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Resumo

O relato de sustentabilidade das organizagdes afirma-se como uma importante
ferramenta de divulgacdo de atuacdo e conduta, sendo relevante aferir as razdes que
motivam a sua elaborac¢ao e difusao.

O objetivo desta investigacdo consiste em analisar a influéncia do desempenho
financeiro no relato de sustentabilidade das empresas cotadas na EuroNext Lisbon, no
periodo compreendido entre os anos 2012 e 2014.

A pesquisa iniciou-se com a revisdo bibliografica, a fim de se conhecerem os mais
variados estudos no ambito do relato de sustentabilidade. Posteriormente, foram delineadas
as hipoteses de investigacao e testadas através do modelo de regressao linear multipla.

A recolha dos dados foi feita através de uma exaustiva andlise de contetido aos
relatorios de sustentabilidade e relatérios de contas de cada empresa em estudo. Para os
trés anos em analise foi criado um indice de divulgagdo de informagdo com base nos
indicadores de desempenho econdémico, ambiental e social do Global Reporting Iniciative
(GRI).

Os resultados obtidos sugerem um relacionamento de algumas variaveis financeiras
das empresas nos seus niveis de relato, nomeadamente que empresas com um maior racio
de endividamento divulgam um menor nivel de informagdo; empresas com um maior
resultado liquido divulgam um maior nivel de informagdo e também empresas com um
maior racio price-to-book value divulgam um maior nivel de informacdo. Também ha
evidéncia de que a dimensdo (medida pelo valor do ativo) e a taxa de rendibilidade
(medida pelo ROE) nao afetam o indice de divulgagdo de RSE — Responsabilidade Social
Empresarial.

Ao longo deste estudo foi também identificado um conjunto diversificado de
vantagens em divulgar relatérios de sustentabilidade, permitindo realcar a crescente
importancia que este tipo de relato tem na organizagdo bem como o seu impacto junto dos

seus stakeholders.

Palavras-chave: RSE- Responsabilidade Social Empresarial, GRI- Global Reporting

Initiative, Relatorios de sustentabilidade, Indice de divulgagao.
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Abstract

The purpose of this dissertation consists on the analysis of the financial performance
and its influence on the financial sustainability of portuguese listed companies between the

years 2012 and 2014.

The dissertation starts with a literature review with the objective of understanding
different studies and their findings relating with the same subject. It was the conclusion of
the literature review and its findings that permitted the creation of research hypotheses to
be tested during this dissertation. The hypotheses were tested using the linear regression

model.

The data was collected from a content analysis of the sustainability and accounts
reports from each company throughout the years in study. For each of those years, it was
developed a disclosure index which included indicators such as economic development,

environmental and social data from Global Reporting Initiative.

The results suggest that companies with higher debt ratio show a lower level of
information disclosure. Moreover, companies with a higher profits and companies with a
higher price-to-book value ratio disclose a higher level of information. Finally, the
dimension of the companies (measured by total assets) and the return on equity seem not to

affect information disclosure.

During this research, several advantages in providing sustainability reports to the
public were signaled. The main advantage is that those reports increase the favourable

impact of the sustainability activities on the public opinion and on investors’ decisions.

Keywords: Corporate Social Responsibility, GRI- Global Reporting Initiative,

Sustainability Reporting, Disclosure Index.
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1.Introducao

Cada vez mais as organiza¢des assumem a importancia de relatar as suas praticas de
atuacdo responsavel percebendo assim a necessidade que os seus stakeholders t€m de
informacao complementar a que tradicionalmente ¢ fornecida pelos relatorios financeiros e
de gestao. Por outro lado, a divulgagdo de informagdo que permite uma analise mais global
da atuagdo e comportamento das organizagdes poderd ser influenciada pelo seu

desempenho, sendo relevante perceber este relacionamento.

1.1. Interesse do tema, problematica e

relevancia

Num ambiente empresarial cada vez mais globalizado e concorrencial, torna-se
necessario desenvolver modelos de gestdo que permitam promover o nivel de sucesso e

desenvolvimento sustentavel das organizagdes.

Com o acentuar da crise econdmica que se alastrou na ultima década, as empresas
em geral, e em especial as portuguesas, viram-se obrigadas a desenvolver e a implementar
estratégias que minimizassem riscos € cenarios menos positivos, influenciando que as
mesmas procurassem transmitir aos stakeholders niveis de confianca e transparéncia de

modo a gerar e impulsionar a obten¢dao de um conjunto de vantagens competitivas.

De entre um conjunto de instrumentos a disposi¢do das organizagdes, os relatorios
de sustentabilidade afirmam-se cada vez mais como uma ferramenta de divulgagdo de
gestdo em areas chave, tanto a nivel econdmico como ambiental e/ou social. Considerados
como elementos de informacdo complementar sdo elaborados mediante carater opcional.
Estes tendem a reproduzir com fiabilidade um conjunto de comportamentos e praticas

organizacionais que sdo desenvolvidos pelas empresas nos diversos periodos de atividade.

Diversos autores referem a crescente preocupacdo e importidncia dada pela
sociedade para o Desenvolvimento Sustentdvel, influenciando assim as organizacdes a
terem uma maior sensibilidade para esta tematica, nomeadamente quer a nivel de atuacao

como de divulgacdo (Manetti e Becatti, 2009; Faria, 2010; Hubbard, 2011).



Por outro lado, diversos estudos t€ém vindo a procurar analisar as motivacdes das
organizagdes para a divulgagdo das suas praticas a nivel da sustentabilidade (Faria, 2010).
Aspetos psicologicos, sociais, morais, melhoramento de imagem, interesses a longo prazo,
aumento de rendibilidade, pressdo externa, vantagens financeiras entre outras razoes sao
apontadas como fatores influenciadores da divulgacdo de informacdo sustentavel (Gao e

Zhang, 2006; Brenn e Vidaver-Cohen, 2009).

De acordo com Faria (2010), os relatorios de sustentabilidade t€ém vindo a ter uma
importancia crescente no contexto dos negécios, sendo importante perceber a influéncia
que certos aspetos possam ter no seu impulsionamento, nomeadamente fatores de ambito

financeiro.

Atendendo ao conjunto de aspetos mencionados, através deste estudo pretende-se
analisar a influéncia do desempenho financeiro no relato de sustentabilidade das
organizagdes. Tendo em conta as vantagens proporcionadas por este tipo de divulgacao,
decorrentes da implementacdo das diretrizes (GRI) e das orientagdes atuais de relato nesta
tematica, pretende-se verificar se a performance financeira das organizagdes,
nomeadamente refletida no mercado de capitais Euronext Lisbon, influéncia a

“quantidade” de informacgao divulgada pelas empresas a nivel de relato de sustentabilidade.

Em suma, a questdo de investigacdo prevista orientadora da presente dissertacdo ¢ a
seguinte: “sera que as organiza¢des com um maior desempenho financeiro tendem a ter um

maior nivel de divulga¢do de informagao nos seus Relatérios de Sustentabilidade?”

1.2. Grau de inovacao previsto

Esta investigacdo tem como aspetos inovadores o periodo temporal em questdo e o

estudo das novas diretrizes GRI4 (2013).

Através da andlise do periodo de 2012 a 2014, periodo apds crise financeira,
pretende-se mostrar qual o impacto que estes relatdrios t€ém nas empresas cotadas num

periodo muito recente (permitindo uma informacao atualizada).

Para além disso, e associado ao aspeto anterior, outro aspeto a ter em conta € o facto
de se recorrer a diretrizes de relato de sustentabilidade mais recentes, designadas G4,
nomeadamente estabelecidas a partir de 2013, sendo que estas tém a materialidade como

principal critério para a sua implementagdo (por referéncia da norma de GRI4). Por fim, a

2



diversidade setorial das empresas, como ¢ o caso das empresas cotadas na Euronext
Lisbon, permitira uma informacgdo abrangente e transversal da realidade do relato, neste

mercado especifico.

1.3. Estrutura

Um trabalho de investigacao, de acordo com Gauthier (2003), ¢ desenvolvido através
de um processo complexo que compreende diversas fases, combinando a teoria e a pratica,
que vao desde o estabelecimento do objeto de estudo, passando por uma estruturacdo da

investigacdo, a obten¢do da informacao e a analise e difusdo de resultados.

O desenvolvimento do presente trabalho de investigacdo apresenta-se dividido em

cinco capitulos distintos, sendo eles:

1. Introdugao;
Revisdo da literatura;
Metodologia;

Resultados e discusséo;

woe »N

Conclusio.

O primeiro capitulo, Introdu¢@o, no qual nos situamos, procede ao inicio do trabalho,
onde se reflete sobre o interesse do tema, a sua problematica e a relevancia do mesmo. Sao

referidos os objetivos pretendidos, o grau de inovagado previsto e a sua estrutura.

O segundo capitulo, Revisdo da Literatura, procura realizar uma abordagem aos
aspetos teoricos base da investigagdo. Assim, ¢ efetuada uma reflexdo sobre a temadtica do
Desenvolvimento Sustentavel e da Responsabilidade Social, bem como das teorias
subjacentes a divulgacdo da informagdo das organizacdes e ainda as diretrizes
internacionais de relato sustentavel GRI - Global Reporting Initiative. S0 ainda abordadas
as temadticas da medi¢do do desempenho bem como a comparagdo entre os Relatdrios de
Sustentabilidade e os Relatorios Financeiros, apresentando ainda uma andlise das

principais variaveis utilizadas em estudos sobre a RSE.

No terceiro capitulo, Metodologia, foca-se o método utilizado e suas etapas no
processo e formulam-se as hipoteses de investigacdo, onde sdo indicadas as suposigdes

base que pretendem ser verificadas e que orientam a estrutura do trabalho desenvolvido.



No quarto capitulo, Resultados e discussdo, sdo apresentados os elementos provenientes

dos resultados obtidos e ¢ realizada uma discussdo sobre 0s mesmos.

Por ultimo, no quinto capitulo, Conclusdo, sao extraidas e tecidas as conclusdes
finais do trabalho, terminando com uma analise de limita¢des ao trabalho efetuado e

sugestao de possiveis linhas de investigagdo futura.



2. Revisao da Literatura

Nos dias de hoje, cada vez mais se aborda a tematica da sustentabilidade e
responsabilidade social, organizacional ou corporativa. Neste sentido, as entidades tendem
a aplicar condutas de responsabilidade social, relacionando-se com os stakeholders
procurando minimizar impactos negativos, nomeadamente escandalos, fraudes ou outras
situacdes, e simultaneamente obtendo vantagens competitivas face a concorréncia. Estes
aspetos refletem a atualidade e pertinéncia do tema em questdo. Abordar o tema da
Responsabilidade Social implica necessariamente relacionar esta tematica com o conceito
que estd na sua origem, ou seja, o designado Desenvolvimento Sustentavel. Esta parte do
trabalho enquadra o tema, citando os autores cujos estudos sdo considerados relevantes

para o esclarecimento de conceitos e toda a tematica envolvente.

2.1. Desenvolvimento Sustentavel

Segundo Leite ef al. (2007), 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 os seus acionistas e
manterem-se competitivas face aos seus concorrentes. Uma das areas que permite tal

objetivo, de acordo com varios autores, ¢ a da sustentabilidade.

O conceito da sustentabilidade estd intimamente associado ao Triple Bottom Line

(Figura 1).
FIGURA 1: TRIPLE BOTTOM LINE

Fonte: RDGI - Consulting!

! http://www.ridg.com/blog/2015/3/26/usfsp-innovation-overnight-design-thinking-and-triple-bottom-line



De acordo com Elkington (1998), este conceito fundamenta-se em pilares de trés
dimensdes: a econémica, baseada na prosperidade como resultado da geragdo de riqueza,
através da criacdo de valor transacionavel em mercados; a ambiental, baseada na
preservagao da biodiversidade, como resultado do respeito do equilibrio entre as
necessidades humanas e a capacidade regenerativa do meio ambiente. Partindo do
principio que toda a atividade economica tem um efeito negativo no ambiente deve
procurar-se minimizar os impactos sobre o ambiente (Comissdao das Comunidades
Europeias, 2001a; 2001b; Silva et al. 2012). Assim, empresas que utilizem matérias-primas
devem sempre que possivel obter forma de repor os recursos consumidos no meio
ambiente, bem como reduzir a emiss@o de CO; por fim, a dimensdo social, baseada na
equidade, como resultado de processos de inclusao das populagdes mais pobres através do

acesso aos direitos e liberdades universalmente aceites.

Também Dyllick e Hockerts (2002) enumeram como principios bdasicos da
sustentabilidade: o capital econdomico, onde empresas sustentdveis a nivel econdémico
possuem cash flow capaz de garantir liquidez, produzindo um retorno acima da média para
0s seus acionistas; o capital natural, onde empresas sustentaveis a nivel ecoldgico utilizam
apenas recursos naturais, onde a regeneragao natural ou o desenvolvimento de substitutos
ndo € posta em causa, e, por fim, o capital social, onde empresas sustentaveis a nivel social
contribuem para o aumento do capital humano e social acrescentado valor as sociedades

onde operam.

Segundo o World Commission on Environment and Development (1987), o
desenvolvimento sustentavel trata da capacidade que a humanidade tem de satisfazer as

necessidades do presente sem comprometer a capacidade das geragdes futuras.

Ser sustentavel ¢, segundo Vellani e Ribeiro (2009), promover o desenvolvimento
econémico preservando o meio ambiente e, consequentemente, satisfazendo as
necessidades das sociedades futuras, no curto e no longo prazo, sem esquecer as

necessidades de cada empresa.

Os relatorios de sustentabilidade surgiram entdo com caracter facultativo/opcional
para as entidades, ndo sendo estes alvos de auditorias ou de modelo standard a cumprir.
No entanto, existe um conjunto de diretrizes que podem ser tidas em consideracdo na sua
elaboragdo. Para Eugénio e Gomes (2013), “os relatorios de sustentabilidade constituem

uma ferramenta de reporte que visa comunicar a abordagem estratégica e operacional nas



vertentes econdmicas, sociais ¢ ambiental, e a performance obtida, consubstanciada em
indicadores, metas/achievements e indicadores decorrentes da politica de sustentabilidade
das organizagdes”. Nos estudos elaborados pela KPMG (2005, 2008), ¢ definido pela
consultora que os relatorios de sustentabilidade compreendem um conjunto de informacao
quantitativa e qualitativa na sua performance financeira/econémica, social/ética e

ambiental de modo equilibrado.

Segundo o GRI (2006), “elaborar relatorios de sustentabilidade consiste na pratica
em medir, divulgar e prestar contas, as varias partes interessadas, sobre o desempenho das
organizagdes, visando atingir o objetivo do desenvolvimento sustentavel”. Nesta dtica, a
sua concec¢dao deve fornecer uma declaracdo equilibrada e razoavel do desempenho de
sustentabilidade da organizagdo, incluindo tanto as contribui¢des positivas, como as

negativas.

A publicacdo de relatérios de sustentabilidade deve ser entendida como uma mais-
valia para a boa reputagao da Responsabilidade Social Empresarial (RSE) “tanto para os
stakeholders se tornarem mais conscientes dos factos, como para as empresas concorrentes
verificarem se estdo em falta nesta area” (Rohweder, 2004 ¢ Unerman, 2008, citados por

Rodrigues, 2013).

O desenvolvimento sustentavel pressupde uma consciéncia cidada e um conjunto de
praticas voluntarias adotadas pelas organizagdes devendo as mesmas desenvolver uma
atuacdo e conduta responsavel (Morros e Martinez, 2005). Desta forma, serd possivel
assim obter um resultado promovendo o crescimento € a criagdo de valor sustentavel

(Ferraz, 2012).

Atendendo ao relacionamento do conceito de Desenvolvimento Sustentavel com a

Responsabilidade Social, passaremos de seguida a abordar esta tematica.



2.2. Responsabilidade Social

O conceito de responsabilidade social das empresas (RSE) advém segundo o
principio no qual as empresas decidem, numa base voluntaria, contribuir para uma
sociedade mais justa e para um “ambiente mais limpo”. Esta responsabilidade manifesta-se
em relagdo aos trabalhadores e, mais especificamente, em relacdo a todas as partes
interessadas afetadas pela empresa e que, por sua vez, podem influenciar os seus resultados

(Comissao das Comunidades Europeias, 2001a).

De acordo com a Associagdo Espanhola de Contabilidade (AECA, 2006), a base do
conceito de Responsabilidade Social relaciona-se com o Desenvolvimento Sustentavel,
sendo este um processo nao apenas econdémico, mas também social, politico e ambiental
para a comunidade humana numa perspetiva de longo prazo. E possivel atingir estes

desafios através de uma nova atuagdo organizacional.

