omran & Ramdhony, 2015, p. 45)

A vista destes aspetos, uma empresa tende a divulgar as informagées sobre RSE de forma
voluntéria se identificar que este relato extra lhe confere a possibilidade de um aumento do
seu valor, bem como a reducdo de incertezas e aumento da sua credibilidade perante o seus
stakeholders (Omran & Ramdhony, 2015).

Um outro aspeto relevante consiste na proximidade entre a teoria e algumas variaveis de
avaliacdo das empresas, assim, Lopes e Rodrigues (2007), defendem que esta teoria concebe
que empresas que pertengcam ao mesmo setor de atividade produzam o mesmo nivel de
divulgacdo de informacdo a fim de reduzir a pressdo competitiva, evitando apreciacoes
negativas por parte do mercado, ou seja, a variavel setor de atividade pode ser tida em

consideracéo.

Para Rodriguez et al. (2010), empresas que pertengam a setores mais competitivos, tém um
maior interesse em divulgar as suas informacGes por forma a reduzir custos de financiamento,
bem como a reducgéo das assimetrias de informagdo. Os mesmos autores, perante esta teoria,
indicam a rentabilidade como um indicador de qualidade, uma vez que empresa mais

lucrativas iriam divulgar mais informagdes para se evidenciarem perante as restantes.
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Por fim, pode, através do exposto, concluir-se que a divulgacdo de informacéo se trata de

uma vantagem competitiva para as empresas.

Em suma, a gestdo divulga as informacdes sobre RSE de forma voluntaria reduzindo a
assimetria de informacédo e mostrando aos seus stakeholders que esta a agir de acordo com os
seus interesses, expondo-lhes a sua qualidade, aumentando a sinalizag&o para com o mercado
e consequentemente tendo a possibilidade de aumentar o seu valor. Desta forma, também a

reputacdao da empresa € mostrada ao mercado.
2.2.2.3 Teoria dos Custos de Propriedade

A teoria dos custos de propriedade defende que, ndo existindo custos relacionados com
as divulgacdes, as empresas divulgam as suas informacdes de forma voluntéria ao
mercado, com o objetivo de reduzir as assimetrias de informagéo, assim como reduzir 0s

custos de capital, conforme Prencipe (2004).

Tal significa que as empresas limitam as suas divulgagdes voluntarias a existéncia ou ndo
de custos relacionados com estas. Estes custos relacionados com as divulgacfes da
entidade, denominam-se de custos de propriedade.

Os custos de propriedade incluem, como referido, os custos com a preparacdo e
divulgacdo de informacdo. No entanto, para além destes, incluem custos com auditoria e
também custos que decorrem da divulgacdo de informacdo que pode ser utilizada, pela
concorréncia e outras partes interessadas concorrentes, de forma prejudicial para a
entidade (Prencipe, 2004).

Em conformidade com Lopes e Rodrigues (2010), os custos de propriedade podem variar

de acordo com o setor de atividade.

Para Rodriguez et al. (2010), esta teoria vé a divulgacdo de informagdo como uma
desvantagem competitiva, uma vez que 0s custos que surjam da utilizacdo dessas

informagdes pela concorréncia possam ser prejudiciais para a continuidade da empresa.

Para concluir, de acordo com Verrecchia (1983, citado por Prencipe, 2004), quando
existem custos de propriedade e a informacdo ndo € divulgada, o mercado ndo tem a
certeza do motivo pelo qual a empresa ndo divulgou, se pelas informacbes serem
negativas ou se estas ndo sdo suficientemente boas para incorrer nos custos associados a

sua divulgacéo.
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Por conseguinte, 0 mercado reagird de forma menos negativa do que perante a auséncia
destes custos, pelo que quanto maiores forem os custos de propriedade espera-se uma
reacdo menos negativa por parte dos investidores e assim, a empresa tera incentivos para

reter a informacédo em vez de divulgar.
2.2.2.4 Teoria da Legitimidade

Considera-se que, de acordo com Tilling (2004), a teoria da legitimidade tem sido a base
de diversos estudos na &rea da RSE, e ainda que esta teoria tem oferecido um mecanismo
eficiente para percecionar as divulgacbes de informacfes sobre RSE por parte das
empresas. Contudo antes de partir para a abordagem da teoria em si deve saber-se em que

consiste o termo legitimidade.

Neste sentido, Suchman (1995, p.574) refere que a "legitimidade é uma percecéao
generalizada ou suposicdo de que as acBes de uma entidade sdo adequadas ou apropriadas

dentro de um sistema socialmente construido por normas, valores, crencas e defini¢des".

Posto isto, varios sdo os autores que defendem que esta teoria se baseia na concecao da
existéncia de um contrato social implicito entre a empresa e a sociedade (Slack & Shrives,
2008; Tilling, 2004; Faisal, Tower & Rusmin, 2012; Testera Fuertes & Cabeza Garcia,
2013).

Neste contrato vé-se estabelecido o0 modo como as empresas atuam, devendo este ser
elaborado de modo a obter aprovacao por parte da sociedade, Slack e Shrives (2008), ou
seja, este contrato social espelha as a¢fes socialmente responsaveis levadas a cabo pela
empresa e em troca esta recebe a aprovacdo dos seus objetivos pela sociedade (Testera &
Cabeza Garcia, 2013). Isto significa que a empresa procura, desta forma, legitimar as suas

acoes.

Por outras palavras, esta teoria prevé a existéncia e a posse de diretos das empresas devido
a permissao por parte da sociedade para tal. A sociedade concede estas permissdes visto
que espera que as empresas satisfacam as suas expectativas relacionadas com a forma

como agem (Barros, 2008).

Tal facto permite concluir que, para se manterem ativas as empresas deverdo assegurar

que as suas agdes vao de encontro aos valores e normas da sociedade (Faisal et al. 2012).
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O referido contrato, que tem em conta as expectativas de ambas as partes, diz-se dinamico
e pode ser modificado ou eliminado quando uma das partes incumprir perante as
expectativas da outra e, dessa forma, estas ndo sejam satisfeitas (Testera Fuertes &
Cabeza Garcia, 2013).

Isto significa que, quando existir esta divergéncia entre a forma de agir da entidade e as
expectativas da sociedade, ou seja, quando a empresa ndo tenha em consideracdo 0s
valores e normas sociais da sociedade nas suas ac¢oes, o contrato diz-se em incumprimento
e perante tal situacdo pode estar-se diante de um desfasamento de legitimidade
(legitimacy gap), situacdo esta que pode pdr em causa a imagem e reputacdo da empresa,
Barros (2008).

Derivado desta estratégia de legitimacao das atividades da empresa, pode ainda dizer-se que
esta pode ser uma estratégia de legitimidade pro-ativa ou reativa. Sendo que a primeira
pretende evitar que exista uma lacuna de legitimidade em vez de a tentar reduzir e a segunda,
por sua vez, é posta em pratica apds as empresas serem confrontadas com exigéncias ou
criticas as  suas atividades, provenientes das partes interessadas em resultado de uma

alteracdo nos seus interesses (Lindblom, 1993 citado por Rodrigues, 2013).

Um outro aspeto € que, de acordo com Tilling (2004), pode dividir-se esta teoria em duas
subcategorias, a teoria da legitimidade institucional e teoria da legitimidade organizacional,

conforme se observa na Figura 2.3.

T

GOVERNMENT RELIGION  SOCIETY CAPITALTSM
-

ORGANISATIONAL LEVEL
(IN THIS CASE: COMPANTY LTD BY SHARE)

Figura 2.3 - Estratos ou Sub-categorias da teoria da Legitimidade

Fonte: Tilling (2004)
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A teoria da legitimidade institucional compreende as estruturas organizacionais como um
todo e como sdo aceites pela sociedade em geral. Em concordancia com Suchman (1995, p.

576), «legitimidade e institucionalizacdo sdo virtualmente sinbnimos».

A teoria da legitimidade organizacional consiste num «processo, a legitimagao, pelo qual
uma organizagdo procura por aprovagdo ou evita sangdes por parte dos grupos da
sociedade», Kaplan e Ruland (1991, p. 370).

Neste sentido, «as organizacdes pretendem estabelecer convergéncia entre os valores
sociais associados ou implicitos pelas suas atividades e as normas de comportamento
aceitavel no sistema social geral», de acordo com Mathews (1993, citado por Tilling,
2004).

Tilling (2004) refere ainda que a legitimidade consiste num recurso que a entidade precisa
de gerir enquanto recurso operacional. Por outro lado, Mobus e Tacoma (2005, p. 502,
citado por Amorim, 2010) defendem uma posic¢do contréria, referindo que «a legitimidade
ndo deve ser vista como um recurso a ser gerido, mas sim, como um conjunto de crencas

integrantes realizadas pelos agentes importantes»

Para Slack e Shrives (2008), em consequéncia da tomada de consciéncia por parte das
entidades de que os media tém um papel cada vez importante junto da sociedade, e por
sua vez leva a um aumento da consciéncia por parte do publico, as empresas viram as
suas divulgacbes de informacdo sobre RSE aumentarem por forma a manterem a sua

legitimidade, demonstrando uma imagem socialmente responsavel.

Lindblom (1994, citado por Slack & Shrives, 2008) afirma que as preocupacfes para com a
legitimidade forneceram um incentivo para o aumento da divulgacdo de informacdes sobre

RSE pelas empresas que sao afetadas por essas mesmas preocupagoes.

Face ao exposto, Deegan, Rankin e Vought (2000, p. 101), afirmam que «as empresas
utilizam os seus relatérios anuais como forma de influenciar a percecdo da sociedade

sobre as suas agcOes e como forma de se legitimar».

Do mesmo modo, também Nobanee e Ellili (2016) fazem referéncia ao facto do relato
sobre RSE ser tido como forma de comprovar a legitimidade da empresa perante a
sociedade, ou seja, demonstra que a empresa age conforme os valores da sociedade,

cumprindo a sua parte do contrato.
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Resumindo, a empresa divulga as informacGes sobre RSE de forma voluntaria
demonstrando que é socialmente responsavel e que a sua atividade é desenvolvida
seguindo os valores impostos pela sociedade. Este ato procura legitimar a entidade
perante a sociedade em que se insere, mas também perante outras entidades com que

interage.

Para terminar, importa referir que empresas que se baseiem na sua estrutura social e
politica ou que estejam mais expostas perante os seus stakeholders, como as empresas
inseridas em industrias ambientalmente mais sensiveis, necessitam de um nivel de
legitimidade superior, o que significa que o nivel de legitimidade é algo que varia

consoante a empresa em questdo (Barros, 2008).

Em linha com o mesmo pensamento, também para Lopes e Rodrigues (2007), o setor
onde pertence a empresa € relevante dado que quanto mais pressdo estiver sujeita, maior

a necessidade de divulgar informacdo a fim de se legitimar.

Por fim, a legitimidade pode ser considerada como uma estratégia na procura pela
continuidade e credibilidade da empresa, visto que confere uma maior estabilidade e
compreensdo para as atividades desta e assim a sociedade vé-a com uma maior confianca
(Ferreira & Zanolla, 2019).

2.2.2.5 Teoria dos Stakeholders

A Teoria dos Stakeholders surgiu, de acordo com Freeman e McVea (2001), na década
de oitenta, tendo sido impulsionada pela obra de Freeman publicada em 1984 — Strategic

Management: A Stakeholder Approach.

Chiu e Wang (2015, p.380), consideram-na como sendo «uma teoria influente na
investigagdo na area social e ambiental da contabilidade» e diversos s&o 0s estudos que a
apontam para explicar e relacdo existente entre empresa e sociedade. Freitas (2007),
afirma que a teoria dos stakeholders, assim como a teoria da legitimidade, podem

constituir um incentivo para a divulgacao de informacdes sobre RSE.

Como tal, antes de incidir no cerne da teoria em si, destacam-se dois aspetos, a definigcdo

de stakeholders e a sua classificacéo.

No que concerne ao conceito de stakeholders, Freeman e McVea (2001) referem que a

primeira vez que o conceito surgiu foi por volta dos anos sessenta por meio de um trabalho
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desenvolvido pelo Stanford Research Institute (SRI). Donaldson e Preston (1995) citam
a definicdo apresentada pelo SRI que se referia aos stakeholders como sendo o0s grupos
cujo o seu apoio era fulcral para a entidade, pois sem eles esta cessaria a sua atividade.

Também Clarkson (1995, p.106) apresenta a sua definicéo, para este autor stakeholders
S830 «grupos ou pessoas que tém ou que reivindicam propriedade, direitos ou interesses

na empresa e nas suas atividades passadas, presentes ou futuras».

No entanto, a definicdo de stakeholders mais referenciada na literatura é a de Freeman
(2010, p. 38-39) que indica que estes sdo «grupos e individuos que sdo beneficiados ou
prejudicados pelo cumprimento dos objetivos da empresa». Isto significa que para além
dos acionistas, incluem-se clientes, fornecedores, outros credores, funcionarios, o pablico

em geral, entre outros, como se observa na Figura 2.4.
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Figura 2.4 - Stakeholders de uma empresa

Fonte: Freeman (2010)

De acordo com Clarkson (1995) pode dividir-se os stakeholders em dois grupos,
classificando-os como stakeholders primarios e stakeholders secundarios. Os
stakeholders primarios sdo aqueles que tém um impacto direto na atividade da empresa,

sem estes a continuidade da entidade seria posta em causa.

Neste grupo incluem-se acionistas ou o0s clientes, por exemplo. Os stakeholders
secundarios sdo aqueles que, de certa forma, influenciam ou sdo influenciados, afetam ou
sdo afetados pela atividade da empresa, mas ndo se envolvem diretamente nas suas

transaces nem sdo essenciais a atividade, como por exemplo a comunicagéo social.
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Clarificados estes aspetos, Nobanee e Ellili (2016, p. 1337), definem a teoria dos
stakeholders como que «o conjunto dos deveres e responsabilidades de uma organizagéo
perante os seus stakeholders», para manter uma relacdo saudavel com estes a organizagao

deve relatar os aspetos sobre a sua sustentabilidade.

Também Ullman (1985), indica que a divulgacédo de informac6es sobre RSE é empregue
como estratégia para reger o bom relacionamento entre empresa e stakeholders. Para
Buysse e Verbeke (2003), o foco de uma empresa ndo deve estar exclusivamente na

criacdo de valor para os acionistas, mas sim preocupar-se com todos os seus stakeholders.

Posto isto, a tarefa crucial, na dtica de Freeman e McVea (2001), consiste na gestdo e
integracdo dos diversos interesses e relagcdes das diferentes partes relacionadas, de

maneira a garantir o sucesso a longo prazo.

Pontes e Laureano (2012), defendem que caso se fique perante um conflito de interesses
das diversas partes interessadas cabe a gestdo repensar o problema com o objetivo de

satisfazer as necessidades de um maior nimero de stakeholders.

Para Eugénio (2010), esta teoria mostra que o incentivo para o0s gestores em divulgarem
a informacdo sobre os seus projetos aos stakeholders com poder de influéncia consiste

em mostrar-lhes que a empresa esta a agir de acordo com as expectativas destes.

Conforme Barros (2008, p.32), «quanto mais importantes os stakeholders forem para a
empresa maior o esforco a ser realizado em prol da relagdo com 0s mesmos», isto porque

se considera a existéncia de diversos «niveis de poder ou influencia sobre a empresa».

Por outro lado, Freeman (2010), defende que apesar de algumas vezes poder haver grupos
mais beneficiados que outros, deve procurar-se manter o equilibrio dos interesses dos
diversos stakeholders. Isto significa que o controlo que determinado stakeholder detém
sobre os recursos de uma entidade influencia a forma como € visto pela gestdo, desta
forma quanto maior os recursos controlados pelo stakeholder maior a probabilidade do

nivel de divulgag&o ser superior, de forma a ir de encontro as suas necessidades.

Em oposicdo, todos os stakeholders tém o direito de ser tratados de forma justa e
igualitaria pelo que as atividades da empresa e as suas divulgacoes deverado ir de encontro
as necessidades da globalidade das partes interessadas e ndo apenas da parte mais

influente.
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Assim, e de acordo com Guthrie, Petty, Yongvanich e Ricceri (2004), a empresa ira
desenvolver as atividades e divulgar as informacGes que sdo expectaveis pelos seus
stakeholders. Informacdes estas que todos os stakeholders tém o direito de deter em sua

posse, quer as venham ou nao a utilizar.

A continuidade da empresa a longo prazo esta diretamente ligada a aprovacao por parte
dos stakeholders, o que implica que esta atue em conformidade com as expectativas e
necessidades destes. A divulgacdo é assim a forma de comunicacdo entre entidade e
stakeholders, Rover et al. (2012).

Para concluir, o nivel da divulgacao sobre RSE pode relacionar-se com a referida teoria,
bem como com a varidvel dimensdo. Isto porque, em conformidade com Amran, Bin e
Hassan (2009), na medida em que a empresa tem uma maior dimens&o, tera as suas a¢ées
influenciadas por um vasto leque de stakeholders e, assim, a divulgacdo tornar-se-ia

maior por forma a atender as diferentes expectativas.

Também Ahmad, Hassan e Mohammad (2003) salientam o impacto que a variavel
dimensdo pode ter, pois estando perante a situacdo descrita a empresa estara mais visivel
e exposta perante a sociedade, 0 que podera levar a um maior grau de divulgacdo sobre

RSE a fim de melhorar a sua imagem.
2.2.2.6 Teoria dos Custos Politicos

Por forma a entender a presente teoria, torna-se necessario explorar, sucintamente, o

conceito de Custos Politicos.

Ribeiro, Pagliarussi, Junior e Leite da Silva (2008), define custos politicos como sendo o
nivel de monitorizagcdo que € imposto a uma empresa por 6rgdos publicos reguladores,
pelos meios de comunicacdo e também por outras entidades civis pertinentes como € o
caso das organizacBes ndo governamentais. Em conformidade com a Teoria Positiva da
Contabilidade, Watts e Zimmerman (1978) defendem também que a regulamentagéo

governamental € um custo politico para a empresa.

A0 apresentarem o seu conceito de custos politicos Watts e Zimmerman (1978, pag.115),
indicam que «campanhas de responsabilidade social nos media» podem ser uma das
praticas a seguir pelas empresas de forma a dissipar a atencdo que elevados lucros possam

captar.
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A adocdo de politicas contabilisticas alternativas de forma a reduzir os lucros
apresentados é também outra das préticas indicadas. Assim sendo, estas sdo algumas das
praticas que tém como fim a reducdo de ac¢des politicas adversas, bem como a reducéo de

outros custos, Barros (2008).

Belkaoui e Karpik (1989, citados por Dias, 2010), referem a importancia destas questdes,
na medida em que 0s gestores com o intuito de evitar eventuais pressoes por parte dos
organismos reguladores optam por divulgar voluntariamente as informagdes sobre RSE

das empresas.

Gunthrie e Parker (1989, p. 351) reiteram que a teoria da economia politica ou teoria dos
custos politicos, defende que a divulgacdo de informagGes sobre RSE consiste num
processo cuja iniciativa parte da gestdo, na medida em que a informacao divulgada advém
da sua otica e ¢ idealizada de forma a moldar o debate na sociedade, bem como «mediar,
suprimir, mistificar e transformar o conflito social». Esta teoria constata a capacidade da

gestdo divulgar, o que pretende, ou ndo divulgar, de acordo com os seus interesses.

Segundo Watts e Zimmerman (1978), quanto maior for a empresa mais elevados sdo 0s
custos politicos desta. Consequentemente, quanto maior a empresa mais provavel sera
apresentar um elevado nivel de divulgacdo de forma a existir um aumento da confianca e

a diminuicdo dos custos politicos (Lopes & Rodrigues, 2007).

Além da dimensdo também o setor diferencia os custos politicos incorridos pelas
empresas. De acordo com Watts e Zimmerman (1986, citados por Cunha, Santos, Pinto
& Bezerra, 2009), as empresas que estdo inseridas em setores considerados mais
sensiveis, como a industria farmacéutica, florestal, do petréleo e do gas, suportam custos
politicos mais elevados. Este aspeto, eventualmente, levard a um maior grau de

divulgacdo de informacdes de caracter voluntério.

Em suma, as entidades de maior dimensao e que apresentem resultados mais elevados sao
alvo de maior atencdo quer por parte dos orgaos reguladores, quer por parte da sociedade
em geral, tornando-se assim alvos de custos politicos mais elevados. Perante este cenario
procuram hipdteses para que estes sejam reduzidos e para que a pressdo sobre si exercida
seja menor. Como tal, esta torna-se a sua motivacdo para a divulgacdo de informagoes

sobre RSE, escolhendo as informagdes que divulga e a forma como o faz.
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2.3 O relato da informacéao relacionada com a RSE

Ao longo dos anos, observou-se um crescimento da disseminagdo do conceito de RSE no
seio empresarial, fazendo com que este fosse incluido nas estratégias de negdcio. Desta
forma, e tal como referido anteriormente, a divulgacao de informacdo sobre RSE pode

ser utilizada pelas empresas como forma de alavancar a sua vantagem competitiva.

Com a maior preocupacao por parte dos stakeholders com assuntos relacionados com a
RSE, muitas empresas viram na divulgacdo de relatérios de sustentabilidade uma forma
de melhorar a sua imagem junto destes através da divulgacdo das suas politicas e praticas,

econdmicas, sociais e/ou ambientais.

A este proposito, Gomes e Eugénio (2012) apontam o compromisso da empresa em
manifestar preocupacdo com a sustentabilidade como um fator de diferenciacdo face a
concorréncia, assim a necessidade de comunicacdo de matérias ligadas a sustentabilidade

tem aumentado.

Atualmente, existe alguma legislacdo a impor a divulgacao de alguns aspetos, no entanto
a divulgacdo da RSE ainda se considera maioritariamente de natureza voluntaria. Por

conseguinte, € pertinente explanar algumas definicdes deste termo.

Assim, o conceito de divulgacdo de informacdo voluntéria, segundo o Financial
Accounting Standard Board (FASB) (2001) consiste na informacdo divulgada fora das
demonstracdes financeiras e que ndo esta regulada pelos principios contabilisticos

geralmente aceites nem pela Securities and Exchange Commission (SEC).

Depoers (2000) refere-se a estas informacdes como sendo as que vao para além das
informacdes divulgadas obrigatoriamente aos acionistas. Para Lakhal (2003, citado por
Domingos, 2010), esta informacao € aquela que ndo é requerida por lei.

Eng e Mak (2003) defendem que a divulgacdo voluntaria é medida pela quantidade e

detalhe das informagdes ndo obrigatdrias que estdo incluidas no relatério anual.

Apresentadas algumas defini¢cdes presentes na literatura pode dizer-se que a divulgacédo
voluntéria de informacdo é dotada de uma elevada abrangéncia de assuntos possiveis de

relato.

No entanto, pode assumir-se que estes se reveem nas dimensdes econémica, social e

ambiental, ou seja o TBL, das diferentes entidades. Assim relato de sustentabilidade,
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relato/divulgacdo de informac6es sobre RSE e divulgacao voluntaria de informagdes sao

tidos como conceitos sinGnimos.

Posto isto, é de referir as diversas formas como a divulgacdo de informacéo sobre RSE
pode ser feita. Apesar de muitas empresas terem passado a incluir as informacdes de
carater social e ambiental nos seus relatdrios e contas, outras formas de relato tém surgido,
através de documentos independentes que podem adotar diversas designacGes como
relatdrios de sustentabilidade, relatorios de RSE, balanco social ou relatorios ambientais

e sociais (Monteiro, Ribeiro & Lemos, 2019).

Assim, uma entidade pode realizar o seu relato sobre RSE através dos relatorios de
sustentabilidade ou de RS, através da introducdo destes aspetos num capitulo do Relatorio
e Contas, através do relato integrado ou através do seu website.

Apesar desta diversidade de possibilidades de relato, o relatorio de sustentabilidade € a
forma de divulgacdo mais utilizada pelas empresas e 0s organismos internacionais
procuram definir um modelo padréo para esse mesmo processo de relato (Monteiro et al.,
2019).

2.3.1 Relatorios de Sustentabilidade

Um relatério de sustentabilidade constitui um ato de divulgacdo voluntario,
que apresenta de forma razoavel e equilibrada o desempenho econémico,
ambiental e social de uma organizagéo, incluindo tanto os aspetos positivos

como os negativos (Monteiro et al., 2019).

De acrescentar ainda que o relatorio de sustentabilidade é uma ferramenta que pretende
aproximar a comunicacao entre a entidade e os seus stakeholders, assim como entre esta
e a sociedade no geral. Esta aproximacao acontece através do relato, realizado de forma
transparente, das suas atividades e acdes no ambito do seu desempenho econémico,

ambiental e social.

Assim, estes relatdrios permitem as organiza¢Ges demonstrarem aos seus stakeholders
e a sociedade aspetos como o relacionamento entre si e 0s seus colaboradores, os impactos
ambientais da sua atividade, as iniciativas desenvolvidas no ambito da comunidade, entre

diversos outros aspetos.

Em suma, e tendo em conta a GRI (2006, p. 3),
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Elaborar relatorios de sustentabilidade € a pratica de medir, divulgar e prestar
contas para stakeholders internos e externos do desempenho organizacional
visando o desenvolvimento sustentavel. “Relatorio de sustentabilidade” ¢ um
termo amplo considerado sinbnimo de outros relatorios cujo objetivo é
descrever os impactos econémicos, ambientais e sociais (TBL) de uma
organizagdo, como o relatorio de responsabilidade social empresarial, o
balango social etc.

Como jéa referido os Relatorios de Sustentabilidade sdo uma das ferramentas utilizadas
pelas organizacdes para o relato sobre RSE, considerando-se «um dos mais importantes

avangos na comunicagdo organizacional» (Monteiro et al., 2019, p.18).

Este tipo de relatério pode ser visto como um complemento das contas anuais de uma
empresa, na medida em que completa a informacdo financeira com a informacédo néo
financeira, proporcionando aos «stakeholders um acesso completo do desempenho das

empresas» (Monteiro et al., 2019, p.15).

Desta forma, pode ser considerado como «indicador do nivel de RS que uma organizacgao
tem perante a comunidade em que se encontra inserida» (Monteiro et al., 2019, p.17). De
relevar que os dois relatorios apresentam algumas diferencas, de acordo com Domingos
(2010, p. 29),

As caracteristicas que melhor distinguem os relatorios de sustentabilidade dos
tradicionais relatdrios financeiros sdo que enquanto estes Gltimos tém como
finalidade divulgar informacdo obrigatdria aos acionistas ou investidores e
outros interessados, os relatorios de sustentabilidade tém um caréacter
essencialmente voluntario e contam com uma imensa diversidade de

utilizadores com a consequente diversificacdo de temas de interesse.

De um modo geral, pode dizer-se que «as empresas tém vindo a publicar relatorios
financeiros e relatorios de sustentabilidade em separado, porque ndo era reconhecida a

ligag&o estratégica entre ambos» (Monteiro et al., 2019, p.20).

Em conformidade com a KPMG (2017) e KPMG (2020), o nimero de empresas a
publicar relatérios de sustentabilidade tem aumentado ao longo dos anos, 0 que vem

demonstrar a crescente importancia desta tematica no seio empresarial.
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Muitas das empresas europeias publicam voluntariamente os seus relatorios de
sustentabilidade, apesar de em alguns paises ja existir algum tipo de regulamentacédo
referente a estes aspetos, como é o caso de Portugal, Espanha e Franca, por exemplo
(Monteiro et al., 2019).

As guidelines GRI continuam a ser o referencial mais utlizado no relato de
sustentabilidade, no entanto a sua utilizacdo diminuiu entre as maiores empresas do
mundo, possivelmente pelo facto de as entidades terem seguido para o relato integrado
(Monteiro et al., 2019). KPMG (2017) e KPMG (2020) reforcam este ponto de vista,
indicando que em muitos paises as entidades parecem adotar este conceito de relato
integrado, verificando-se um aumento do nimero de entidades que o fazem entre 2017 e
2020.

Apesar do relato sobre RSE ter visto a sua importancia aumentar nos Gltimos anos, as

informac@es que sdo divulgadas nos relatérios de sustentabilidade

nem sempre sdo apresentadas num contexto de modelo de negécio ou de uma
estratégia organizacional, tornando-se dificil para os stakeholders
entenderem de que modo a sustentabilidade pode afetar o processo de criacdo
de valor de uma organizacao (Eccles & Serafeim, 2015, citado por Monteiro
etal., 2019, p.20).

Monteiro et al. (2019, p. 20), referem que o0 aumento de informacdes sobre RSE a figurar
nos relatdrios e contas tornou-os «mais extensos e de dificil analise, ndo existindo um elo
de ligacdo entre a estratégia, a gestdo e as operacBes das organizacdes com a divulgacdo

da performance financeira e nédo financeira».

Os mesmos autores acrescentam ainda que continuavam a existir lacunas nesta forma de
relato, nomeadamente em relacdo a divulgacdo relativa a estratégia, aos riscos e

desempenho futuro.

Esta situacdo conduz ao aparecimento do Relato Integrado, que se trata de um modelo de
relato que engloba, quer os aspetos financeiros, quer os aspetos nao financeiros, sob
determinadas caracteristicas, tal como se ira referir no ponto 2.3.2.6. Desta forma o relato
integrado diz-se «uma alternativa viavel pois tem potencial para tornar as estratégias e 0s
modelos de nego6cios das empresas mais transparentes para os stakeholders» (Monteiro
etal., 2019, p. 20).

43



2.3.1.1 Objetivos e MotivacOes para a sua publicacédo

De acordo com a GRI (2012, p.10), existe «xum motivo primordial para uma organizacao
publicar um relatorio de sustentabilidade: a organizacdo publica um relatorio de
sustentabilidade porque acredita que o relatorio beneficiara a organizacdo de alguma

forman.

Por sua vez Boesso (2002) refere que a divulgacao de informacdes sobre RSE é utilizada
como estratégia de comunicacdo, com o objetivo de corresponder as necessidades de

informacao dos seus investidores.

De acordo com Bebbington, Larrinaga e Moneva (2008), a melhoria da reputacédo, ou a
sua manutencao, € vista como propdsito da publicacdo dos relatorios de sustentabilidade.
Apesar disso, dificilmente existe apenas um Unico motivo para que uma entidade elabore
0 seu relato de sustentabilidade (GRI, 2012).

Desta forma, e tal como observado no ponto 2.2.2, podem enumerar-se alguns motivos
para que uma entidade divulgue as suas informacdes sobre RSE como demonstrar
compromisso e ser transparente; demonstrar capacidade de participar em mercados
competitivos; planear atividades, tornar-se mais sustentavel e posicionar a empresa;
seguir a legislacdo vigente, onde existe obrigatoriedade de relato, ou futura, a fim de

estarem aptas para tal (GRI, 2012).

Para além disso, Melo e Froes (2001, citados por Oliveira, 2010), referem que a
divulgacdo de informacGes sobre RSE oferece algumas vantagens a entidade, como a
consolidacdo da imagem/marca desta perante os seus stakeholders. Os mesmos autores
reforcam esta ideia, relatando que novos investidores sdo atraidos bem como existe uma
fidelizacdo dos clientes, oferendo a entidade credibilidade, reputacéo e diferenciacéo face
a concorréncia. Mais acrescentam que esta atitude de relato voluntario permite a captacédo

e retencdo de bons profissionais.

Um estudo realizado por KPMG (2006), vem fortalecer estas ideias identificando que a
reputacdo/marca da entidade era o fator que mais motivava as empresas portuguesas a
realizar o seu relato sobre RSE, seguindo-se de questdes éticas, de inovacdo e
aprendizagem e por fim identificou a gestdo ou minimizagdo de risco como quarto

motivo.
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De referir que no ano anterior um estudo realizado pela mesma entidade indicava motivos
econdmicos como sendo o0s principais motivos de relato, indicava ainda a motivagdo dos
colaboradores, 0 acesso a capital e a quota de mercado como outros fatores que
motivavam o relato (KPMG, 2006).

No que se refere aos beneficios resultantes desta divulgacdo de informacdo foram
indicados pelas entidades a gestdo ou minimizagéo de risco, 0 aumento de confianga por
parte de investidores e instituicOes financeiras e melhoria da reputacédo (KPMG, 2006).

Posto isto, pode dizer-se que existem diversos fatores que motivam a divulgacéo podendo

estes serem de varias ordens, econdmicos, sociais, juridicos, entre outros.

Para além disso existem outras caracteristicas empresariais que exercem influéncia sobre
a divulgacdo de informacdes sobre RSE como o setor de atividade, a dimenséo, a

rendibilidade, o endividamento, entre outras.

Ainda sobre os relatorios de sustentabilidade, é de referir a contribuicdo da GRI e do
Global Compact para a padronizacgdo destes relatdrios (Monteiro et al., 2019). Em reforgo
desta ideia, o Livro Verde (2001, p.18) manifesta que

(...) as abordagens das empresas aos relatdrios sociais sdo tao diversificadas
como as suas abordagens ao conceito de responsabilidade social. Para que
estes relatorios se revelem Gteis, importa chegar a um consenso global quanto
ao tipo de informacdo a fornecer, ao formato do relatorio, bem como a

fiabilidade do processo de avaliacdo e auditoria.

Assim, é necessario que as empresas detenham algumas guidelines para procederem as

divulgacdes de carater social, ambiental e econémico.

No ponto seguinte expdem-se, sucintamente, alguns dos organismos ligados a

harmonizacéo e dinamizacdo da divulgacédo desta tipologia de informacGes.

Apesar de ndo existir um consenso global nem o reconhecimento por parte de uma
entidade reguladora, «a RSE encontrou nas normas da GRI a forma mais estruturada e
evoluida de fazer o seu relato, razdo pela qual sdo as mais utilizadas, quer apelidem os
seus relatorios de “sustentabilidade” ou de “responsabilidade social”», conforme Caseirdo

(2008, p.31).
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2.3.2 Organismos e iniciativas para o relato das informacdes sobre
RSE

Como se tem vindo a observar, a tematica da RSE tem vindo a cativar uma elevada
importancia. Por consequéncia, surge a exigéncia para a criacdo de modelos e orienta¢oes
internacionais para que sejam definidos 0s passos que as empresas devem seguir para

uma melhor transparéncia na sua imagem para com o exterior.

Vérios sdo os organismos que publicam guias e orientacfes para a divulgacdo destas
informacdes, no entanto, e de acordo com Duarte e Rodrigues (2012, p.76) «apesar de
todas as normas, guias de acdo e diretivas ja existentes ndo se pode falar ainda, de uma
normalizagdo ao nivel da divulgagdo pelas empresas da sua responsabilidade social e

ambiental».

Assim, a titulo de entidades orientadas para a harmonizacdo contabilistica e, por
conseguinte, influentes na harmonizacao da divulgacdo sobre RSE podem enumerar-se o
American Institute of Certified Public Accountants (AICPA), o FASB, o International
Accounting Standards Board (IASB) e também o Intergovernmental Working Group of

Experts on International Standards of Accounting and Reporting (ISAR).

Para além destes, outros organismos internacionais tém sido fulcrais na dinamizacao do
relato sobre RSE, como a UE, a ONU e a OCDE.

Além destas existem ainda diversas organizac¢des criadas com o propdsito de contribuir
para o0 desenvolvimento da matéria, como o Instituto Ethos, o ISO, o Instituto de
Responsabilidade Social e Etica (ISEA), o WBCSD, o The Integrated Reporting (IR) e,
por fim, a GRI.

2.3.2.1 Instituto Ethos

Pode dizer-se que esta iniciativa pretende que as entidades incorporem um
comportamento socialmente responsavel nos seus objetivos de negécio e para tal

fomentam algumas publicacgdes relacionadas com a RSE (Gasparino & Ribeiro, 2007).

Neste sentido, este organismo foi responsavel pela publicagdo dos Indicadores Ethos da
Responsabilidade Social e do Guia de Elaboragdo do Balanco Social e Relatorio de

Sustentabilidade, sendo a primeira publicacdo alvo de uma breve analise em seguida.
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Os Indicadores Ethos da Responsabilidade Social foram publicados pela primeira vez em
2000 e consistem numa ferramenta de gestdo e planeamento que permite as empresas
incorporar a tematica da RSE na sua gestdo. Estes dizem ter como «foco avaliar o quanto
a sustentabilidade e a responsabilidade social tém sido incorporadas nos negécios,

auxiliando na definicdo de estratégias, politicas e processos» (Instituto Ethos, 2017, p.8)

Desde a sua primeira publicacdo os indicadores ja foram atualizados, encontrando-se,
atualmente, na sua terceira geracdo. Estes indicadores funcionam na base de um
questionario que permite que as empresas avaliem a sua posicdo bem como fazer
eventuais comparagdes com outras (Ribeiro & Theodoro, 2016). Desta forma, estes
indicadores apresentam uma estrutura que se divide em quatro dimensfes Visdo e
Estratégia, Social, Governance e Gestdo e Ambiental. Estas dimensdes desdobram-se em

temas, subtemas e, por fim, nos quarenta e sete indicadores.

Para finalizar, € de referir que os Indicadores Ethos convergem com diversas iniciativas,
como a Norma ISO 26000, as Diretrizes G4 para a elaboracdo dos Relatdrios de
Sustentabilidade, da GRI e também os principios do Global Compact, da ONU (Instituto
Ethos, 2017).

2.3.2.2 International Organization for Standardization — I1SO 26000

Apbés um periodo de negociacbes entre parceiros dos diversos setores, como
representantes de governos, de industrias, de consumidores entre outros, no ano de 2010
é publicada a ISO 26000 - Guidance on Social Responsibility (ISO, 2021a). Trata-se de
uma norma internacional com caracter voluntario que pode ser considerada como um guia
de RSE para quaisquer entidades, independentemente da dimensdo, da localizacdo, do
setor em gue se enquadram ou do contexto econdmico, que fornece orientacfes sobre

como as entidades podem agir de forma socialmente responsével (ISO, 2010).

Para além disso, esta norma incentiva as entidades a irem além dos requisitos legais,
reconhecendo que o cumprimento das obrigaces legais faz parte da atividade de qualquer
entidade e também sdo um fator importante na RSE (1SO, 2010).

Um outro aspeto recai na intencdo desta norma complementar outros instrumentos e
iniciativas e ndo substitui-los (ISO, 2010). De referir ainda que esta norma néo se prevé
apropriada para fins de certificacdo (I1SO, 2010).

47



A aplicacdo deste normativo deve levar em consideracdo determinados aspetos como a
«diversidade social, ambiental, legal, cultural, politica e organizacional assim como
diferencgas nas condi¢des econdmicas» e que sejam consistentes com outros normativos
(1SO, 2010).

Acrescenta-se ainda que, na adoc¢ao da norma ISO 26000, as empresas séo aconselhadas
a cumprirem sete principios: prestacdo de contas e responsabilidade, transparéncia,
comportamento ético, respeito pelos interesses dos stakeholders, respeito pelos
normativos legais, respeito pelas normas internacionais de comportamento e respeito
pelos Direitos Humanos (1SO, 2010).

Por ultimo, no que concerne as tematicas abordadas por este normativo, podem enumerar-
se sete: corporate governance, direitos humanos, praticas laborais, meio ambiente,

praticas operacionais justas, consumo, envolvimento e desenvolvimento da comunidade.
2.3.2.3 Organizacdo das Nac¢des Unidas

Fundada em 1945, a ONU consiste numa organizacdo intergovernamental criada a fim de
promover a cooperagéo internacional. No ambito da RSE esta organizagdo tem vindo a
ser responsavel por diversas iniciativas, como o Pacto Global das Na¢des Unidas, 0s
Objetivos de Desenvolvimento do Milénio e também pela Agenda 2030 para o
Desenvolvimento Sustentavel, que contempla os Objetivos de Desenvolvimento

Sustentavel.

No ano de 1999, durante a realizacdo do Férum Econémico Mundial de Davos, Kofi
Annan, secretario das NacGes Unidas a data, propds a criacdo do Global Compact, tendo
este sido lancado oficialmente em 2000 (United Nations Global Compact, 2021). Esta
iniciativa consiste num cddigo de conduta para as organizaces, de caracter voluntario,
que pretende encoraja-las a adotar politicas de RSE e de sustentabilidade (United Nations
Global Compact, 2021).

Em conformidade com o United Nations Global Compact (2021), este pacto encontra-se
assente em dez principios, que se agrupam em quatro areas: Direitos Humanos; Praticas
Laborais; Protecdo Ambiental e Combate a Corrupcao, tal como demonstra o Apéndice
A. Acresce dizer que inicialmente era composto apenas por nove principios, mas mais

tarde foi acrescentado o principio 10, referente ao combate a corrupcao.
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Estes principios tém como alicerce diversas declaracdes universalmente aceites como a
Declaragé@o Universal dos Direitos Humanos, a Declara¢do da Organizagédo Internacional
do Trabalho relativa aos principios e Direitos Fundamentais e a Declaragdo do Rio sobre

o0 Ambiente e Desenvolvimento (United Nations Global Compact, 2021).

Também no ano de 2000, durante a Cimeira do Milénio, é aprovada a Declaragdo do
Milénio das NacBes Unidas. Neste momento, cento e noventa e uma nagdes
comprometeram-se com esta declaracdo, que sumariava diversos acordos internacionais
que haviam sido assumidos na década anterior (Cetic, 2017). Mais se acrescenta que este
documento versava oito objetivos, denominados de Objetivos de Desenvolvimento do
Milénio (ODM), a serem atingidos no ano de 2015, e que tinham como finalidade
melhorar a condi¢cdo humana dos mais vulneraveis (ONU, 2001).

Neste documento estavam implicitos alguns valores e principios como a liberdade, a
igualdade, a solidariedade, a tolerancia, o respeito pela natureza e a responsabilidade
comum e foram estabelecidos objetivos nas areas do combate a pobreza, a fome, a doenga,
a iliteracia, a discriminacdo por género e a protecdo ambiental (ONU, 2001).

O ano de 2015 fica marcado pela Cimeira da ONU para o Desenvolvimento Sustentavel,
onde € acordada a Agenda 2030. Este projeto consiste nas resolugdes da ONU, para 0s
quinze anos seguintes, intitulada de “Transformar o nosso mundo: Agenda 2030 de
Desenvolvimento Sustentavel” e ¢ constituida por um conjunto de dezassete objetivos —
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) - e cento e sessenta e nove metas (Centro

de Informacdo Regional das Nag¢des Unidas para a Europa Ocidental, 2016).

Os ODS tiveram como ponto de partida o sucesso dos ODM, entre 2000 e 2015, e
pretendem ir mais longe, tendo em vista a resolugéo das «necessidades das pessoas, tanto
nos paises desenvolvidos como nos paises em desenvolvimento, enfatizando que ninguém
deve ser deixado para tras» (Centro de Informacdo Regional das Na¢des Unidas para a
Europa Ocidental, 2016).

Pode assumir-se como sendo uma «agenda alargada e ambiciosa» que tem em
consideracdo os trés pilares do desenvolvimento sustentdvel e questdes como a
erradicacdo da pobreza, combate as alteragdes climaticas, protegdo ambiental, igualdade
de género, paz universal, entre outras (Centro de Informacéo Regional das Nac¢des Unidas
para a Europa Ocidental, 2016, p.1). Assim, os dezassete ODS encontram-se no Apéndice
B.
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2.3.2.4 Organizacgdo para a Cooperacgdo e Desenvolvimento Econdmico

Pode dizer-se que a OCDE apresenta o seu contributo para a area através de dois dos seus
projetos, sendo que em 1976 surgem as Guidelines for Multinational Enterprises. Ao
longo dos anos estas guidelines tém vindo a ser atualizadas, tendo ocorrido a mais recente

atualizacdo em 2011.

Estas linhas de orientacdo correspondem a «um conjunto de principios e normas para
serem voluntariamente seguidas pelas empresas multinacionais» e que pretendem apoiar

as diversas areas relacionadas com a RSE (Duarte & Rodrigues, 2012, p. 80).

Desta forma, pode dizer-se que estas diretrizes tém como objetivo assegurar que as
atividades das empresas alvo «estdo em harmonia com as politicas governamentais, de
modo a fortalecer as bases de confianga mutua entre as empresas e a sociedade» (Duarte
& Rodrigues, 2012, p.80), promovendo contribui¢des positivas por parte da empresa para

o desenvolvimento econémico, ambiental e social (OCDE, 2011).

Estas guidelines encontram-se divididas em onze partes: conceitos e principios; politicas
gerais; divulgacao; direitos humanos; emprego e relagdes do trabalho; ambiente; combate
a corrupcao, a solicitacdo de suborno e a extorsdo; interesses do consumidor; ciéncia e

tecnologia; concorréncia e tributacdo (OCDE, 2011).

Podemos assim concluir que os valores que estdo na base deste documento sdo similares
aos que alicercaram outras iniciativas idénticas, como por exemplo o ja referido Global

Compact.

Para finalizar, é de referir que, na sequéncia dos esforcos desenvolvidos pela OCDE por
forma a acompanhar a tematica da RSE, este organismo publicou, em 2018, o Guia da

OCDE de Devida Diligéncia para uma Conduta Empresarial Responsavel.

O objetivo deste documento é «fornecer apoio pratico as empresas na implementacéo das
Diretrizes da OCDE para Empresas Multinacionais, apresentando informacgdes em
linguagem clara sobre suas recomendacdes de devida diligéncia e disposi¢des associadas»
(OCDE, 2018, p.3).
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2.3.2.5 Uniéo Europeia

A nivel da RSE a UE tem vindo a desenvolver um papel ativo ao longo dos anos, contando
com diversas iniciativas e publicacdes, destacando-se em seguida o Livro Verde (2001),
a Diretiva 2014/95/EU do Parlamento Europeu e do Conselho e algumas das

Comunicag6es da Comissdo Europeia, ndo retirando importancia as demais acoes.

Desta forma, em 2001, foi publicado o “Livro Verde: Promover um quadro europeu para
a Responsabilidade Social das Empresas”, que se trata de uma das grandes contribuigdes
da UE, quer a nivel de desenvolvimento de préaticas de RSE, quer da sua adogéo pelas
empresas. Isto porque, apesar das «empresas reconhecerem, cada vez mais, a sua
responsabilidade social, em muitos casos, é necessario adotar procedimentos de gestdo

que reflitam esse reconhecimento» (CCE, 2001, p.16).
Esta publicacéo tinha como objetivo

lancar um amplo debate quanto as formas de promogéo pela Unido Europeia
da responsabilidade social das empresas tanto a nivel europeu como
internacional e, mais especificamente, quanto as possibilidades de explorar
a0 maximo as experiéncias existentes, incentivar o desenvolvimento de
praticas inovadoras, aumentar a transparéncia, bem como a fiabilidade da

avaliacdo e da validacdo (CCE, 2001, p.3).

Acresce ainda que esta iniciativa reconhece a importancia dos trés pilares da
sustentabilidade, dimensdes social, ambiental e econémica, salientando que «a longo
prazo, 0 crescimento econdmico, a coesdo social e a protecdo ambiental serdo
indissociaveis» (CCE, 2001, p.4).

Mais tarde, em 2002, ¢ publicado um documento intitulado de “Comunica¢do da
Comissao relativa a Responsabilidade Social das Empresas: Um contributo das empresas

para o desenvolvimento sustentavel”.

Esta publicacdo vem na sequéncia do Livro Verde dando-lhe seguimento, apresentando
uma estratégia da UE para a promocdo da RSE, fazendo referéncia que os programas de
RSE impactam de forma positiva na gestdo e na competitividade das empresas (CCE,
2002).
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Anos mais tarde, em 2011, surge uma nova comunicagdo com 0 nome de
“Responsabilidade Social das Empresas: uma nova estratégia da UE para o periodo 2011-
2014”, onde se apresentava uma nova postura referente a RSE referindo-se a esta como

sendo «responsabilidade das empresas pelo impacto que tém na sociedade», CE (2011,
p.7).

Com a renovacao dos esforcos a promocéao da RSE, a comissao pretende «criar condi¢des
propicias a um crescimento sustentavel, a um comportamento responsavel das empresas

e a criacdo de emprego duradouros a médio e longo prazo» CE (2011, p.5).

Dois anos mais tarde, em 2013, através das ResolucGes do Parlamento Europeu
denominadas “Responsabilidade Social das Empresas: comportamento responsavel e
transparente das empresas e crescimento sustentavel” e “Responsabilidade Social das
Empresas: promocgédo dos interesses da sociedade e via para uma retoma sustentavel e

inclusiva”, a UE, de acordo com o Parlamento Europeu (2013),

reconhece a importancia da divulgacdo de informacOes sobre a
sustentabilidade, tais como os fatores sociais e ambientais pelas empresas, no
intuito de identificar riscos de sustentabilidade e reforcar a confianca dos

investidores e consumidores.

Consequentemente, surgiu a necessidade de se elaborar uma proposta legislativa que
garantisse «condicdes equitativas e reduzisse a possibilidade de custos adicionais para as
empresas transfronteiricas decorrentes dos diferentes requisitos nacionais referentes a
divulgacdo de RSE em toda a UE» (Dyduch & Krasodomska, 2017, p.2).

Assim, surge a Diretiva 2014/95/UE, que trata da divulgacdo de informagbes néo
financeiras e que tem como objetivo melhorar a qualidade dos relatérios sobre RSE na
Europa (Dyduch & Krasodomska, 2017).

De acordo com estes autores esta iniciativa legislativa é a mais significativa dentro da
tematica do relato ambiental, social e de corporate governance da década. De referir que
esta diretiva prevé que para além das divulgacGes exigidas contabilisticamente, sejam
divulgadas informacdes relacionadas com a RSE, nomeadamente informagdes referentes

a area social, ambiental e de corporate governance.
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2.3.2.6 Integrated Reporting

De acordo com Pereira e Carreira (2019),

O Relato Integrado nasceu no final de 2009 num encontro entre o FASB, 0
IASB e a ONU convocados pela Accounting for Sustainability e a GRI, com
a intencdo de criar um novo modelo de relato que incluisse informagéo de

uma empresa que fosse aceite universalmente.

Na sequéncia disto, em 2010 é criado o International Integrated Reporting Council
(IIRC), que tem como propdsito a formulagdo de uma estrutura globalmente aceite para
um processo do qual resulte a comunicagdo sobre a criacdo de valor a longo prazo como

passo na evolucao dos relatorios empresariais (IR, 2021).

Deste seu propdsito surge o Relato Integrado ou Integrated Reporting. O IR Framework,
0 guia para a elaboracdo do IR, foi publicado pela primeira vez no ano de 2013, sendo

revisto em janeiro de 2021.

Assim, pode dizer-se que o IR «surgiu da necessidade de uma abordagem mais integrada
e equilibrada da divulgacdo existente» (Tavares & Azevedo, 2018, p.33). E,
sucintamente, pode afirmar-se que reside «numa aglutinacdo entre a componente

financeira e ndo financeira» (Tavares & Azevedo, 2018, p. 35).

Posto isto, o IR consiste huma «comunicacdo concisa sobre como a estratégia,
governance, desempenho e perspetivas de uma organizacao, no contexto do seu ambiente
externo, levam a criagcdo, preservacao ou destrui¢do de valor a curto, médio e longo
prazo» (IR, 2021, p. 10).

Os seus objetivos remetem-se a melhoria da qualidade da informacédo disponivel, de
maneira a permitir alocar capitais de forma mais eficiente e produtiva; a promocao de
uma abordagem mais coesa e eficiente para os relatorios das empresas, baseando-se em
diferentes vertentes de relatérios e comunique os diversos fatores que afetam
materialmente a capacidade de criacdo de valor de uma organizagao ao longo do tempo;
ao aumento da responsabilidade pelos diversos capitais (financeiro, intelectual, humano,
entre outros) e promocgdo da compressdo das suas independéncias; ao apoio do
pensamento, tomada de decisdo e das a¢Oes integradas com foco na criacdo de valor a

curto, médio e longo prazo (IR, 2021).
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O IR Framework ndo prevé a existéncia de indicadores, mas sim de capitais, financeiro,
manufaturado, intelectual, social e relacional, humano e natural. Este conjunto de capitais
«formam os principais componentes do relato empresarial, que garantem o relato da

informacdo sobre a envolvente interna e externa (Monteiro et al., 2019, p.22).

Salienta-se ainda que, de acordo com este framework, o IR é composto por oito elementos

no que toca ao seu conteudo, sendo estes baseados em seis principios orientadores.

Estes elementos s&o colocados por forma de questfes a serem respondidas e sédo 0S
seguintes: visdo geral organizacional e ambiente externo; governance; modelo de
negocios; riscos e oportunidades; estratégia e alocacéo de recursos; desempenho; outlook;

base de preparagéo e apresentacao (IR, 2021, p. 38).

Por sua vez, os principios orientadores destes relatdrios «sustentam a preparacdo e
apresentacdo de um relatorio integrado, informando o contetdo do relatério e a forma
como a informacdo é apresentada» e dizem respeito ao foco estratégico e orientacdo
futura; conectividade de informacdo; relacionamento dos stakeholders; materialidade;

concisao; confiabilidade e integridade; e consisténcia e comparabilidade (IR, 2021, p. 25).
2.3.2.7 Global Reporting Initiative (GRI)

A GRI teve origem em Boston, no ano de 1997, através de uma iniciativa conjunta entre
a Coalition for Environmentally Responsible Economies (CERES) e o United Nations

Environment Programme (UNEP).

Nesta altura tratou-se de uma iniciativa pioneira no que toca a integracdo dos aspetos da
sustentabilidade das empresas nos relatorios destas. Para além disto, esta organizacdo
pode ser considerada como um referencial de relato da informacdo sobre a
sustentabilidade empresarial, podendo dizer-se também que é considerado o mais
utilizado globalmente no relato da sustentabilidade. Velte e Stawinoga (2017) reforcam

esta ideia, afirmando que hoje em dia é um dos referenciais mais utilizados.