De uma forma genuina, as organiza¢des devem relacionar-se com as diversas partes
interessadas, ou seja, com quem interagem e atuam, garantindo assim a satisfacdo de
necessidades de um conjunto alargado de intervenientes da organizacdo, os designados
stakeholders. O conceito ¢ abrangente, sendo incluidos diversos agentes econdmicos tais
como fornecedores, estado, clientes, trabalhadores, investidores, comunidade local,
gerentes, consumidores e outras organizagdes. Desta forma, a atuacdo e relacionamento
poderd ser interno ou externo, sendo referido de uma forma geral em dois conjuntos ou

dimensdes da Responsabilidade Social.

A dimensdo interna diz respeito a empresa em si mesma. Mais concretamente,
foca-se na gestdo dos recursos humanos, saide e seguranga no trabalho, adaptacdo a
mudanga e, por ultimo, na gestdo do impacto ambiental e dos recursos naturais. A nivel da
gestdo de recursos humanos, a fim de captar e reter os melhores profissionais, ¢
proporcionada a aprendizagem aos colaboradores ao longo do seu percurso na empresa,
promovendo a igualdade entre todos, bem como a possibilidade de evolugdo na carreira,
com o intuito de os satisfazer e, consequentemente, de aumentar a produtividade e bem-
estar empresarial. A nivel da salide e seguranca no trabalho, existe legislacdo que a
empresa aplica, a certificacdo de um sistema de gestdo de saude e seguranca no trabalho ¢

uma forma de comprovar as praticas voluntarias de responsabilidade social.



A nivel da adaptacdo a mudanca, nos dias de hoje, cada vez mais ocorrem fusdes e
aquisi¢des. Neste contexto de reestruturacdo empresarial, esta deve ser feita de forma
socialmente responsavel, sendo necessario tomar em consideragdo todas as partes
interessadas afetadas neste processo, que atempadamente devem ser informadas na integra
do processo, avaliando os riscos, processos e politicas alternativas. A nivel da gestdo do
impacto ambiental e dos recursos humanos, este investimento, regra geral, conduz a
vantagens significativas para a empresa, como sendo a redugdo na exploragao de recursos
naturais, emissao de poluentes e/ou reducdo de residuos, que contribui para diminuir o
impacto ambiental e as despesas energéticas, ¢ aumentar a despoluicdo e eliminagdo de

residuos, conduzindo a um aumento dos lucros.

A dimensao externa diz respeito a toda a comunidade que pode ser afetada pela
empresa, mais concretamente a relagdo com as comunidades locais, parceiros comerciais,
fornecedores e consumidores, direitos humanos e, por ultimo, preocupagdes ambientais
globais. A nivel das comunidades locais, as empresas socialmente responsaveis contribuem
para as mesmas através da geragdo de emprego, remuneracdes, beneficios e impostos. A
participacdo ativa das empresas em atividades locais proporciona uma melhor imagem, e
reputacdo, e tende a facilitar o acesso a melhores contratacdes, bem como a sua
fidelizagdo. A nivel de parceiros comerciais, fornecedores e consumidores, ao serem
estabelecidas relagdes com os parceiros de negocio, as empresas tém a possibilidade de
reduzir os custos das suas atividades e operacdes, sendo possivel aumentar a qualidade dos
servicos/produtos. A nivel dos direitos humanos, devem ser adotados codigos de conduta a
todos os niveis da organizacdo, devendo existir a verificagdo da sua aplicacdo pratica
continua. A nivel das preocupagdes ambientais globais, uma vez que os problemas
ambientais ndo possuem fronteiras, as organizacdes devem ter um papel ativo neste
ambito. Devem ser adotadas medidas de forma a reduzir a producdo de residuos, a emissao

de poluentes e o consumo de energia (Comissdao das Comunidades Europeias, 2001a).

Ser socialmente responsdavel ndo se restringe ao cumprimento de todas as
obrigagdes legais, implica um maior investimento em capital humano, em ambiente e nas
relacdes com outras partes interessadas e comunidades locais (Manual de Responsabilidade

Social, 2011).

Para Guerreiro (2013), assim como se divulgam as prestacdes de contas
anualmente, também os relatdrios de sustentabilidade devem divulgar, no mesmo periodo,

as praticas de Responsabilidade Social, “no contexto dos compromissos, da estratégia e da
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forma de gestdo da organizagdo”. Deste modo, embora o principal objetivo das entidades
seja a obten¢do de lucro/ criagdo de valor “através da producdo de bens e servigos que a
sociedade carece, gerando assim lucros para os proprietarios e acionistas e bem-estar para a
sociedade, em especial através de um processo continuo de criacdo de emprego” (Baylis e
Smith, 2005, citados por Mota e Dinis, n.d.), as empresas devem ao mesmo tempo

contribuir para o cumprimento dos objetivos econdmicos, ambientais e sociais.

Sao apresentados por Willard (2002) sete beneficios fundamentais para que uma
empresa opte por um desenvolvimento sustentavel. Os sete beneficios, segundo o autor,
sdo a maior facilidade na contratagdo de melhores profissionais; a maior facilidade na
retengdo desses mesmos profissionais; o aumento da produtividade dos trabalhadores; o
aumento da eficiéncia da produgdo; a reducao das despesas em publicidade; a maior
entrada de capital e, por fim, a redu¢ao do risco, que consequentemente facilita o
financiamento. Também Heal, 2004 ¢ Tsoutsoura, 2004, citados por Afonso et al. (2012),
se referem aos beneficios que provém da adocdo de praticas de responsabilidade social,
como sendo a redugdo dos riscos associados a gestdo empresarial e aos conflitos entre
sociedade e empresas a nivel social ¢ ambiental; a redu¢ao de desperdicios e dos custos
operacionais, decorrente de uma gestao mais eficiente dos recursos e processos; a melhoria
nas relacdes com as entidades reguladoras; a melhoria da imagem e reputagdo das
empresas, podendo assim o acesso a capital e parcerias de negdcio ser simplificado; a
melhoria das relagdes humanas, da produtividade dos recursos humanos e da capacidade de
reter e atrair os melhores recursos humanos e, por fim, a diminui¢do do custo do capital,

através do investimento socialmente responsavel.

Por fim, Melo e Froes (2001), citados por Oliveira (2010), enunciam que publicar
informacgdes com cariz de responsabilidade social acarreta um conjunto de vantagens
competitivas, como sendo a consolida¢cdo da marca e imagem da organizacao perante todos
os stakeholders. A atragdo de novos investidores bem como a fidelizagao dos clientes vem
como consequéncia da boa imagem que € trespassada para o mercado, dando credibilidade
e reputacdo e permitindo diferenciacdo em relacdo a concorréncia. A divulgacdo desta
informagdo permite a prevencao de riscos que decorram da atividade organizacional de
forma a torna-la em novas oportunidades. Sdo exemplo a reducdo dos custos operacionais,
0 maior compromisso pela protegdo ambiental e o desempenho de um papel social

preponderante, que permita a captagdo e retencdo de melhores profissionais. Os autores
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apontam também como vantagem a existéncia de uma menor ocorréncia de fiscalizagdes e

auditorias por parte de 6rgdos externos.

De forma a compreender o papel da comunicacao da informacao, abordamos de

seguida as teorias subjacentes a divulgagao da informagdo empresarial.

2.3. Teorias subjacentes a divulgacao de

informacao

Neste estudo, para além de ser fundamental compreender os varios conceitos
associados a RSE, ¢ importante perceber o motivo que conduz as organizagdes a
divulgarem as suas condutas e praticas organizacionais, tornando-se assim indispensével a
apresentacdo e comunicacdo da atuagdo empresarial. Importa deste modo perceber os
fundamentos subjacentes a essa importancia, nomeadamente as teorias existentes
subjacentes a divulgacdo da informagdo empresarial, tais como a teoria da Legitimidade, a

teoria dos Stakeholders, a teoria da Agéncia, a teoria da Sinalizacdo e a teoria Institucional,

as quais passamos a abordar.

Teoria da Legitimidade

A teoria da legitimidade baseia-se na ideia de que os gestores, de forma a garantirem
o sucesso empresarial, devem seguir um comportamento considerado socialmente aceitavel
na sociedade onde se inserem. Isto ¢, divulgando informacdo voluntdria acerca da
sustentabilidade social, com a inten¢do de legitimar as atividades da empresa perante o
publico, mostrando que se trata de uma empresa socialmente responsavel (O Donovan,

2002).

Segundo Brown e Deegan (1998), as empresas tém como objetivo, ndo apenas a
criacdo de lucro e de emprego, mas a verificagdo de um conjunto de normas e valores.
Deste modo, as empresas garantem que operam em conformidade, de forma a serem
consideradas legitimas pela sociedade de forma continua. Assim, ¢ transmitida uma
imagem socialmente responsdvel junto de todos os stakeholders, quer do produto ou
servico que se esta a comercializar, quer de todo o processo € método operacional utilizado

na sua fabricagao.

11



Lindblom (1993), citado por Rodrigues (2013), exp0s que a estratégia da legitimagao
pode-se subdividir em pré-ativa ou reativa. “Uma estratégia de legitimidade pro-ativa visa
prevenir uma lacuna de legitimidade em vez de tentar reduzi-la, enquanto as estratégias
reativas sao adotadas pelas organizacdes depois serem confrontadas com exigéncias ou
criticas do seu publico relevante como resultado de uma mudanga nos seus interesses e

percecdes”.

Deegan (2002), citado por Eugénio (2010), refere que a teoria da legitimidade esta
intimamente relacionada com o conceito de contrato social, sendo que as empresas sao
parte integrante desse contrato, onde apenas existem “porque a sociedade as considera
legitimas”. Também Guthrie e Parker (1989), citados por Canilho (2012), referem também
que a teoria da legitimidade est4 relacionada com um contrato social, “no qual a empresa
deve realizar varias agdes que irdo de encontro as expetativas sociais, com o objetivo de

obter aprovacao da sociedade e, consequentemente, a sobrevivéncia da empresa”.

Branco e Rodrigues (2008) referem que a aceitacdo social das empresas por parte dos
stakeholders surge do cumprimento das normas e regras de conformidade e que o sucesso e
continuidade das empresas advém da legitimidade que surge desse comportamento, que

envolve as atividades de responsabilidade social.

FIGURA 2: RELACAO ENTRE A TEORIA DA LEGITIMIDADE E O DISCLOSURE CORPORATIVO

Contrato Social
Reatim¢ T Pro Ativo

Estratégiade
Legitimacdo

E Disclosure Social >

Fonte: Portal, ef al. (2012)

Wiabilidade
Econdmica

Dimensdo
Politico-legal

Legitimidade:
obtenciodos
recursos para
sobrevivéncia

Expectativas
Socio-culturais

A Figura 2 representa a relacdo entre o processo de legitimidade e o disclosure
corporativo, segundo Portal er al. (2012). Aspetos como a viabilidade econémica, as

expectativas socioculturais e a dimensdo politico-legal surgem entre a organizacdo e a
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sociedade através de um contrato social que satisfaz as expetativas de ambas as partes. O
caracter dinamico das relagdes sociais do dia-a-dia leva a organizacdo a adaptar-se

incorrendo a reagdes pro-ativas, como por exemplo o disclosure corporativo.

Teoria dos Stakeholders

A teoria dos Stakeholders (ou Teoria das Partes Interessadas) surgiu pela primeira
vez na década de 80 (Freeman e McVea, 2001). Esta teoria defende que as organizagdes
tém responsabilidade relativamente a varios grupos de interesse que afetam ou sdo afetados
pelas atividades desenvolvidas pelas empresas, para além dos acionistas e investidores,
devendo procurar o equilibrio na satisfagdo dos interesses dos diversos stakeholders (Rego

et al., 2007 e Freeman, 1998).

Pretende-se com esta teoria que os gestores desenvolvam e implementem
procedimentos que vao ao encontro das necessidades de todos os que se relacionam com o
negdcio, onde o gestor deve comprometer-se em divulgar a Responsabilidade Social

Empresarial a fim de atingir os objetivos empresariais (Freeman e McVea, 2001).

Tendo os stakeholders direito de estar informados sobre o impacto que as
atividades desenvolvidas pela empresa tém sobre eles (Deegan 2000), ¢ atribuida a
empresa uma responsabilidade que vai muito além dos aspetos econdmicos e financeiros,

passa também assim a ser divulgado voluntariamente aspetos sociais (Guthrie ef al. 2004).

Segundo Freeman e McVea (2001) e Hill e Jones (1992), a definicdo de
stakeholders compreende qualquer individuo ou grupo que esteja diretamente ou
indiretamente afetado ou a afetar o desempenho da empresa. Freeman (1984) subdividiu
em dois grupos os stakeholders, classificando como primarios os acionistas e credores,
sendo estes os que possuem direitos legais sobre os recursos organizacionais; € 0s
secundarios como sendo clientes, fornecedores, colaboradores, gestores, comunidade local,
publico e organizagdes em geral, sendo este grupo aquele cujo direito sobre os recursos
organizagdes ndo ¢ considerado um direito legal e/ou € baseado em critérios de lealdade e

obrigacdes éticas.

Deegan (2002) e Gray et al. (1996) distinguem dois ramos dentro da teoria dos
stakeholders. Por um lado, o ramo normativo ou ético, onde as empresas devem ter como

principio a divulgacdo de Responsabilidade Social ¢ Ambiental a todos os stakeholders e,
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por outro lado, o ramo diretivo ou positivo, que permite explicar como a divulgacdo de
informacao social e ambiental se torna uma forma de gerir a relagdo entre empresas € os

stakeholders.

FIGURA 3: TEORIA DOS STAKEHOLDERS

Local
Community
Organizations

(o)

Suppliers

N

\menta] 1St

Consumer
Advocates

Customers
ﬁnpetimrs

A Figura 3 mostra a organiza¢do como figura central, em que esta ¢ influenciada

Employees

Fonte: Freeman (1984)

pelos mais diversos stakeholders. Neste contexto, Freeman (1984) mostra-nos que uma
organizagdo apenas se torna autossuficiente quando, em interacdo com o meio ambiente
externo composto pelos diversos grupos externos que influencia, ¢ igualmente influenciada

por eles.

Teoria da Agéncia

A teoria da agéncia, segundo Jensen e Meckling (1976), ¢ explicada pelo surgimento
de um problema que tem como origem a separacao da propriedade da empresa da gestao
desta. O proprietario (principal), mediante contrato, delega sobre outra pessoa (agente) o
poder de realizar determinado trabalho, onde por vezes ndo ¢ possivel chegar a um “ponto
de equilibrio” (Eisenhardt 1988), provocando “custos de agéncia”. Os problemas de
agéncia decorrem de conflitos de interesses, muitas vezes provocados pela assimetria de
informagao entre principal e agente, podendo estes ter visdes diferentes sobre determinada
informacdo (Jensen e Meckling, 1976). Esta teoria influencia o nivel de divulgacao da RSE

na medida em que a divulgagdo de informagdo voluntaria deve ser dotada de instrumentos
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independentes, como sendo os relatorios contabilisticos e de sustentabilidade, a fim de se

obter uma imagem verdadeira da entidade que se esta a analisar (Lopes e Rodrigues 2007).

Teoria da Sinalizacao

A teoria da sinalizagdo, segundo Holthausen e Leftwich (1983), citados por Silva et
al. (2015), “permite a divulgagdo de sinais para o mercado de capitais, visando fornecer
informacdes relevantes acerca da empresa, como por exemplo aquelas que tendem a

induzir os investidores a formularem expetativas sobre o futuro da organizagao”.

Esta teoria pressupde que se advenha uma vantagem competitiva ao divulgar-se a
informagdo. Ross (1977), citado por Lopes e Rodrigues (2007), refere que a existéncia de

assimetria de informagdo pode resultar beneficamente, permitindo “sinais para o mercado”.

Teoria Institucional

A teoria institucional esta intimamente relacionada com o conceito “isomorfismo”,
que, segundo Major e Ribeiro (2008), se trata da “imitacdo de praticas aceites socialmente
como legitimas”, ou seja, sao praticas que foram desenvolvidas e aprovadas por outras
entidades, “percecionadas como conduzindo ao sucesso”. Também Rossetto e Rossetto
(2005) referem que o “isomorfismo pressupde que as entidades respondam de maneira
similar a outras entidades que estdo de alguma forma ajustadas ao ambiente”. Oliveira et
al. (2012) referem-se a elevada concorréncia empresarial que leva as empresas a adotarem

cada vez mais praticas padronizadas num determinado sector de atividade.