A sua missdo é satisfazer a necessidade de uma comunicacao «clara e transparente» no
que se refere a sustentabilidade, assim como a necessidade de se divulgar «globalmente
uma estrutura de conceitos, uma linguagem coerente e uma métrica» (GRI, 2006, p.2).
Para tal, este organismo oferece uma «estrutura confiavel para a elaboracao de relatorios
de sustentabilidade» (GRI, 2006, p.2).
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Desta forma pode dizer-se que o objetivo deste organismo consiste na contribuicdo para
a melhoria dos relatorios de sustentabilidade elaborados pelas organizagdes (Oliveira,
Campos, Sehnem, & Rossetto, 2014). Duarte e Rodrigues (2012, p.126), reforgam
afirmando que o objetivo desta organizacéo se prendia também ao facto de querer «realcar

a qualidade, o rigor e a utilidade do relatério de sustentabilidade».

Tratando-se de uma organizagdo com uma vVvisdo a longo prazo e também
multistakeholder, o seu propdsito consiste na elaboracéo e difusdo das diretrizes para a
elaboracdo dos relatorios de sustentabilidade, aplicaveis globalmente e de forma
voluntéria, pelas organizagdes que pretendam informar sobre os seus aspetos econémicos,
ambientais e sociais (GRI, 2002). Estas diretrizes sdo aplicaveis independentemente da
dimensdo, setor ou localizagdo da entidade (GRI, 2013).

O primeiro conjunto de linhas de orientacdo de relatério GRI surge como um Exposure
Draft, em 1999. Mais tarde, em 2000, é publicada a primeira versdo das Diretrizes GRI
(G1), que fornecia assim a primeira estrutura para relatorios de sustentabilidade. Desde

entdo, as suas diretrizes tém vindo a ser atualizadas.

Sendo que, anos mais tarde, em 2016, sdo langadas as primeiras normas para a elaboracao
de relatorios de sustentabilidade, desenvolvidas pelo Global Sustainability Standards
Board, denominadas de GRI Standards. Esta atualizacdo consiste numa reestruturacéo da
G4, com o objetivo de que o contetdo seja «mais claro e 1dgico, numa estrutura mais

flexivel e de fécil adaptacdo ao longo do tempo» (Monteiro et al., 2018, p.18).

De referir ainda que, a evolucao pode ser notada através da evolugdo dos seus indicadores,
quer em numero quer em ambito. Esta situacdo vem demonstrar a preocupacao deste
organismo em acompanhar as necessidades de informacéo dos stakeholders das diversas

organizagoes.

Assim, ap6s o lancamento destas guidelines, surgiram novas atualizacGes sobre agua e
afluentes em 2018, salde e seguranga no trabalho em 2018, impostos em 2019 e, mais

recentemente, sobre residuos em 2020.

Para concluir, pode dizer-se que a GRI se tornou no principal referencial para a
divulgacdo voluntaria de informacdo, que descreve as principais incumbéncias no
aumento da qualidade de informac&o prestada aos stakeholders e que origina diversos

beneficios para as empresas aderentes (Halkos & Nomikos, 2021).
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Da mesma maneira, conduz as organizac@es sobre a necessidade de informar sobre os
seus resultados quer positivos, quer negativos resultantes das suas politicas de
crescimento sustentavel (Brown, De Jong & Lessidrenska, 2009 citado por Halkos &
Nomikos, 2021).

Importa referir que, de acordo com Pereira e Carreira (2019, p. 6), a GRI é a organizacéao
que mais tem trabalhado para a «coeréncia e eficacia dos relatorios ambientais,

sustentaveis e de RSE».
As diretrizes e os principios da GRI

As GRI Standards, as diretrizes mais recentes da GRI, passaram a ser utilizadas a partir
de 2018, sendo que era aconselhada a sua utilizagdo antes dessa data. Sucintamente, estas
guidelines sdo formadas por trés Universal Standards e por trés normas especificas,

referentes a aspetos econdémicos, ambientais e sociais.

A GRI-101: Fundamentos é dividida em trés pontos, o primeiro versa sobre os Principios
de Relato. Estes dizem-se fundamentais para que seja garantida a elevada qualidade no
relato de sustentabilidade e devem ser aplicados no caso de a entidade declarar que o seu
relatorio esta de acordo com o normativo GRI (GRI, 2016).

Os Principios de Relato encontram-se divididos em dois grupos, os principios para
definicdo do contetdo do relatério e os principios para definicdo da qualidade do
relatorio, perfazendo um total de onze principios. O primeiro grupo de principios auxilia
as organizacOes na decisdo do contetido a constar no relatério, tendo em consideracédo a
atividade e o impacto da organizacdo, assim como as expectativas e interesses dos
stakeholders (GRI, 2016). De acordo com a GRI (2016), neste grupo enquadram-se 0S
seguintes principios: Inclusdo dos Stakeholders; Contexto da Sustentabilidade;

Materialidade; e Completude.

Por sua vez, o segundo grupo de principios corresponde as opgdes que asseguram a
qualidade da informac&o relatada e também a forma de a apresentar corretamente (GRI,
2016).

Assim, para a GRI (2016), neste grupo enquadram-se 0s seguintes principios: Exatidao;
Equilibrio; Clareza; Comparabilidade; Confiabilidade; e Tempestividade.

O segundo ponto diz respeito ao processo de relato tendo por base as normas GRI. Sendo

que as organizacOes que pretendam declarar que aplicam as diretrizes da GRI deveréo
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cumprir com 0s requisitos previstos nesta sec¢do, quer optem pela opcdo Essencial ou
Abrangente de aplicagdo. O terceiro e Gltimo ponto desta norma, recai sobre a forma de

declarar que uma organizagéo aplica o normativo GRI.

As organizacdes poderdo estar perante duas situacdes: utilizam as normas GRI
integralmente para elaborar o relatério de sustentabilidade em conformidade com as
mesmas ou utilizam normas selecionadas, ou parte do seu contetdo, para fazer o relato
sobre assuntos especificos. Qualquer que seja a situacdo existe uma declaracéo especifica

a fazer e € neste topico que se encontram as indicacdes para tal.

A GRI-102: Contetdos Gerais tem o0 objetivo de orientar o relato por forma a
contextualizar a organizagdo. Encontra-se dividida em seis aspetos que se subdividem em
diversos indicadores que permitem dar a conhecer a entidade numa primeira fase do

relato. Assim, o Apéndice C, esquematiza a norma em questao.

A GRI-103: Forma de Gestdo, diz respeito as orientacdes sobre a forma como a entidade

gere o0s aspetos materiais em relagdo a dimensdo econémica, ambiental e social.
As normas especificas do normativo GRI veem-lhes dedicado o proximo topico.
Os indicadores de desempenho

Os indicadores de desempenho e, consequentemente, as informagdes sobre o0s quais que
uma organizagdo deve relatar no seu relatdrio de sustentabilidade, elaborado de acordo
com a estrutura GRI, sdo abordados em trés normas especificas, a GRI-200: Indicadores
de Desempenho Econdémico, a GRI-300: Indicadores de Desempenho Ambiental e a GRI-
400: Indicadores de Desempenho Social. Estes indicadores correspondem a «informagdes
qualitativas ou quantitativas sobre consequéncias ou resultados associados a organizacao

que sejam comparaveis» (GRI, 2006, p.40).

A estrutura da GRI tem, ao longo dos anos, tal como ja referido, sido atualizada. As novas
publicacdes, com vista a melhorar o relato de sustentabilidade, assim como aumentar a
confianca dos stakeholders, tém visto os aspetos e indicadores, das anteriores

publicacGes, serem reestruturados.

Desta forma, ao longo das diferentes revisdes efetuadas as estruturas GRI pode observar-
se uma oscilacdo no que concerne ao nimero de aspetos que compdem estas guidelines,

assim como ao nUmero de indicadores.
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Assim, a Tabela 2.2, reflete as alteracGes, no nimero de aspetos e indicadores dos trés

desempenhos, ocorridas ao longo dos anos.

Tabela 2.2 - Evolugéo dos aspetos e indicadores da estrutura GRI

Desempenho Desempenho

Ano GRI Econémico Ambiental Desempenho Social Tgtal 82

Aspetos | Indicadores | Aspetos | Indicadores | Aspetos | Indicadores it efEs
2000 G1 9 23 9 36 13 37 96
2002 G2 5 10 7 16 16 24 50
2006 G3 3 9 9 30 22 40 79
2011 G3.1 3 9 9 30 25 45 84
2013 G4 4 9 12 34 30 48 91
2016 GRI Standards 6 13 8 30 19 34 77
2018 GRI Standards Atalizagio 6 13 8 32 19 40 85
2019 GRI Standards Atualizagdo 7 17 8 32 19 40 89

Fonte: Adaptado de Carvalho et al. (2012); GRI (2011); GRI (2013); GRI (2016).

Como se pode observar pelos dados expostos, até ao ano de 2016, enquanto que 0sS
desempenhos ambiental e social observaram um reforco da sua importancia no relato

sobre RSE, o desempenho econdémico ia sofrendo uma reducéo.

Na base das motivacOes para tais alteragdes pode indicar-se alguns aspetos. No referente
a diminuicdo dos aspetos econdmicos necessarios de constar nos relatérios pode dizer-se
que os stakeholders tém a sua disposicdo outros instrumentos que lhes facultem
informacBes sobre a posicdo econdmico-financeira da entidade, como os relatérios e

contas (Moneva, 2005 citado por Carvalho et al., 2012).

Os mesmos autores referem que, quanto ao refor¢o de indicadores a relatar sobre o
desempenho ambiental este deve-se essencialmente ao aumento da divulgagéo sobre a

emissdo de gases do efeito de estufa e também a implementacdo do protocolo de Quioto.

No entanto, estes Gltimos indicadores, aquando da publicacdo das GRI Standards, viram
0s seus indicadores sofrerem uma ligeira diminuigdo. Por oposigdo, os indicadores
referentes ao desempenho econémico aumentaram, o que pode espelhar uma maior
preocupacdo por parte de aspetos que, apesar de econdmicos, ndo sdo espelhados nas
DF’s das entidades.

Ainda sobre o desempenho ambiental e sobre o desempenho social, pode dizer-se que o
maior nimero de indicadores a divulgar sobre eles se deve a visibilidade e a proporcéo

gue estes assuntos tém conquistado no seio da sociedade.

De seguida abordam-se os atuais indicadores das GRI Standards.
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De acordo com a GRI (2006, p.26),

A dimensdo econdmica refere-se aos impactos da organizacdo sobre as
condicgdes econdmicas dos seus stakeholders e sobre 0s sistemas econdémicos.
Os indicadores econémicos refletem o fluxo de capital entre diferentes
stakeholders e os principais impactos econémicos da organizacdo sobre a

sociedade.

O relato sobre o desempenho econdémico das entidades realiza-se de acordo com as
diretrizes GRI 200. Estas diretrizes preveem a divulgacdo de informacdes especificas
sobre o0s aspetos econdmicos das entidades e refletem-se em seis assuntos que se dividem

em varios topicos, tal como se pode observar no Apéndice D.

Por sua vez, a dimensdo ambiental reflete os impactos da organizacdo sobre 0s sistemas
Vivos e ndo vivos, nomeadamente 0 impacto nos ecossistemas, 0s consumaos, as emissoes

para a atmosfera, entre outros aspetos (GRI, 2006).

O relato sobre o desempenho ambiental das entidades deverd ir de encontro ao
preconizado nas diretrizes GRI 300. Nestas guidelines versam as principais questes
ambientais sobre as quais a empresa deve relatar, como energia, agua, biodiversidade,

emissdes, residuos, entre outros, tal como se pode observar no Apéndice E.

Por fim, a dimens&o social espelha os impactos da organizagdo nos sistemas sociais,
centrando-se, por exemplo, em questdes relacionadas com direitos humanos e praticas
laborais (GRI, 2006). O relato sobre o desempenho social das entidades vé as suas
indicacBes versadas na GRI 400. Aqui encontram-se os indicadores que devem ser
comunicados pela empresa referentes as questdes sociais, como se observa no Apéndice
F.

2.4 Fatores que influenciam o relato da RSE: evidéncia empirica

existente
Importa salientar a ideia de base de que o nivel de relato sobre RSE pode ser influenciado
por diversos fatores.

Desta forma, apresentam-se de seguida cinco fatores passiveis de influenciar ou de estar
associadas ao nivel de relato sobre RSE de uma entidade. Abordar-se-a dois fatores

referentes as caracteristicas da empresa, a dimenséo e o setor de atividade; dois fatores
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referentes ao desempenho economico-financeiro da empresa, a rendibilidade e o
endividamento; e, por fim, um fator referente ao contexto da entidade, o pais de origem.
Para além disso far-se-4 uma breve referéncia a evolugdo do relato sobre RSE em termos

temporais.

Iniciando pela evolucgéo temporal do relato, de acordo com a KPMG (2020) o relato de

sustentabilidade tem vindo a crescer ao longo dos anos.

No relatério elaborado por esta entidade encontra-se graficamente demonstrado a
evolucéo deste tipo de relato ao longo dos anos entre as empresas pertencentes ao N100
e G250, apresentando em 2020 uma taxa de reporte de 80% e 96%, respetivamente. Em
2011, as empresas pertencentes ao N100 e G250, apresentavam uma taxa de reporte de
64% e 95%, respetivamente. Se se observar periodos anteriores como 2002, as empresas
pertencentes ao N100 e G250, apresentavam uma taxa de reporte de 18% e 45%,

respetivamente.

Domingos (2010), estudou a evolucdo do relato das empresas pertencentes & Euronext
Lisboa e que aplicavam as diretrizes GRI, no periodo de 2006 a 2008, concluindo que ao
longo de periodo de estudo a divulgacdo de informagbes sobre RSE apresentou um

evolucéo.

Campbell (2004) desenvolveu um estudo sobre dez empresas do Reino Unido, entre 1974
e 2000, onde pdde verificar que o nivel de relato sobre RSE teve um crescimento reduzido

até ao final dos anos oitenta, mas a partir desta data verificou um aumento significativo.

Feita esta sucinta referéncia a evolugdo temporal do nivel de relato sobre RSE, expdem-

se de seguida os determinantes acima referidos.
2.4.1 Dimenséao

Tal como ja referido anteriormente, ao longo dos anos tem-se vindo a observar um
aumento da complexidade do mundo empresarial, em consequéncia da globaliza¢éo dos

negocios assim como do progresso tecnoldgico e dos meios de comunicagéo.

Estes aspetos acarretaram um aumento da visibilidade das empresas em relacdo aos seus
stakeholders. Assim, as organizagdes de maior dimensao e, por conseguinte, com maior
visibilidade encontram-se mais expostas ao escrutinio dos seus stakeholders, assim como

a eventuais reagOes adversas destes (Branco & Rodrigues, 2008).
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Posto isto, diversos estudos evidenciam a relagdo positiva entre o relato sobre RSE e a
dimensdo da entidade que relata, como é o caso dos estudos de autores como Ahmad,
Rashid e Gow (2017), Barako (2007), Branco e Rodrigues (2008), Dias, Rodrigues e
Craig (2017), Dienes e Velte (2016), Gamerschlag, Moeller e Verbeeten (2011),
Giannarakis (2014), Habbash (2016), Issa (2017), Joshi e Hyderabad (2019), Kansal,
Naser e Hassan (2013), Reverte (2009), Séaenz, Garcia e Alejandro (2019), Wachira
(2017) e Wuttichindanon (2017).

Isto significa que quanto maior a organizacdo maior a quantidade de informacéo sobre

RSE que esta divulga.

Tal facto acontece, pois, empresas de maiores dimensdes «estdo mais sujeitas ao
ressentimento publico, hostilidade por parte dos consumidores, conflitos laborais e a uma

maior atencao por parte das organizagdes reguladoras» (Reverte, 2009, p. 354).

Para além disto, estas empresas sdo alvo de «maior monitorizacdo pelos mercados de
capitais quando comparadas com organizagdes de menor dimensdo» (Naser & Hassan,
2013, p. 61). Séenz et al. (2019) acrescentam ainda que estas organizacdes de maiores
dimensGes assumem a sua RSE motivadas pela visibilidade deste assunto e,

consequentemente, serem mais suscetiveis a sofrerem danos na sua reputacao.

Branco e Rodrigues (2008) reforcam esta ideia, afirmando que as entidades de maiores
dimensGes podem considerar a RSE e a sua divulgagdo como uma forma de melhorar a

sua reputacdo empresarial.

Acrescentar ainda que de acordo com Naser e Hassan (2013, p. 61) é esperado que
empresas de maiores dimensdes disponham de mais recursos humanos e financeiros para
«compilar, analisar e divulgar informacgdes» do que as empresas de menores dimensoes.
Os mesmos autores acrescentam ainda que havendo mais recursos é expectavel que sejam
contratadas grandes empresas de auditoria internacionais o que ird provavelmente forcar

a um melhor relato.

Por outro lado, alguns estudos discordam do exposto, evidenciando uma auséncia de
relacdo entre a dimensdo e o nivel de relato sobre RSE, como os estudos desenvolvidos
por Dyduch e Krasodomska (2017) e Legendre e Coderre (2013).
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De referir que a dimensao da empresa pode ser medida através de diversos fatores como
0 nimero de funcionarios, o volume de negdcios, o total do ativo ou até pela capitalizacéo

bolsista.

Para concluir, é de referir que a existéncia de uma relacdo positiva entre a dimenséao e o
relato sobre RSE vai ao encontro da teoria dos stakeholders, na medida em que tendo
mais stakeholders é expectavel que as empresas de maiores dimensdes divulguem mais
informacgBes e também da teoria da legitimidade, na medida em que empresas de
dimensGes superiores tendem a divulgar mais informacgdes a fim de legitimar as suas
acOes (Wachira, 2017).

2.4.2 Setor de atividade

Um outro fator como possivel de influenciar a divulgacéo de informagdes sobre RSE é o

setor de atividade a que as entidades pertencem.

De acordo com Branco e Rodrigues (2008), os setores com uma maior visibilidade
publica, ou com um impacto ambiental mais relevante, ou cuja imagem publica seja
menos favoravel, relatam mais informacdes relativas a RSE em compara¢do com
empresas de outros setores. Para estes autores a pertenca a determinado setor de atividade

relaciona-se com o relato de determinadas categorias da RSE.

Assim, empresas com maior impacto ambiental s&o mais propensas a relatar informagoes
ambientais (Branco & Rodrigues, 2008). Empresas cujo setor acarreta uma maior
visibilidade entre os consumidores finais sdo mais propensas a fornecer informacdes
sobre questbes sociais, como o envolvimento da comunidade (Branco & Rodrigues,
2008).

Né&o obstante, a forma de como as empresas sdo classificadas para estudar esta relacéo
ndo se apresenta consensual na literatura, existindo diferentes posi¢es. Branco e
Rodrigues (2008) dividem as empresas em dois grupos, as que possuem proximidade com
o consumidor e as que sdo ambientalmente sensiveis. Por sua vez, Reverte (2009) divide
as empresas em dois grupos, as ambientalmente sensiveis e as que sdo ambientalmente

menos sensiveis.

Reverte (2009) afirma que as entidades do setor industrial e, consequentemente, com
maior impacto ambiental, ttm um maior nivel de relato comparando com entidades de

outros setores.
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Reverte (2009) acrescenta ainda que empresas do setor minério, petréleo e industrias
quimicas enfatizam informacGes sobre questdes ambientais, de salde e seguranca
enquanto que o setor financeiro e servicos relatam mais sobre questfes sociais e agoes

filantropicas.

De salientar ainda que, de acordo com Legendre e Coderre (2013, p. 185), «empresas que
operam em setores de alto risco, como aquelas com altos niveis de risco politico, alta
visibilidade do consumidor ou intensa competi¢cdo, sdo mais propensas a sofrer presséo

por parte dos stakeholders».

Legendre e Coderre (2013) referem ainda que, de acordo com diversos estudos anteriores,
as empresas pertencentes aos setores de alto risco divulgam uma maior quantidade e
qualidade de informagdes nos seus relatérios, encontrando evidencias disso no seu

préprio estudo.

Gamerschlag et al. (2011) referem que o setor de atividade influencia o relato sobre RSE,
indicando que as entidades cujo setor € considerado poluente tendem a ter um nivel de
divulgacdo ambiental superior. Para além disso referem que empresas pertencentes ao
setor energético e de consumo divulgam mais informacgdes sobre a globalidade dos
aspetos de RSE.

Dyduch e Krasodomska (2017), encontraram também uma relacdo positiva entre estes
dois aspetos, referindo que os seus resultados apontavam a que empresas cujo impacto

ambiental é negativo fornecam um relato de melhor qualidade.

Para além dos autores suprarreferidos, outros verificaram a existéncia de uma relacao
positiva entre o setor de atividade e o nivel de relato sobre RSE tais como Dias et al.
(2017), Issa (2017), Kansal et al. (2014), Reverte (2009) e Wachira (2017). Por outro

lado, Habbash (2016) nao encontrou evidencias da existéncia desta relacéo.
2.4.3 Rendibilidade

Um outro determinante apontado como possivel influenciador do relato sobre RSE

remete-se a rendibilidade das empresas.

No que toca a este determinante estd-se perante diversas abordagens ao assunto,

nomeadamente a existéncia de uma relagéo positiva entre a rendibilidade e o relato sobre
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RSE, a existéncia de uma relacdo negativa entre a rendibilidade e o relato sobre RSE ou

ainda a inexisténcia de uma relacdo entre as duas coisas.

Comegcando pela relagdo positiva entre a rendibilidade e o relato sobre RSE, diversos
autores evidenciaram-na através dos seus estudos, como por exemplo Ahmad et al.
(2017), Barako (2007), Dienes e Velte (2016), Issa (2017) e Wachira (2017).

Alguns aspetos poderdo estar na base deste pressuposto, de acordo com Ahmad et al.
(2017) as acOes relacionadas com a RSE envolvem custos pelo que as empresas com
maior rendibilidade estardo mais aptas a suportar estes custos e assim divulgar as suas

informacdes sobre RSE.

Para Naser e Hassan (2013, p.58), a rendibilidade deve ser observada como um indicador
do desempenho da empresa e desta forma é esperado que empresas com uma
rendibilidade mais elevada sejam mais propensas ao relato sobre RSE a fim de demonstrar

a «eficacia da gestao».

Para além disso, de acordo com Meek, Roberts e Gray (1995, citados por Domingos,
2010), as empresas com uma rendibilidade superior estdo mais propensas a divulgar uma
maior quantidade de informacdo a fim de se diferenciarem das empresas com

rendibilidades menores, e dessa forma atrairem potenciais investidores.

Em oposicéo a esta abordagem, autores como Joshi e Hyderabad (2019), encontraram
através do seu estudo a existéncia de uma relagdo inversa e pouco significativa entre a
rendibilidade e o relato sobre RSE. Por sua vez, Naser e Hassan (2013) encontraram uma

negativa e significativa relacdo entre os dois aspetos.

Esta relacdo pode assentar no facto das empresas com rendibilidades inferiores poderao
apostar na divulgacdo de informacdes com o objetivo de explicarem as razdes de serem
menos rentaveis e também de demonstrarem as suas expectativas de crescimento futuro
(Lang & Lundhlom, 1993, citado por Domingos, 2010).

Por fim, é possivel também encontrar estudos de diversos autores como Domingos
(2010), Dyduch e Krasodomska (2017), Gamerschlag et al. (2011); Giannarakis (2014),
Habbash (2016), Legendre e Coderre (2013), Saenz et al. (2019), Reverte (2009) e
Wuttichindanon (2017), que concluem que néo existe relacdo significativa entre os dois

aspetos.
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Posto isto, diversos podem ser os métodos de mensuracdo da rendibilidade das empresas,
poder-se-4 estar perante da utilizacdo da Rendibilidade do Ativo (ROA), da Rendibilidade
do Capital Proprio (ROE), da Rendibilidade das Vendas ou até do Resultado Liquido. De
referir que a utilizacdo de diferentes métodos de mensuracdo da rendibilidade das
entidades podera estar na base da divergéncia de resultados encontrada na literatura
(Bussoli & Conte, 2018).

Em suma, a relagéo positiva entre a rendibilidade e o relato sobre RSE pode explicar-se
a luz da teoria da legitimidade, isto porque empresas mais lucrativas tendem a divulgar
mais informacdes a fim de justificar os seus lucros; por outro lado pode também ser
explicada a luz da teoria da agéncia dado que os gestores destas empresas tendem a
divulgar mais informacdes para justificar a sua remuneracdo (Wachira, 2017).

2.4.4 Endividamento

O endividamento € outra das variaveis que podera estar associada ao nivel de divulgacéo
sobre RSE.

A semelhancga da variavel anterior também neste caso a literatura se encontra dividida
havendo autores que comprovaram a existéncia de uma relacdo positiva, outros uma
relacdo negativa e até quem ndo tenha encontrado evidencia de qualquer relacéo entre o

endividamento e o nivel de relato sobre RSE.

Autores como Séenz et al. (2019) e Issa (2017) evidenciaram uma relagdo positiva entre
os dois aspetos. Dyduch e Krasodomska (2017, p.8), remetem o relato sobre RSE a

necessidade das organizagdes em reduzir os custos de agéncia.

Por outro lado, autores como Habbash (2016), Joshi e Hyderabad (2019) e Kansal et al.
(2014) evidenciaram atraves dos seus estudos a existéncia de uma relacdo negativa entre

o0 endividamento de uma empresa € 0 seu relato sobre RSE.

Por fim, diversos autores ndo encontraram evidencias da existéncia de relagdo entre 0s
dois aspetos como é o caso de Dyduch e Krasodomska (2017), Giannarakis (2014),
Reverte (2009), Wuttichindanon (2017).

Assim, resta dizer que poderd utilizar-se diversificadas bases de mensuracdo do
endividamento de uma empresa como o0 Passivo, 0 Passivo/Ativo, o Passivo/Capital

Proprio, o Ativo/Capital Préprio ou até o Passivo ndo corrente/Capital Préprio.
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2.4.5 Localizacdo geografica

Para terminar, a localizagdo geogréfica é também considerada como um fator de

influéncia do relato sobre RSE, apesar de pouco referenciada na literatura consultada.

Assim, de acordo com Gray, Kouhy e Lavers (1995, citado por Barros, 2008) as
diferencas de conteudos bem como a quantidade e tipo de informacdes divulgadas pelas

empresas variam consoante o pais onde estas divulgacoes séo realizadas.

Legendre e Coderre (2013) reforcam esta ideia, afirmando que a cultura empresarial de

cada pais tem influéncia nas praticas do relato sobre sustentabilidade.

Wachira (2017) também refere que o pais onde atua a empresa influencia o relato desta.
Para além dos aspetos culturais de cada pais também as disposi¢des legais influenciam o
relato sobre RSE.

Neste sentido, Adnan, Hay e Staden (2018), encontraram diferencas significativas nos
relatorios sobre RSE entre os paises. De acordo com estes autores, empresas do Reino
Unido fornecem uma maior qualidade e quantidade de informag6es nos seus relatérios;
as empresas da China oferecem o minimo de informacdes sobre RSE; e as empresas da
Malésia demonstraram uma maior quantidade de informagbes sobre RSE nos seus

relatérios.