Segundo Meyer e Rowan (1977), citados por Amorim (2010), a teoria institucional
“tenta explicar os acontecimentos organizacionais, de forma a compreender o como € o
porqué das estruturas e processos organizacionais € das consequéncias dos resultados

obtidos”.

Lopes e Rodrigues (2007), citados por Canilho (2012), afirmam que “empresas de
maior dimensdo tém um maior nivel expetavel de divulgacdo do que empresas de menor

dimensao”, uma vez que a sociedade exerce sobre elas um nivel maior de pressao.

Carroll (1979, 1991, 1999) defende que a responsabilidade social empresarial de um
negocio envolve quatro tipos de responsabilidades (econdmicas, legais, éticas e

filantropicas), representadas na piramide abaixo (Figura 4).
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FIGURA 4: THE PYRAMID OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY

PHILANTHROPIC
Responsibilities

Be a good corporate citizen.
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to the community;
improve quality of life.

ETHICAL
Responsibilities

Be ethical.
Obligation to do what is right, just,
and fair. Avoid harm.

LEGAL
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Obey the law.
Law is society’s codification of right and wrong
Play by the rules of the game.

ECONOMIC
Responsibilities

Be profitable.
The foundation upen which all others rest.

Fonte: Carroll (1991)

As responsabilidades econdémicas, situadas na base da piramide, representam as
atividades que t€ém um impacto econdémico na empresa, sendo a razdo de ser das empresas
a criacdo de lucros. A empresa deverd produzir bens e servigos para serem vendidos de
forma lucrativa, garantindo a continuidade das atividades da empresa. As
responsabilidades legais englobam todos os comportamentos que uma empresa deve adotar
de forma a cumprir as normas e leis, atendendo as metas economicas. As responsabilidades
éticas representam os comportamentos €ticos e o respeito por normas e codigos de conduta,
devendo prevalecer a integridade, justica e imparcialidade nas organizacdes. E, por fim, as
responsabilidades filantropicas ou discricionarias representam agdes voluntérias levadas a
cabo pelas empresas em resposta as expetativas que a sociedade deposita nelas, como por
exemplo melhorar a qualidade de vida da populacdo, doar a instituicdes de caridade e
contribuir para projetos comunitarios ou outros similares que ndo oferecam retornos para a
empresa. Apesar do autor apresentar as responsabilidades em forma de piramide, este
defende que as empresas ndo devem olhar cada responsabilidade de forma individualizada
e sequencial, mas sim como um todo, cumprindo as quatro responsabilidades em

simultaneo.
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Carroll e Shabana (2010) definem como responsabilidades ‘“obrigatérias” as
responsabilidades economicas e legais, como responsabilidades ‘“desejadas” as
responsabilidades éticas e como responsabilidades “desejadas” as responsabilidades

filantrépicas.

De acordo com Schwartz e Carroll (2003), este modelo apresenta limitagdes como
(1) a configuragdo da piramide sugere a hierarquizacao das responsabilidades, ou seja, da
impressao que as responsabilidades econdmicas sao mais importantes que todas as outras,
(2) a piramide nao evidencia as sobreposi¢des entre dominios, bem como as influéncias
entre eles, (3) as responsabilidades filantropicas podem ser enquadradas no ambito das
responsabilidades econdmicas e/ou das responsabilidades éticas, persistindo esta confusao
entre o plano de principios ¢ o plano de agdes concretas, e, por ultimo, (4) ¢ dificil

classificar uma dada atividade empresarial como econdmica, legal ou ética.

Também Garriga e Melé (2004) apresentam as quatro teorias mais relevantes acerca

da responsabilidade social:

e Teoria Instrumental: teoria que considera a empresa um meio para a criagdo de
riqueza / obtencdo de lucro, sendo essa a responsabilidade social empresarial
assumida para proporcionar uma vantagem competitiva face aos concorrentes.
Sendo assim, ¢ proporcionada uma maximizagao de valor para o acionista através
do aumento do desempenho financeiro e econdmico;

e Teoria Politica: teoria que se baseia no uso responsavel do poder social da
empresa em contexto de ambiente politico, procurando estabelecer ligagdes entre
a empresa ¢ a sociedade de forma cooperante;

e Teoria Integrativa: teoria que pressupde que a empresa depende da sociedade para
a sua continuidade e crescimento, sendo o contexto social fundamental para a
tomada de decisoes;

e Teoria Etica: teoria que defende que a responsabilidade das empresas para com a
sociedade ¢ regulada por valores éticos e sociais, sendo fulcral o

desenvolvimento sustentavel, os direitos universais € o bem-estar da sociedade.

Cada uma das teorias anteriormente apresentadas, por si sO, ndo consegue expor
todos os motivos que levam a divulgacao de informacdo de caracter voluntario. Deste
modo, estas devem de ser consideradas em conjunto e ndo individualmente, a fim de ser

compreendida a razdo subjacente a divulgacao de informagao de responsabilidade social.
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De seguida, ¢ abordada uma das principais orientacdes de divulgacdo da tematica da

sustentabilidade, a Global Reporting Iniciative.

2.4. GRI- Global Reporting Iniciative

Segundo o estudo da KPMG (2013) - Survey of Corporate Responsibility Reporting,
em Portugal o normativo mais utilizado pelas empresas para a elaboragao dos relatorios de
sustentabilidade baseados na RSE rege-se segundo os parametros do Global Reporting
Initiative (GRI). Mais de 90% das empresas que reportam praticas de RSE utilizam o

normativo GRI como suporte.

O GRI foi fundado em 1997, em Boston, nos EUA, pela Coalition Environmentally
Responsable Economics (CERES) e pelo Instituto Tellus, em parceria com o Programa

Ambiental das Nagoes Unidas (UNEP).

No ano de 2000, foi lancada a primeira versdo das Diretrizes, “representando o
primeiro quadro global de relatorios que abrangessem a sustentabilidade”, sendo a segunda

versao (G2) divulgada passados dois anos.

Apos o langamento do G3 na Conferéncia Global, as (diretrizes) GRI comecaram a
expandir a sua estratégia e estrutura de relatorios através do Pacto Global das Nagoes

Unidas em 2006.

Em 2011, foi atualizada a ultima versao, resultando assim o G3.1, como forma de
conclusao da versdo inicial. A versdo mais atualizada neste momento € o G4, divulgado em

2013 na 4* Conferéncia Global GRIL.

O GRI consiste numa organizagdo ndo-governamental internacional, cuja missdo ¢é
elaborar e divulgar diretrizes para a criagdo de relatdrios de sustentabilidade, satisfazendo a
necessidade de fornecer as organizagdes melhor informag¢do e rigor acerca da sua
sustentabilidade a todos os stakeholders de forma clara e transparente a nivel de aspetos de

dimensao econdmica, ambiental e social (GRI, 2006).

Segundo as Diretrizes para a Elaboragdo de Relatorios de Sustentabilidade (GRI,
2006), os relatorios de sustentabilidade podem ser utilizados para outros objetivos, além

dos seguintes:
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e Benchmarking (consiste em procurar melhores praticas para um melhor
desempenho);

e Demonstracdo (da forma como a organizacao influencia e ¢ influenciada por
expetativas de desenvolvimento sustentavel);

e Comparacao de diferentes organizagdes em diferentes momentos do tempo.

“As diretrizes consistem em principios que definem o conteudo do relatério e que
asseguram a qualidade da informacdo relatada” (GRI, 2006, pag. 5). Também ‘“visam
servir como estrutura globalmente aceite para a elaboracdo de relatérios sobre o
desempenho econdémico, ambiental e social de uma organizacao” (GRI, 2006, pag.4). Estas
diretrizes podem ser utilizadas em qualquer entidade independentemente da dimensao,

sector ou localizagao.

“A elaboragdo de relatérios permite uma avaliagdo consistente do desempenho da
organizagdo e permite uma melhoria continua do desempenho no futuro.” (GRI, 2006,

pag.7), seguindo como principais principios:

e Principio da Relevancia / Materialidade: “os relatorios de sustentabilidade
devem refletir os impactos mais relevantes da entidade ou os que de alguma
forma podem influenciar significativamente as decisdes das partes interessadas
neste relatorio, portanto, a relevancia € o limiar a partir do qual determinada
informacgao se torna importante ao ponto de ser relatada.” (GRI, 2006, pag.10).

e Principio Inclusdo dos Stakeholders / Partes Interessadas: “para que um
relatério de sustentabilidade possa ser sujeito a verificacdo, o processo de
envolvimento das partes interessadas deve estar documentado. Como partes
interessadas podemos incluir todos aqueles que estdo envolvidos na organizagao
bem como todos aqueles que sdo externos a organizacao.” (GRI, 2006, pag. 12).

e Principio do Contexto da Sustentabilidade: os relatorios deverdo procurar
formas de comunicar o ‘“desempenho da organizagdo no contexto mais
abrangente da sustentabilidade”, sabendo 0 modo como esta contribui, ou pensa
contribuir no futuro, “para a melhoria ou para a deterioracdo das condi¢des
economicas, ambientais e sociais.” (GRI, 2006, pag.13).

e Principio da Abrangéncia: na elaboracdo dos relatorios, deve ter-se em atencdo
trés dimensdes: o ambito que se refere ao conjunto de questdes de

sustentabilidade contida num relatério; o periodo temporal “onde as
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informagdes selecionadas devem estar completas no periodo de tempo
declarado pela organizagdo relatora”; e o limite que se “refere ao desempenho

do conjunto das entidades representadas no relatério” (GRI, 2006, pag.14).

A fim de se assegurar a qualidade do relatério, devem ter-se em consideragdo os seguintes
aspetos (Figura 5):

FIGURA 5: PRINCiPIOS E ORIENTACOES PARA A ELABORACAO DE RELATORIOS DE
SUSTENTABILIDADE SEGUNDO O NORMATIVO GRI

Opcoes para Elaborar o Relatdrio

v
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Fonte: GRI (2006)

e Equilibrio: “o relatério deve incluir tanto resultados favordveis quanto
desfavoraveis e deve abordar questdes significativas que possam influenciar as
decisdes das partes interessadas proporcionalmente a sua relevancia.” (GRI, 2006,
pag.16);

e Comparabilidade: “as partes interessadas que utilizam o relatério devem conseguir
comparar as informagdes sobre o desempenho econémico, ambiental e social com
os anteriores desempenhos e objetivos da organizagdo. A coeréncia, na elaboragao
do relatoério, permite as entidades internas e externas comparar o desempenho e
avaliar os progressos.” (GRI, 2006, pag.16);

e Precisdao: ‘“as informacdes relatadas devem ser suficientemente precisas e
detalhadas para que as partes interessadas que recorrem ao relatdrio possam tomar

decisdes com um elevado grau de confianga” (GRI, 2006, pag.17);
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e Periodicidade: “as informacdes so tém utilidade se forem integradas no processo de
tomada de decisdes, ou seja, se forem divulgadas atempadamente as partes
interessadas” (GRI, 2006, pag.18);

e Clareza: “o relatorio deve apresentar informacdes de forma clara, compreensivel e
acessivel as diversas partes interessadas.” (GRI, 2006, pag.18). O uso de tabelas,
graficos e imagens deve ser frequentemente usado para que o utilizador seja capaz
de captar e compreender a informagao de um modo rapido e eficaz;

¢ Fidedignidade: “as informagdes e os processos utilizados na preparacao do relatério
devem ser recolhidos, registados, compilados, analisados e divulgados, de modo a
poderem ser sujeitos a analise, o que estabelece a qualidade e relevancia da

informagdo” (GRI, 2006, pag.19).

A estrutura dos relatorios de sustentabilidade ¢ composta por indicadores de
desempenho que fornecem informagdes sobre os impactos economicos, ambientais e
sociais da organiza¢do. Apresentam-se como “informacdes qualitativas ou quantitativas
sobre consequéncias ou resultados associados a organizacao” (GRI, 2006; GRI, 2011),
acompanhando assim a tendéncia da consciencializacdo pela sustentabilidade baseada na
ideia que ¢ possivel um crescimento econdmico, protegendo o meio ambiente e

promovendo o bem-estar social.

A divulgacdo de indicadores de desempenho aumenta a confianga entre a empresa e as
partes interessadas na medida em que estes ultimos recebem informagdes que lhes

permitem tomar decisdes que reduzam os custos € aumentem 0s proveitos.

Os indicadores sobre o desempenho econémico do GRI respeitam aos impactos da
organizagao sobre os resultados econdmicos dos seus stakeholders e sistemas econdmicos
a nivel local, nacional e global. A subsisténcia das empresas no mercado depende da
capacidade de gerar lucros, sendo uma preocupacdo eminente a sua gestdo organizacional.
Este indicador encontra-se subdividido em Desempenho Econdémico; Presenga no
Mercado; Impactos Econdmicos Indiretos e Praticas de Compras (todos os aspetos estao
presentes em simultaneo na versao G3, G3.1 e G4, a excegao do ultimo aspeto que apenas

se encontra na versao G4).

Os indicadores sobre o desempenho ambiental do GRI respeitam aos impactos da

organizagdo sobre ecossistemas, incluindo aspetos relacionados com sistemas naturais
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vivos e ndo vivos. Estes indicadores englobam o desempenho relacionado com consumos,
nomeadamente consumo de matérias primas, energia € agua, poupanga e regeneracao de

recursos materiais, reciclagem e toda a envolvente relacionada com a prote¢ao do planeta.

Este indicador encontra-se subdivido em Matérias; Energia; Agua; Biodiversidade;
Emissoes, Efluentes e Residuos; Produtos e Servigos; Conformidade; Transporte e Geral
(todos os aspetos anteriormente mencionados estdo presentes em simultaneo na versao G3,
G3.1 e G4); Avaliagao Ambiental de Fornecedores; Mecanismos de Queixa e Reclamagdes

Relacionadas a Impactos Ambientais (estes ultimos aspetos apenas se encontram na versao

G4).

Os indicadores sobre o desempenho social do GRI respeitam aos impactos da
organizagdo sobre os sistemas sociais em que ela atua, nomeadamente prote¢do pelos

Direitos Humanos e eliminac¢ao da desigualdade e pobreza.

Este indicador encontra-se subdividido em (1) Praticas Laborais, que englobam os
seguintes aspetos: Emprego; Relacdes entre Funcionarios e Administragdo; Seguranca e
Satde no trabalho; Formacdo e Educac¢do e Diversidade e Igualdade de Oportunidades
(todos os aspetos anteriormente mencionados estdo presentes em simultaneo na versao G3,
G3.1 e G4); Igualdade de remuneracdo entre Mulheres e Homens; Avaliacdo de
Fornecedores em Praticas Laborais e Mecanismos de Queixa e Reclamagdes relacionadas a
praticas laborais (estes ltimos aspetos apenas se encontram na versao G4); (2) Direitos
Humanos, que engloba os seguintes aspetos: Praticas de Investimento e de Aquisi¢do; Nao
Discriminagdo; Liberdade de Associacdo e Acordo de Negociagdo Coletiva; Trabalho
Infantil; Trabalho For¢ado e Escravo; Praticas de Seguranga; e Direitos dos Povos
Indigenas (presentes em simultdneo na versdo G3, G3.1 e G4); Avalia¢do; Avaliacdo de
Fornecedores em Direitos Humanos e Mecanismos de Queixa e Reclamagdes relacionadas
a Direitos Humanos (apenas se encontram na versdo G4); (3) Sociedade, que engloba os
seguintes aspetos: Comunidade; Corrupcao; Politicas Publicas; Concorréncia Desleal e
Conformidade (presentes em simultdneo na versdo G3, G3.1 e G4); Avaliacdo de
Fornecedores em impactos na Sociedade e Mecanismos de Queixa e Reclamagdes
Relacionadas a Impactos na Sociedade (apenas se encontram na versdo G4). Por fim, (4)
Responsabilidade pelo produto, que engloba os seguintes aspetos: Saude e Seguranca do
Cliente; Rotulagem de Produto e Servigos; Comunicagdes de Marketing; Privacidade do

Cliente e Conformidade (presentes em simultaneo na versao G3, G3.1 e G4)
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2.4.1. Principais mudancas GRI 3 para GRI 4

As mudancas entre os normativos GRI3 e GRI4 s3o diversas. As principais
alteragOes verificadas entre os dois normativos apresentam-se de forma resumida nas

tabelas abaixo (Tabela 1 a Tabela 6).

Segundo KPMG (2014a), o normativo GRI4 tem como foco central o aumento da
materialidade nos relatorios, afirmando que “as empresas devem-se centrar nos temas com
maior importancia para elas, levando assim a que os relatorios se tornem mais focados e
concisos”. O aumento da materialidade nos relatérios de sustentabilidade leva a que os

stakeholders da organizacdo vejam a informac¢do com maior relevancia e credibilidade.