Neste estudo foi possivel concluir que a qualidade e a quantidade de informacé&o relatada
pelas empresas em cada pais sdo diferentes e estdo sob influencias culturais do pais em
questdo (Adnan, Hay & Staden, 2018). Isto significa que os fatores culturais de cada pais
podem ser um fator explicativo das diferencas existentes entre relatorios de diferentes
paises (Adnan, Hay & Staden, 2018).

Adnan, Hay e Staden (2018, p. 829), acrescentam ainda que «isso tem implicagdes
importantes, ou seja, as diferencas culturais sdo mais fortes do que as pressdes

institucionais».

Boubakri, Ghoul, Guedhami e Wang (2020), desenvolveram um estudo, onde analisaram
as diferencas do nivel de relato sobre RSE de pais para pais, tendo observado uma elevada
diferenca entre o relato realizado em Africa do Sul (com a pontuagdo mais elevada na
amostra em estudo, 61.2) e o Qatar (com a pontuagdo mais baixa na amostra em estudo,

15.0). Em relacdo ao que acontece com o nivel de divulgagdo sobre RSE catalogado por
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regido geografica, tal como se pode observar no Gréafico 2.1, existem algumas diferencgas

significativas entre as areas geograficas a que pertencem os paises da amostra.

Grafico 2.1- Nivel de relato sobre RSE por regido geografica
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Fonte: Boubakri et al. (2020)

Por fim, em relagdo ao impacto que as caracteristicas de cada pais - aspetos
macroecondmicos, culturais e institui¢cbes politicas e legais - Boubakri et al. (2020)
concluiram que o relato sobre RSE esta significativamente associado a abertura da
economia, ao desenvolvimento dos mercados financeiros, a cultura e as instituicdes

politicas e legais do pais.
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Capitulo 3 —Metodologia

Neste capitulo, respeitante ao enquadramento metodoldgico, sera abordada a questéo de
investigacdo, bem como as questdes derivadas. Para além disso abordar-se-a qual o objeto

e objetivos do estudo.

Acresce ainda a formulacdo das hipdteses de estudo para que se possa responder as
questdes colocadas, assim como a definicdo da populacdo e amostra, as variaveis, a
técnica de recolha de dados e por fim os métodos estatisticos a utilizar para tratamento e

analise dos dados.

3.1 Questado de Investigacdo e Questdes Derivadas

Apobs esta breve introducéo é de referir que a pergunta de base para esta investigacdo e a

qual se pretende dar resposta € a seguinte:

“Quiais os fatores que tém afetado a divulgacéo de RSE nas empresas cotadas em
Portugal, Espanha e Franca, entre 2017 e 2019?”

Na sequéncia desta questdo de investigacdo surgem as denominadas questdes derivadas,

enumeradas em seguida:

Como evoluiu a divulgacao de RSE ao longo do periodo?

Qual a dimensédo (ambiental, social ou econdmica) mais divulgada?
A dimenséo afeta a divulgacdo de RSE?

A rendibilidade afeta a divulgacdo de RSE?

O endividamento afeta a divulgacdo de RSE?

O setor de atividade afeta a divulgacdo de RSE?

N o a ~ w D oEe

O indice onde se encontra cotada a entidade afeta a divulgacdo de RSE?

Estas questdes conduzem a fixacdo dos objetivos desta investigacdo, assim como a
formulacéo das hipoteses de estudo apresentadas ao longo das proximas secgdes, por esta

mesma ordem.

3.2 Ohbjeto e Objetivos

O presente trabalho tem como objeto a divulgacéo de informacéo relacionada com a RSE

efetuada pelas entidades com valores mobiliarios admitidos & negociagdo nos seguintes

68



indices de mercados financeiros regulamentados da UE: Portuguese Stock Index (PSI)-
20, Iberian Index (IBEX)-35 e Cotation Assistée en Continu (CAC)-40.

A andlise a efetuar incide sobre a informacdo divulgada pelas entidades referidas durante
o triénio 2017/2019.

Assim sendo, o principal objetivo desta investigacdo consiste em analisar o nivel de
divulgacdo da informagdo sobre RSE, efetuada através da estrutura da GRI, pelas

empresas cotadas nos 3 indices europeus referenciados anteriormente.

Pretende-se ainda verificar se alguns fatores como o pais de origem, o setor de atividade,
a dimensdo, a rendibilidade ou o endividamento séo espelho de uma maior ou menor

divulgacéo.

Um outro aspeto relevante de ser analisado consiste na verificacdo de que tipos de

indicadores sdo mais divulgados pelas empresas (econémicos, sociais ou ambientais).

3.3 Hipdteses de Estudo

Tendo em consideragdo a revisdo de literatura efetuada e com intuito de permitir
responder as questdes de partida derivadas e a questdo de investigacdo e, desta forma,

cumprir com os objetivos propostos, foram formuladas as seguintes hipoteses:

Hipdtese 1 — Existe uma evolucdo positiva relativamente ao volume de informacéo

divulgada relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI.

H1.1- Existe uma evolucdo positiva relativamente ao volume de informacéo divulgada
relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI em Portugal.
H1.2 — Existe uma evolucdo positiva relativamente ao volume de informacao divulgada
relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI em Espanha.
H1.3 — Existe uma evolug&o positiva relativamente ao volume de informagéo divulgada

relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI em Franca.

Hipdtese 2- Existe uma relacéo positiva entre a dimensdo da entidade e a divulgacao das

informacdes sobre RSE.

H2.1 — Existe uma relagdo positiva entre a dimensdo da entidade e a divulgacdo das

informacgdes sobre RSE, em Portugal.
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H2.2 — Existe uma relagcdo positiva entre a dimensdo da entidade e a divulgacédo das

informagdes sobre RSE, em Espanha.

H2.3 — Existe uma relagdo positiva entre a dimensdo da entidade e a divulgacdo das

informacdes sobre RSE, em Franca.

Hipotese 3- Existe uma relacdo positiva entre a rendibilidade e a divulgacdo das

informagdes sobre RSE.

H3.1 — Existe uma relacdo positiva entre a rendibilidade e a divulgacéo das informacgoes

sobre RSE, em Portugal.

H3.2 — Existe uma relacédo positiva entre a rendibilidade e a divulgacdo das informac6es

sobre RSE, em Espanha.

H3.3 — Existe uma relacédo positiva entre a rendibilidade e a divulgacéo das informacgdes

sobre RSE, em Franca.

Hipotese 4 - Existe uma relacdo positiva entre o nivel de endividamento da entidade e a

divulgacéo das informagdes sobre RSE.

H4.1 — Existe uma relagdo positiva entre o endividamento/ financiamentos obtidos da

entidade e a divulgacédo das informacdes sobre RSE, em Portugal.

H4.2 — Existe uma relacdo positiva entre o endividamento/ financiamentos obtidos da

entidade e a divulgacédo das informacdes sobre RSE, em Espanha.

H4.3 — Existe uma relagéo positiva entre o endividamento/ financiamentos obtidos e a

divulgacdo das informacdes sobre RSE, em Franca.

Hipotese 5 — Existe uma relacdo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a

divulgacéo de informacdes sobre RSE.

H5.1 — Existe uma relagdo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a

divulgacéo das informagdes sobre RSE, em Portugal.

H5.2 — Existe uma relagéo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a

divulgacdo das informacdes sobre RSE, em Espanha.

H5.3 — Existe uma relacdo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a

divulgacéo das informagdes sobre RSE, em Franca.
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Hipotese 6 — Existe uma relacédo entre o indice onde se encontram cotadas as entidades e

a divulgacgéo de informacao sobre RSE.

3.4 Definicdo da Populacédo e Dimensdo da Amostra

A populacdo do estudo compreende as entidades com valores mobiliarios admitidos a
negociacao no PSI 20, IBEX 35 e CAC 40, no periodo de 2017 a 2019, inclusive.

No que toca a definicdo da populacéo, alguns fatores foram tidos em consideragdo. Como
ponto de partida, pretendia-se elaborar um estudo que tivesse em consideracdo o
panorama nacional e consequentemente de alguns paises europeus mais proximos

geograficamente, facto pelo qual surge a escolha de Portugal, Espanha e Franca.

A escolha das empresas recaiu sobre as que constavam nos principais indices bolsistas
dos paises em questdo visto que se tratam das que tém mais impacto nas respetivas
economias e desta forma exercem mais pressao sobre a sociedade, bem como sao as mais

expostas ao escrutinio desta.

N&o obstante, a amostra apenas contempla as entidades destes indices que neles estiveram
cotadas durante os trés anos em andlise, possuem o ano civil como referéncia, possuem o
seu relato em euros, tém os seus relatorios disponiveis online e aplicam o referencial GRI

nos trés anos em analise, cumulativamente.

Iniciou-se pela observacdo de quais as empresas que se encontravam cotadas nos indices
nos trés periodos em estudo e obteve-se um total de 17 empresas portuguesas, 31

empresas espanholas e 33 empresas francesas.

Esta pesquisa teve por base as factsheets da Euronext referentes ao PSI-20 e CAC-40,

para além disso recorreu-se a noticias publicadas.

Para constatar a composi¢do do IBEX-35 utilizou-se o seu Relatorio Anual de 2019, do

qual foi possivel extrair as entradas e saidas deste indice desde a sua constituig&o.

Posteriormente, procurou-se verificar quais as que cumpriam as restantes condicoes,
removendo-se a empresa Pharol da lista das empresas portuguesas por néo ter referencia
a GRI nos seus relatorios disponiveis online; removeram-se as empresas Pernond Ricard,
Sodexo, Siemens Gamesa e Inditex pois o seu periodo de relato € diferente do ano civil;
removeu-se a empresa Total, uma vez que as suas DFs se encontravam expressas em

dolares; removeram-se as empresas Aena, Viscofan, Airbus, AXA, Bouygues, Capgemini,
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Engie, Renault, Safran, TechnipFMC e Veolia Environnement, por nao haver referencia
a GRI nos seus relatérios em pelo menos um dos anos em analise ou havendo referencia

a GRI esta ndo era no sentido de aplicacdo dos seus referenciais.

De referir ainda que ndo foram tidas em conta as empresas que aplicavam o referencial
GRI em apenas uma das dimensdes, em pelo menos um dos anos, como € o caso da Mota-

Engil.

Posto isto, a amostra perfaz um total de 61 empresas, dividindo-se em 15 empresas

portuguesas, 24 empresas espanholas e 22 empresas francesas.

Para a classificacdo por setor de atividade em que a empresa se encontra inserida foi tido
em consideracéo o sistema de classificacdo Industry Classification Benchmark (ICB). De
fazer notar que é considerada a macro classificacdo constante neste indice denominada

de Industry, por forma a mitigar a existéncia setores constituidos por apenas uma empresa.

Assim, de acordo com o ICB existem dez denominacgdes segundo a classificacao Industry:
Oil & Gas; Basic Materials; Industrials; Consumer Goods; Health Care; Consumer

Services; Telecommunications; Utilities; Financials; e Technology.

A classificacdo por setores das empresas constantes na amostra encontra-se exemplificada

no Gréfico 3.1.

Gréfico 3.1 - Composicdo da amostra por setor

Classificacao das empresas por setor

Technology
Financials

Utilities
Telecommunications
Consumer Services
Health Care
Consumer Goods
Industrials

Basic Materials

Oil & Gas

A fim de detalhar, por pais, os dados constantes do Grafico 3.1. apresenta-se em seguida
a Tabela 3.1.
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Tabela 3.1- Constituicdo da amostra por setores

Classificagdo por setores |N° de Empresas % N° de Empresas % N° de Empresas %
de acordo com ICB Portuguesas Espanholas Francesas

Oil & Gas 1| 6,67% 1| 417% 0| 0,00%
Basic Materials 3| 20,00% 1| 4,17% 0| 0,00%
Industrials 1| 6,67% 3| 12,50% 5| 22,73%
Consumer Goods 1| 6,67% 0/ 0,00% 5/ 22,73%
Health Care 0| 0,00% 1| 4,17% 1| 4,55%
Consumer Services 3| 20,00% 2| 8,33% 5/ 22,73%
Telecommunications 1| 6,67% 2| 8,33% 1| 4,55%
Utilities 3| 20,00% 4| 16,67% 0| 0,00%
Financials 2| 13,33% 8| 33,33% 4| 18,18%
Technology 0| 0,00% 2| 8,33% 1| 4,55%

Total 15/100,00% 24/100,00% 22(100,00%

As empresas constantes da amostra encontram-se no Apéndice H, classificadas por pais
e setor.

3.5 Definicdo das variaveis

Para que 0s objetivos propostos sejam cumpridos é fundamental a defini¢do das variaveis
de estudo. Assim, é necessario expor o que se considera como variaveis dependentes e

independentes.

Considera-se como variavel dependente o indice de Divulgacdo da RSE, que se abordara
nos pontos seguintes e que representa o volume de informacdo divulgada pelas diferentes
entidades.

Este indice permitira fazer comparacdes ao nivel das diferentes componentes (econdémica,
ambiental e social), bem como do volume total de informacdo divulgada, tendo em

consideracdo o periodo temporal analisado.

No que toca aos fatores que potencialmente influenciam o nivel de relato da RSE seréo
utilizados a dimenséo, a rendibilidade, o endividamento, o setor de atividade e o pais de

origem, sendo estes fatores designados como variaveis independentes.

A dimensdo de uma entidade & umas variaveis mais referenciadas na literatura como
sendo determinante no nivel de relato sobre RSE. Tal como observado na revisdo de
literatura, a dimenséo pode ser mensurada recorrendo a diversos fatores como o volume

de negdcios, o nimero de funcionérios, o total do ativo e também a capitalizacéo bolsista.

De acordo com Branco e Rodrigues (2008) ndo existem fundamentos teoricos que

justifiguem a utilizacdo de uma determinada medida de mensuracdo em detrimento de
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outras, assim no ambito desta investigacdo utilizar-se-a o Total do Ativo como medida de
mensuracao da variavel dimensdo, no entanto ter-se-4 em consideracdo a aplicacdo do
logaritmo natural (In) do Ativo Total, a fim de mitigar os efeitos da existéncia de

diferentes niveis de grandeza.

A utilizagdo do Ativo Total é corroborada por diversos autores como Joshi e Hyderabad
(2019); Giannarakis (2014); Branco e Rodrigues (2008); Barako (2007). Por sua vez, a
aplicacdo do In é uma abordagem seguida por autores como Séenz et al. (2019); Naser e
Hassan (2013); Ahmad et al. (2017).

A semelhanca da variavel dimensdo, também a variavel rendibilidade pode ser mensurada
utilizando diferentes fatores como, o Resultado Liquido (RL), o Return on Assets (ROA),
0 Return on Equity (ROE) ou a Rendibilidade das Vendas.

No ambito desta investigacdo, utilizar-se-4 0 ROA e ROE, cujas formulas de calculo sdo

as seguintes, respetivamente:

ROA = RL (3.1)

Ativo de Exploracgiaox!

ROE=—" (3.2

Capital Préprio

Autores como Wuttichindanon (2017) e Branco e Rodrigues (2008) utilizam como
referéncia para a mensuracao da rendibilidade o ROA. Por outro lado, autores como Joshi
e Hyderabad (2019); Issa (2017); Giannarakis (2014); Legendre e Coderre (2013) e
Barako (2007) utilizam o ROE com variavel de medida da rendibilidade empresarial.

Em relacdo ao endividamento existem diversas formas de o avaliar, como utilizar os
racios do Passivo/Ativo, do Passivo/Capital Préprio, do Ativo/Capital Proprio ou até o

Passivo ndo corrente/Capital Préprio.

! *Na pratica utiliza-se o Ativo Total dado considerar-se que as diferencas sdo imateriais na maioria das
empresas (Breia, Mata & Pereira, 2014).
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Neste caso em concreto, ter-se-4& como base de mensuracdo do endividamento, o
quociente entre o valor do passivo e do capital préprio, a semelhanca do realizado por
Kansal et al. (2014).

No que concerne a variavel relativa ao setor de atividade, tal como referido anteriormente,

ter-se-4 em consideracéo a classificacéo do ICB.

Ao contrério do apresentado na revisdo de literatura ndo se ira utilizar agrupar os setores
de atividade consoante a sua sensibilidade ambiental, mas sim analisa-los
individualmente dado que em andlise esta a divulgacdo sobre RSE e ndo apenas a

divulgacdo de aspetos relacionados com a dimensdo ambiental.

Por fim, quanto a varidvel pais utilizar-se-4 uma variavel categdrica, correspondendo o
ndmero um as empresas portuguesas, 0 nimero dois as empresas espanholas e 0 nimero

trés as empresas francesas.

3.6 Técnicas do Método de Pesquisa/ Recolha de Dados

O ponto de partida da pesquisa para esta investigacdo corresponde a um estudo
exploratdrio da literatura existente. Atraves da consulta de artigos cientificos publicados,
dissertacdes de mestrado, artigos provenientes de congressos e conferéncias, livros e
websites oficiais de diversos organismos relevantes ao estudo, pretendeu-se obter
informacdes pertinentes sobre o objeto de estudo.

Posteriormente, e atendendo aos objetivos da investigacdo, desenvolver-se-a4 uma

investigacdo qualitativa.

Assim, no ambito da evidéncia empirica a técnica a utilizar é a Analise de Conteudo.
Posteriormente adotar-se-a uma abordagem quantitativa na medida em que, com base nos
dados recolhidos através da anélise de contetido, sera construido um indice de Divulgagéo
de RSE.

A Anélise de Contetido é uma técnica de obtencao de dados que consiste na codificagao
de informacgdes qualitativas em categorias escaladas quantitativamente, composta por

varios niveis de complexidade (Abbott & Monsen, 1979).

Por sua vez, Branco e Rodrigues (2007), assumem esta técnica como sendo a classificacdo
das informac6es divulgadas em vérias categorias de itens correspondentes aos aspetos da

RSE que se pretende estudar.
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A forma mais simples da aplicacdo da Analise de Conteudo consiste em verificar a

presenca ou auséncia de informacdo (Branco & Rodrigues, 2008).

Perante este cenario cada categoria vai ser analisada de forma dicotémica, assim caso se
esteja perante a presenca da informacao atribui-se a pontuacao um, se se estiver perante

a auséncia de informacédo atribui-se a pontuacédo de zero (Abbott & Monsen, 1979).

De acordo com Branco e Rodrigues (2007), esta € a técnica utlizada mais comumente na
investigacdo sobre RSE.

Posto isto, a analise de conteudo foi efetuada aos Relatérios e Contas, Relatérios de
Sustentabilidade (ou de RSE), Relatérios de Gestdo e Relatorios Integrados das empresas
pertencentes a amostra, para além disso utilizaram-se também as tabelas de referéncia

GRI publicadas pelas empresas ou disponiveis online.

Estando na presenca de todos os documentos necessarios e disponibilizados pelas
entidades, estes foram analisados por forma a determinar qual a pontuacédo a atribuir aos
indicadores correspondentes aos desempenhos econdmico, ambiental e social. Sera
efetuada uma classificagdo dicotomica, a semelhanca do suprarreferido, atribuindo-se “0”
quando ndo existe divulgagdo de informacao sobre determinado indicador e “1” quando

existe divulgacao de informacéo sobre determinado indicador.

Para esta analise e consequente atribuicdo de pontuacdo sera tido em consideracdo as
diretrizes GRI, G4 (2013), GRI Standards (2016) e as suas atualizacGes posteriores,

consoante a sua aplicacdo pelas entidades.

Desta forma, transformar-se-a as informacgdes sobre RSE constantes nos relatérios em
dados quantitativos, construindo assim quadros de recolha. Com base nestes quadros de
recolha construir-se-a o referido indice de Divulgagdo de RSE.

De referir ainda que os dados necessarios a mensuracdo das variaveis independentes

foram recolhidos das DFs constantes nos relatérios e contas das entidades em anélise.

3.7 Técnicas e Métodos Estatisticos

Na sequéncia dos dados recolhidos através da analise de conteddo foram utilizadas
técnicas de estatistica descritiva e de anélise exploratoria, a semelhanga de alguns estudos

consultados.
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Inicia-se a andlise pela aplicacdo de métodos de analise univariada, onde as variaveis séo
tratadas separadamente, seguida de métodos de analise bivariada com o intuito de
verificar a existéncia, ou ndo, de relacdo entre duas variaveis e, por fim, métodos de
analise multivariada onde se procura estabelecer relacGes entre mais de do que duas

variaveis.

Como ferramentas de suporte a estas anélises foram utilizadas o Microsoft Excel 2016 e
o0 Software SPSS 27.

3.7.1 Construcéo do indice de Divulgacdo sobre RSE

Tal como referido anteriormente, partindo da andlise de contetdo dos relatérios das

empresas constantes na amostra construiram-se os quadros de recolha.

Estes quadros de recolha resultam, em primeiro lugar, da listagem dos indicadores GRI
referentes as trés dimens@es da RSE, econdmica, ambiental e social, tendo por base as
diretrizes G4 e as GRI Standards.

Seguidamente foram atribuidas as pontuacfes zero e um, em funcdo da ndo divulgacédo

ou divulgacdo dos indicadores das guidelines da GRI, respetivamente.

Posteriormente, tendo em consideracdo os dados recolhidos foram calculados os indices
ndo ponderados de desempenho, por forma a analisar o relato da RSE. Pode assumir-se
que a informacdo sobre a empresa é utilizada de um modo agregado através deste indice,

tornando-se este a variavel dependente desta investigacdo, tal como ja referido.

O indice de divulgacdo de RSE € obtido tendo em consideracdo, o total indicadores de
desempenho econémico, indicadores de desempenho ambiental e indicadores de

desempenho social, atribuindo-lhes a pontuagéo zero ou um.

Desta forma, os indices de divulgacdo de cada uma das trés dimensbes da RSE, sdo
obtidos através do somatdrio das pontuagdes atribuidas aos indicadores dessa dimensédo

dividindo pelo numero maximo de indicadores dessa mesma dimensao.

De referir que o Indice Global de Divulgacio de RSE ¢ dado pela soma dos indices de

divulgacdo de cada uma das dimensdes da RSE (social, ambiental e econémica).
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3.7.2 Analise Univariada

Apos os passos anteriormente referidos, nomeadamente, a realizacdo analise de conteudo,
a construcao dos quadros de recolha e a construcdo, formulagéo e célculo dos indices de

divulgacdo foram aplicadas técnicas de analise univariada.

A analise univariada prevé o tratamento de cada variavel isoladamente antes de estas se

cruzarem entre Si.

Para este tratamento recorre-se a estatistica descritiva, ou seja, calculam-se as principais
caracteristicas amostrais consoante sejam mais adequadas as variaveis em causa, Como
por exemplo a média, a mediana, a moda, 0s minimos e maximos, 0s quartis, a variancia

ou o desvio padréo, entre outras.

Os dados provenientes destes célculos sdo por norma organizados em tabelas de
frequéncias e representados graficamente, e procura-se a obtencdo de «pistas e

evidéncias» (Domingos, 2010, p. 40).

Nesta investigacao, ter-se-a em consideracdo o calculo da media, sendo esta a medida de
tendéncia central, e o calculo do desvio padrdo como medida de dispersao.

As suas apresentacdes far-se-do através de graficos e tabelas que permitam analisar o
nivel de relato sobre RSE do periodo em analise e observar-se alguns aspetos primordiais

que permitam chegar aos objetivos pretendidos.

3.7.3 Anélise Bivariada

Na sequéncia da analise univariada, foi efetuada a andlise bivariada dos dados com o
objetivo de responder as hipoteses de investigacdo propostas. A anélise bivariada consiste
essencialmente em apurar se existe, ou ndo, uma relacdo entre duas variaveis, podendo

entdo estabelecer-se uma relagdo causa/efeito entre duas variaveis (Domingos, 2010).

Assim, nesta investigacao a analise bivariada tera como proposito entender a relacéo entre
o nivel de relato sobre RSE e os fatores passiveis de o influenciar (varidveis

independentes), ou seja, o coeficiente de correlacdo entre as variaveis.

De acordo com Reis (1997, citado por Dias, 2009, p. 36), «sdo exemplos tipicos de
métodos de andlise bivariada o teste para a independéncia de duas variaveis, através dos

coeficientes de correlagéo linear de Pearson, Spearman, ou Kendall’s Tau_b».
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Neste caso em particular, utilizar-se-a a correlacdo linear Pearson, com testes de

significancia Two-tailed.
3.7.4 Anélise Multivariada

Por ultimo, realizar-se-a uma analise multivariada dos dados recolhidos. Este método de
analise consiste em apurar a existéncia, ou ndo, da relacdo entre mais do que duas das

variaveis em estudo.

Conforme Domingos (2010, p. 42), este método apresenta duas vantagens em comparagdo
com a analise univariada e bivariada, «ao trabalhar varias variaveis em simultaneo,
permite, através da neutralizacdo de variaveis, perceber o seu comportamento e até que
ponto umas explicam outras e simplifica a estrutura dos dados e sintetiza as informagdes
quando o numero de variaveis envolvidas é grande, facilitando o entendimento do

relacionamento existente entre as varias variaveis em estudo».

Por sua vez, Moita Neto (2004, citado por Dias, 2009) referencia a existéncia de diversos
métodos de analise multivariada com diferentes finalidades cada, consoante o que se

pretende investigar sobre os dados em analise.

No presente estudo foi definida a utilizacdo da regressao linear multipla, com o intuito de
ir ao encontro dos objetivos propostos. Para representacdo deste modelo pode observar-
se a seguinte formula:

Yi = B0+ B1X1,i+ B2X2,i+ -+ BkXk,i+pi (3.3

Onde:

e Yi- Variavel dependente
o X1i+X2i+X3,i+-+Xk,i-Variaveis explicativas ou independentes
e Bl+p2+B3+---+ Bk - Coeficientes estimados da regressdo linear
e ui—Erro
Assim, tendo a formula suprarreferida em consideracdo, a andlise multivariada do

presente estudo, através da regressao linear multipla pode ser expressa da seguinte forma:

ID = B0+ B1Dimensdo,i + f2Rendibilidade, i + B3Endividamento, i + f4Setor,i +
B5Pais,i +ui  (3.4)

Pretende-se, assim, observar o relacionamento entre as diversas variaveis independentes

e o nivel de relato sobre RSE das empresas pertencentes a amostra.
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Capitulo 4 — Estudo Empirico

Neste capitulo sera efetuada a analise e discussdo dos resultados. Assim, recolhidas as
informacdes necessarias e construidos os quadros de recolha, procedeu-se ao calculo dos
sub-indices de divulgacao, nomeadamente o IDE referente a divulgacdo econdmica, IDA
referente a divulgacdo ambiental e IDS referente a divulgacdo social, assim como ao

calculo do IDG referente ao indice de divulgacéo global.

Para além disso, foram também recolhidos os dados necessarios ao calculo das variaveis

independentes.