TABELA 1: NiVEIS DE APLICACAO GRI3 E GRI4

Niveis de aplicacio
GRI3 A,B,C

GRI4 Core, Comprehensive

Fonte: Elaboragao propria, adaptada de GRI (2006, 2011, 2013)

O nivel de aplicacdo associado ao conteudo do relatdrio no GRI3 classificado como
A, B, ou C, bem como o sinal “+” na existéncia de verificagdo externa, era, segundo
KPMG (2014a), muitas vezes dificil de compreender (Figura 6), sendo substituido no
GRI4 apenas pelo “CORE” quando se reporta o que ¢ essencial e “COMPREHENSIVE”
quando existe uma maior abertura de divulgacdo de informagdo. Quanto a verificacao
externa, anteriormente representada com o sinal “+”, agora € representada numa tabela do

GRYI, por indicador de perfil e desempenho.

23



FIGURA 6: NIVEIS DE APLICACAO DO RELATORIO GRI3

MNivel de Aplicacdo
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Fonte: GRI (2006)

* Suplemento Setorial em sua versdo final

O nivel de aplicagdo “C” aplica-se quando uma empresa informa plenamente no

minimo dez indicadores de desempenho, sejam eles essenciais ou adicionais, incluindo

pelo menos um indicador de cada dimensdo (econdmica, ambiental e social). Nao ¢ exigida

a apresentagdo do relatério sobre as divulgacdes das abordagens de Gestdo. O nivel de

aplicagdo “B” aplica-se quando uma empresa informa plenamente no minimo vinte

indicadores de desempenho, sejam eles essenciais ou adicionais, incluindo pelo menos um

indicador de cada dimensdo (econdmica, ambiental e social). E exigida a apresentacdo do

relatorio sobre as divulgagdes das abordagens de Gestdo. O nivel de aplicagdo “A” aplica-

se quando uma empresa informa sobre todos os principais indicadores de desempenho. E

exigida a apresentacdo do relatdrio sobre as divulgagdes das abordagens de Gestdo (GRI,

2006).
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TABELA 2: INDICADORES DE PERFIL GRI3, GRI3.1 E GRI4

Indicadores de Perfil

GRI3 42
GRI3.1 52
GRI4 52

Fonte: Elaboragdo propria, adaptada de GRI (2006, 2011, 2013)

TABELA 3: INDICADORES DE DESEMPENHO

Indicadores de Desempenho

GRI3 79
GRI3.1 89
GRI4 91

Fonte: Elaboragao propria, adaptada de GRI (2006, 2011, 2013)

O numero de indicadores de perfil e de indicadores de desempenho, de 2006 para
2013, cresceram substancialmente de forma a dar resposta a todo o tipo de empresas que

tenham como objetivo a divulgacdo de praticas de sustentabilidade.

TABELA 4: DESEMPENHO ECONOMICO

Desempenho Economico

GRI3 g
GRI3.1 9
GRI4 9

Fonte: Elaboragdo propria, adaptada de GRI (2006, 2011, 2013)
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TABELA 5: DESEMPENHO AMBIENTAL

Desempenho Ambiental

GRI3 30
GRI3.1 30
GRI4 34

Fonte: Elaboragdo propria, adaptada de GRI (2006, 2011, 2013)

TABELA 6: DESEMPENHO SOCIAL

Desempenho Social

GRI3 40
GRI3.1 45
GRI4 48

Fonte: Elaboragao propria, adaptada de GRI (2006, 2011, 2013)

Aborda-se de seguida a importancia da medi¢do do desempenho organizacional.

2.5. Medicao do desempenho

Atualmente as empresas enfrentam um conjunto de desafios, nomeadamente a nivel de
competitividade, produtividade e concorréncia, o que ird influenciar o seu posicionamento
organizacional, sendo fundamental que as mesmas tenham ferramentas adequadas de

analise e monitorizagdao do seu desempenho (Ferraz, 2012).

A medi¢ao do desempenho pode ser verificada quer por indicadores financeiros ou
indicadores ndo-financeiros (Morissette, 1997). Trata-se, segundo Carvalho et al. (2008),

de um processo decisorio na tomada de decisdes de uma empresa.

A informagdo tempestiva deve ser tratada e processada para que os stakeholders
possam tirar conclusdes com base em informacdo que ¢ proxima da realidade. Rummler e
Brache (1994), citados no estudo de Carvalho et al. (2008) e Macedo-Soares e Ratton

(1999), afirmam que existe uma relacao negativa da performance das empresas quando nao
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existe a mensuracdo do seu desempenho global adequado as suas estratégias. A falta ou
uma deficiente medi¢do do desempenho pode conduzir os gestores a tomarem decisdes

erradas, prejudicando a empresa.

Para Resende (n.d.), a medi¢ao do desempenho deve ser um processo continuo nas
rotinas de uma entidade. Quando uma meta fixada pela empresa for atingida, os gestores

devem fixar novos objetivos para assim atingir niveis de desempenho mais elevados.

Viarios autores como Juran (1992), citado por Resende (n.d.) e Kaplan e Norton (1997),
referem que uma empresa que ndo efetua a mensuracao do desempenho nao pode controlar
e, uma vez que nao controla, ndo pode gerir ou prever planos futuros. A avaliagdo do
desempenho torna-se assim um elemento crucial para alcancar a estratégia da empresa.
Neste sentido, um gestor deve implementar instrumentos de medi¢do, nos quais seja
possivel conhecer os resultados passados e projetar cenarios futuros, para assim tomar
decisdes com base em dados, processos e atividades desenvolvidas no seio de uma

empresa, quer os dados sejam recolhidos interna ou externamente.

Sem a avaliagdo do desempenho, uma entidade ndo consegue fazer o controlo da
atividade, nem uma comparacdo quer no tempo (ao longo dos anos) quer no espago
(comparar com empresas do mesmo sector de atividade). Torna-se assim dificil fazer uma

prospecao de reducao de gastos ou saber onde e quando investir.

Segundo FPNQ (1994), citado por Resende (n.d.), um “indicador de desempenho ¢
uma relagdo matematica que mede, numericamente, atributos de um processo ou de seus
resultados, com o objetivo de comparar esta medida com metas numéricas pré-

estabelecidas”.

Para Carreira e Palma (2011), as organizagdes que elaboram relatérios de
desempenho fazem-no nao s6 para dar a conhecer os indicadores econémicos, ambientais e
sociais aos seus stakeholders, como também para definirem estratégias de gestdo assentes
na sustentabilidade.

A medicdo do desempenho “permite a compreensdo de conceitos, objetivos e

estratégias em todos os niveis de uma organizacao” (Hronec, 1994, citado por Carvalho et

al., 2008).

Através da medicdo do desempenho, as informagdes recolhidas sdo convertidas em
indicadores que possibilitam, a todos os intervenientes da entidade, a tomada de decisoes

uteis. Produzir informagdo fidedigna contribui para a boa gestdo, impele a empresa a ser
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competitiva, “com estrutura para oferecer produtos e/ou servigos, satisfazendo as
necessidades do mercado”, e identifica provaveis desvios / problemas, conforme Fernandes

(2004).

Especificamente no que diz respeito a medicdo do desempenho da RSE, diversos
autores, tais como AECA (2006), Turker (2009) e Ferraz (2012), indicam uma
generalidade de ferramentas que permitem estudar este tipo de comportamento
organizacional, nomeadamente a utilizacdo de indices de sustentabilidade. Traduzem um
conjunto de comportamentos organizacionais em relacdo a praticas, econdmicas, sociais €

ambientais.

Este tipo de indicadores sdo uteis na medida em que permitem analisar a relagao
existente entre as opgdes sociais da organizacdo e a sua performance, nomeadamente a

financeira (Comissdo das Comunidades Europeias, 2001a, 2001b).

De seguida, abordaremos os diferentes mecanismos de divulgacdo do desempenho
organizacional, ou seja, os relatérios de sustentabilidade e os relatorios financeiros,

procurando realizar uma analise € compara¢ao dos mesmos.

2.6. Relatorios de Sustentabilidade vs Relatoérios

Financeiros

O normativo contabilistico aplicavel em Portugal, em vigor desde 1 de janeiro de
2010, pela Comissao de Normalizagdo Contabilistica (CNC), cuja concecao assenta nas
normas I[AS/IFRS, apresenta um conjunto de normas contabilisticas possiveis de se
enquadrar no tema da sustentabilidade, como sejam a NCRF21- Provisdes, Passivos

Contingentes e Ativos Contingentes e a NCRF26- Matérias Ambientais:

e NCRF21: “O objetivo desta Norma Contabilistica e de Relato Financeiro ¢ o de
prescrever critérios de reconhecimento e bases de mensuragdo apropriados a
provisdes, passivos contingentes € ativos contingentes e que seja divulgada
informacao suficiente nas notas as demonstragdes financeiras de modo a

permitir aos utentes compreender a sua natureza, tempestividade e quantia.”

(SNC- NCRF 21, §1).
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Esta norma de relato financeiro obriga as entidades a relatar provisdes, como sejam
acontecimentos que se esperam negativos, como forma de antecipar perdas futuras. Neste
contexto, uma entidade a data do balango deve criar uma reserva com o objetivo de
reconhecer responsabilidades cuja natureza esta definida, bem como a ocorréncia ser

provavel ou certa e o valor ou data da ocorréncia esteja ainda indefinidos.

e NCRF26: “O objetivo desta Norma Contabilistica e de Relato Financeiro ¢ o de
prescrever os critérios para o reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo
relativos aos dispéndios de cardter ambiental, aos passivos e riscos ambientais e
aos ativos com eles relacionados resultantes de transagdes e acontecimentos que

afetem, ou sejam suscetiveis de afetar, a posi¢do financeira e os resultados da

entidade relatada.” (SNC- NCRF 26, §1).

Esta norma de relato financeiro descreve o tipo de informagdo ambiental que uma

entidade deve divulgar, na medida que afeta a posigdo financeira.

Para divulgar informacgdo financeira através dos suportes contabilisticos (Balanco,
Demonstracdo de Resultados, Demonstracdo de Fluxos de Caixa, Demonstracdo das
Alteragdes no Capital Proprio e Anexo) que transpareca uma imagem verdadeira e
apropriada, para a tomada de decisdes Uteis aos utilizadores da informagdo, a entidade deve

seguir um conjunto de principios contabilisticos geralmente aceites (PCGA).

O n. °1 do art.® 65 do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) enuncia que “Os
membros da administragdo devem elaborar e submeter aos 6rgdos competentes da
sociedade o relatorio da gestdo, as contas do exercicio e os demais documentos de

prestacdo de contas previstos na lei, relativos a cada ano civil.”.

Apresentados nos trés primeiros meses de cada ano civil, os relatorios financeiros, ao
contrario dos relatorios de sustentabilidade, t€ém carater obrigatorio. Os relatorios de
sustentabilidade, segundo Gonzélez (2001), vém dar resposta aos novos utentes da

informagao que procuram mais do que a informacao contida nos relatorios financeiros.

Segundo KPMG (2014b), o relatorio de sustentabilidade “¢ uma ferramenta essencial
para a gestdo de negocios e ndo deve ser produzido simplesmente para amenizar potenciais
criticas e destacar as boas acdes de uma empresa”, sendo também referido que “Deve ser o
meio pelo qual uma empresa coleta e analisa dados que sdo determinantes no seu processo

de geracdo de valor e de adaptacdo a mudancas ambientais e sociais no longo prazo.”
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MacLean e Gottfrid (2000) apresentam um quadro com as diversas diferengas entre

os dois referidos relatorios (Tabela 7).

TABELA 7: DIFERENCAS ENTRE OS RELATORIOS FINANCEIROS E RELATORIOS DE SUSTENTABILIDADE

Relatorio Financeiro Relatorio de Sustentabilidade

Utilizadores Investidores e credores Multiplos stakeholders, Interno e
Externo

Processo Fase ja implementada, Fase de evolucdo, sem modelo
padronizado obrigatorio

Divulgagéo Obrigatorio Opcional / Voluntario
Contetdo dos dados Meétricas consistentes, Mgétricas inconsistentes

facil compreensao

Formato Estabelecido um modelo Em evolu¢ao com diversas

Padronizado guidelines

Verificagdo / auditoria Requerida Nao ¢é obrigatorio
Supervisdo Administragao pubica Nao existe

Fonte: MacLean e Gottfrid (2000)

Apesar de existir um modelo de orientagdo para a elabora¢do dos relatorios de
sustentabilidade, como sendo o GRI, ndo existe uma uniformidade na elaboragao destes

que seja obrigatdria e praticada por todos.

De seguida, abordaremos um conjunto de estudos relacionados com a tematica da
divulgacdo da responsabilidade social, evidenciando varidveis chave financeiras que se

relacionam com esta tematica.
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2.7. Outros estudos

A preocupagao pelo estudo da relagdo entre a divulgagao da RSE e variaveis de ambito

financeiro ja ha muito que tem sido alvo de investigacdo por parte de diversos autores. De

forma resumida, apresentamos na tabela seguinte as principais conclusdes referentes ao

respetivo relacionamento.

Autores e
Ano

Fombrun e

Shanley (1990)

Lang e
Lundholm
(1993)

Meek et al.
(1995)

Deegan e

Gordon, (1996)

Hackston e
Milne (1996)

Moneva e Llena
(1996)

Griffin e
Mahon (1997)

TABELA 8: PRINCIPAIS VARIAVEIS UTILIZADAS EM ESTUDOS SOBRE A RSE

Amostra e HT

292 grandes
empresas dos EUA;
HT: 1985

Relatorios FAF
HT:1985-1989

Relatorios anuais do
MNCs (EUA, Reino
Unido e Continente

Europeu)

HT: 1989

197 empresas com
relatorios AGSM

HT: 1991

50 maiores
empresas cotadas na
bolsa de valores da
Nova Zelandia

HT: 1998 a 1992

47 empresas
industriais cotadas
na Bolsa de Madrid

HT: 1992
Empresas da
inddstria quimica
incluidas no indice

KLD e no Corporate
500 Directory

HT:1992

Variaveis

Volume de vendas

Valor de mercado
STD (stock return)

Return Earning

Total de Vendas

Retur on Sales

Volume de negdcios

Dimensao da empresa

Return on equity
(ROE)

Return on assets
(ROA)

Rendibilidade do
capital

Cash Flow por agdo

Return on assets
(ROA)

Return on sales
(ROS)

Net income
Return on investiment
Earning per share

Profit marginal

Principais conclusdes

As empresas de maior dimensdo tém um maior nivel de
divulgac@o de informagéo.

As empresas de maior dimensdo tém um maior nivel de
divulgagdo de informagdo; assim como, empresas que emitam
valores para o mercado divulgam mais.

Nao existe uma relagdo significativa entre o nivel de divulgagéo e
o nivel de desempenho.

Empresas com maior rentabilidade estdo mais suscetiveis a
fornecer informacao de qualidade superior.

As empresas de maior dimensdao tém um maior nivel de
divulgac@o de informagao.

Resultados pouco conclusivos entre o relacionamento das
variaveis e a divulgacdo de informagao.

A rendibilidade ndo afeta a divulgacdo da informacao.

Nao existe uma rela¢do direta determinante entre a informagéo
divulgada e a rendibilidade da empresa.

Existe uma relagdo positiva entre a divulgagdo da performance
social e a performance financeira.
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Waddock e
Graves (1997)

Adams et al.
(1998)

Stanwick e
Stanwick
(1998)

Teoh et al.
(1998)

Choi (1999)

Moneva e Llena

(2000)

Domench e
Dallo (2001)

469 empresas
pertencentes ao
Standard and Poors
(500)

HT: 1990 e 1991

150 relatorios
anuais de 6 paises
europeus

HT:1992

500 maiores
empresas dos EUA
pertencentes ao
Environmental
Protection Agency's

HT: 1987 a 1992

60 empresas da
Singapura
(consideradas as
que mais afetam o
ambiente)

HT:1990 a 1996

64 empresas
pertencentes ao
Handbook on
Korean Listed
Companies

HT:1997

70 grandes
empresas
Espanholas (dos
sectores que mais
afetam o ambiente)

HT:1992 a 1994

56 empresas cotadas
Espanholas que
apresentam dados
no CNMV

Dimensao (total de
vendas, nimero de
empregados e total do
capital proprio)

Dimenséao (nimero de
empregados, total de
vendas, total do ativo)

Return on equity
(ROE)

Return on assets
(ROA)

Return on sales

Volume de negdcios

Dimensao

Desempenho
financeiro

Desempenho
ambiental

Return on assets
(ROA)

Return on equity
(ROE)

Cash basis return on
assets (CBROA)

Cash basis return on
equity (CBROE)

Operating ratio
(OPGROA)

Operating ratio
(OPGROE)

Net margin (NM)

Operating net margin
(OPGNM)

Dimensao
(Numero de
Colaboradores;
Volume de Vendas)

Dimensao (empresas
cotadas; empresas-
mae; empresas que
pertencem ao setor
regulamentado)

Volume de vendas
Valor total do ativo

Valor de capitalizagdo
das a¢des no mercado

Existe uma relagdo positiva entre a RSE e a performance
financeira.