Dada por concluida a recolha de dados, serdo aplicados métodos de analise univariada,
de seguida métodos de andlise bivariada e, por fim, aplicam-se metodos de analise
multivariada tendo como objetivo responder as hiplteses de investigacdo e

consequentemente a questao de investigacdo formulada.

4.1 Analise Univariada

Nesta seccdo, que visa a andlise descritiva dos dados recolhidos, é de salientar
primeiramente que nem toda a amostra utiliza as mesmas diretrizes GRI. Desta forma,
estamos perante empresas que no primeiro ano de andlise utilizavam as G4 e
subsequentemente fizeram a atualizagdo para as GRI Standards ou empresas que

mantiveram a utilizacdo das G4.

Todavia, este aspeto ndo influencia a nossa analise dado que o valor do indice de
divulgacdo corresponde ao nimero de aspetos divulgados face ao nimero total de aspetos,
representando um peso relativo dessa mesma divulgacdo, conforme referido

anteriormente.

Nas Tabelas 4.1, 4.2 e 4.3 este aspeto é observavel na medida em que se apresenta as
percentagens das empresas que utilizam determinada versao do referencial, em funcao do
numero de empresas correspondentes ao indice bolsista a que pertencem e em funcéo da

totalidade de empresas da amostra.
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Tabela 4.1 - % de utilizacdo das diretrizes GRI nas empresas portuguesas

2017 2018 2019
% PSI 20 | % da amostra| % PSI 20 | % da amostra| % PSI 20 | % da amostra
G4 20,00% 4,92% 6,67% 1,64% 6,67% 1,64%
GRI Standards 80,00% 19,67% 93,33% 22,95% 93,33% 22,95%

Analisando a Tabela 4.1, correspondente as empresas pertencentes ao indice PSI 20,
observa-se que existe uma diminuicdo do numero de empresas que seguem a G4 e,

consequentemente, o aumento de empresas que utilizam as GRI Standards.

No ano de 2017, trés empresas portuguesas aplicavam o normativo G4, o que corresponde
a 20% das empresas deste mesmo indice. No entanto, no ano seguinte apenas 0s CTT —
Correios de Portugal, S.A. aplicavam este normativo, correspondendo a 6,67% das
empresas cotadas neste indice. Esta situacdo manteve-se no ano de 2019.

Desta forma pode dizer-se que, no que concerne as empresas portuguesas pertencentes a
amostra, que aplicam as diretrizes G4, estas representam, inicialmente, 4,92% da amostra
total, sendo esta situacdo alterada em 2018 e 2019 passando a ser apenas 1,64%, em

ambos 0s anos.

Assim, pode também dizer-se que no ano de 2017 as empresas portuguesas que aplicavam
as GRI Standards representavam 19,67% da totalidade da amostra e no ano de 2018 e
2019 representavam 22,95%.

Na Tabela 4.2, observa-se as alteracfes percentuais da aplicagdo dos normativos GRI nas

empresas espanholas.

Tabela 4.2 - % de utiliza¢do das diretrizes GRI nas empresas espanholas

2017 2018 2019
% IBEX 35| % da amostra|% IBEX 35| % da amostra|% IBEX 35| % da amostra
G4 33,33% 13,11% 4,17% 1,64% 0,00% 0,00%
GRI Standards 66,67% 26,23% 95,83% 37,70%| 100,00% 39,34%

Neste caso, no ano de 2017, existiam oito empresas que aplicavam as G4, o que
corresponde a cerca de 33% das empresas do IBEX 35 pertencentes a amostra e cerca de
13% das empresas do total da amostra. No ano seguinte, apenas uma empresa espanhola

da amostra, o Bankinter, S.A., aplicava as G4, o que corresponde a cerca de 4% das
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empresas do IBEX 35 relevantes para este estudo e cerca de 1,6% das empresas em
anélise. Em 2019, a totalidade destas empresas aplicava as GRI Standards, o que
corresponde a 39,34% do total das empresas da amostra.

Em relacdo as empresas francesas, a Tabela 4.3. apresenta as percentagens de aplicacao

das duas diretrizes GRI ja referidas ao longo do periodo em analise.

Tabela 4.3 - % de utiliza¢do das diretrizes GRI nas empresas francesas

2017 2018 2019
% CAC 40| % da amostra| % CAC 40| % da amostra| % CAC 40 | % da amostra
G4 31,82% 11,48% 9,09% 3,28% 9,09% 3,28%
GRI Standards 68,18% 24,59% 90,91% 32,79% 90,91% 32,79%

No primeiro ano em analise, sete das empresas da amostra pertencentes ao CAC 40
aplicavam as diretrizes G4, o que representa 31,82% das empresas deste indice e 11,48%

da totalidade da amostra.

No entanto, no ano seguinte cinco destas empresas passaram a utilizar as GRI Standards,
0 mesmo se manteve no ano de 2019. Isto significa que tanto em 2018 como em 2019,
apenas duas empresas aplicavam as G4, ou seja, cerca de 9% das empresas constantes no

CAC 40 aplicavam as G4 e por oposi¢do cerca 91% aplicavam as GRI Standards.

Na totalidade da amostra, estas duas empresas representam cerca de 3%. Por conseguinte,
as restantes vinte empresas deste indice tidas em consideracao correspondem a 32,79%

da amostra total.

Desta forma é de referir que independentemente do indice bolsista em estudo, observa-se
uma evolucgéo positiva por parte das empresas na aplicacao das diretrizes GRI. Isto deve-
se ao facto de nos trés paises se observar uma queda na aplicacdo das G4, face a
preferéncia pelas GRI Standards, ou seja, em 2017 cerca de 30% das empresas da amostra
aplicavam as G4, no ano seguinte apenas 6,56% o fazia e, no ultimo ano em analise,

apenas 4,92%.

Estas percentagens espelham o facto de no ano de 2017 existirem dezoito empresas da
amostra a aplicaram as G4, passando no ano seguinte a quatro empresas e em 2019 apenas

trés empresas.
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Este aspeto demonstra preocupagdo por parte das empresas em manterem 0S Seus
relatérios atualizados a par com as atualizagdes dos referenciais GRI e,

consequentemente, em torna-los mais completos para os seus stakeholders.

Posto isto, e na sequéncia deste capitulo, consideraram-se os sub-indices de divulgacao
(IDE, IDA, IDS) e o IDG de todas as empresas constituintes da amostra, tal como se

observa no Apéndice I.

Tendo por base os valores globais obtidos foram calculados os respetivos valores médios
em funcédo do ano e do pais a que pertencem as empresas, por forma a construir diversos
gréficos e tabelas que permitam a realizacdo de uma analise evolutiva e comparativa entre

paises ao longo do periodo temporal em estudo.

Comecando a andlise pelas empresas pertencentes ao PSI-20, observando o Grafico 4.1.,
pode verificar-se uma evolucdo positiva dos trés sub-indices ao longo do periodo em

analise.

Gréfico 4.1- Evolugdo dos Sub-indices de Divulgacdo em Portugal
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No entanto, os trés sub-indices ndo evoluem da mesma forma ao longo do tempo. Para

uma analise mais detalhada, apresenta-se a Tabela 4.4.
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Tabela 4.4 - Valores dos Sub-indices e das variagdes ocorridas nas empresas do PSI 20

Empresas PSI-20
Variagdo | Variacdo | Variacao
2017-2018 | 2018-2019 | 2017-2019

2017 2018 2019 | Média

IDE 0,627 0,641 0,703 0,657 1,42% 6,15% 7,58%
IDA 0,585 0,653] 0,693 0,644 6,74% 4,04% 10,78%
IDS 0,523| 0,603] 0,660/ 0,595 8,00% 5,75% 13,75%

Assim, analisando conjuntamente o Gréafico 4.1 e Tabela 4.4, observam-se alguns aspetos
no que se refere ao nivel de relato, em média, das empresas portuguesas em estudo

relativamente a cada ano, assim como a evolugao dos sub-indices de 2017 a 2019.

O primeiro aspeto passivel de ser observado prende-se com o facto de, em média, as
empresas portuguesas deterem um nivel de divulgacdo relacionado com a dimensdo
econdmica superior aos demais, a excecao do ano de 2018 em que o nivel de divulgacéo

da dimensdo ambiental apresenta o valor mais elevado.

Além disso, observa-se também que, em média, as empresas portuguesas tiveram um
aumento do nivel de divulgacédo de informacdo relacionada com o pilar econdémico, sendo
este de 1,4% de 2017 para 2018 e de 6,2% de 2018 para 2019, aproximadamente.

Por oposicéo, verifica-se que a dimensdo social, nos trés anos, ¢, em média, a menos

divulgada pelas empresas portuguesas.

N&o obstante, e tendo em consideracdo que os trés sub-indices apresentam variacoes
positivas, o IDS é o sub-indice que observa uma variacdo mais significativa de 2017 a
2019.

Desta forma, pode dizer-se que a dimenséo social, apesar de ser a que, em média, € menos

divulgada pelas empresas portuguesas, € a que apresenta um crescimento superior.

Sobre o relato da dimens&o ambiental destas empresas, expressado pelo IDA, observam-
se variacdes positivas ao longo nos anos, sendo esta ligeiramente superior de 2017 para
2018.

Assim, fica patente, que as empresas portuguesas apresentam uma evolugao positiva do

volume de informacé&o divulgada sobre RSE ao longo do periodo em analise.

Analisando agora as empresas pertencentes ao IBEX-35, observam-se algumas diferencas

quando comparadas com empresas portuguesas.
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Para proceder a anélise dos dados referentes a estas empresas tem-se em consideracdo o

Gréfico 4.2.
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Em primeiro lugar, observa-se que no primeiro ano em analise, as empresas pertencentes

ao IBEX-35 apresentavam, em média, valores superiores dos seus sub-indices, em

comparagdo com as empresas portuguesas.

No entanto, e ao contrario da evolucao observada nas empresas portuguesas, de 2017 para

2018 observa-se um decréscimo do nivel de informacdo divulgado pelas empresas

espanholas, sendo que posteriormente de 2018 para 2019 este ja apresenta uma variacdo

positiva.

Para que se possa analisar com maior detalhe os aspetos referidos, apresenta-se a Tabela

4.5.

Tabela 4.5 - Valores dos Sub-indices e das variagfes ocorridas nas empresas do IBEX 35

Empresas IBEX-35

- Variacdo | Variacdo | Variacao

2017 | 2018 | 2019 | Meédia | )17 o018 | 2018-2019 | 2017-2019

IDE 0772| 0724] 0844 0780 -474%| 11.97%|  7.24%
IDA 0,754 0690 0730 0725 -6.41%|  4.02%|  -2,39%
IDS 0753| 0693 0796 0747 -601%| 10,34%|  4,33%
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Iniciando a anélise pelo IDE, observa-se que, a semelhanga do que acontece com as
empresas portuguesas, este € o sub-indice com maior expresséo ao longo dos trés anos
em analise, sendo este o sub-indice que de 2017 para 2018 apresenta uma menor

diminuicdo e no ano seguinte € o que apresenta uma maior variacao positiva.

Observa-se ainda que, em media, 0 sub-indice com menor expressdo é o IDA. Esta
expressdo mais reduzida acentua-se no ano de 2019, sendo que em 2017 apresenta um
valor imaterialmente superior e em 2018 apresenta um valor inferior, também ele

imaterial.

Acresce ainda que o IDA é o sub-indice que apresenta uma variagao negativa entre 2017
e 2019. Ainda assim, quando comparado com as empresas do PSI 20, o valor obtido para
as empresas do IBEX-35, apresenta, em média, um valor superior. Este resultado significa
que, em média, as empresas espanholas relatam mais informacdo sobre a dimenséo
ambiental do que as empresas portuguesas, sendo que o mesmo se verifica com as

restantes dimensoes.

A semelhanca do descrito sobre o IDE e o IDA, também o IDS das empresas espanholas,
apresenta uma reducdo de 2017 para 2018, sendo que no ano seguinte apresenta um
aumento, fazendo com que a variacéo global do periodo em analise relativa a este sub-

indice apresente uma evolucéo positiva.

Para concluir a analise dos sub-indices relacionados com as empresas integrantes do
IBEX 35, pode dizer-se que o IDE e o IDS apresentam um aumento de cerca de 7,2% e
4,3%, respetivamente, no periodo em analise. Por oposicdo, o IDA apresenta uma

evolucdo negativa no mesmo periodo de cerca de 2,4%.

No que concerne as empresas integrantes do CAC 40, com o auxilio do Gréfico 4.3,
observa-se que, em média, estas empresas apresentam niveis de divulgacéo de informacéo

sobre RSE inferiores aos observados nas empresas integrantes do PSI 20 e do IBEX 35.

Para além disso, e também ao contrario do ja observado, a evolugdo dos sub-indices
referentes as empresas integrantes do CAC 40 ndo variam em consonancia entre si.
Assim, enquanto que nas empresas portuguesas e espanholas, os sub-indices variavam de

ano para ano no mesmo sentido, neste caso tal ndo acontece.
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Valor dos Sub-indices

Gréfico 4.3 - Evolucéo dos Sub-indices de Divulgagdo em Franca
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Tal como demonstra o Gréfico 4.3, enquanto que o IDS aumenta ao longo do tempo, o

IDE apresenta uma variacao negativa de 2017 para 2018 e posteriormente apresenta uma

variacdo positiva de 2018 para 2019 e, por fim, o IDA apresenta uma varia¢do negativa

ao longo do tempo.

Para completar a analise dos sub-indices das empresas francesas apresenta-se a Tabela

4.6, que ilustra, com maior rigor, as alteracfes ocorridas no periodo em anélise.

Tabela 4.6 - Valores dos Sub-indices e das variagfes ocorridas nas empresas do CAC 40

Empresas CAC-40

.- Variagdo | Variacdo | Variacdo

2007|2018 | 2019 | Media | 517 o018 | 2018-2019 | 2017-2019

IDE 0518 0516 0525 0520  -0,19%|  0,90% 0,71%
IDA 0497 0477 0472] 0482]  -2.04%|  -054%|  -2,50%
IDS 0507 0541 0562] 0537  3.37% 2,15% 5,52%

Iniciando a analise pelo IDE, enquanto que nas empresas portuguesas e espanholas este

era, em média, o sub-indice com uma maior expresséo, nas empresas francesas tal néo se

verifica.
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Neste conjunto de empresas, apesar de no global este sub-indice apresentar uma evolucao
positiva entre 2017 e 2019, isto ndo se verifica de ano a ano. Ainda assim, e dada a pouca
expressdo das alteracbes ocorridas ao nivel deste sub-indice pode afirmar-se que foi o que

se manteve mais constante quando analisada a totalidade da amostra.

Referente ao IDA pode dizer-se que nas empresas do CAC 40 este é o0 sub-indice com
menor expressdo e com uma varia¢do negativa ao longo do tempo. Isto quer dizer que a
dimensdo ambiental é a menos divulgada pelas as empresas francesas e que estas tém
vindo a diminuir a quantidade de informacéo que divulgam, tendo existido uma variacao

negativa de aproximadamente 2,6%.

Ainda que com valores inferiores ao verificado nas empresas portuguesas e espanholas,
0 IDS ¢ o sub-indice que, em média, tem uma maior expressdo no relato sobre RSE das

empresas francesas.

De acordo com o Gréfico 4.3 e com a Tabela 4.6, este é o Unico sub-indice que apresenta
uma evolugdo positiva nas empresas constantes do CAC 40, apresentando um aumento
de cerca de 5,5% entre 2017 e 2019.

Posto isto, no que concerne as empresas cotadas no CAC 40, verifica-se um aumento do
volume de informacéo divulgada sobre RSE de 2017 a 2019, nas dimensdes economica e
social, ainda que na primeira tenha ocorrido uma ligeira diminuicdo em 2018. No &mbito
da dimenséo ambiental, as mesmas empresas apresentam uma diminui¢do na quantidade

de informacéo divulgada.

Apdbs a analise dos sub-indices de acordo com o indice/pais onde as empresas se
encontram integradas € pertinente realizar uma analise em funcéo de cada sub-indice ao

longo do tempo em cada pais.

Assim, apresentar-se-a de seguida trés graficos, com o objetivo de comparar o nivel de
informacdo divulgada relativamente a cada dimensao consoante o pais a que pertencem

ao longo de periodo em estudo.

No Grafico 4.4 ¢é possivel observar a evolucdo o IDE nas empresas dos trés paises, ao

longo do triénio em anélise.
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Gréfico 4.4 - Evolugdo do Sub-indice de Divulgagdo Econdémico
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Tal como ja referenciado anteriormente, este sub-indice apresenta, em média, uma
variacdo positiva entre 2017 e 2019 nos trés paises analisados. No entanto, ao longo deste

periodo a evolucdo deste indicador ndo € igual de pais para pais nem de ano para ano.

No que se refere as empresas portuguesas, existiram variacdes positivas em todos os anos
em analise, ainda que em proporcdes diferentes. Explicitando, de 2017 para 2018 existiu

um aumento de cerca de 1,4% e, no ano seguinte, existiu um aumento de cerca de 6,2%.

Por sua vez, as empresas espanholas e francesas, apresentaram de 2017 para 2018 uma
diminuicdo no IDE sendo que no ano seguinte, apresentaram um aumento do valor deste
sub-indice. De referir que as variacdes do IDE das empresas espanholas foram, em ambos
0S anos, mais expressivas do que as restantes, sendo que de 2017 para 2018 sofreu uma
diminuicdo de 4,7% e de 2018 para 2019 sofreu um aumento de quase 12%.

Analisando agora a divulgacao de informacdo relacionada com a dimensdo economica,
as empresas espanholas apresentam, em média, um valor superior de IDE. Este grupo de
empresas, apresenta uma média de IDE de 0,78 para o triénio de 2017 a 2019, por

oposicao ao IDE de 0,66 das empresas portuguesas e 0,52 das empresas francesas.

Para além disso, é possivel de observar que no periodo em analise a variacdo no nivel de
relato das informacgdes sobre aspetos econdmicos, € mais expressiva nas empresas
portuguesas, tendo estas tido um crescimento de aproximadamente 7,6% de 2017 para
2019. Por outro lado, as empresas espanholas viram, em média, o seu IDE aumentar cerca

de 7,2% e as empresas francesas viram o IDE aumentar apenas 0,71%.
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De seguida, no Gréafico 4.5, observa-se 0 que acontece ao nivel do IDA nas empresas dos

trés paises ao longo do periodo analisado.

Grafico 4.5 - Evolugdo do Sub-indice de Divulgagdo Ambiental
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Como observado anteriormente, nas empresas portuguesas o IDA apresenta uma
evolucdo positiva ao longo do periodo analisado, por outro lado nas empresas francesas
este indice apresenta diminuicdes ao longo do periodo. Por Gltimo, nas empresas
espanholas verifica-se uma diminui¢édo do IDA em 2018, todavia em 2019 este valor volta

a aumentar.

Na sequéncia do exposto, e da analise das Tabelas 4.4, 4.5 e 4.6, pode afirmar-se que as
empresas portuguesas apresentam uma evolucao positiva mais acentuada que as restantes,

tendo, em média, aumentado o seu IDA em cerca de 10,8% de 2017 para 2019.

Por outro lado, as empresas francesas, apresentaram uma diminuicdo de cerca de 2,6%
do seu IDA, de 2017 para 2019. As empresas espanholas, por sua vez, apresentaram uma
diminuicdo do IDA de 6,4% no ano de 2018, tendo este aumentado cerca de 4% no ano
seguinte, ndo sendo este valor suficiente para reverter a diminui¢cdo ocorrida no ano

anterior e, desta forma, apresenta no global uma diminuicéo do IDA de cerca de 2,4%.

N&do obstante, no que concerne as empresas espanholas, em média, estas sdo as que

apresentam um maior nivel de informacdo relacionada com dimensdo ambiental no
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periodo analisado. Em sentido oposto, as empresas francesas sdo as que, em media

divulgam menos informagéo ambiental.

Em seguida, apresenta-se o Grafico 4.6 que visa a anélise e compara¢do do IDS ao longo

do periodo analisado.

Gréfico 4.6 - Evolucéo do Sub-indice de Divulgagdo Social
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A semelhanca do ja observado anteriormente nos outros indices, novamente as empresas
portuguesas apresentam, em média, uma evolucdo positiva do IDS, tendo-se observado
uma variacao positiva de 13,8% entre 2017 e 2019.

Nas empresas espanholas, tal como acontece com o IDA, o IDS apresenta, em média,
uma diminuicdo de 2017 para 2018 e um aumento no ano seguinte. Neste caso, em 2018
verificou-se uma diminuicdo de cerca de 6% face a 2017 e em 2019 um aumento de cerca
de 10,3% face a 2018. Dado este aumento ser superior a diminuicdo verificada

anteriormente faz com que se tenha assistido a uma variacdo global de cerca de 4,3%.

Nas empresas francesas, pode observar-se que o relato sobre a dimenséo social tem vindo
a aumentar ao longo dos anos, dado que em 2017 apresentavam, em média, um IDS de
0,51 e no ano seguinte observou-se um aumento deste de cerca de 3,4%. Em 2019 voltou
a verificar-se um aumento de cerca de 2,2% atingindo este indice, em média, um valor de
0,56.
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De referir ainda que apesar do IDS das empresas portuguesas e das empresas francesas
apresentarem um aumento mais significativo, sdo as empresas espanholas que apresentam
um IDS, em média, mais elevado em qualquer um dos anos. O que significa que apesar
do relato sobre informac®es de cariz social ter vindo a aumentar em Portugal e em Franga,

as empresas espanholas continuam a divulgar um maior volume de informacao.

Ap0s a analise em separado dos sub-indices, apresenta-se o Gréfico 4.7 para que se possa
efetuar uma abordagem global, através do IDG, ao nivel de informacéo divulgada pelas

empresas portuguesas, espanholas e francesas.

Graéfico 4.7 - Evolugdo do indice de Divulgagio Global
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Como seria de esperar, dado o observado nos graficos anteriores, as empresas espanholas

apresentam um nivel de divulgacdo superior as empresas portuguesas e francesas.

Né&o obstante, e tal como acontecera ao IDA e IDS, as empresas espanholas, em média,
viram o seu nivel de relato diminuir em 2018 e para posteriormente voltar a aumentar em
2019.

Assim, em 2018 as empresas espanholas viram o seu IDG reduzir, em média, cerca de

17,1% e em 2019 aumentar cerca de 26,3%.
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Dado o sentido positivo dos sub-indices das empresas portuguesas em todos 0s anos do
periodo em analise, também o IDG apresenta uma variagdo positiva de ano para ano, e de
2017 para 2019 observou um aumento de cerca de 32,1%, sendo esta a variagdo mais

significativa observada.

As empresas francesas, apresentam também, em média, um aumento do IDG, ainda que
em proporcdes menores face aos restantes paises. Assim, de 2017 para 2019 o IDG

aumentou, em média, cerca de 3,6%.

Para concluir a analise univariada, resta apresentar a Tabela 4.7 que sumariza as
estatisticas descritivas das variaveis independentes quantitativas (Dimensao,
Rendibilidade e Endividamento).

Tabela 4.7 - Estatisticas Descritivas das variaveis independentes da amostra

Minimo | Maximo | Meédia |Desvio padrdo Curtose
Estatistica | Estatistica| Estatistica| Estatistica | Estatistica|Erro Padrdo
Ln Total de Ativo 19,895/ 28,403| 23,910 1,876 0,126 0,357
ROA -0,065 0,387 0,045 0,048/ 14,911 0,357
ROE -0,150 0,493 0,123 0,085 4,123 0,357
Passivo/Cap.Prop 0,076 23,952 4,088 5,318 3,425 0,357

Desta forma, é possivel observar que a dimensdo das empresas constituintes da amostra

varia entre 19,895 e 28,403, sendo que a média das sessenta e uma empresas é de 23,910.

Em relacéo a rendibilidade das empresas, pode dizer-se que os valores entre 0s quais esta
varia sao relativamente similares, ou seja, quer a rendibilidade medida pelo ROA, quer

pelo ROE apresentam valores minimos e maximos préximos.

Esta afirmacdo é sustentada pelos valores de desvio padrdo destes dois indicadores, que

demonstram uma reduzida disperséo de valores entre as diversas entidades.

Em relacdo ao endividamento, esta é a variavel que apresenta uma maior amplitude de
valores entre as empresas da amostra. Isto significa que se esta perante uma amostra na
qual existem empresas com um endividamento bastante reduzido e por oposi¢ao existem

empresas com valores de endividamento bastante mais superiores.
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Por esta razdo é a variavel que apresenta um maior valor de desvio padrdo, ou seja, é a

variavel que apresenta uma maior dispersdo de valores de entre a amostra.

De referir que esta variavel apresenta um minimo de 0,076 e um méximo de 23,952, assim

como uma média de 4,088.

Em relagdo a curtose € de referir que em todos 0s casos esta € superior a zero, 0 que indica
que a distribuicdo dos dados, graficamente, apresenta uma linha mais afunilada e
concentrada do que a distribuicdo normal, dizendo-se ainda que € uma distribuicdo de

caudas pesadas.

4.2 Analise Bivariada

Neste topico desenvolver-se-a a analise bivariada dos dados recolhidos. Salientar que,
conforme ja referido, esta analise permite observar o comportamento de duas variaveis
na presenca uma da outra. Neste caso, e tal como indicado no capitulo anterior utilizar-

se-a o coeficiente de correlacdo linear de Pearson.

Apesar do objetivo ser efetuar a analise da existéncia, ou ndo, de uma relagéo entre as
varidveis independentes (Setor, Dimensdo, Rendibilidade — ROA e ROE - e
Endividamento) e o nivel de divulgacdo dos aspetos relacionados com a RSE (IDE, IDA,

IDS e ID), outras relacGes entre varidveis podem ser evidenciadas.

Posto isto, e a fim de responder as hipdteses de investigacdo previamente enunciadas,
agruparam-se as empresas por pais de origem a fim de se realizar uma analise bivariada
relativa a cada pais e desta forma perceber se o facto de pertencerem a paises diferentes

pode ser considerado um fator que influencia o relato de informac6es sobre RSE.

Para além disso, procedeu-se também a uma analise bivariada sem efetuar a referida

separacao da amostra.

Iniciando a analise pelas empresas cotadas no indice PSI 20, a Tabela 4.8 apresenta 0s
dados estatisticos referentes a existéncia, ou ndo, de relagdo entre o nivel de relato de

informacdes sobre RSE e os fatores que poderao explica-lo.
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Tabela 4.8 - Correlages entre variaveis dependentes e independentes das empresas portuguesas no periodo 2017-

2019

Setor |Dimensdo| ROA ROE | Endividamento

Correlagéo de Pearson 0,017 398~ -0,121| -0,130 0,199

IDE |Sig. (2 extremidades) 0,910 0,007 0,429/ 0,395 0,189
N 45 45 45 45 45
Correlagdo de Pearson -0,241 0,022| 0,143| 0,193 0,079

IDA |Sig. (2 extremidades) 0,111 0,885 0,347 0,204 0,608
N 45 45 45 45 45
Correlacéo de Pearson -0,244 369" -0,044| 0,060 0,178

IDS |Sig. (2 extremidades) 0,107 0,013 0,776/ 0,693 0,242
N 45 45 45 45 45
Correlacao de Pearson -0,173 0,285 -0,005 0,048 0,166

ID [Sig. (2 extremidades) 0,257 0,058 0,973| 0,755 0,276
N 45 45 45 45 45

**_Acorrelacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

*. Acorrelagao é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
Ao analisar-se a Tabela 4.8 observa-se que ndo existem resultados estatisticamente
significativos que indiciem uma relacdo entre o nivel de relato de aspetos econémicos,
sociais e ambientais das empresas portuguesas e 0 setor a que pertencem, a sua
rendibilidade do ativo e dos capitais proprios e também o seu endividamento, no periodo

em analise.