As empresas de maior dimensdo tém um maior nivel de
divulgag@o de informagéo.

O tamanho da empresa afeta a divulgacdo da informag@o da RSE,
assim como o desempenho financeiro ¢ ambiental.

Existe uma relagdo positiva entre as variaveis e a divulgacdo de
informagdo. Empresas que divulgam informacdo de RSE
apresentam um melhor desempenho financeiro.

Empresas inseridas num “alto perfil industrial” tendem a divulgar
maior nivel de RSE.

O tamanho da empresa afeta a divulgagdo da informacéo.

O desempenho financeiro evidencia uma posigdo positiva fraca.

Nio existe evidéncia significativa para afirmar que a dimensio
afeta a divulgagdo da informacao.

Dados pouco conclusivos entre o relacionamento das variaveis
com a divulgagdo de informagao.
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Archel (2003)

Domench
(2003)

Aggarwal e
Simkins (2004)

Chalmers e

Godfrey (2004)

Hassan (2004)

Bansa, (2005)

Fernandez, et

al. (2006)

Roque e Cortez
(2006)

Monteiro

(2007)

Lopes e
Rodrigues

HT:1995 a 1998

175 empresas
pertencentes a
setores ambientais
considerados
criticos

HT:1994-1998

62 grandes
empresas
Espanholas

HT:1994 a 1998

Empresas que
pertencem
simultaneamente ao
Fortune500 e
S&P500

HT:1993

Empresas
pertencentes ao
TOPS500 da Revista
Business Review
Weekly

HT:1992 a 1996

Empresas
australianas do setor
da extragdo.

HT: 1998 a 2001

Empresas
Canadianas
pertencentes a
industrias do gas,
6leo, minas ou
silvicultura.

HT: 1986 a 1995
HT: 2000 a 2002

35 empresas ndo
financeiras, cotadas
no mercado

de cotagdes oficiais
da Euronext Lisbon

HT: 2000 a 2004

500 maiores
empresas
Portuguesas
segundo a Revista
Exame de Setembro
2004

HT: 2002 e 2004

Empresas
Portuguesas

Total do ativo

Dimensao (Valor total
do ativo)

Total do ativo

Valor de Mercado

Total do ativo

Racio de
endividamento

Total do ativo

Total do ativo

Rendibilidade do
Capital Proprio

Volume de negdcios
Total do Ativo
PER

Rendibilidade das
Vendas

Rendibilidade do
Ativo

Rendibilidade do
Capital

Total do ativo

Rendibilidade dos
Capitais Proprios

Cotagao bolsista

Total do ativo

Total de vendas

As empresas de maior dimensdo e pertencentes a um setor
ambiental critico tém um maior nivel de divulgagdo de
informacao.

Empresas com maior dimensdo (sector da energia e petrdleo)
tendem a divulgar mais informacao.

Empresas com valores de ativo, valores de mercado e racios mais
elevados tém um maior nivel de divulgacdo de informagao.

As empresas de maior dimensdo t€ém um melhor nivel de
divulgacdo de informagéo.

As empresas de maior dimensdo tém um melhor nivel de
divulgac@o de informagéo.

As empresas de maior dimensdo tém um maior nivel de
divulgagdo de informagao.

A variavel Rendibilidade do Capital Proprio ndo est4 relacionada
com a divulgacdo de informagao.

O PER ¢ uma variavel que influencia positivamente o nivel de
divulgagdo de informagao.

As empresas que ndo divulgam informagdo ambiental t€ém uma
performance financeira superior as que o fazem.

Quanto maior o desempenho financeiro de uma empresa, menor é
a preocupacdo em divulgar informagao social.

As empresas de maior dimensdo, empresas cotadas, certificadas e
que operem em setores considerados criticos tém um maior nivel
de divulgacdo de informagao.

Nao foi detetada uma relagdo entre a rendibilidade e o nivel de
divulgacao voluntaria.

Nao existe evidéncia significativa para afirmar que as variaveis
em estudo afetam a divulgacdo da informagao.
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(2007)

Branco e
Rodrigues
(2008)

Liston-Heyes e
Ceton (2009)

Faria (2010)

Domingos
(2010)

Afonso et al.
(2012)

Cotadas
HT: 2001

Empresas
Portuguesas cotadas
HT:2003 € 2004

Empresas do
Standard and Poor’s
500

HT:2001

53 empresas

pertencentes ao
World Business
Council for
Sustainable
Development em

Portugal.
HT: 2008

Empresas cotadas
na Euronext Lisboa

HT: 2006 a 2008

indice PSI20

HT: 2005 a 2009

Rentabilidade
Custos de reputacdo

Total do ativo

Dimensao

Return on assets
(ROA)

Sector de atividade

Dimensao (volume de
vendas)

Rentabilidade

Total do ativo
Resultado liquido
Setor de atividade

Rendibilidade do
ativo

Rendibilidade do
capital proprio

Rendibilidade das
vendas

As empresas de maior dimensdo tém um melhor nivel de
divulgag@o de informagéo.

A rentabilidade ndo aparece como um fator significativo da
divulgagdo voluntaria.

O tamanho da empresa afeta a divulgagdo da informagdo da RSE,
assim como o desempenho financeiro.

O sector de atividade ¢ uma variavel explicativa relevante para o
nivel de RSE.

O volume de vendas ndo ¢ uma variavel explicativa relevante.

A rentabilidade financeira parece afetar de forma negativa o nivel
de RSE.

A rendibilidade ndo contribui
divulgac@o voluntaria de informagéo.

significativamente para a

O desempenho socialmente responsavel podera ter uma
influéncia positiva moderada sobre a rendibilidade das vendas.

Verifica-se que a RSE estd positivamente correlacionada com o
desempenho econdmico-financeiro.

Fonte: Elaboragao propria

A andlise da tabela anterior permite observar uma variedade de estudos centrados na

analise de variaveis financeiras, refletindo uma tendéncia e preocupagao para o estudo destes

elementos, possibilitando verificar um conjunto de influéncias nos niveis de divulgacdo da

RSE, embora exista alguma divergéncia de opinides sobre o efeito de determinadas varidveis.
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3. Metodologia

Atendendo aos objetivos do estudo, foi desenvolvida uma investigacdo qualitativa e
quantitativa.

De acordo com Gauthier (2003) e D’Oliveira (2005), a abordagem qualitativa ¢ um dos
métodos utilizados na investigacdo em ciéncias sociais, sendo efetuada através de uma analise
de conteudo baseada numa diversidade de fonte de dados, desde a observacao da investigagao,
documentos analisados e ainda informagao fornecida por entidades externas.

Desta forma, a recolha de dados para a elaboragio do Indice de Divulgagdo de RSE foi
feita recorrendo a analise de conteudo dos relatérios de sustentabilidade e dos relatorios de
contas das empresas estudadas.

Foi utilizada também uma metodologia quantitativa dado que, com os elementos
obtidos, se constituiu uma base de dados com a qual se procedeu ao estudo e a construgdo de
um indice. O primeiro passo para a elaboracao do indice foi listar os indicadores GRI nas suas
trés vertentes (econdmica, ambiental e social), como consta nos Anexos I, Il e III, a fim de
classificar cada item mediante uma pontuagdo entre 0 e 3.

Ap0s a construgdo do indice, foram recolhidos da plataforma Datastream os dados
relevantes para testar as hipoteses de investigacdo através do modelo de regressao linear
multipla.

Recorreu-se ao software GRETL — Gnu Regression and Times-Series Library para
estimar o modelo econométrico e obter os resultados que fundamentam a andlise que mais
adiante se efetua.

De acordo com Gauthier (2003), a analise quantitativa permite assim obter um conjunto
de resultados que poderdo auxiliar na validacdo de hipoteses previamente formuladas.

O estudo que se desenvolve combina os tipos tanto exploratorio como explanatorio. E
exploratdrio pois procura conhecer melhor um determinado fendmeno em estudo através da
formulagcdo de determinadas questdes, indagando e explorando assim uma determinada
realidade. E explanatorio, pois procura também apresentar determinadas explicacdes para as
situagdes em analise, sendo estudada um conjunto de relagdes causa e efeito, nomeadamente

através do estudo correlacional (D’Oliveira, 2005).
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3.1. Fontes de informacao

Para a realizacao deste estudo empirico, foi definido como amostra o conjunto de todas
as empresas cotadas no mercado de capitais no periodo de 2012 a 2014, recorrendo a lista de
empresas cotadas na EuroNext Lisbon. A amostra provém de um indice financeiro de
referéncia, o PSIGeral, por representar as empresas com maior impacto na economia

portuguesa, € por ser constituido por empresas dos diversos setores de atividade.

Tendo por base a andlise de conteudo, a recolha da informagdo iniciou-se com o
download de todos os relatdrios de sustentabilidade e relatérios de contas disponiveis quer no
website corporativo da organiza¢do, quer no site do BCSD Portugal, das empresas
selecionadas. Quando ndo disponiveis, foram direcionados e-mails a solicitar os mesmos

através do correio eletronico.

Existiu uma grande adesdo a resposta via e-mail, sendo que esta confirmou em todos os

casos “a ndo existéncia de relatorio de sustentabilidade” no periodo em estudo.

Como base nas diretrizes GRI3, GRI3.1 e GRI4, foi construida uma tabela Excel com
todos os indicadores de desempenho econdmico, ambiental e social, passivel de ser aplicada a
qualquer organizacao da amostra (Anexo I). Na referida tabela, a cada item foi atribuida uma
pontuagdo entre 0 e 3 de acordo com a classificagdo presente na Tabela 9, tendo por base o
estudo efetuado por Faria (2010). A pontuacdo total obtida a partir de cada item definiu-se
como a variavel — Indice de Divulgacio de RSE, que constitui a mensuracio quantitativa de

cada empresa em termos de divulgacao de informacao.

TABELA 9: ESCALA DA PONTUACAO PARA DETERMINAR O GRAU DE DIVULGACAO DOS RSE

0 Nao faz referéncia ao indicador (ndo o divulga).

1 Faz referéncia ao indicador como nao aplicavel, ndo considerado, sem
valores disponiveis ou nao relevante.

2 Faz referéncia ao indicador, com divulgacdo parcial no relato.

3 Faz referéncia ao indicador, com divulgagdo completa no relato.

Fonte: Adaptado de Faria (2010)
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De acordo com Almeida (2001) e Pinto (2001), citados por Faria (2010) e Afonso et al.
(2012), a elaboragdo de indices ja foi anteriormente utilizada por varios autores, tais como
Hackston e Milne (1996); Adams et al. (1998); Teoh et al. (1998); Choi (1999) e Moneva e
Llena (2000). Desta forma, ¢ possivel utilizar a informagdo das empresas de um modo
agregado através do indice.

Bardin (1977) define a andlise de conteiido como a técnica que consiste em classificar e
condensar diferentes elementos de informacdo em varias categorias, segundo critérios
suscetiveis de agrupar dados, sendo assim possivel uma mais répida e facil consulta da
informacao.

A andlise de conteudo divide-se em trés fases: (1) pré-andlise, caracterizada pela fase da
organiza¢do. Nesta fase sdo escolhidos os documentos que serdo analisados, formulam-se as
hipdteses de investigacdo e elaboram-se os indicadores que fundamentam a interpretacdo
final. Trata-se de um periodo de intuigdes e de sistematizagdo de ideias; (2) exploragdo do
material, caracterizada pela administragdo sistematica das decisdes tomadas. Esta fase
consiste essencialmente em codificar os resultados brutos de forma a que se tornem
facilmente analisaveis. Recorre-se diversas vezes a um teste piloto para validar previamente o
método de andlise; (3) tratamento de dados, caracterizado pela elaboracdo de quadros de
resultados, diagramas, figuras e modelos que condensam e pdem em evidencia os resultados
obtidos.

Também Abbott e Monsen (1979) e Frost et al. (2005) sugerem que a analise de conteudo
¢ uma técnica de obtencdo de dados que consiste em codificar e classificar informacgao
literaria qualitativa em categorias de elementos que recolhem os aspetos da responsabilidade
social que se querem analisar, possibilitando a comparacao entre diversas dimensdes.

Tendo em consideracdo a estratégia de investiga¢do, foram utilizados dados secundarios,
da plataforma Datastream (adocdo do Survey através de dados online), onde recolhemos os
dados das diversas variaveis financeiras que compdem a amostra.

Posteriormente sdao testadas as hipoteses de investigacdo, através da regressao linear

multipla, pelo estimador dos minimos quadrados.
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3.2. Amostra e caracterizacao

A amostra ¢ composta pelas empresas portuguesas cotadas na EuroNext Lisbon, que no

periodo de 2012 a 2014 tenham publicado, pelo menos num dos anos, relatorio de

sustentabilidade com base no normativo GRI. De uma populagdo de 56 empresas, a amostra

final totaliza 15 empresas (Tabela 10).

Este estudo apenas apresenta 36 observagdes completas, uma vez que a Altri para o ano de

2014 ainda nao publicou relatorio de sustentabilidade, constando no seu website corporativo

que a publicagdo sera em 2016. Também a Corticeira Amorim, a data deste estudo, ndo tinha

até entdo publicado o relatdrio de sustentabilidade de 2014. Para além destas, existem outras 7

observagdes em que pelo menos uma das variaveis em estudo (explicativa ou dependente)

esta omissa.

Nome da Empresa

1- Altri
2- Banif
3- BCP

4- Corticeira Amorim

5- CTT

6- EDP

7- EDP Renovaveis
8- Galp

9- Ibersol

10- Mota Engil
11- Portucel
12- PT- Pharol
13- REN

14- Sonaecom

15- Sonae

TABELA 10: CONSTITUICAO DA AMOSTRA

Sector de atividade

Producao de pasta de papel e gestao florestal

Servigos Financeiros — Bancarios

Servigos Financeiros — Bancarios

Transformacéo de cortica

Atividades postais sujeitas a obriga¢des do servigo universal
Produgdo, distribuicao e comercializacdo de energia
Producao, distribuicdo e comercializacao de energia renovavel
Industria de produtos petroliferos

Grupo multimarca (hotelaria, restauragao)

Construcdo civil

Producdo e comercializagao de papel

Telecomunicacdes

Distribui¢do de energia elétrica

Telecomunicac¢ao, comunicagdo social e informatica

Retalho, centros comerciais, telecomunicagcdes e gestdo de

investimentos

Fonte: Elaboragdo propria

A escolha desta amostra deveu-se ao facto de serem empresas com maior impacto na

economia portuguesa, representadas por diversos setores de atividade. Estas utilizam
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frequentemente o mercado de capitais para obter financiamento externo e apresentam um

maior poder concorrencial bem como maior visibilidade no mercado (Buzby, 1975).

Sociedades anonimas desportivas ndo entram na nossa amostra por terem um periodo de

relato que nao coincide com o ano civil (Dias, 2009).

Dos 40 relatorios de sustentabilidade analisados, 14 utilizam o GRI3 (38,89%), 18
utilizam o GRI3.1 (61,11%) e apenas 8 utilizam o GRI4 (19.44%), tal como evidenciado no
Grafico 1. O facto do normativo GRI4 estar em minoria deve-se a este apenas ter sido
publicado em 2013, tendo as empresas um periodo de transicdo de dois anos do normativo

anterior para o seguinte, tornando-se posteriormente efetivo.

GRAFICO 1: UTILIZACAO DAS DIRETRIZES GRI ENTRE 2012 E 2014

Utilizagdo dos normativos GRI:
em percentagem

= GRI3 = GRI3.1 = GRI4

Fonte: Elaboragao propria

Por niimero de empresas (Grafico 2), em 2012 seis empresas aplicaram o normativo
GRI 3 e nove aplicaram o normativo GRI3.1; em 2013 cinco empresas aplicaram o normativo
GRI 3, sete aplicaram o normativo GRI3.1 e duas aplicaram o GRI4. No ultimo ano de
analise, 2014, trés empresas aplicaram o GRI 3, enquanto no normativos GRI3.1 duas

empresas aplicam e relativamente ao GRI4 foram aplicados por seis empresas.
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GRAFICO 2: EVOLUCAO DA APLICACAO DOS NORMATIVOS GRI

Evolucdo da aplicagdo dos normativos GRI
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Fonte: Elaboragdo propria

3.3. Hipoteses de Investigacao

Procurando ir ao encontro dos objetivos propostos, ¢ tendo em conta a revisao da
literatura efetuada, foram enunciadas quatro hipoteses de investigagdo. Sendo a primeira
hipotese referente a dimensdo, a segunda hipotese alusiva ao endividamento, a terceira
hipodtese relativa a rendibilidade da empresa e a quarta hipotese respeitante a valorizagdo do

mercado financeiro.

Hipodtese H1: Quanto maior a dimensdo da empresa, medida pelo ativo, maior o indice

de divulgacao de RSE.

Hipotese H2: Quanto maior o racio de endividamento da empresa, menor o indice de

divulgacao de RSE.

Hipotese H3a: Quanto maior a rendibilidade da empresa, medida pelo seu resultado

liquido, maior o indice de divulgacdo de RSE.

Hipotese H3b: Quanto maior a rendibilidade da empresa, medida pela sua rendibilidade

dos capitais proprios, maior o indice de divulgacao de RSE.

Hipotese H4: Quanto maior a valorizagdo do mercado financeiro pelas agdes da

empresa, medida pelo seu Price to Book Value, maior o indice de divulgacdo de RSE.
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3.4. Modelo economeétrico e variaveis

Como ja foi referido, sera utilizado, para testar as hipoteses de investigacdo formuladas,

um modelo de regressao linear multipla.

A variavel dependente ¢ o Indice de Divulgacdo de RSE construida através da analise de
conteudo aos relatorios de sustentabilidade e relatdrios de contas. As varidveis independentes
sdao o Ativo, Racio de Endividamento, Resultado Liquido, Return on Equity e Price-to-Book

Value.

De modo a perceber se existe um relacionamento entre a variavel dependente e as
varidveis independentes, estudar-se-4 o efeito de causalidade na varidavel dependente de cada
uma das variaveis independentes, através do modelo de regressdo linear multipla. A equacao

do modelo considerado ¢ a seguinte:

ID;, = By + B4 ln‘qi,r + 5, P+ B3 In RL;, + B ROE;, + Bs PBV,, + &,
, em que:

ID;¢— Indice de Divulgacio de RSE
Ait— valor do ativo (em euros)
Pii— racio de endividamento (em percentagem)
RLit— resultado liquido (em euros)
ROE.:— return on equity (em percentagem)
PBVi: — price to book value ratio
€it—termo de erro

i=1 ... 15 (indice identificador da empresa)

t=2012, 2013, 2014 (ano em analise)

A utilizagdo das variaveis Aiy, € RLit em logaritmo serviu para diminuir a dimensao
lata dessas variaveis e para que os respetivos coeficientes betas sejam semi-elasticidades e,
portanto, mais facilmente interpretdveis e compardveis entre si € com O0S outros

coeficientes do modelo. Também Madeira (2012) utilizou o ativo sob a forma de
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logaritmo. A Tabela 11 apresenta um resumo relativo as estatisticas descritivas das

variaveis em estudo.

TABELA 11: RESUMO DAS VARIAVEIS EM ESTUDO

Variavel Minimo Média Maximo
Ativo 217.371 (Ibersol 2013) 12.720.793,1 87.988.628 (BCP 2012)
Récio de 5,41 (PT- Pharol2014) 63,98 95,90 (BCP 2013)
endividamento
Resultado Liquido -1.219.053 (BCP 2012) 75.848,44 1.101.943 (EDP 2014)
Return on Equity -53.47 (Banif 2013) 3,88 30,97 (CTT 2014)
Price to Book Value 0,41 (Sonaecom 2012) 1,17 3,36 (CTT 2014)

Fonte: Elaboragao propria

O fator dimensdo sera medido através do ativo em que “um ativo ¢ um recurso
controlado pela entidade como resultado de acontecimentos passados e do qual se espera

que fluam para a entidade beneficios econdmicos futuros” (SNC- EC §49 alinea a).

O fator endividamento serd medido através do racio passivo/ativo (racio de
endividamento), em que “o passivo ¢ uma obrigacdo presente da entidade, proveniente de
acontecimentos passados, da liquidacdo da qual se espera que resulte um exfluxo de

recursos da entidade incorporando beneficios econdmicos” (SNC- EC §49 alinea b).

Racio de endividamento:

passivo

* 100

ativao

O fator rendibilidade serd medido através do resultado liquido em que “o resultado
liquido ¢ a denominacao utilizada para designar os lucros ou os prejuizos (caso seja
negativo) de uma empresa, num determinado periodo de tempo, geralmente o exercicio
econdmico que, em regra, coincide com o ano civil. O resultado liquido corresponde ao
lucro obtido pela empresa ja apds a deducdo dos impostos que sobre ele incidem”
(IAPMEI, 2016). Por ter sido considerada em logaritmo, pelos motivos ja acima indicados,
surgiu a necessidade de lidar com os valores negativos de RL. O procedimento utilizado

foi considerar o simétrico do logaritmo do valor absoluto do RL.
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As varidveis ativo e passivo sdo extraidas do balango, enquanto o resultado liquido

¢ extraido da demonstragao de resultados.

O fator rendibilidade sera também medido através da rendibilidade dos capitais
proprios ou return on equity, que permite comparar o resultado gerado num determinado
periodo com o capital proprio utilizado, ou seja, mede a eficiéncia da utilizacdo dos
capitais pertencentes aos socios ou acionistas. Este indicador ¢ de vertente acionista, uma
vez que permite medir a rendibilidade dos capitais investidos. E calculado através do

quociente entre o resultado liquido e o total do capital proprio.

Rendibilidade dos Capitais Proprios /Return on Equity:

resultado liguido
RCP/ROE = : =100
capital proprio

Finalmente, o fator valorizagdo do mercado sera medido através do racio Price-to-
Book Value, que permite comparar o valor de mercado com o valor contabilistico de uma
entidade (capital atribuivel aos acionistas), indicando o quanto a cotacdo esta acima do
valor patrimonial. E calculado através do quociente entre a capitalizagdo bolsista ¢ o

capital proprio.

Price-to-book Value:

capitalizacic bolsista

FPEV = : —
capital proprio
O termo de erro ¢ uma variavel aleatéria residual que satisfaz as condigdes do modelo

classico de regressao linear.

Entende-se que as variaveis explicativas escolhidas sdo adequadamente representativas dos
principiais determinantes dos indices de divulgacdo de RSE sugeridos na literatura, de
acordo com a analise da sua utilizacdo em diversos estudos relacionados com a tematica da
investigacdo (Moneva e Llena, 1996; Teoh et al., 1998; Domench e Dallo, 2001; Archel,
2003; Chalmers e Godfrey, 2004; Bansal, 2005; Monteiro, 2007; Domingos, 2010 e
Afonso et al,. 2012).
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4. Resultados e discussao

Este capitulo tem como objetivo analisar os dados que foram recolhidos dos
relatorios de contas e relatorios de sustentabilidade, bem como derivar e discutir os
resultados dessa andlise.

Apo6s a recolha de informagdo e construgdo do indice de divulgagdo de RSE, de
acordo com a metodologia enunciada no capitulo Metodologia, apresentam-se, de seguida,
os resultados obtidos.

O nivel de Divulgacdo de RSE varia de empresa para empresa e de ano para ano. O
grafico abaixo exibido apresenta os indices de divulgacdo de cada uma das empresas, no
periodo de andlise (2012 a 2014), tendo como base o numero total de indicadores
constantes no Global Reporting Initiative (Grafico 3).

Em termos individuais, as empresas que mais divulgaram praticas de RSE foram os
CTT no ano de 2014 (normativo GRI3.1) e a PT-Pharol no ano de 2013 (normativo GRI4).
A empresa que apresentou um menor nivel de divulgacdo de RSE foi o BCP, nos anos de
2013 e 2014.
GRAFICO 3: INDICE DE DIVULGACAO DE RSE
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Fonte: Elaboragdo propria

O ano com maior nivel médio de divulgacdo de RSE nos anos em andlise foi o ano

de 2012 (Grafico 4) com 2,31 valores, numa escala de 0 a 3.
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GRAFICO 4: NIVEL MEDIO DE DIVULGACAO DE RSE POR ANO

Nivel médio de divulgagdo de RSE por ano
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Fonte: Elaboragao propria

A amostra deste estudo caracteriza-se por diversos setores de atividade constantes
no Grafico 5. Referente ao periodo deste estudo, o setor que apresenta maior nivel médio
de divulgagdo € o setor das Telecomunicagdes com 2,89 seguido do setor das Atividades
Postais com 2,87; no reverso, encontra-se o sector da Produgdo de pasta de papel e gestao
florestal com 1,19 seguidamente do sector da Constru¢do Civil que apresenta um nivel de
divulgagdo, 1,57 (numa escala de 0 a 3). Tendo em consideragdo a teoria da legitimidade,
as empresas inseridas em industrias consideradas “criticas” tendem a divulgar uma maior
quantidade de informacao. Neste caso, no entanto, tal ndo se verificou, uma vez que o setor
das Telecomunicagdes foi o que mais divulgou, ndo se tratando de um setor de atividade

muito poluente/ “critico”.

GRAFICO 5: NiVEL MEDIO DE DIVULGACAO DE RSE POR SETOR DE ATIVIDADE

Nivel médio de Divulgacio de RSE por Setor de Atividade

Fonte: Elaboragdo propria
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Analisando cada empresa durante os trés anos em analise, mas agora considerando

apenas a divulgacdo no que respeita aos Indicadores de Desempenho Econdmico, (Grafico

40 econdmica, ao

6), a EDP no ano de 2013 foi a que divulgou um maior nivel de informag

reverso da Altri nos anos de 2012 e 2013, bem como a Mota-Engil nos anos de 2013 e

2014, que ndo divulgaram qualquer tipo de informacao de carater econdmico.

3

GRAFICO 6: INDICE DE DESEMPENHO DE RSE: ECONOMICO
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Fonte: Elaboragao propria

Seguindo a mesma légica do grafico anterior, mas agora considerando os Indicadores

de Desempenho Ambiental (Grafico 7), a PT- Pharol no ano de 2014 foi a que divulgou

| de informag¢do ambiental 2,97, ao reverso da Mota- Engil que no ano de

4

um maior nive

2013 apresentou o menor nivel de informagao 0,90.

z

GRAFICO 7: INDICE DE DESEMPENHO DE RSE: AMBIENTAL
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Fonte: Elaboragéo propria
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Por tultimo, para os Indicadores de Desempenho Social (Grafico 8), a PT- Pharol no
ano de 2013 foi a que divulgou um maior nivel de informagao social 3,00, ao reverso do

BCP, que, nos anos de 2012, 2013 e 2014, apresentou o menor nivel de informacao 0,47.

GRAFICO 8: INDICE DE DESEMPENHO DE RSE: SOCIAL
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Fonte: Elaboragao propria

Fazendo uma estimativa média do nivel de divulgacdo por ano do Indicador de
Divulgacao Econdmico, os numeros revelam que o ano de 2014 foi o que obteve um maior

nivel de divulgacdo econdémica com uma média de 2,12 (Grafico 9).

GRAFICO 9: INDICE MEDIO DE DIVULGACAO DE RSE: ECONOMICO POR ANO
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Fonte: Elaboragdo propria
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Detalhando por ano agora o Indicador de Divulgacdo Ambiental, os nimeros
revelam que o ano de 2012 foi o que obteve um maior nivel de divulgacdo ambiental com

uma média de 2,28 (Grafico 10).

GRAFICO 10: INDICE MEDIO DE DIVULGACAO DE RSE: AMBIENTAL POR ANO
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Fonte: Elaboragao propria

Por fim, em relacdo ao Indicador de Divulgagdo Social, os nimeros revelam que o
ano de 2012 foi o que obteve um maior nivel de divulgagdo social com uma média de 2,35

(Grafico 11).

GRAFICO 11: INDICE MEDIO DE DIVULGACAO DE RSE: SOCIAL POR ANO
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Fonte: Elaboragdo propria

Passemos agora aos testes das hipdteses de investigagdo formuladas no capitulo
anterior. Para tal, estimou-se o modelo de regressdo multipla apresentado na seccdo 3.4,
por Minimos Quadrados Empilhados. Optou-se por este estimador devido essencialmente a
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sua simplicidade, quando contraposto com outros estimadores para modelos de dados em
painel, nomeadamente os de efeitos fixos e efeitos aleatorios. Esta op¢do prossupde que as
diferengas entre as empresas em termos do indice de divulgagdo de RSE apenas se
explicam pelas suas diferencas no que respeita as variaveis explicativas consideradas no
modelo e pelo termo de erro, e ndo por diferencas intrinsecas e exdgenas entre si,
invariantes no tempo. A Figura 7 apresenta o output extraido do software econométrico

Gretl.

FIGURA 7: OUTPUT DA REGRESSAO

Modelo 1: Minimes Quadrados de amostragem ("Pooled OL5"), usande 36 observaces
Incluidas 14 unidades de secgdo-cruzada

Comprimento da série cemporal: minimo 1, maximo 3

Variavel dependente: AndiceGeralguantitativo

coeficiente erro padric racio-t valor p

const 1,30720 0,877340 1,490 0,1467

1nATIVO 0,0922225 0,0677007 1,362 0,1833

B -0,0195449 0,00544531 -3, 589 0,0012 #&w

InRESULTADOLIQUI~ 0,03965947 0,0173972 2,282 00,0298 ==

ROE -0,00384052 0,0139320 -0,2757 0,7847

PRICETOBCOEVALUE 0,357752 0,135620 2,638 0,0131 ==
Média wvar. dependente 2,185001 I.P. war. dependente 0,656893
Soma resid. gquadrades &,678297 E.P. da regressis 0,471816
R=guadrado 0,557810 R=quadrado ajustado 0,484112
F(5, 30) 7,.568841 valor F(F) 0,000107
Log. da vercosimilhanca -20,75798 Critério de Akaike 23,515%6
Cricério de Schwarz 63,01707 Critério Hannan-guinn 56,83210
rho 0, 695701 Durbin-Watason 0,538997

Excluindo a constancte, o valor p foi o maior para a varidvel 17 (ROE)

Fonte: Sofiware Gretl
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Hipotese H1: Quanto maior a dimensao da empresa, medida pelo ativo, maior o seu

indice de divulgacdo de RSE;

GRAFICO 12: GRAFICO DE DISPERSAO (LN A, ID)
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Fonte: Elaboragao propria

Os resultados apresentados no output relativos a variavel InATIVO revelam um
coeficiente (1) que ndo ¢ estatisticamente significativo. Este resultado vem ao encontro
dos estudos de Domench e Dallo (2001) e Lopes e Rodrigues (2007), que ndo encontraram
resultados significativos que relacionassem a varidvel ativo com um maior nivel de
divulgacdao de RSE. No entanto, aponta no sentido contrario aos dos estudos de Archel
(2003); Aggarwal e Simking (2004); Chalmers e Godfrey (2004); Hassan (2004); Bansal
(2005); Monteiro (2007) e Branco e Rodrigues (2008), que encontraram uma relagdo
positiva entre a variavel ativo e o nivel de divulga¢do de informagdo de RSE. Em suma, no
caso das empresas portuguesas cotadas, ndo héa evidéncia de que a dimensao influencie a
quantidade de informacdo divulgada a nivel de relato de sustentabilidade. Tal pode
também ser constatado no grafico 12, onde se representa graficamente a relagdo isolada
(desconsiderando as outras varidveis explicativas) entre o ativo (em logaritmo) e o indice
de divulgacdo de RSE das empresas da amostra. De facto, a linha de tendéncia do grafico

até € negativamente inclinada.
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Hipotese H2: Quanto maior o racio de endividamento de uma empresa, menor o seu

indice de divulgagdo de RSE;

GRAFICO 13: GRAFICO DE DISPERSAO (P, ID)
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Fonte: Elaboragao propria

Existem poucos estudos sobre a relacdo entre o endividamento e o nivel de
divulgacdo de RSE. Os resultados apresentados relativamente ao coeficiente beta da
variavel racio de endividamento (B2) revelam um coeficiente negativo e estatisticamente
significativo, o que valida a hipotese de que, quanto maior o racio de endividamento,
menor ¢ a divulgagdo de informacao. No grafico 13, € visivel a relagdo negativa entre o
racio de endividamento e o nivel de divulgacdo de RSE tendo em conta as empresas da

amostra.