Por outro lado, no que toca a varidvel dimensdo esta-se perante a existéncia de uma
correlacdo positiva entre esta variavel e o IDE, para um nivel de significancia de 0,01.

Neste caso o valor do coeficiente de correlagdo de Pearson é de 0,398.

Para além disso, existe também uma correlacdo positiva entre a dimensdo e o IDS, para
um nivel de significancia de 0,05. Sendo o valor do coeficiente de correlacdo de Pearson
é de 0,369.

Este resultado significa que existe uma relagdo positiva, significativa a 1% e 5%, o que
demonstra que uma maior dimensdo das empresas se encontra associado a um maior nivel

de relato sobre aspetos econdmicos e sociais, respetivamente.

Em suma, pode dizer-se que, relativamente as empresas integrantes do PSI-20, a
dimensdo e um fator influenciador do nivel de relato de informacdes sobre os aspetos

econdémicos e sociais das empresas portuguesas.
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Este resultado esta em linha com diversa evidéncia empirica existente, nomeadamente 0s
estudos de Ahmad, Rashid e Gow (2017), Branco e Rodrigues (2008), Dias, Rodrigues
e Craig (2017), Dienes e Velte (2016), Joshi e Hyderabad (2019), Kansal, Naser e Hassan
(2013), Reverte (2009) e Séenz, Garcia e Alejandro (2019). Assim, em linha com os
resultados obtidos por estes autores, quanto maior a dimensdo da organiza¢do maior o

nivel de relato relacionado com a responsabilidade social.

Poder-se-a associar estes resultados a alguns aspetos como por exemplo a maior
exposicdo ao escrutinio publico e consequentes aces dos consumidores (Reverte, 2009);
a «maior monitorizacdo pelos mercados de capitais quando comparadas com
organizacOes de menor dimensdo» (Naser & Hassan, 2013, p. 61), ou o facto destas
entidades utilizarem este tipo de relato a fim de melhorar a sua reputacdo dada a sua
énfase no contexto socio-empresarial na atualidade (Sdenz et al., 2019; Branco e
Rodrigues, 2008).

Os demais coeficientes de correlagcdo obtidos néo se revelam estatisticamente relevantes
pelo que essas varidveis independentes ndo podem ser consideradas como fatores

influenciadores do nivel de relato sobre aspetos de RSE nas empresas do PSI 20.

Ndo obstante, encontraram-se, como seria expectavel, relacdes estatisticamente

significantes dos sub-indices entre si, tal como se observa nas Tabelas 4.9.

Tabela 4.9 - Correlag0es existente entre as variaveis dependentes das empresas portuguesas no periodo 2017-2019

IDA IDS ID
Correlagéo de Pearson 728" 7797  918”
IDE |Sig. (2 extremidades) 0,000 0,000 0,000
N 45 45 45
Correlagéo de Pearson 7107 898"
IDA |Sig. (2 extremidades) 0,000| 0,000
N 45 45
Correlagéo de Pearson 9117
IDS |Sig. (2 extremidades) 0,000
N 45
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Na Tabela 4.9 observa-se a existéncia de uma correlacdo positiva entre o IDE e o IDA,

IDS e IDG para um nivel de significancia de 0,01.

De referir que os coeficientes de correlacdo sdo similares em relagéo ao IDA e IDS, com
um valor de 0,728 e 0,779, respetivamente. Em relacdo ao IDG ¢é ligeiramente superior,

tendo um valor de 0,918.

A mesma tabela demonstra também a existéncia de uma correlagéo positiva entre o IDA
e 0 IDS e IDG, para um nivel de significancia de 0,01, com um valor de coeficiente igual
a 0,710 e 0,898 respetivamente.

Por fim, existe também uma correlacdo positiva entre o IDS e o IDG, para um nivel de

significancia de 0,01, tendo o coeficiente o valor de 0,911.

Analisando, de seguida, as empresas cotadas integrantes do indice IBEX 35, a Tabela

4.10 apresenta os resultados obtidos.

Tabela 4.10 - Correlagdes entre varidveis dependentes e independentes das empresas espanholas no periodo 2017-

2019
Setor Dimensao ROA | ROE | Endividamento
Correlacdo de Pearson -0,002| -0,002447809| -0,011| -0,127 -0,047
IDE |Sig. (2 extremidades) 0,987 0,984| 0,928 0,287 0,698
N 72 72 72 72 72
Correlacéo de Pearson -0,138 -0,151| 0,210/ 0,030 264"
IDA |Sig. (2 extremidades) 0,246 0,205 0,077| 0,804 0,025
N 72 72 72 72 72
Correlagdo de Pearson -0,051| -0,069223681| 0,154| -0,014 -0,188
IDS |Sig. (2 extremidades) 0,671 0,563| 0,198 0,905 0,114
N 72 72 72 72 72
Correlacdo de Pearson -0,076 -0,088| 0,138/ -0,037 -0,193
ID |Sig. (2 extremidades) 0,525 0,461| 0,247 0,755 0,105
N 72 72 72 72 72

A semelhanca do verificado para as empresas portuguesas, ao analisar-se a Tabela 4.10
observa-se que ndo existem resultados estatisticamente significativos que indiciem uma
relacdo entre o nivel de relato de aspetos econémicos, sociais e ambientais das empresas
espanholas e o setor a que pertencem, a sua rendibilidade do ativo e dos capitais proprios,

no periodo em anélise. O mesmo acontece em relagdo a dimenséo.
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No entanto, encontra-se a existéncia de uma correlacdo negativa entre a variavel
endividamento e o IDA, para um nivel de significancia de 0,01. Neste caso o valor do
coeficiente de correlacdo de Pearson é de -0,264.

Tal significa que existe uma relacdo negativa, significativa, 0 que demonstra que um
menor nivel de endividamento esta associado a um maior nivel de relato sobre aspetos

ambientais.

Em suma, pode dizer-se que, relativamente as empresas que integram o IBEX-35, existe
uma associacgao negativa entre o endividamento e o relato de informacdes sobre os aspetos
ambientais das empresas espanholas. De referir que as demais correlagdes presentes na

tabela ndo se revelam estatisticamente significantes.

A relacdo negativa evidenciada entre o nivel de relato e o endividamento vai ao encontro
dos resultados obtidos por Habbash (2016), Joshi e Hyderabad (2019) e Kansal et al.
(2014).

Os resultados obtidos poderdo encontrar-se associados ao facto de empresas com um
maior nivel de endividamento e, desta forma, com uma capacidade financeira mais
comprometida do que outras entidades com menor endividamento, podera dispor de um
menor nivel de recursos para despender com a divulgacao de informacGes sobre RSE, em

virtude dos custos de preparacéo e divulgacéo a esta associados.

Por sua vez, a Tabela 4.11, apresenta as correlacdes existentes entre os indices de

divulgacao.

Tabela 4.11 - Correlagdes existente entre as variaveis dependentes das empresas espanholas no periodo 2017-2019

IDA IDS ID
Correlagdo de Pearson 582" 838|892
IDE  |[Sig. (2 extremidades) 0,000f 0,000/ 0,000
N 72 72 72
Correlagéo de Pearson 669 858"
IDA  |Sig. (2 extremidades) 0,000/ 0,000
N 72 72
Correlagéo de Pearson 929"
IDS  |Sig. (2 extremidades) 0,000
N 72
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Na Tabela 4.11 observa-se a existéncia de uma correlagéo positiva entre o IDE e o IDA,
IDS e IDG para um nivel de significancia de 0,01. De referir que os coeficientes de
correlagdo séo similares em relagcdo ao IDS e ID, com um valor de 0,838 e 0,892,

respetivamente.

Em relacéo ao IDA é ligeiramente inferior, tendo um valor de 0,582. Isto leva a constatar
que a correlacdo existente entre o IDE e o IDA nas empresas espanholas € inferior ao
encontrado nas empresas portuguesas, sendo o mesmo verificado em relacéo a correlacéo

existente entre o IDE e 0 ID.

A mesma tabela demonstra também a existéncia de uma correlacao positiva entre o IDA
e o IDS e ID, para um nivel de significancia de 0,01, com um valor de coeficiente igual a
0,669 e 0,858 respetivamente.

Por fim, existe também uma correlacdo positiva entre o IDS e o ID, para um nivel de
significancia de 0,01, tendo o coeficiente o valor de 0,929, mais uma vez, a semelhanca
do observado com as empresas portuguesas, um valor proximo da unidade que espelha

uma relacédo de correlagdo positiva quase perfeita.

Analisando agora os resultados relativos as entidades que integram o indice CAC-40, os

mesmos podem ser encontrados na Tabela 4.12.

Tabela 4.12 - Correlagdes entre variaveis dependentes e independentes das empresas francesas no periodo 2017-

2019

Setor Dimenséo ROA | ROE |Endividamento

Correlagdo de Pearson 267" -0,162| -0,028| 0,179 -0,072

IDE |Sig. (2 extremidades) 0,030 0,195/ 0,821| 0,149 0,564
N 66 66 66 66 66
Correlagdo de Pearson | _ 247" -330"| 0,059 0,180 - 252"

IDA  |Sig. (2 extremidades) 0,046 0,007| 0,636/ 0,148 0,042
N 66 66 66 66 66
Correlagdo de Pearson | . 2gg" -245°| 0,082 318" -0,215

IDS |[Sig. (2 extremidades) 0,019 0,047| 0,515 0,009 0,083
N 66 66 66 66 66
Correlagdo de Pearson | -0,093 -297°| 0,043 277" -0,215

ID  |Sig. (2 extremidades) 0,460 0,016/ 0,731| 0,025 0,083
N 66 66 66 66 66
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A analise da Tabela 4.12 permite afirmar que o setor de atividade das empresas francesas
correlaciona-se positivamente com o IDE, para um nivel de significancia de 0,05.

Apresentando um coeficiente de correlagdo de 0,267.

Por outro lado, a correlacdo existente entre o setor e o IDA e entre o setor e 0 IDS é
negativa, para um nivel de significancia de 0,05, com um coeficiente de correlacdo de

-0,247 e -0,288, respetivamente.

Na literatura existente verificou-se que diversos autores procuraram estudar o
comportamento do relato sobre RSE das empresas agrupando-as, por exemplo, por setor

de atividade, utilizando para tal determinadas caracteristicas.

No caso do estudo de Branco e Rodrigues (2008), estes autores concluiram que, tal como
referido anteriormente, empresas cujos setores a que pertencem sejam publicamente mais
expostos ou com impactos ambientais mais relevantes tendem a relatar mais informacdes

sobre RSE do que as empresas pertencentes aos demais setores.

Assim, apesar de na presente investigacdo ndo existir um agrupamento das empresas em
funcdo de um determinado critério, estas incluem-se no contexto de empresas com
elevada exposicdo publica, facto este que pode sustentar os resultados e que permite
afirmar que os mesmos estdo em linha com os obtidos por Branco e Rodrigues (2008),
Dias et al. (2017), Issa (2017), Kansal et al. (2014), Reverte (2009) e Wachira (2017),

entre outros.

Sobre a dimensdo das empresas francesas esta correlaciona-se com o IDA de forma
negativa, para um nivel de significancia de 0,01, apresentando um coeficiente de
correlacdo de -0,330. Para além disso, correlaciona-se também com o IDS e o IDG de
forma negativa, para um nivel de significancia de 0,05, apresentando coeficientes de

correlacdo semelhante de -0,245 e -0,297, respetivamente.

Isto significa que existe uma relacdo negativa, uma maior dimensao encontra-se associada

a um menor nivel de relato sobre aspetos ambientais e sociais, respetivamente.

Para além disso, os dados demonstram também a existéncia de uma relagdo negativa,
significativa a 5%, entre a dimensdo e o nivel de relato global sobre RSE, o que leva a
afirmar que quanto maior a dimensdo menor nivel de divulgacdo em termos globais sobre
RSE.
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Estes resultados divergem dos resultados obtidos em relacdo as empresas portuguesas e

aos evidenciados pela maioria da literatura.

No que concerne a rendibilidade, medida através da ROE, esta correlaciona-se com o IDS
de forma positiva, num nivel de significancia de 0,01, com um coeficiente de correlagédo
de 0,318.

Sobre a correlacdo entre ROE e ID, esta diz-se positiva, para um nivel de significancia de

0,05, apresentado um coeficiente de correlagéo de 0,277,

Isto significa que existe uma relacdo positiva, 0 que demonstra que uma maior
rendibilidade se encontra associada a um maior nivel de relato sobre aspetos sociais e um

maior nivel de relato em termos globais das informacdes sobre RSE, respetivamente.

Estes resultados convergem com os obtidos por autores como Ahmad et al. (2017),
Barako (2007), Issa (2017), entre outros. Ahmad et al. (2017) associam estas resultados
ao facto de que este tipo de relato envolve determinados custos e sdo as empresas com
uma maior rendibilidade que estdo mais aptas a suportéa-los e, dessa forma, divulgam as

suas informacdes sobre RSE.

Acresce ainda que as empresas com maiores niveis de rendibilidade tendem a procurar

sinalizar tal facto, conduzindo também a maiores volumes de informacédo divulgada.

Para terminar, é de assinalar ainda a correlacdo negativa existente entre o IDA e o
endividamento das empresas francesas, para um nivel de significancia de 0,05, tendo o
coeficiente de correlacdo o valor de -0,252. Tal significa que existe uma relacdo negativa,
0 gue demonstra que um maior endividamento conduz a um menor nivel de relato sobre

aspetos ambientais.

Conforme ja explicitado, a existéncia de uma relacdo negativa evidenciada entre o nivel
de relato e o endividamento vai ao encontro dos resultados obtidos por Habbash (2016),
Joshi e Hyderabad (2019) e Kansal et al. (2014).

Uma vez mais importa salientar que elevados niveis de endividamento e consequente
menor disponibilidade de recursos, habitualmente associada, pode funcionar como

elemento dissuasor do processo de divulgacgéo de informacéo.

A Tabela 4.13, apresenta as correlacdes existentes entre os indices de divulgacao

correspondentes as empresas francesas.
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Tabela 4.13 - Correlagdes existente entre as variaveis dependentes das empresas francesas no periodo 2017-2019

IDA | IDS | ID
Correlacdo de Pearson | 341™| 648™| 834"
IDE|Sig. (2 extremidades) | 0,005/ 0,000/ 0,000
N 66 66 66
Correlacédo de Pearson 4817 | 727"
IDA|Sig. (2 extremidades) 0,000/ 0,000
N 66 66
Correlacéo de Pearson 874"
IDS|Sig. (2 extremidades) 0,000
N 66

Na Tabela 4.13 observa-se a existéncia de uma correlacdo positiva entre o IDE e o0 IDA,
IDS e IDG para um nivel de significancia de 0,01. De referir que o coeficiente de
correlacdo relagdo ao IDA € ligeiramente inferior, ao existente nas restantes correlagdes,

tendo um valor de 0,341.

Isto leva a constatar que a correlacdo existente entre o IDE e o IDA nas empresas
francesas é inferior ao encontrado nas empresas portuguesas e espanholas, sendo 0 mesmo

verificado em relacdo a correlacdo existente entre o IDE e o ID.

A mesma tabela demonstra também a existéncia de uma correlagéo positiva entre o IDA
e 0 IDS e ID, para um nivel de significancia de 0,01, com um valor de coeficiente igual a

0,481 e 0,727 respetivamente.

Por fim, existe também uma correlacdo positiva entre o IDS e o ID, para um nivel de

significancia de 0,01, tendo o coeficiente o valor de 0,874.

De referir que os coeficientes de correlacGes encontrados nas relacdes entre os sub-indices
e indice de divulgacdo apresentam valores inferiores aos encontrados nas empresas
portuguesas e nas espanholas. O que significa que os sub-indices apresentam uma relacédo
entre si mais significativa nas empresas portuguesas e espanholas quando comparado com

as empresas francesas.

Para concluir a analise bivariada, a Tabela 4.14 apresenta os coeficientes de correlacdo
entre as diversas variaveis, quando analisada a amostra na sua totalidade (61 empresas;
N=61*3=183) para o periodo de 2017 a 2019.
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Tabela 4.14 - CorrelagGes entre variaveis dependentes e independentes das empresas da amostra no periodo 2017-

2019
Setor | Dimensdo | ROA | ROE |Endividamento
Correlacdo de Pearson | 186" -0,048, -0,080| -0,003 0,007
IDE |Sig. (2 extremidades) | 0,012 0,522| 0,281 0,965 0,928
N 183 183 183 183 183,000
Correlacédo de Pearson | -0,096 -221°°| 0,075 0,113 -160"
IDA |Sig. (2 extremidades) | 0,195 0,003| 0,310/ 0,129 0,031
N 183 183 183 183 183,000
Correlagéo de Pearson | -0,068 -0,036/ 0,041| 0,120 -0,093
IDS |Sig. (2 extremidades) 0,359 0,625 0,577 0,107 0,211
N 183 183 183 183 183,000
Correlagéo de Pearson | 0,009 -0,117| 0,013| 0,085 -0,093
ID |[Sig. (2 extremidades) 0,899 0,116, 0,856, 0,250 0,212
N 183 183 183 183 183,000

**_ A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

*. A correlacao € significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).

Em termos globais, observando a Tabela 4.14 observa-se que a rendibilidade nao
apresenta correlagbes com nenhum dos sub-indices, nem com o indice de divulgago
global, o que significa que neste caso, a rendibilidade n&o é considerada como um fator

influenciador dos niveis de relato dos aspetos econémicos, ambientais e sociais.

Por outro lado, observa-se que tanto a dimensdo como o endividamento se correlacionam
o IDA.

No que concerne a dimensao esta apresenta uma correlacdo negativa, para um nivel de
significancia de 0,01, com um coeficiente de correlacdo de -0,221. Isto significa que uma
menor dimensdo se encontra associada a um maior nivel de relato sobre aspetos

ambientais.

O endividamento apresenta uma correlacdo negativa, para um nivel de significancia de
0,05, com um coeficiente de correlacdo de -0,160. Isto significa que um maior nivel de

endividamento se encontra associado a menores niveis de relato sobre aspetos ambientais.

Para terminar, o setor a que pertencem as empresas apresenta uma correlacdo positiva
com o IDE, para um nivel de significancia de 0,05, com um coeficiente de correlacdo de
0,186. O que significa que o setor de atividade influencia positivamente o nivel de relato

de aspetos relacionados com a dimensdo econémica.
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De acrescentar que os resultados observados na analise efetuada, tendo em consideracao
todas as entidades que integram a amostra sdo semelhantes a alguns dos verificados na
andlise das empresas por pais, nomeadamente naquilo que se refere aos resultados obtidos

relativamente as empresas francesas.

Assim, a semelhanca do observado por Legendre e Coderre (2013), entre outros autores
ja referidos, as empresas pertencentes a determinados setores apresentam niveis de relato

relacionado com a RSE superior as demais.

Ainda de acordo com Legendre e Coderre (2013, p. 185) «empresas que operam em
setores de alto risco, como aquelas com altos niveis de risco politico, alta visibilidade do
consumidor ou intensa competicdo, s&0 mais propensas a sofrer pressao por parte dos

stakeholders».

Observa-se ainda que a dimensdo apresenta uma relacdo negativa com o nivel de relato
relacionado com a dimensdo ambiental, o que significa que se esta perante um resultado
divergente da grande maioria da literatura. Assim, o resultado obtido indica que as
entidades com maior dimensé&o divulgam menos informacao relacionada com a dimenséo
ambiental. Tal resultado pode decorrer do facto das empresas que integram a amostra
serem em grande parte ndo industriais e como tal com menor tipologia de informacéo

para divulgar.

Para concluir, também o endividamento apresenta uma relacdo negativa com o IDG, o
gue vai ao encontro ao ja observado no presente estudo, bem como por alguns autores,
como por exemplo, Joshi e Hyderabad (2019). Este resultado alinha-se com a 6tica de
que empresas com uma maior capacidade financeira estdo mais dispostas a incorrer em

custos com o relato destas tematicas, como previamente j& havia sido referido.

4.3 Analise Multivariada

Concluida a apresentagdo dos resultados obtidos através das andlises univariada e
bivariada, segue-se a apresentacéo dos resultados obtidos atraveés da analise multivariada.
Desta forma, apresentam-se, de seguida, as tabelas obtidas através da utilizacdo do
método da regressdo linear maltipla que pretende analisar a influéncia que as variaveis

independentes podem, ou nao, ter no nivel de relato sobre RSE das empresas.
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Esta analise foi realizada isolando as dimensdes da RSE, ou seja, analisando o
comportamento das variaveis independentes em relacdo ao IDE, IDA e IDS

separadamente e, no fim analisando globalmente, através do IDG.
Iniciando a analise pelo modelo que contempla o IDE como variavel independente séo
apresentadas as Tabelas 4.15 e 4.16.

Tabela 4.15 - Estatisticas de Regressao - IDE

Modelo| R |R quadrado | R quadrado ajustado | Erro padré@o da estimativa | Durbin-Watson
1 0,309 0,096 0,065 0,27498 1,046

Tabela 4.16 - Estatisticas de Regressdo — ANOVA - IDE

Modelo | Soma dos Quadrados| df |Quadrado Médio| Z Sig.
Regressao 1,407 6 0,235 3,1 10,007
1 Residuo 13,308 176 0,076
Total 14,715 182

Através do exposto na Tabela 4.16, referentes a andlise da variancia (ANOVA), pode
verificar-se a existéncia de alguma influéncia das varidveis independentes no IDE. Isto

observa-se através do valor “Sig” quando comparado a um valor dito standard.

Neste caso “Sig” = 0,007 que é inferior ao valor base (0,05) e assim observa-se que existe

alguma influéncia por parte das variaveis independentes no IDE.

Em sequéncia, e tendo em conta a Tabela 4.15, através do R? ajustado (coeficiente de
determinacdo ajustado), observa-se que as variaveis independentes utilizadas na analise
conseguem explicar o nivel de relato da dimens&o econémica em aproximadamente 6,5%,

0 que revela uma quase inexistente capacidade explicativa do modelo.

De seguida, apresenta-se a Tabela 4.17 que demonstra os resultados da regressdo e que

permite observar alguns aspetos.
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Tabela 4.17 - Resultados da Regressao Linear - IDE

Coeficientes ndo | Coeficientes Estatisticas de

Modelo padronizados |padronizados| t Sig. | colinearidade

B Erro Beta Tolerancia| VIF

(Constante) 0,424 0,390 1,087/0,278

Setor 0,000 0,000 0,198| 2,486|0,014 0,814|1,229
Pais -0,095 0,036 -0,257/-2,642/ 0,009 0,542| 1,844
1 Dimensdo 0,015 0,019 0,097| 0,789|0,431 0,339/ 2,949
ROA -0,476 0,623 -0,080(-0,764|0,446 0,464|2,154
ROE 0,170 0,316 0,051| 0,537|0,592 0,577|1,732
Endividamento | -0,007 0,006 -0,139|-1,344/0,181 0,482|2,074

Assim, em relacdo aos resultados obtidos pode afirmar-se que existem duas variaveis

independentes estatisticamente significativas, o Setor e o Pais, sendo de referir que as

associacOes encontradas sdo negativas entre o IDE e o pais e positivas entre o IDE e 0

setor de atividade a que pertencem as empresas.

Todavia, conforme referido o modelo apresenta uma capacidade explicativa muito

reduzida.

Passando para a dimensdo ambiental, as Tabelas 4.18 e 4.19, permitem observar um

conjunto de resultados decorrentes da analise do modelo.

Tabela 4.18 - Estatisticas da Regressao - IDA

Modelo| R |R quadrado| R quadrado ajustado | Erro padrdo da estimativa | Durbin-Watson
1 0,307a 0,094 0,063 0,27736 0,912
Tabela 4.19 - Estatisticas da Regressdo — ANOVA -IDA
Modelo | Soma dos Quadrados | df |Quadrado Médio| Z Sig.
Regresséo 1,404 6 0,234 3,04 10,007
1 Residuo 13,54 176 0,077
Total 14,944 182

Tendo em consideracdo os resultados expostos na Tabela 4.19, referentes a analise da

variancia (ANOVA), pode verificar-se a existéncia de alguma influéncia das variaveis

independentes no IDA. Isto porque, mais uma vez, o valor de “Sig” obtido ¢ de 0,007 e,
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portanto, menor que os 0,05 do valor Standard, o que € ilustrativo da influéncia existente

das variaveis independentes no nivel de divulgacdo ambiental.

Assim sendo e olhando a Tabela 4.18, considerando o valor do R? ajustado (coeficiente
de determinacdo ajustado), observa-se que as varidveis independentes utilizadas na
analise conseguem explicar o nivel de relato da dimensdo ambiental em aproximadamente
6,3%, valor que uma vez mais revela uma fraca capacidade explicativa do modelo

proposto.

Na Tabela 4.20, referente aos resultados estatisticos obtidos em relacdo a dimensao
ambiental, observa-se a existéncia de uma varidvel independente estatisticamente

significativa, o Pais.

Tabela 4.20 - Resultados da Regressdo Linear - IDA

Coeficientes ndo  Coeficientes Estatisticas de

Modelo padronizados |padronizados| t Sig. colinearidade
B Erro Beta Tolerancia | VIF

(Constante) 0,753 0,394 1,913/0,570

Setor 0,000 0,000 -0,560/-0,705/ 0,482 0,814/1,229
Pais -0,094 0,036 -0,255/-2,613/ 0,009 0,542 1,844
1 Dimenséo 0,004 0,019 0,023 0,188/0,851 0,339/2,949
ROA -0,082 0,629 -0,014/-0,131/ 0,896 0,464 2,154
ROE 0,339 0,319 0,101 1,065|0,288 0,577/1,732
Endividamento | -0,007 0,006 -0,121/-1,173/0,242 0,482/2,074

Também relativamente a esta dimensdo e conforme referido, 0 modelo apresenta uma

capacidade explicativa muito reduzida.

Para terminar a analise por dimensdo, apresentam-se as Tabelas 4.21 e 4.22 referentes ao
IDS.

Tabela 4.21 - Estatisticas de Regresséo - IDS

Modelo, R |R quadrado | R quadrado ajustado | Erro padrao da estimativa | Durbin-Watson
1 |0,247a| 0,061 0,029 0,26603 1,018
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Tabela 4.22 - Estatisticas de regressdo - ANOVA - IDS

Modelo | Soma dos Quadrados | df | Quadrado Médio Z Sig.
Regresséo 0,805 6 0,134 1,9 | 0,087
1 Residuo 12,456 176 0,071

Total 13,26 182

Contrariamente ao verificado para as outras duas dimensdes, a Tabela 4.22, para a
dimensdo social o valor “Sig” encontrado é de 0,087 ¢ por isso superior aos 0,05 do valor
Standard, o que significa que ndo existe uma influéncia significativa entre as variaveis

independentes para com o IDS.