A intuicdo deste resultado ¢ relativamente 6bvia. De facto, as empresas sobre endividadas
tém menos recursos proprios disponiveis para investir em atividades de RSE, o que conduz

naturalmente a um menor nivel de divulgacao.
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Embora alguns estudos apontem conclusdes contrarias (Chalmers e Godfrey, 2004; Barros,
2008; Clarkson et al. 2008), fundamentando-se em que, quanto mais as empresas recorrem
ao financiamento, mais devem divulgar informagao sobre responsabilidade social de modo
a serem vistas como empresas com risco reduzido, traduzindo assim uma correlagao
positiva, Carreira e Damido (2013) assinalam um relacionamento para o mesmo sentido
obtido neste trabalho, nomeadamente que existe uma relacdo negativa entre estas duas

variaveis.

Hipotese H3a: Quanto maior a rendibilidade da empresa, medida pelo seu resultado

liquido, maior o indice de divulgacao de RSE;

GRAFICO 14: GRAFICO DE DISPERSAO (LN RLP, ID)
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Fonte: Elaboragao propria

O coeficiente B3 € positivo e estatisticamente significativo, o que valida a hipotese de
que quanto maior resultado liquido, maior ¢ a divulgacdo de informagdo. No grafico 14, ¢
visivel a relacdo positiva entre o resultado liquido e o nivel de divulgacdo de RSE. Este
resultado poderd estar relacionado com a contribuicdo econdmica que os resultados
poderdo ter no desenvolvimento e impulsionamento das praticas de Responsabilidade
Social estando em linha com as conclusdes de outros autores tais como Griffin € Mahon

(1997) ou Afonso et al. (2012).
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No entanto, estes resultados sdo contrarios aos de outros autores, como Faria (2010),
que conclui que a rentabilidade financeira parece afetar de forma negativa o nivel de
divulgacdo, e Domingos (2010), que conclui que a rendibilidade nao contribui

significativamente para a divulgagao voluntaria de informacao.

Hipotese H3b: Quanto maior a rendibilidade da empresa, medida pela sua

rendibilidade dos capitais proprios (ROE/ RCP), maior o indice de divulgagao de RSE;

GRAFICO 15: GRAFICO DE DISPERSAO (RCP, ID)
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Fonte: Elaboragao propria

Embora o grafico 15 sugira uma relagdo positiva entre a rendibilidade dos capitais
proprios e o indice de divulgagdo de RSE, os resultados obtidos para o coeficiente f4 nao
sdo estatisticamente significativos, pelo que a hipotese H3b nao ¢ validada. Tendo em
conta os resultados da hipotese H3a, parece que apenas a parte absoluta da rendibilidade ¢
que afeta a divulga¢do de informacdo, as taxas de rendibilidade parecem ndo levar
atualmente as empresas portuguesas a divulgar um maior nivel de informagdo. Com este
resultado, a conclusdo que se retira € que o que origina maior divulgagdo a nivel de relato
de sustentabilidade € ter mais resultado em termos absolutos (RL) e ndo o valor relativo ao
capital proprio (RCP).
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Bansal (2005); Hackston e Milne (1996); Moneva e Llena (1996); Faria (2010) e
Domingos (2010) nos seus estudos chegaram a conclusdo que o RCP/ ROE nio influencia
o indice de divulgacdo de informagdo. Contrariamente, Griffin ¢ Mahon (1997); Waddock
e Graves (1997); Teoh et al. (1998); Monteiro (2007) e Afonso et al. (2012), encontraram

uma relacdo positiva entre a varidvel RCP/ROE e o nivel de divulgacao da informagao.

Hipotese H4: Quanto maior a valorizacdo do mercado financeiro pelas acdes da

empresa, medida pelo seu Price to Book Value, maior o indice de divulgacao de RSE.

GRAFICO 16: GRAFICO DE DISPERSAO (PBV, ID)
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Fonte: Elaboragao propria

Os resultados apresentados no output da regressdao indicam um coeficiente [s
positivo e estatisticamente significativo, corroborando a hipdtese H4. Ou seja, quanto
maior o PBV, maior o nivel de divulgacao de informagdo. A valorizagdo das acdes nos
mercados financeiros face ao valor contabilistico ¢ motivo para as empresas divulgarem
mais. Esta relacdo também ¢ visivel na inclinagdo da linha de tendéncia do grafico 16. Este

resultado vem no encontro dos resultados de Monteiro (2007) e de Carreira e Damido
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(2013), nos quais ¢ realgada e considerada importante a valorizacdo bolsista nos niveis de

divulgacdo de informacao das organizacdes.
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5. Conclusao

A divulgagdo da responsabilidade social empresarial (RSE) por parte das
organizagdes tem vindo a aumentar ao longo dos anos, tornando-se importante perceber as
razoes que motivam a sua elaboracao e difusdo. Diversos autores como Archel (2003);
Monteiro (2007); Liston- Heyes e Ceton (2009); Faria (2010); Afonso et al. (2012), entre
outros, consideram através dos estudos efetuados que existe um relacionamento entre
diversas varidveis financeiras e econOmicas e a responsabilidade social empresarial,

embora existam conclusdes divergentes nesse sentido.

Estas divergéncias fazem aumentar a tendéncia para o surgimento de estudos que
analisem e se debrucem nesta area especifica. Assim, esta dissertacdo teve como principal
objetivo estudar a influéncia do desempenho financeiro no relato de sustentabilidade das
empresas cotadas na EuroNext Lisbon, no periodo entre 2012 a 2014, tendo como base as
variaveis dimensao, o endividamento, a rendibilidade da empresa e a sua valorizagdao do
mercado financeiro. Através da constru¢do de um indice de divulgacdo de RSE, foi
possivel aferir quais as principais variaveis de indole financeira que explicam a quantidade

de informagdo divulgada pelas empresas a nivel de relato de sustentabilidade.

A divulgacdo de informacdo sustentavel ¢ ainda um tema em evolug¢do, nao
existindo qualquer tipo de obrigatoriedade por parte das organizagdes em divulgar

relatorios de sustentabilidade.

Este estudo, através da revisao de literatura, enumerou algumas das vantagens em
difundir esta informagdo. Por exemplo, autores como Bebbington et al. (2008) sugerem
que as empresas publicam relatérios de sustentabilidade para ganhar/ manter a sua

reputacao.

Para além do até aqui exposto, neste capitulo serdo apresentadas as principais
conclusdes da dissertacdo, as limitagdes da presente investigacdo e, por fim, indicadas

sugestdes para futuras investigacdes.

A luz dos resultados obtidos, o Indice de Divulgacio de RSE apresentou-se com um
maior nivel de divulgacdo de modo geral no setor das Telecomunicacdes, sendo o sector

dos Servigos Financeiros — Bancérios o que menos divulga. O ano de 2012 ¢ o0 ano com o
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maior nivel médio de divulgagdo, enquanto que 2013 foi o ano de menor nivel de

divulgagdo. Em 2014, os niveis de 2012 parecem ter sido restabelecidos em grande parte.

Quanto as hipoteses de investigagdo: valor do patrimonio (ativo) parece nao ser
relevante na explica¢dao da divulgagdo de RSE em Portugal em empresas cotadas; o nivel
de endividamento de uma empresa portuguesa parece afetar de forma negativa o indice de
divulgacdo de RSE; o resultado liquido em valor absoluto ¢ uma variavel aparentemente
relevante na explicagdo da divulgacdo de RSE das empresas cotadas (com influéncia
positiva); o RCP/ROE parece ndo ser relevante para a divulgagdo de RSE das empresas
portuguesas; e, por ultimo, a variavel PVB (Price-to-Book Value) aparenta ser relevante na

explicagdo da divulgacdo de RSE (influenciando-a positivamente).

O presente estudo acrescenta um contributo importante no contexto portugués uma
vez que compara na mesma amostra trés normativos GRI (GRI3; GRI3.1; GRI4). No

entanto, apresenta também algumas limitacdes.

Apresentam-se agora as principais limitagdes deste estudo. Em primeiro lugar, foi
composto por uma amostra de 15 empresas, de onde se extrairam apenas 36 observagdes
completas. O reduzido nimero de empresas que compdem a amostra torna mais fragil a

generalizagao dos resultados a todas as outras empresas.

A anélise de conteudo, apesar de ser utilizada por diversos autores como Abbott e
Monsen (1979) e Frost et al. (2005), apresenta um grau de subjetividade elevado na
elaboracdo do Indice de Divulgacdo de RSE. A codificagdo atribuida a cada indicador
econdmico, social e ambiental vai muito da apreciagdo de cada investigador uma vez que a
maioria dos indicadores sdo de carater qualitativo. Para eliminar algum grau de
subjetividade, seria interessante que a analise dos Relatérios de Contas e Relatorios de

Sustentabilidade fosse elaborada conjuntamente com outro investigador.

O facto do estudo se referir aos anos entre 2012 e 2014 também condicionou a
recolha da informagdo, uma vez que a Altri e a Corticeira Amorim, a data deste estudo,

ainda nao tinham publicado o relatério de sustentabilidade de 2014.

Outra lacuna encontrada neste estudo deve-se ao facto de numa primeira fase, com
56 empresas cotadas na EuroNext Lisboa, se verificar que 73,21% dessa populagdo ndo
apresenta relatorios de sustentabilidade. A ndo uniformidade nos relatorios de

sustentabilidade analisados dificultam a analise tornando a informacao subjetiva.
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De modo a suprimir esta lacuna e perceber se realmente as empresas que ndo
publicam relatorios de sustentabilidade t€ém ou nao algumas praticas de sustentabilidade,
tal seria possivel com um estudo mais aprofundado das paginas da internet, jornais,

codigos de conduta ou qualquer tipo de informacao interna.

Da mesma forma, face as outras limitagdes enumeradas anteriormente, seria
interessante aumentar tanto o periodo da analise, que permitiria fazer uma anélise de
tendéncias mais detalhada, como o tamanho da amostra, nomeadamente incluindo grandes
empresas portuguesas que nao sao cotadas ou até mesmo outros mercados estrangeiros
com empresas indexadas a um indice (exemplo IBEX35; CACA40; etc). Por fim, seria ainda
interessante incluir outras variaveis de indole financeira ou outra, como por exemplo o
volume de negocios, de forma a analisar a sua influéncia na divulga¢do da informagdo de

responsabilidade social.
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Anexos

Anexo I — G3

Descrigdo Indicadores Econdmicos Pontuagdo

EC1 | Valor econémico direto e distribuido

EC2 | Implicagdes financeiras e outros riscos e oportunidades para
as atividades da organizacado, devido as altera¢es climaticas.

EC3 | Cobertura das obrigagdes referentes ao plano de beneficios
definidos pela organizagao.

EC4 | Apoio financeiro recebido do governo.

EC5 | Récio entre o saldrio mais baixo e o saldario minimo local, por
género, nas unidades operacionais importantes.

EC6 | Politicas, praticas e proporcao de custos com fornecedores
locais, em unidades operacionais importantes.

EC7 | Procedimentos para contratagao local e propor¢ao de cargos
de gestdo de topo ocupado por individuos provenientes da
comunidade local, nas unidades operacionais mais
importantes.

EC8 | Desenvolvimento e impacto dos investimentos em
infraestruturas e servicos que visam essencialmente o
beneficio publico através de envolvimento comercial, em
géneros ou pro bono.

EC9 | Descrigdo e analise dos Impactes Econdmicos Indiretos mais
significativos, incluindo a sua extensdo.

Descrigdo Indicadores Ambientais Pontuagdo

EN1 | Matérias utilizadas, por peso ou por volume.

EN2 | Percentagem de matérias utilizadas proveniente de

reciclagem.

EN3 | Consumo direto de energia primaria, discriminado por

fonte de energia primaria.

EN4 | Consumo indireto de energia primaria, discriminado por

fonte primaria.

ENS5 | Total de poupanga de energia devido a melhorias na

conservacao e eficiéncia.

ENG6 | Iniciativas para fornecer produtos e servigos baseados na

eficiéncia energética ou nas energias renovaveis e
reducdes no consumo de energia em resultado dessas
iniciativas.
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EN7

ENS
EN9

ENIO

ENI11

EN12

EN13
EN14

EN15

EN16

EN17

EN18

EN19

EN20

EN21
EN22

EN23
EN24

EN25

EN26

EN27

Iniciativas para reduzir o consumo indireto de energia e
redugdes alcangadas.
Consumo total de dgua, por fonte.

Recursos hidricos significativamente afetados pelo
consumo de agua.

Percentagem e volume total de d4gua reciclada e
reutilizada.

Localizacdo e drea dos terrenos pertencentes, arrendados
ou administrados pela organizacdo, no interior de zonas
protegidas, ou a elas adjacentes e em areas de alto indice
de biodiversidade fora das zonas protegidas.

Descricdo dos impactes significativos de atividades,
produtos e servicos sobre a biodiversidade de atividades,
produtos e servicos em areas protegidas e em areas de alto
indice de biodiversidade fora das dreas protegidas.
Habitats protegidos ou recuperados

Estratégias, medidas em vigor e planos futuros para a
gestdo de impactes na biodiversidade.

Numero de espécies na Lista Vermelha da IUCN e em listas
nacionais de conservacao com habitats em areas afetadas
por operacGes, discriminadas pelo nivel de risco de
extingao.

Total de emissGes diretas e indiretas de gases com efeito
estufa, por peso.

Outras emissdes indiretas relevantes de gases com efeito
de estufa, por peso.

Iniciativas para reduzir as emissGes de gases com efeito de
estufa e as reducgdes obtidas.

Emissdo de substancias destruidoras da camada de ozono,
por peso.

Nox, Sox e outras emissGes atmosféricas significativas, por
tipo e peso.

Descarga total de dgua, por qualidade e destino.
Quantidade total de residuos, por tipo e método de
eliminagao.

Numero e volume total de derramas significativas.

Peso de residuos transportados, importados, exportados
ou tratados considerados perigosos nos termos da
Convencdo da Basileia — Anexos [, I, 1l e VI, e
percentagem de residuos transportados por navio, a nivel
internacional.

Identidade, dimensdo, estatuto de proteg¢do e valor para a
biodiversidade dos recursos hidricos e respetivos habitats,
afetados de forma significativa pelas descargas de agua e
escoamento superficial.

Iniciativas para mitigar os impactes ambientais de
produtos e servicos e a extensdo da reducdo desses
impactes.

Percentagem de produtos e suas embalagens recuperados
em relacdo ao total de produtos vendidos, por categoria de
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EN28

EN29

EN30

produto.

Montantes envolvidos no pagamento de coimas e nimero
total de sangBes ndo-monetdrias resultantes da ndo-
conformidade das leis e regulamentos ambientais.
Impactes ambientais significativos do transporte de
produtos e outros bens e materiais utilizados nas
operacdes da organizacdao, bem como do transporte de
trabalhadores.

Total de investimentos e gastos em prote¢do ambiental,

por tipo.

Descrigcdo Indicadores Sociais

Pontuacdo

LA

LA2

LA3

LA4

LA5

LA6

LA7

LA8

LA9

LAIO0

LA11

LA12

LA13

Total de Colaboradores, por tipo de emprego, contrato de
trabalho e regido discriminados por género.

Numero e taxa de novas contratacbes e taxa de
rotatividade de Colaboradores, por faixa etaria, género e
regido.

Beneficios assegurados aos funcionarios a tempo inteiro
qgue ndo sdo concedidos a funciondrios temporarios ou a
tempo parcial nos locais de operagdes significativas.
Percentagem de trabalhadores abrangidos por acordos de
contratacdo coletiva.

Prazos minimos de notificagdo prévia em relagdo a
mudangas operacionais, incluindo se esse procedimento é
mencionado nos acordos de contratagdo coletiva.
Percentagem da totalidade da mdo-de-obra representada
em comissGes formais de seguranga e saude, que ajudam
no acompanhamento e aconselhamento sobre programas
de seguranca e saude ocupacional.

Taxas de lesGes, doencas ocupacionais, dias perdidos,
absentismo e ébitos relacionados ao trabalho, por regido e
por género.

Programas em curso de educacdo, formacao,
aconselhamento, prevengao e controlo de risco, em curso,
para garantir assisténcia aos trabalhadores, as suas familias
ou aos membros da comunidade afetados por doencas
graves.

Tdpicos relativos a seguranca e saude cobertos por acordos
formais com sindicatos.

Média de horas de formagdo por ano, por colaborador,
discriminadas por género e categoria funcional.