Para reforcar esta ideia a Tabela 4.21, permite verificar, através do R? ajustado, que as
variaveis independentes apenas explicam a divulgacdo dos aspetos sociais em 2,9%, o
que representa uma capacidade explicativa do modelo proposto que pode ser considerada

praticamente nula.

Passando em seguida para os resultados obtidos através da regressdo linear, Tabela 4.23,

pode observar-se a existéncia de uma varidvel estatisticamente significativa, a dimenséo.

Tabela 4.23 - Resultados da Regressdo Linear - IDS

Coeficientes ndo| Coeficientes i Sig Estatisticas de

Modelo padronizados | padronizados " | colinearidade

B Erro Beta Tolerancia| VIF

(Constante) -0,030 0,378 -0,078/0,938

Setor 0,000 0,000 -0,074(-0,908| 0,365 0,814(1,229
Pais -0,085 0,035 -0,242(-2,440/0,160 0,542|1,844
1 Dimensdo 0,036 0,018 0,253| 2,014/0,046 0,339/2,949
ROA -0,222 0,603 -0,040(-0,369(0,713 0,464|2,154
ROE 0,503 0,306 0,158, 1,645(0,102 0,577(1,732
Endividamento | -0,010 0,005 -0,190|-1,806| 0,073 0,482(2,074

Neste caso, é possivel afirmar que existe uma relacdo positiva entre a dimensao e o IDS
e uma relacdo negativa entre o IDS e o pais, todavia revelando o modelo uma auséncia de

capacidade explicativa, conforme ja mencionado.

Em suma, a presente analise multivariada permitiu observar que as variaveis Setor e Pais

influenciam o nivel de divulgacdo dos aspetos econdmicos e ambientais, ainda que
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possuam relacdes de sentidos contrarios e que as variaveis Dimensdo e Pais influenciam
o0 nivel de relato dos aspetos sociais, de forma positiva e negativa, sendo, no entanto, de
salientar que o modelo apresenta uma quase inexistente capacidade explicativa

relativamente a qualquer uma das dimensdes analisadas.

Para terminar, foi analisado o modelo, tendo como varidvel independente o IDG, tal como

se apresenta nas Tabelas 4.24, 4.25 e 4.26.

Tabela 4.24 - Estatisticas da Regresséo — IDG

Modelo, R |R quadrado | R quadrado ajustado | Erro padrao da estimativa | Durbin-Watson
1 |0,272a| 0,074 0,042 0,72822 0,976

Tabela 4.25 - Estatisticas da Regressdao — ANOVA -IDG

Modelo |Soma dos Quadrados df Quadrado Médio| Z Sig.
Regressao 7,439 6 1,240 2,338 0,034
1 Residuo 93,333 176 0,530
Total 100,771 182

Considerando os resultados obtidos na Tabela 4.25, referentes & analise da variancia
(ANOVA), observa-se a existéncia de alguma influéncia das variaveis independentes no
IDG. Isto porque, mais uma vez, o valor de “Sig” obtido ¢ de 0,034 e, portanto, menor
que os 0,05 do valor Standard, o que € ilustrativo da influéncia existente das variaveis

independentes no nivel de divulgacéo sobre RSE.

Assim sendo e analisando a Tabela 4.24, considerando o valor do R? ajustado (coeficiente
de determinacdo ajustado), observa-se que as varidveis independentes utilizadas na
analise conseguem explicar o nivel de relato sobre RSE em aproximadamente 4,2%, valor

este que uma vez mais revela uma fraca capacidade explicativa do modelo proposto.

Por fim, a Tabela 4.26, reflete os resultados estatisticos que permitem afirmar que existe

uma variavel independente estatisticamente significativa, o Pais.
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Tabela 4.26 - Resultados da Regressao Linear - IDG

Coeficientes ndo | Coeficientes Estatisticas de

Modelo padronizados |padronizados| t Sig. | colinearidade

B Erro Beta Tolerancia, VIF

(Constante) 1,148 1,033 1,111/0,268

Setor 0,000 0,000 0,027| 0,339/0,735 0,814(1,229
Pais -0,274 0,095 -0,284/-2,884|0,004 0,542|1,844
1 Dimens3o 0,055 0,048 0,138| 1,104|0,271 0,339(2,949
ROA -0,781 1,650 -0,050/-0,473|0,637 0,464|2,154
ROE 1,012 0,836 0,115| 1,210/0,228 0,577(1,732
Endividamento | -0,024 0,015 -0,169/-1,615|0,108 0,482(2,074

Mais uma vez a variavel pais é apontada como uma variavel influenciadora do nivel de
relato, apresentando uma associacao negativa em relacdo ao nivel global de relato sobre
RSE.

Procurando sintetizar os resultados obtidos através da analise multivariada, pode ser
salientado que o Pais é a Unica variavel que apresenta uma associacdo significativa face
aos 3 sub-indices e ao indice global. A variavel Dimensao apresenta uma associa¢ao ao

IDS e a variavel Setor apresenta uma associacao ao IDE.

O resultado obtido em relacdo a varidvel pais vem reforcar o ja observado através dos
resultados obtidos atraves da analise bivariada. Assim, os resultados vao ao encontro do
trabalho de Adnan, Hay e Staden (2018), dado que encontraram diferencas significativas
nos relatérios sobre RSE entre os paises sobre os quais incidiram os seus estudos.
Também Gray, Kouhy e Lavers (1995, citado por Barros, 2008) defendem que existe uma
diferenciacéo entre o contetdo divulgado e o volume deste em funcdo do pais onde estas
divulgacGes sdo realizadas. A par com isto, pode ainda referir-se que fatores como a
cultura empresarial de cada pais e as suas disposi¢oes legais estardo na base das diferencas
verificadas, tal como refere Wachira (2017).

Conforme referido a entidades de maior dimensdo e que apresentam uma maior
visibilidade e como tal encontram-se sujeita a um maior escrutinio, tendem a divulgar

mais informagé&o relacionado com a dimensé&o social.

Relativamente ao setor de atividade este apresenta uma associacdo com o nivel de
informagdo divulgado relativo a dimensdo ambiental, encontrando-se este resultado em

linha com muita da literatura analisada.
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Capitulo 5 — Conclusdes, Limitacdes e Perspetivas Futuras

No presente capitulo pretende-se apresentar as conclusdes obtidas ao longo da elaboracao
desta investigacdo, nomeadamente as que resultaram das analises univariada, bivariada e
multivariada. Para além disso, referir-se-4 as limitagGes da presente investigacdo assim

como algumas sugestdes para futuras investigagdes.

7.1. Conclusdes

Como se pdde observar anteriormente, o conceito de RSE sofreu inimeras alterac6es ao
longo da histéria. Esta evolucgdo ocorre a par com a transformacao do mundo empresarial,
da globalizacdo de mercados, das inovacGes tecnolégicas e da mudancga de mentalidades.
Assim, inicialmente estava-se perante um conceito relativamente restrito que de certa
forma era visto com algumas reticencias no seio empresarial, mas que com o passar do
tempo, foi aumentando a sua abrangéncia e marcando a sua posi¢do e importancia nas

empresas.

De referir que diversos foram os autores que contribuiram para esta evolucdo de conceito,
no entanto muitas organizacdes foram também determinantes para a expansao e aceitacdo
desta nova realidade. Ao longo deste trabalho observaram-se por exemplo os contributos
da UE, da ONU, da OCDE, do Instituto Ethos, do IR, da GRI, entre outros. As
contribuicdes destas entidades chegaram por forma de diversas iniciativas sendo de
salientar a publicacdo de referenciais para o relato, como o caso dos referenciais GRI e
do IR.

Na sequéncia destas inovacdes ao nivel de relato empresarial, surgiram algumas teorias
que pretendiam estudar o que estava na base das motivacdes das empresas para praticarem
niveis de relato mais elevados no que toca a temaética da RSE. Isto porque, apesar de
existiram algumas imposicOes legais em alguns paises, a divulgacdo deste tipo de
informacdes ainda se diz voluntaria e, desta forma, as empresas poderdo ver no relato

destas uma mais valia para si.

Assim, estas motivagdes, nas quais assentam as teorias subjacentes ao relato sobre RSE,
a par com outros fatores diferenciam os niveis de relato entre as diversas empresas e €

este aspeto que conduz a presente investigacao.
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Face a necessidade de perceber quais os fatores que estdo na génese da divulgacao de
informacdo relacionada com RSE foi formulada a questdo de investigagdo e as hipdteses
de investigagéo.

Posto isto, através da analise univariada dos dados foram obtidos alguns resultados
consistentes que permitiram extrair conclusdes relevantes ao nivel da Hipdtese 1 e a

Hipotese 6.

Em primeiro lugar, concluiu-se que se verifica, na maioria das empresas pertencentes a
amostra, uma evolucdo positiva no que toca a atualizacao dos referenciais GRI aplicados,
0 que significa que, ao longo do periodo em analise, 0 nUmero de empresas que passou a

utilizar as GRI Standards aumentou em cerca de 25%.

Este facto demonstra uma maior preocupacdo por parte das empresas no que concerne ao
relato sobre RSE, assim como a evolucdo deste. Ou seja, uma atualizacdo de diretrizes
aplicadas para modelos mais recentes é normalmente sinénimo de uma evolucgéo positiva

do nivel de relato sobre RSE por parte das empresas.

No primeiro ano em estudo, cerca de 80% das empresas portuguesas aplicavam as GRI
Standards e no ultimo ano este valor viu-se aumentado para 93,33%. Por sua vez, em
Espanha, cerca de 66,67% das empresas em analise aplicavam a versao mais recente das
diretrizes GRI em 2017, sendo que em 2019 a totalidade das empresas da amostra ja
utilizavam estas guidelines. Em Franca esta situacdo de aumento também se verificou,
inicialmente estava-se perante 66,18% das empresas que relatavam segundo as GRI

Standards, e em 2019 estava-se perante 90,9%.

Em relacdo as empresas cotadas no PSI 20, concluiu-se que os valores dos trés sub-indices
apresentaram um crescimento anual, 0 que consequentemente representa uma evolucao
positiva nos niveis de relato sobre aspetos econdmicos, ambientais e sociais no periodo
em analise. Mais se acrescenta que o IDS foi o sub-indice com um crescimento mais
acentuado, o que significa que as informagfes sobre aspetos sociais das empresas

portuguesas tém vindo a ser divulgadas cada vez mais.

Né&o obstante este crescimento acentuado, este foi durante os trés anos em analise o indice
de menor valor, o que reflete uma menor divulgagéo de aspetos sociais quando comparado

com o relato sobre aspetos econémicos e ambientais.
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De referir ainda que nestas empresas o IDE foi o sub-indice de maior valor no ano de
2017 e 2019, sendo que em 2018 as mesmas empresas divulgaram um maior nimero de
informagdes sobre aspetos ambientais.

Posto isto, e com base nos resultados obtidos neste estudo, a Hipotese 1.1 - Existe uma
evolucdo positiva relativamente ao volume de informacéo divulgada relacionada com a

RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI em Portugal - é validada.

Sobre as empresas cotadas no indice IBEX 35, ha a referir que estas empresas apresentam

niveis de relato de qualquer um dos pilares da RSE superiores as empresas portuguesas.

Observaram-se algumas diminui¢des dos trés sub-indices no ano de 2017 para 2018, no
entanto no ano seguinte estes apresentaram um crescimento positivo. Este aspeto leva a
concluir que também as empresas espanholas apresentam uma evolugéo positiva dos seus

niveis de relato no periodo em analise.

No caso das empresas espanholas observa-se que as informacdes sobre aspetos
econdmicos sdo as mais divulgadas em qualquer um dos anos. Por outro lado, em 2017
0s aspetos sociais eram 0s menos divulgados, ainda que o seu nivel de divulgacdo fosse
muito proximo ao nivel de relato dos aspetos ambientais e em 2018 e 2019 foram os
aspetos ambientais os menos relatados por estas empresas. De acrescentar que o IDE foi
o indice que sofreu uma diminui¢do menos acentuada em 2018 e 0 que se viu crescer mais
no ano de 2019.

Assim sendo, também a Hipdtese 1.2 — Existe uma evolucdo positiva relativamente ao
volume de informacéo divulgada relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo 0s

indicadores GRI em Espanha — é validada

Por outro lado, quando perante as empresas pertencentes ao CAC 40 estas apresentam
niveis de relato, expressos pelos sub-indices e indice de divulgacdo, inferiores aos

encontrados nas empresas portuguesas e espanholas.

Neste caso, estamos na presenca de empresas que nos trés anos em analise 0s aspetos
ambientais sdo os menos divulgados em comparacdo com 0S aspetos sociais e
economicos, sendo que o IDA apresenta uma diminuigdo de ano para ano. No ano de
2017 os aspetos econdmicos sdo 0s mais relatados, no entanto esta situacdo néo se repete

em 2018 nem em 2019. Sendo que nos ultimos dois anos do periodo em analise o IDS é
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0 sub-indice que apresenta valores mais elevados e é o0 que apresenta maior crescimento

anualmente.

Isto significa que, apesar das limitacdes referentes ao IDA, também a Hipdtese 1.3 —
Existe uma evolucdo positiva relativamente ao volume de informacdo divulgada
relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI em Franca — é

validada.

Fazendo uma anélise a evolucgéo do indice de divulgacao global, que engloba o relato dos
trés grupos de aspetos compreendidos na RSE, observa-se que em Portugal as empresas
apresentam um crescimento deste indice mais acentuado, enquanto que em Espanha de
2017 para 2018 se esteve perante uma reducdo e no ano seguinte um aumento e por outro
lado este indice nas empresas francesas apresenta um crescimento mais ligeiro ao longo

dos anos.

Com base nas conclusdes obtidas através da analise univariada, estando na presenca da
verificacdo das trés sub-hipoteses, o presente estudo permite afirmar que a Hipdtese 1 —
Existe uma evolugdo positiva relativamente ao volume de informagdo divulgada

relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores GRI - é validada.

Apesar de em alguns casos existir uma diminui¢do do valor dos sub-indices de alguns
paises, estas diminui¢des ndo fizeram com que o IDG diminuisse. Assim, pode afirmar-
se que existe uma evolugdo positiva relativamente ao volume de informacao divulgada
relacionada com a RSE entre 2017 e 20109.

Por outro lado, tendo em conta o exposto anteriormente que reflete os diferentes
comportamentos das empresas nos trés paises, a Hipotese 6 — Existe uma relagdo entre o
indice onde se encontram cotadas as entidades e a divulgacdo de informac&o sobre ser —

também ¢é validada.

Esta afirmacao decorre do facto de em termos de sub-indices as empresas agirem de forma
diversificada em cada pais, apesar de existirem algumas semelhancas. No caso do IDG,
apesar de este na globalidade do periodo apresentar um crescimento nos trés paises,

anualmente estes comportam-se de forma diferenciada, o que leva a validar a Hipbtese 6.

Acrescentar ainda que, tal como se ir4 referir de seguida, a relacdo entre variaveis

independentes e o nivel de relato de cada aspeto, bem como na globalidade, apresentam
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diferencas entre os trés paises o que vem reforcar a tese de que o pais é um fator

influenciador do comportamento das empresas.

Além das conclusdes ja descritas e validacdo das duas referidas hipoteses respondendo as
questdes derivadas um e seis, a analise univariada permitiu ainda responder a questéo

“Qual a dimensao mais divulgada?”.

Assim, pode afirmar-se que, em média, o sub-indice mais divulgado em Portugal e
Espanha é o IDE. Por outro lado, em Franca é o IDS que, em média, é o sub-indice mais

relatado.

Para além disso, observou-se ainda que em Espanha e Franca a dimensdo menos
divulgada é a ambiental e em Portugal € a social. Mais uma vez, indo de encontro a
Hipotese 6, verificam-se diferengas de comportamento nas divulgacfes realizadas nas

empresas de cada pais.

Deste modo, apresentam-se de seguida as conclusdes obtidas através da analise bivariada

dos dados.

A primeira conclusdo obtida foi o facto de que a rendibilidade medida através da ROA
em momento algum se correlaciona com 0s niveis de relato de qualquer aspeto em

nenhum dos trés paises.

Em relacdo as empresas portuguesas encontra-se uma relacdo positiva entre a sua
dimensdo e o seu nivel de relato de aspetos sociais e econémicos, ou seja, quanto maiores
as empresas mais informacdes sobre aspetos econdmicos e sociais sdo divulgados pelas
empresas portuguesas. Tendo sido estas as unicas relagdes encontradas entre as variaveis

dependentes e independentes nas empresas cotadas no PSI 20.

Este facto significa que, a Hipotese 2.1 - Existe uma relagéo positiva entre a dimenséo da

entidade e a divulgacdo das informacdes sobre RSE, em Portugal, pode ser validada.

Por outro lado, em Espanha encontrou-se uma relacdo negativa entre o endividamento
das empresas e 0 seu nivel de relato ambiental, o que expressa que quanto maior o nivel
de endividamento das empresas menor a quantidade de informacdes sobre os aspetos

ambientais que é divulgada.

De referir que esta foi a Unica relagdo encontrada entre as varidveis dependentes e

independentes nas empresas cotadas no IBEX 35, 0 que conduz a que a Hipotese 4.2 —
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Existe uma relacdo positiva entre o endividamento/ financiamentos obtidos da entidade e

a divulgacgéo das informacdes sobre RSE, em Espanha, ndo seja validada.

Na analise as correlagBes entre variaveis dependentes e independentes das empresas

francesas encontraram-se alguns resultados que podem ser destacados.

A dimenséo apresenta uma relagcdo negativa com o IDA, o IDS e o ID. Isto significa que
em Franga, empresas de maior dimenséo relatam menos informagdes sobre os seus
aspetos ambientais e sociais. Para além disso, significa que em termos globais, expresso

através do ID, quanto maior a empresa menor o relato das informacdes sobre RSE.

Posto isto, a Hipdtese 2.3 — Existe uma relacdo positiva entre a dimensdo da entidade e a

divulgacdo das informacges sobre RSE, em Franca, ndo é validada.

O relato dos aspetos sociais encontra-se relacionado positivamente com a rendibilidade
das empresas francesas, medida através da ROE, ou seja, quanto maior a rendibilidade
dos capitais proprios das empresas maior o numero de informac6es sobre aspetos socias

que as empresas relatam.

O mesmo se verifica em relacdo ao IDG, ou seja, de um modo geral, as informagdes sobre
RSE em Franca sdo mais relatadas consoante uma maior rendibilidade dos capitais
préprios das empresas. Ou seja, a Hipotese 3.3 - Existe uma relacdo positiva entre a

rendibilidade e a divulgacédo das informacdes sobre RSE, em Franca, é validada.

Para terminar a analise individualizada, a semelhanca do evidenciado para as empresas
espanholas, também as empresas francesas apresentam uma relacdo negativa entre o seu
endividamento e o seu nivel de relato das suas informagc6es ambientais, ou seja, quanto

mais endividadas estiverem as empresas menor é o IDA.

Desta forma, também a Hipotese 4.3 - Existe uma relagdo positiva entre o endividamento/
financiamentos obtidos e a divulgacdo das informacdes sobre RSE, em Franga, nao é

validada.

Para terminar as conclusdes obtidas através da analise bivariada, a Hipotese 5.3 - Existe
uma relacdo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a divulgacdo das
informagdes sobre RSE, em Franca, € validada. Isto acontece uma vez que foram

encontradas relagdes entre o setor e o IDE, IDA e IDS.

Aguando da andlise bivariada da totalidade da amostra, conclui-se que a dimensdo e 0

endividamento apresentam uma relagdo negativa com o nivel de relato ambiental. Este
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resultado demonstra que perante a totalidade das empresas quanto maior a sua dimensao

e 0 seu endividamento menor o seu nivel de relato ambiental.

J& a andlise multivariada ndo permitiu evidenciar resultados robustos, dada a fraca
capacidade explicativa do modelo, evidenciando, no entanto que as variaveis Setor e Pais
influenciam o nivel de divulgacdo dos aspetos econdmicos e ambientais, e a variavel

Dimensao influencia o nivel de relato dos aspetos sociais, de forma positiva.

Assim, apresenta-se em seguida na Tabela 5.1 que permite observar a validacdo das

Hipdteses e, dessa forma, sumariar as conclusdes obtidas.

117



Tabela 5.1 - Validagdo das Hipoteses

Hipoteses Conclusdes
Hipétese 1 — Existe uma evolugdo positiva relativamente ao volume de
informacdo divulgada relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo 0s Validada

indicadores GRI.

H1.1- Existe uma evolug&o positiva relativamente ao volume de informagéo
divulgada relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores Validada
GRI em Portugal.

H1.2 - Existe uma evolugdo positiva relativamente ao volume de informacéo
divulgada relacionada coma RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores Validada
GRI em Espanha.

H1.3 - Existe uma evolugdo positiva relativamente ao volume de informagéo

divulgada relacionada com a RSE entre 2017 e 2019, segundo os indicadores Validada
GRI em Franca.
Hipdtese 2- Existe uma relacdo positiva entre a dimenséo da entidade e a Parcialmente
divulgacao das informacdes sobre RSE. Validada
H2.1 - Existe uma relag&o positiva entre a dimenséo da entidade e a divulgacéo Validada
das informagdes sobre RSE, em Portugal.
H2.2 - Existe uma relagéo positiva entre a dimensdo da entidade e a divulgacéo « .

: 9 Néo Validada
das informacdes sobre RSE, em Espanha.
H2.3 — Existe uma relagéo positiva entre a dimenséo da entidade e a divulgacéo Niio Validada

das informacdes sobre RSE, em Franca.
Hipdtese 3- Existe uma relagéo positiva entre a rendibilidade e a divulgagdo das| Parcialmente
informagdes sobre RSE. Validada

H3.1 - Existe uma relag&o positiva entre a rendibilidade e a divulgagdo das

. o Néo Validada
informagdes sobre RSE, em Portugal.
_H3.2 - Ezqste uma relacdo positiva entre a rendibilidade e a divulgacdo das N0 Validada
informagdes sobre RSE, em Espanha.
H3.3 — Existe uma relaco positiva entre a rendibilidade e a divulgac&o das )
. o Validada
informagdes sobre RSE, em Franca.
Hipdtese 4 - Existe uma relagdo positiva entre o nivel de endividamento da . )

. . ~ . ~ Né&o Validada
entidade e a divulgacdo das informacdes sobre RSE.
H4.1 — Existe uma relago positiva entre o endividamento/ financiamentos . .

. . . ~ . N Néo Validada
obtidos da entidade e a divulgacéo das informacdes sobre RSE, em Portugal.
H4.2 — Existe uma relagéo positiva entre o endividamento/ financiamentos « .

. . . - . N Néo Validada
obtidos da entidade e a divulgacdo das informagdes sobre RSE, em Espanha.
H4.3 — Existe uma relagéo positiva entre o endividamento/ financiamentos . .

. . ~ - o Néo Validada
obtidos e a divulgagdo das informacfes sobre RSE, em Franga.
Hipétese 5 — Existe uma relagdo entre o tipo de setor de atividade de uma Parcialmente
entidade e a divulgagdo de informagdes sobre RSE. Validada
H5.1 - Existe uma relagéo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a N0 Validada
divulgacéo das informacdes sobre RSE, em Portugal.
HS5.2 — Existe uma relagdo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a Niio Validada
divulgacéo das informacdes sobre RSE, em Espanha.
H5.3 — Existe uma relagéo entre o tipo de setor de atividade de uma entidade e a )

. ~ . . Validada

divulgacéo das informagdes sobre RSE, em Franca.
Hipétese 6 — Existe uma relacéo entre o indice onde se encontram cotadas as .

entidades e a divulgacdo de informacdo sobre RSE.

A analise da Tabela 5.1 permite verificar que das seis hipdteses formuladas na presente
investigacdo, duas foram integralmente validadas, trés parcialmente validadas e uma nédo

validada.

Assim, foi validada a existéncia de uma evolucdo positiva do volume de informacéo
divulgada relacionada com a RSE, de acordo com o referencial GRI nos trés paises

analisados. Foi também validada a existéncia de diferencas significativas no nivel de

118



divulgacdo de informacgéo, em funcéo do pais onde se encontram sedeadas as empresas

analisadas.

Foram ainda validadas, ainda que parcialmente, as hip6teses relacionadas com o impacto
da dimensdo, da rendibilidade e do setor de atividade no volume de informacéo divulgada.
No caso da dimensdo apenas relativamente a Portugal, no caso da rendibilidade apenas
relativamente a Franga e no caso do setor de atividade também somente em relagdo as

empresas francesas.

Relativamente a hipdtese que propunha a existéncia de uma relacdo entre o
endividamento e o referido nivel de divulgacdo, a mesma foi rejeita, tendo em

consideracdo os resultados obtidos.

7.2. Limitacdes e Perspetivas Futuras

Relativamente as limitacdes ao estudo devem ser referidas aquelas que se observaram no
decurso do mesmo, nomeadamente, algumas condicionantes ao idioma dos relatorios

analisados, assim como as diversas estruturas destes.

Para além disso, o enviesamento decorrente da subjetividade do investigador na
elaboracdo da analise de contetdos, bem como as tematicas relacionadas com o

tratamento estatistico dos dados foram outra limitag&o.

Para terminar, algumas sugestdes para investigacdes futuras prendem-se com o aumento
da dimensdo da amostra, quer em nimero de empresas, quer em ndmero de paises

estudados, ou o alargamento do horizonte temporal.

Dada a fraca capacidade explicativa do modelo proposto, outra possibilidade de
investigacao futura podera passar pelo estudo da evolucdo do nivel de relato sobre RSE
tendo em consideracdo outras variaveis independentes, procurando deste modo encontrar

um modelo com uma capacidade explicativa robusta.
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Apéndice A

* Principio 1 - As empresas devem apoiar e respeitar a protegdo dos direitos humanos
reconhecidos internacionalmente.

* Principio 2 —As empresas devem certificar-se de que ndo sdo camplices em abusos
dos direitos humanos.

* Principio 3 - As empresas devem defender a liberdade de associagdo e o
reconhecimento efetivo do direito a negociagdo coletiva.

« Principio 4 - As empresas devem eliminar todas as formas de trabalho forgado ou
compulsorio.

« Principio 5 - As empresas devem erradicar de forma efetiva o trabalho infantil.

« Principio 6 - As empresas devem eliminar a discriminag¢do no emprego e ocupagao.

* Principio 7 - As empresas devem apoiar uma abordagem preventiva sobre os desafios
ambientais.

« Principio 8 - As empresas devem desenvolver iniciativas a fim de promover maior
responsabilidade ambiental.

* Principio 9 - As empresas devem incentivar o desenvolvimento e a difusdo de
tecnologias ambientalmente sustentaveis.

* Principio 10 - As empresas devem combater a corrupg¢do em todas as suas formas,
inclusive a extorsdo e o suborno.
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Apéndice B

Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

1. Erradicar a pobreza em todas as suas formas, em todos os lugares;

2. Erradicar a fome, alcancar a segurancga alimentar, melhorar a nutricdo e promover a
agricultura sustentavel;

3. Garantir 0 acesso a salde de qualidade e promover o bem-estar para todos, em todas
as idades;

4., Garantir o acesso a educacdo inclusiva, de qualidade e equitativa, e promover
oportunidades de aprendizagem ao longo da vida para todos;

5. Alcangar a igualdade de género e empoderar todas as mulheres e raparigas;

6. Garantir a disponibilidade e a gestdo sustentavel da agua potavel e do saneamento para
todos;

7. Garantir 0 acesso a fontes de energia fiaveis, sustentdveis e modernas para todos;

8. Promover o crescimento econdémico inclusivo e sustentdvel, o emprego pleno e
produtivo e o trabalho digno para todos;

9. Construir infraestruturas resilientes, promover a industrializacdo inclusiva e
sustentavel e fomentar a inovagdo;

10. Reduzir as desigualdades no interior dos paises e entre paises;

11. Tornar as cidades e comunidades inclusivas, seguras, resilientes e sustentaveis;

12. Garantir padrdes de consumo e de produgdo sustentaveis;

13. Adotar medidas urgentes para combater as alterages climaticas e 0s seus impactos;

14. Conservar e usar de forma sustentavel os oceanos, mares e 0s recursos marinhos para
0 desenvolvimento sustentavel;

15. Proteger, restaurar e promover o uso sustentavel dos ecossistemas terrestres, gerir de
forma sustentavel as florestas, combater a desertificacdo, travar e reverter a degradagédo
dos solos e travar a perda de biodiversidade;

16. Promover sociedades pacificas e inclusivas para o desenvolvimento sustentivel,
proporcionar 0 acesso a justica para todos e construir instituicOes eficazes, responsaveis e
inclusivas a todos 0s niveis;

17. Reforcar os meios de implementacdo e revitalizar a Parceria Global para o
Desenvolvimento Sustentavel.
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Apéndice C

GRI 102 - Contelido Geral

1. Perfil da Organizacgéo

102-1 |Nome da organizago

102-2 |Atividades, marcas, produtos e servigos
102-3 |Localizagdo da sede da organizagdo
102-4 [Local de operacdes

102-5 [Natureza da propriedade e forma juridica

102-6

Mercados atendidos

102-7

Dimensdo da organizagdo

102-8

Informagdes sobre empregados e outros trabalhadores

102-9

Cadeia de fornecedores

102-10

Mudancgas significativas na organizacéo e na sua rede de
fornecedores

102-11

Principio ou abordagem da precaugdo

102-12

Iniciativas externas

102-13

Participacdo em associagoes

2. Estratégia

102-14

Declaragéo do mais alto executivo

102-15

Principais impactos, riscos e oportunidades

3. Etica e Integridade

102-16

Valores, principios, normas e codigos de comportamento

102-17

Mecanismos para orientag0es e preocupagoes referentes a ética

4. Governance

102-18

Estrutura de governance

102-19

Delegacéo de autoridade

102-20

Responsabilidade de cargos e fungdes de nivel executivo por tdpicos
econémicos, ambientais e sociais

102-21

Consulta a stakeholders sobre topicos econdmicos, ambientais e
sociais

102-22

Composigdo do mais alto 6rgdo de governance e dos seus comités

102-23

Presidente do mais alto 6rgdo de governance

102-24

Selecdo e nomeacéo para o mais alto 6rgdo de governance

102-25

Conflitos de interesse

102-26

Papel desempenhado pelo mais alto érgdo de governance na
definigdo de propdsito, valores e estratégia

102-27

Conhecimento coletivo do mais alto 6rgdo de governanca

102-28

Avaliagdo do desempenho do mais alto 6rgdo de governanca

102-29

Identificacdo e gestdo de impactos econdmicos, ambientais e sociais

102-30

Eficacia dos processos de gestdo de risco

102-31

Analise de topicos econdmicos, ambientais e sociais

102-32

Papel desempenhado pelo mais alto 6rgdo de governance no relato
de sustentabilidade

102-33

Comunicagdo de preocupacdes cruciais

102-34

Natureza e numero total de preocupagdes cruciais

102-35

Politicas de remuneragédo

102-36

Processo para determinagdo da remuneragdo

102-37

Envolvimento dos stakeholders na remuneragédo

102-38

Proporcéo da remuneracdo total anual

102-39

Proporcao do aumento percentual na remuneracao total anual
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5. Relacionamento com os Stakeholders

102-40

Lista de grupos de stakeholders

102-41

Acordos de negociagdo coletiva

102-42

Identificacdo e selecdo de stakeholders

102-43

Abordagem para o relcionamento com stakeholders

102-44

Principais preocupages e topicos levantados

6. Praticas de Relato

102-45

Entidades incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas

102-46

Definicdo do contetido do relatoério e dos Limites de topicos

102-47

Lista de topicos materiais

102-48

Reformulagdes de informagdes

102-49

Alteracdes no relato

102-50

Periodo coberto pelo relatério

102-51

Data do relatério mais recente

102-52

Ciclo de emissdo de relatorios

102-53

Contato para perguntas sobre o relatorio

102-54

Declaragdes de relato em conformidade com as Normas GRI

102-55

Sumario de contetido da GRI

102-56

Verificagdo externa

138



Apéndice D

Indicadores de Desempenho Econémico — GRI 200

GRI 201 — Desempenho Econémico

201-1

Valor econémico direto gerado e distribuido

201-2

Implicacgdes financeiras e outros riscos e oportunidades decorrentes
de mudancas climaticas

201-3

Obrigacdes do plano de beneficios definido e outros planos de

201-4

Apoio financeiro recebido do governo

GRI 202 — Presenca no Mercado

202-1

Proporcao entre o salario mais baixo e o salario minimo local, com
discriminacdo por género

202-2

Proporcao de senior managers contratados na comunidade local

GRI 203 — Impactos Econémicos Indiretos

203-1

Investimentos em infraestruturas e apoio a servigos

203-2

Impactos econdémicos indiretos significativos

GRI 204 — Praticas de Compra

204-1 |Proporgéo de gastos com fornecedores locais

GRI 205 — Combate a Corrup¢io

205-1

Operaces avaliadas quanto a riscos relacionados com corrupgao

205-2

Comunicagdo e capacitacdo em politicas e procedimentos de combate
a corrupgao

205-3

Casos confirmados de corrupcdo e medidas tomadas

GRI 206 — Concorréncia Desleal

206-1 | AcGes judiciais por concorréncia desleal, anti-trust e monopélio

GRI Standards Atualizacdo 2019: GRI 207 - Impostos

207-1

Abordagem tributéria

207-2

Governance, controlo e gestdo de risco fiscal

207-3

Stakeholders engagement e gestdo de suas preocupagdes quanto aos
impostos

207-4

Relato pais-a-pais
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Apéndice E

Indicadores de Desempenho Ambiental — GRI 300

GRI 301 — Materiais

301-1

Consumo de materiais por peso ou volume

301-2

Materiais reciclaveis utilizados

301-3

Produtos recuperados e as suas embalagens

GRI 302 — Energia

302-1

Consumo de energia dentro da organizagao

302-2

Consumo de energia fora da organizagéo

302-3

Intensidade energética

302-4

Reducdo do consumo de energia

302-5

Redugdes nos requisitos energéticos produtos e servigos

GRI 303 — Agua

303-1

Captacdo de agua por fonte

303-2

Fontes de agua afetadas significativamente pela sua captagdo

303-3

Agua reciclada e reutilizada

GRI 304 — Biodiversidade

304-1

Instalagdes operacionais (proprias ou arrendadas) nas areas adjacentes a
areas protegidas e areas com alto valor de biodiversidade fora das areas
protegidas

304-2

Impactos significativos das atividades, produtos e servigos sobre
biodiversidade

304-3

Habitats protegidos ou restaurados

304-4

Espécies na lista vermelha da ICNF e na lista de conservagéo nacional de
que os habitats sdo situados dentro das zonas afetadas pelas operagoes

GRI 305 — Emissoes

305-1

Emissdes indiretas de Gases de Efeito de Estufa (GEE) - Ambito 1

305-2

Emissdes indiretas de GEE - Ambito 2

305-3

Emissdes indiretas de GEE - Ambito 3

305-4

Intensidade das emissOes de GEE

305-5

Reducgdo de emissdes de GEE

305-6

Emissdes de substancias destruidoras da camada do 0zono

305-7

Oxidos de azoto, 6xidos de enxofre e outras emissdes significativas

GRI 306 — Afluentes e Residuos

306-1

Descargas de agua por qualidade e por destino

306-2

Residuos por tipo e por destino

306-3

Derrames significativos

306-4

Transporte de lixos perigosos

306-5

Massas de agua afetados pelos derrames e escoamento

GRI 307 - Conformidade Ambiental

307-1

|Néo conformidade com as leis e regulamentos ambientais

GRI 308 - Avaliacao de fornecedores em termos ambientais

308-1

Novos fornecedores que foram selecionados com base em critérios
ambientais

308-2

Impactos ambientais negativos sobre a cadeia de aquisi¢do e medidas
tomadas

GRI Standards Atualizacio 2018: GRI 303 — Agua e Afluentes

303-1

InteragBes com a dgua como um recurso partilhado

303-2

Gestdo dos impactos relacionados com as descargas de agua

303-3

Captagdo de agua

303-4

Descargas de Agua

303-5

Consumo de Agua

GRI Standards Atualizacio 2020: GRI 306 — Residuos

306-1

Residuos gerados e 0s seus impactos significativos relacionados

306-2

Gestao dos impactos significados relacionados com os residuos

306-3

Residuos gerados

306-4

Residuos desviados da sua disposicéo final

306-5

Residuos direcionados para a sua disposicao final

140



Apéndice F

Indicadores de Desempenho Social — GRI 400

GRI 401 — Emprego

401-1

Novas contratacdes e rotatividade de colaboradores

401-2

Beneficios para funcionarios em periodo integral que ndo sdo concedidos a empregados de
meio periodo ou temporarios

401-3

Licenca parental

GRI 402 — Relacdo entre empregados e direciio

402-1

|Per|’odos minimos de aviso prévio sobre mudancas operacionais

GRI 403 — Sanide e seguranca no trabalho

403-1

Representacdo de trabalhadores em comités de salide e seguranga

403-2

Tipos e taxas de lesGes, doencgas ocupacionais, dias perdidos, absentismo e nimero de mortes
relacionadas com o trabalho

403-3

Colaboradores com elevada incidéncia ou risco de doencas relacionadas com o trabalho

403-4

Participacdo de trabalhadores, consultas e comunicagéo sobre salide e seguranga no trabalho

GRI 404 — Formacio e educagio

404-1

Média de horas de formagao por ano e por colaborador

404-2

Programas de melhoria de competéncias dos colaboradores e programas de apoio a transi¢do

404-3

Percentagem de colaboradores que recebem, regularmente, analises de desempenho e de
desenvolvimento da carreira

GRI 405 — Diversidade e igualdade de oportunidades

405-1

Diversidade dos 6rgdos de governance e dos colaboradores

405-2

Racio entre o salario base e a remuneragdo da mulher e do homem

GRI 406 — Luta contra a descrimina¢io

406-1

|Casos de discriminagdo e medidas tomadas

GRI 407 - Liberdade sindical e negociagdo coletiva

407-1

Operacdes e fornecedores em que o direito a liberdade de associagdo e negociacéo coletiva
pode estar em risco

GRI 408 - Trabalho infantil

408-1

IOperagﬁes e fornecedores com risco significativo de incidentes de trabalho infantil

GRI 409 - Trabalho forcado ou obrigatério

409-1

[Operagc")es e fornecedores com risco significativo de casos de trabalho forgado ou obrigatério

GRI 410 - Préaticas de seguranca

410-1

|Pessoal de seguranca treinado em politicas ou procedimentos de direitos humanos

GRI 411 - Direito dos povos indigenas

411-1

ICasos de violagdes dos direitos dos povos indigenas

GRI 412 — Evolucao dos Direitos Humanos

412-1

OperagOes submetidas a avaliagdes de Direitos Humanos

412-2

Formagao em politicas e praticas de Direitos Humanos

412-3

Acordos de investimento e contratos com clausulas de Direitos Humanos

GRI 413 — Comunidades Locais

413-1

Operagdes com envolvimento da comunidade local, avaliacdo dos impactos e desenvolvimento
de programas

413-2

Operagdes com impactos negativos significativos - reais ou potenciais - nas comunidades locais

GRI 414 — Evolugio social dos fornecedores

414-1

Novos fornecedores que foram selecionados com base em critérios sociais

414-2

Impactos negativos na cadeia de suprimentos e medidas tomadas

GRI 415 — Politicas publicas

415-1

|Contribuig6es para partidos e/ou representantes politicos

GRI 416 — Sanide e Seguran¢a dos consumidores

416-1

Avaliacdo dos impactos dos produtos e servi¢os na salide e seguranga

416-2

Casos de néo conformidade relacionados a impactos na salde e seguranca das categorias de
produtos e servi¢os
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GRI 417 — Comercializac¢io e Rotulagem

417-1

Requisitos para informac&o e rotulagem de produtos e servi¢os

417-2

Casos de ndo conformidade relacionada a informacéo e rotulagem de produtos e servigos

417-3

Casos de ndo conformidade relacionados com comunicacdo e marketing

GRI 418 — Confidencialidade dos dados dos clientes

418-1

Reclamagdes fundamentais sobre violagdes da privacidade do cliente e perda de dados do
cliente

GRI 419 — Conformidade socioeconémica

419-1 |Néo-conf0rmidades com as leis e regulamentos na &rea social e econdmica

GRI Standards Atualiza¢io 2018: GRI 403 — Saude e seguranca no trabalho

403-1

Sistema de gestdo de salide e seguranca do trabalho

403-2

Identificacdo de periculosidade, avaliacdo de riscos e investigagdo de incidentes

403-3

Servigos de sade do trabalho

403-4

Participacdo dos trabalhadores, consulta e comunicacéo aos trabalhadores referentes a satde e
seguranca do trabalho

403-5

Formagdo de trabalhadores em saude e seguranga do trabalho

403-6

Promocéo da saude do trabalhador

403-7

Prevencéo e mitigacdo de impactos de salde e segurancga do trabalho diretamente vinculados
com relagdes de negdcios

403-8

Trabalhadores cobertos por um sistema de gestdo de salde

403-9

Acidentes de trabalho

403-10

Doencas profissionais
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Apéndice H

Pais/Indice |[Nome da Empresa Setor - Industry ICB

Altri, SGPS, S.A. Basic Materials
Banco Comercial Portugués, S.A. Financials
Corticeira Amorim, SGPS, S.A. Consumer Goods
CTT-Correios de Portugal, S.A. Industrials

o EDP — Energias de Portugal, S.A. Utilities

% EDP Renovaveis, S.A. Utilities

o Galp Energia, SGPS, S.A. Oil & Gas

é Ibersol, SGPS, S.A. Consumer Services

s Jeronimo Martins, SGPS, S.A. Consumer Services

E NOS, SGPS, S.A. Telecommunications
Ren — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. Utilities
Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdao, SGPS, S.A. |Basic Materials
Sonae, SGPS, S.A. Consumer Services
Sonae Capital SGPS, S.A. Financials
The Navigator Company,S.A. Basic Materials
ACS, Actividades de Construcciony Servicios, S.A. Industrials
Acerinox, S.A. Basic Materials
Amadeus IT Group, S.A. Technology
Acciona, S.A. Industrials
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. Financials
Bankia, S.A. Financials
Bankinter,S.A. Financials
CaixaBank, S.A. Financials

o Cellnex Telecom, S.A. Telecommunications

; Inmobiliaria Colonial Socimi, S.A. Financials

% Endesa, S.A. Utilities

- Enagas, S.A. Utilities

= Ferrovial, S.A. Industrials

§ Grifols, S.A. Health Care

N Iberdrola, S.A. Utilities
Indra Sistemas, S.A., Série A Technology
MAPFRE, S.A. Financials
Melia Hotels International, S.A. Consumer Services
MERLIN Properties SOCIMI, S.A. Financials
Red Electrica Corporacion, S.A. Utilities
Repsol, S.A. Oil & Gas
Banco Santander, S.A. Financials

Telefonica, S.A.

Telecommunications

Mediaset Espafia Comunicacion, S.A.

Consumer Services
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Franga - CAC 40

Accor, S.A.

Consumer Services

Air Liquide, S.A. Industrials

Atos, S.E. Technology

BNP Paribas, S.A. Financials
Carrefour, S.A. Consumer Services
Credit Agricole, S.A. Financials

Danone, S.A. Consumer Goods
Kering, S.A. Consumer Services
Legrand, S.A. Industrials

L'Oréal, S.A. Consumer Goods

LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton, S.E.

Consumer Goods

Michelin, S.A. Consumer Goods
Orange, S.A. Telecommunications
Peugeot, S.A. Consumer Goods

Publicis Groupe, S.A.

Consumer Services

Compagnie de Saint-Gobain, S.A. Industrials
Sanofi, S.A. Health Care
Schneider Electric, S.E. Industrials
Société Générale S.A. Financials
Unibail-Rodamco-Westfield, S.E. Financials
VINCI, S.A. Industrials

Vivendi, S.A.

Consumer Services
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Apéndice |

Indice/ Pais Empresa IDE | IDA | IDS | IDG | IDE | IDA | IDS | IDG | IDE | IDA | IDS | IDG

Altri, SGPS, S.A. 0,077 0,100 0,176 0,353 0,077 0,733 0,353 1,163 0,385 0,800 0,441 1,626
Banco Comercial Portugués, S.A. 0,692 0,400 0,412 1,504 0,692 0,400 0,412 1,504 0,692 0,400 0,412 1,504
Corticeira Amorim, SGPS, S.A. 0,615 0,533] 0,235 1,384 0,538 0,533] 0,235 1,307 0,615/ 0,567| 0,265 1,447
CTT-Correios de Portugal, S.A. 0,667 0,735 0,729 2,131 1 1 1 3 1 1 1 3
EDP — Energias de Portugal, S.A. 1 0,967 1 2,967 1 0,967 1 2,967 1 0,967 1 2,967
EDP Renovaveis, S.A. 1 0,500, 0,735 2,235 0,846 0,433 0,588 1,868 0,846/ 0,433| 0,559 1,838
Galp Energia, SGPS, S.A. 0,846 0,900 0,971 2,717 0,846 0,900 0,971 2,717 0,846 0,900 0,971 2,717
Ibersol, SGPS, S.A. 0,769 0,800 0,500 2,069 0,769 0,800 0,529 2,099 0,769 0,800 0,529 2,099
Jerénimo Martins, SGPS, S.A. 0,889 0971 0,479 2,339 0,769 0,933] 0,765 2,467 0,769, 0,933| 0,765 2,467
NOS, SGPS, S.A. 0,462 0,267 0,559 1,287 0,462 0,367 0,588 1,416 0,462 0,367 0,588 1,416
Ren — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. 0 0,176 0,104 0,281 0,077 0,094 0,100 0,271 0,692 0,600 0,882 2,175
Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A. 0,385 0,200] 0,471 1,055 0,385 0,200/ 0,500 1,085 0,385/ 0,200/ 0,500 1,085
Sonae, SGPS, S.A. 0,846 0,767 0,618 2,230 0,846 0,833 0,676 2,356 0,846 0,833 0,676 2,356
Sonae Capital SGPS, S.A. 0,308 0,500 0 0,808 0,462 0,600 0,471 1,532 0,385 0,600 0,441 1,426
The Navigator Company,S.A. 0,846 0,967, 0,853| 2,666 0,846 1| 0,853 2,699 0,846 1| 0875 2,721

Média 0,627 | 0,585 | 0,523 | 1,735 | 0,641 | 0,653 | 0,603 | 1,897 | 0,703 | 0,693 | 0,660 | 2,056
ACS, Actividades de Construcciony Servicios, S.A. 0,308, 0,833 0471 1612 0,538 0,700 0,706/ 1,944 0,538/ 0,633 0,706/ 1,878
Acerinox, S.A. 1 0,853 0,771 2,624 0,692 0,633 0,647 1,973 0,692 0,600 0,618 1,910
Amadeus IT Group, S.A. 0,333 0,412 0,396 1,141 0,538, 0,533 0,324 1,395 0,538/ 0,533] 0,382 1,454
Acciona, S.A. 1 0,967, 0,882| 2,849 1| 0969, 0,925 2,894 1,000 0,969| 0,925 2,894
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. 0,778 0,529 0,750 2,057 0,308 0,600 0,412 1,319 0,769 0,300 0,765 1,834
Bankia, S.A. 0,769 0,767 0,412 1,948 0,769 0,767 0,412 1,948 0,769 0,767 0,412 1,948
Bankinter,S.A. 0,889 1| 0958, 2,847 0 0 0 0 1 1| 0971 2,971
CaixaBank, S.A. 0,846 0,100 0,765 1,711 0,846 0,100 0,765 1,711 0,882 0,094 0,800 1,776
- Cellnex Telecom, S.A. 0,462 0,400/ 0,353 1,214 0,538/ 0,400/ 0,559 1,497 0,538, 0,367| 0,588 1,493
.E Inmobiliaria Colonial Socimi, S.A. 0,923 0,900, 0,971| 2,794 0,769| 0,875 0,950/ 2,594 1| 0875 0,875 2,750
g Endesa, S.A. 0,538 0,900 0,824 2,262 0,769 0,906 0,725 2,400 0,923 0,875 0,950 2,748
] Enagés, S.A. 0,769 0,900, 0,647 2316 1| 0938 0,850/ 2,788 0,769 0,906/ 0,725/ 2,400
' Ferrovial, S.A. 1 0,941 1 2,941 0,462 0,500 0,441 1,403 1 1 1 3
g Grifols, S.A. 0,462 0,467 0,382 1,311 1 1 1 3 0,647 0,688 0,825 2,160
E Iberdrola, S.A. 1 1 1 3 1 1 1 3 1| 0,938 1 2,938
[a) Indra Sistemas, S.A., Série A 1 1| 0971 2971 0,846, 0,800/ 0,912 2,558 1 1 1 3
= MAPFRE, S.A. 0,846 0,733 0,941 2,521 0,923 0,500 0,765 2,188 0,923 0,438 0,950 2,311
Melia Hotels International, S.A. 0,923 0,500, 0,735 2,158 0,692 0,267 0471 1,430 1| 0531 0,675 2206
MERLIN Properties SOCIMI, S.A. 0,444 0,324| 0,458 1,226 0,615/ 0,900/ 0,853 2,368 0,692| 0,367 0,441 1,500
Red Electrica Corporacion, S.A. 0,615 0,900 0,853 2,368 1 1 1 3 0,882 0,906 0,882 2,671
Repsol, S.A. 1 1 1 3 0,308, 0,433] 0,324 1,065 1| 0,900 1 2,900
Banco Santander, S.A. 1 0,967, 0,912| 2,878 1| 0967, 0912| 2878 1 1| 0912 2,912
Telefonica, S.A. 0,615 0,700 0,618 1,933 0,769 0,767 0,676 2,212 0,692 0,833 0,706 2,232
Mediaset Espafia Comunicacion, S.A. 1 1 1 3 1 1 1 3 1 1 1 3

Média 0,772 | 0,754 | 0,753 | 2,278 | 0,724 | 0,690 | 0,693 | 2,107 | 0,844 | 0,730 | 0,796 | 2,370
Accor, S.A. 0,769 0,667, 0,706| 2,142 0,538 0,533| 0,676 1,748 0,462 0,533 0,618 1,613
Air Liquide, S.A. 0 0,294 0,104 0,398 0,077 0,375 0,125 0,577 0,000 0,375 0,206 0,581
Atos, S.E. 0,923 0,400 0,294 1,617 0,923 0,400 0,294 1,617 0,923 0,400 0,294 1,617
BNP Paribas, S.A. 0,333 0,324 0,354 1,011 0,538 0,467 0,471 1,476 0,462 0,533| 0,559 1,554
Carrefour, S.A. 0,778 0,882 0,542 2,202 0,769 0,267 0,588 1,624 0,846 0,300 0,647 1,793
Credit Agricole, S.A. 0,333 0,412 0,250 0,995 0,333 0,412 0,271 1,016 0,333 0,294 0,271 0,898
Danone, S.A. 0,385 0,867 0,794| 2,045 0,385 0,900 0,765 2,049 0,471 0,867| 0,765 2,102
Kering, S.A. 0,778 0,676 0,479 1,933 0,385 0,719 0,750 1,853 0,462 0,719 0,750 1,930
Legrand, S.A. 0,846 0,833 0,941 2,621 0,846 0,867 0,941 2,654 0,846 0,906 0,975 2,727
L'Oréal, S.A. 0,154/ 0,433] 0,324 0,911 0,231 0,433 0,324| 0,988 0,231 0,433] 0,324 0,988
LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton, S.E. 0,692 0 0,971 1,663 0,692 0,000 0,971 1,663 0,692 0 0,941 1,633
Michelin, S.A. 0,308 0,400 0,441 1,149 0,692 0,500 0,676 1,869 0,692 0,469 0,575 1,736
Orange, S.A. 0,538 0,333/ 0,382 1,254 0,538 0,367 0,382 1,287 0,846/ 0,625 0,750, 2,221
Peugeot, S.A. 1 0,941 0,958 2,900 1 0,933 0,912 2,845 1 0,933 0,912 2,845
Publicis Groupe, S.A. 0,769 0,567 0,971 2,306 0,846 0,563 0,875 2,284 0,882 0,531 0,975 2,389
Compagnie de Saint-Gobain, S.A. 0,385 0,433] 0,441 1,259 0,231 0,433| 0,441 1,105 0,231 0,433] 0412 1,076
Sanofi, S.A. 0,308 0,533 0,412 1,253 0,308 0,400 0,353 1,061 0,308 0,433 0,412 1,153
Schneider Electric, S.E. 0,385 0,300 0,176 0,861 0,308 0,267 0,500 1,074 0,308 0,267 0,441 1,016
Société Générale S.A. 0,556 0,147 0,438 1,140 0,556 0,059 0,375 0,989 0,556/ 0,088 0,396 1,040
Unibail-Rodamco-Westfield, S.E. 0,769 0,533 0,441 1,744 0,769 0,533 0,471 1,773 0,769 0,533 0,471 1,773
VINCI, S.A. 0,385 0,767 0,588 1,740 0,385 0,833 0,647 1,865 0,231 0,500 0,588 1,319
Vivendi, S.A. 0 0,200/ 0,147| 0,347 0 0,233/ 0,088 0,322 0| 0,200/ 0,088 0,288

Média 0,518 | 0,497 | 0,507 | 1,522 | 0,516 | 0,477 | 0,541 | 1,534 | 0,525 | 0,472 | 0,562 | 1,559
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