Programas para gestdao de competéncias e aprendizagem
continua que apoiam a continuidade da empregabilidade
dos colaboradores e gestao do final de carreira.
Percentagem de colaboradores que recebem regularmente
anadlises de desempenho e de desenvolvimento de carreira,
por género.

Composicao dos grupos responsaveis pelo governo
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LA14

HR1

HR2

HR3

HR4

HR5

HR6

HR7

HR8

HR9

S01

502

SO3

S04

corporativo e discriminagdo de colaboradores por
categoria, de acordo com género, faixa etaria (por género),
minorias (por género) e outros indicadores de diversidade
(por género).

Proporcao de saldrio base e remuneracdo entre homens e
mulheres, por categoria funcional, nas unidades
operacionais importantes.

Percentagem e nimero total de acordos e contratos de
investimentos  significativos que incluam cldusulas
referentes a direitos humanos ou que foram submetidos a
avaliagdes referentes a direitos humanos.

Percentagem de fornecedores, empresas contratadas e
outros parceiros de negdécio que foram submetidos a
avaliagdes referentes a direitos humanos e as medidas
tomadas.

Total de horas de formagdo para empregados em politicas
e procedimentos relativos a aspetos de direitos humanos
relevantes para as operagoes, incluindo a percentagem de
empregados que recebeu formacao.

Nimero total de casos de discriminacdo e medidas
corretivas tomadas.

Operagoes e fornecedores significativos identificados em
qgue o direito de exercer a liberdade de associacdo e a
negociagdo coletiva possa ser violada ou sujeita a um risco
significativo e as medidas tomadas para apoiar esse direito.
Casos em que exista um risco significativo de ocorréncia de
trabalho infantil. Operag¢des e fornecedores significativos
identificados como de risco significativo de ocorréncia de
trabalho infantil e as medidas tomadas para contribuir
para a efetiva abolicdo do trabalho infantil.

Operagodes e fornecedores significativos identificados como
de risco significativo de ocorréncia de trabalho forgado ou
analogo ao escravo e as medidas tomadas para contribuir
para a erradicacdo de todas as formas de trabalho for¢cado
ou andlogo ao escravo.

Percentagem do pessoal de seguranca submetido a
formacdo nas politicas ou procedimentos da organizacao,
relativos aos direitos humanos, e que sdo relevantes para
as operacgoes.

Numero total de casos de violagdo de direitos dos povos
indigenas e medidas tomadas.

Percentagem de operagdes com programas locais de
envolvimento na comunidade, avaliacgdo do impacte e
programas de desenvolvimento.

Percentagem e numero total de unidades de negdcio alvo
de analise de risco de corrupgao.

Percentagem de trabalhadores que tenham efetuado
formagdo nas politicas e praticas de anticorrupc¢dao da
organizagao.

Medidas tomadas em resposta a casos de corrupgao.
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SO5

S06

SO7

S0O8

PRI

PR2

PR3

PR4

PR5

PR6

PR7

PR8

PR9

Posicdes quanto a politicas publicas e participagdo na
elaboracdo de politicas publicas e em grupos de pressao.
Valor total das contribuicGes financeiras ou em espécie a
partidos politicos, politicos ou a instituicGes relacionadas,
discriminadas por pais.

Numero total de ac¢des judiciais por ocorréncia desleal,
antitrust e prdaticas de monopdlio, bem como os seus
resultados.

Montantes das coimas significativas e nimero total de
sangdes ndo monetdrias resultantes da nao-conformidade
com leis e regulamentos.

Fases do ciclo de vida de produtos e servicos em que os
impactos na saude e seguranca sdo avaliados visando
melhoria, e percentagem de produtos e servicos sujeitos a
esses procedimentos.

Numero total de casos de nao-conformidade com
regulamentos e cédigos voluntdrios relacionados com os
impactes causados por produtos e servicos na saude e
seguranca durante o ciclo de vida, discriminados por tipo
de resultado.

Tipo de informacgdo sobre produtos e servicos exigida por
regulamentos e a percentagem de produtos e servigos
significativos sujeitos a tais requisitos.

Numero total de casos de ndo-conformidade com
regulamentos e cddigos voluntdrios relacionados com a
informagdao e rotulagem de produtos e servigos,
discriminados por tipo de resultado.

Praticas relacionadas com a satisfagao do Cliente, incluindo
resultados de pesquisas que medem essa satisfagao.
Programas de adesao as leis, normas e cédigos voluntarios
relacionados a comunicagdes de marketing, incluindo
publicidade, promogao e patrocinio.

Numero total de casos de ndo-conformidade com
regulamentos e cddigos voluntarios relativos a
comunicacdes de marketing, incluindo publicidade,
promog¢do e patrocinio, discriminados por tipo de
resultado.

Numero total de reclamagGes comprovadas relativas a
violacdo de privacidade e perda de dados de clientes.

Valor monetdrio de multas (significativas) por nao-
conformidade com leis e regulamentos relativos ao
fornecimento e uso de produtos e servigos.
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Anexo II — G3.1

Descrigdo Indicadores Economicos Pontuagdo

EC]1 | Valor econdmico direto e distribuido

EC2 | ImplicagGes financeiras e outros riscos e oportunidades para
as atividades da organizacdo, devido as alteragdes climaticas.

EC3 | Cobertura das obrigacdes referentes ao plano de beneficios
definidos pela organizacao.

EC4 | Apoio financeiro recebido do governo.

EC5 | Racio entre o salario mais baixo e o salario minimo local, por
género, nas unidades operacionais importantes.

EC6 | Politicas, praticas e propor¢dao de custos com fornecedores
locais, em unidades operacionais importantes.

EC7 | Procedimentos para contratagdo local e propor¢ao de cargos
de gestdo de topo ocupado por individuos provenientes da
comunidade local, nas unidades operacionais mais
importantes.

EC8 | Desenvolvimento e impacto dos investimentos em
infraestruturas e servigos que visam essencialmente o
beneficio publico através de envolvimento comercial, em
géneros ou pro bono.

EC9 | Descrigdo e anadlise dos Impactes Econédmicos Indiretos mais
significativos, incluindo a sua extensao.

Descri¢éo Indicadores Ambientais Pontuacéo

EN1 | Matérias utilizadas, por peso ou por volume.

EN2 | Percentagem de matérias utilizadas proveniente de

reciclagem.

EN3 | Consumo direto de energia primaria, discriminado por

fonte de energia primaria.

EN4 | Consumo indireto de energia primaria, discriminado por

fonte primaria.

ENS5 | Total de poupanga de energia devido a melhorias na

conservagao e eficiéncia.

ENG | Iniciativas para fornecer produtos e servigos baseados na

eficiéncia energética ou nas energias renovaveis e
redugdes no consumo de energia em resultado dessas
iniciativas.
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EN7

ENS
EN9

ENIO

ENI11

EN12

EN13
EN14

EN15

EN16

EN17

EN18

EN19

EN20

EN21
EN22

EN23
EN24

EN25

EN26

EN27

Iniciativas para reduzir o consumo indireto de energia e
redugdes alcangadas.
Consumo total de agua, por fonte.

Recursos hidricos significativamente afetados pelo
consumo de agua.

Percentagem e volume total de 4gua reciclada e
reutilizada.

Localizacdo e drea dos terrenos pertencentes, arrendados
ou administrados pela organizacdo, no interior de zonas
protegidas, ou a elas adjacentes e em areas de alto indice
de biodiversidade fora das zonas protegidas.

Descricdo dos impactes significativos de atividades,
produtos e servicos sobre a biodiversidade de atividades,
produtos e servicos em areas protegidas e em areas de alto
indice de biodiversidade fora das dreas protegidas.
Habitats protegidos ou recuperados

Estratégias, medidas em vigor e planos futuros para a
gestdo de impactes na biodiversidade.

Numero de espécies na Lista Vermelha da IUCN e em listas
nacionais de conservacao com habitats em areas afetadas
por operacgées, discriminadas pelo nivel de risco de
extingao.

Total de emissGes diretas e indiretas de gases com efeito
estufa, por peso.

Outras emissdes indiretas relevantes de gases com efeito
de estufa, por peso.

Iniciativas para reduzir as emissGes de gases com efeito de
estufa e as reducgdes obtidas.

Emissdo de substancias destruidoras da camada de ozono,
por peso.

Nox, Sox e outras emissGes atmosféricas significativas, por
tipo e peso.

Descarga total de dgua, por qualidade e destino.
Quantidade total de residuos, por tipo e método de
eliminagao.

Numero e volume total de derramas significativas.

Peso de residuos transportados, importados, exportados
ou tratados considerados perigosos nos termos da
Convencdao da Basileia — Anexos [, I, 1l e VI, e
percentagem de residuos transportados por navio, a nivel
internacional.

Identidade, dimensdo, estatuto de proteg¢do e valor para a
biodiversidade dos recursos hidricos e respetivos habitats,
afetados de forma significativa pelas descargas de agua e
escoamento superficial.

Iniciativas para mitigar os impactes ambientais de
produtos e servicos e a extensdo da reducdo desses
impactes.

Percentagem de produtos e suas embalagens recuperados
em relacdo ao total de produtos vendidos, por categoria de
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EN28

EN29

EN30

produto.

Montantes envolvidos no pagamento de coimas e nimero
total de sang¢Bes ndo-monetdrias resultantes da ndo-
conformidade das leis e regulamentos ambientais.
Impactes ambientais significativos do transporte de
produtos e outros bens e materiais utilizados nas
operacdes da organizacdao, bem como do transporte de
trabalhadores.

Total de investimentos e gastos em prote¢do ambiental,
por tipo.

Descrigcdo Indicadores Sociais

Pontuacdo

LA

LA2

LA3

LA4

LA5

LA6

LA7

LA8

LA9

LAIO0

LA11

LA12

LA13

Total de Colaboradores, por tipo de emprego, contrato de
trabalho e regido discriminados por género.

Nimero e taxa de novas contratacbes e taxa de
rotatividade de Colaboradores, por faixa etaria, género e
regido.

Beneficios assegurados aos funciondrios a tempo inteiro
gue ndo sdo concedidos a funciondrios tempordrios ou a
tempo parcial nos locais de operagdes significativas.
Percentagem de trabalhadores abrangidos por acordos de
contratacdo coletiva.

Prazos minimos de notificagdo prévia em relagdo a
mudangas operacionais, incluindo se esse procedimento é
mencionado nos acordos de contratagdo coletiva.
Percentagem da totalidade da mdo-de-obra representada
em comissdes formais de seguranga e salde, que ajudam
no acompanhamento e aconselhamento sobre programas
de seguranga e saude ocupacional.

Taxas de lesGes, doencas ocupacionais, dias perdidos,
absentismo e 6bitos relacionados ao trabalho, por regido e
por género.

Programas em curso de educacdo, formacao,
aconselhamento, prevengdo e controlo de risco, em curso,
para garantir assisténcia aos trabalhadores, as suas familias
ou aos membros da comunidade afetados por doencas
graves.

Toépicos relativos a seguranca e salde cobertos por acordos
formais com sindicatos.

Média de horas de formagdo por ano, por colaborador,
discriminadas por género e categoria funcional.

Programas para gestdo de competéncias e aprendizagem
continua que apoiam a continuidade da empregabilidade
dos colaboradores e gestao do final de carreira.
Percentagem de colaboradores que recebem regularmente
analises de desempenho e de desenvolvimento de carreira,
por género.

Composicdao dos grupos responsaveis pelo governo
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LA14

HR1

HR2

HR3

HR4

HR5

HR6

HR7

HR8

HR9

HR10

HR11

SO1

corporativo e discriminagdo de colaboradores por
categoria, de acordo com género, faixa etaria (por género),
minorias (por género) e outros indicadores de diversidade
(por género).

Proporcdo de saldrio base e remuneracdo entre homens e
mulheres, por categoria funcional, nas unidades
operacionais importantes.

Percentagem e nimero total de acordos e contratos de
investimentos  significativos que incluam clausulas
referentes a direitos humanos ou que foram submetidos a
avaliagdes referentes a direitos humanos.

Percentagem de fornecedores, empresas contratadas e
outros parceiros de negdcio que foram submetidos a
avaliagdes referentes a direitos humanos e as medidas
tomadas.

Total de horas de formagdo para empregados em politicas
e procedimentos relativos a aspetos de direitos humanos
relevantes para as operagoes, incluindo a percentagem de
empregados que recebeu formacao.

Nimero total de casos de discriminacdo e medidas
corretivas tomadas.

Operagoes e fornecedores significativos identificados em
que o direito de exercer a liberdade de associacdo e a
negocia¢do coletiva possa ser violada ou sujeita a um risco
significativo e as medidas tomadas para apoiar esse direito.
Casos em que exista um risco significativo de ocorréncia de
trabalho infantil. Operagdes e fornecedores significativos
identificados como de risco significativo de ocorréncia de
trabalho infantil e as medidas tomadas para contribuir
para a efetiva aboligdo do trabalho infantil.

Operagodes e fornecedores significativos identificados como
de risco significativo de ocorréncia de trabalho forgado ou
analogo ao escravo e as medidas tomadas para contribuir
para a erradicacdo de todas as formas de trabalho for¢cado
ou andlogo ao escravo.

Percentagem do pessoal de seguranca submetido a
formacdo nas politicas ou procedimentos da organizacao,
relativos aos direitos humanos, e que sdo relevantes para
as operagoes.

Numero total de casos de violagdo de direitos dos povos
indigenas e medidas tomadas.

Percentagem ou numero total de operagbes que foram
sujeitas a avaliacdo de impactes em matéria de direitos
humanos.

Numero de queixas relacionadas com os direitos humanos
arquivadas, tratadas e resolvidas através de mecanismos
de reclamacgdo formais.

Percentagem de operagdes com programas locais de
envolvimento na comunidade, avaliagdo do impacte e
programas de desenvolvimento.
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502

SO3

S04
SO5

S06

SO7

SO8

S09

5010

PR1

PR2

PR3

PR4

PR5

PR6

PR7

PR8

Percentagem e numero total de unidades de negdcio alvo
de analise de risco de corrupgao.

Percentagem de trabalhadores que tenham efetuado
formagdo nas politicas e praticas de anticorrupcdao da
organizagao.

Medidas tomadas em resposta a casos de corrupgao.
Posicbes quanto a politicas publicas e participacdo na
elaboracdo de politicas publicas e em grupos de pressao.
Valor total das contribuicdes financeiras ou em espécie a
partidos politicos, politicos ou a instituicdes relacionadas,
discriminadas por pais.

Numero total de ag¢des judiciais por ocorréncia desleal,
antitrust e praticas de monopdlio, bem como os seus
resultados.

Montantes das coimas significativas e nimero total de
sangdes ndo monetdrias resultantes da nao-conformidade
com leis e regulamentos.

Operagdes com potencial impacto ou impacto negativo nas
comunidades locais.

Medidas de prevencdo e mitigacdo nas operagées com
potencial impacto ou impacto negativo na comunidade
local.

Fases do ciclo de vida de produtos e servicos em que os
impactos na saude e seguranca sdao avaliados visando
melhoria, e percentagem de produtos e servicos sujeitos a
esses procedimentos.

Nimero total de casos de ndo-conformidade com
regulamentos e cddigos voluntarios relacionados com os
impactes causados por produtos e servigos na saude e
seguranca durante o ciclo de vida, discriminados por tipo
de resultado.

Tipo de informagdo sobre produtos e servigos exigida por
regulamentos e a percentagem de produtos e servigos
significativos sujeitos a tais requisitos.

Numero total de casos de ndo-conformidade com
regulamentos e cddigos voluntdrios relacionados com a
informacdo e rotulagem de produtos e servigos,
discriminados por tipo de resultado.

Praticas relacionadas com a satisfacdo do Cliente, incluindo
resultados de pesquisas que medem essa satisfacdo.
Programas de adesdo as leis, normas e cddigos voluntarios
relacionados a comunicagcdes de marketing, incluindo
publicidade, promocdo e patrocinio.

Nimero total de casos de ndo-conformidade com
regulamentos e cddigos voluntarios relativos a
comunicacdes de marketing, incluindo publicidade,
promoc¢do e patrocinio, discriminados por tipo de
resultado.

Nimero total de reclamag¢bGes comprovadas relativas a
violacdo de privacidade e perda de dados de clientes.
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PR9 | Valor monetdrio de multas (significativas) por ndo-

conformidade com leis e regulamentos relativos ao
fornecimento e uso de produtos e servigos.

Anexo III - G4

Descrigdo Indicadores Econdmicos Pontuagdo
EC1 | Valor econémico direto e distribuido.
EC2 | Implicagdes financeiras e outros riscos e oportunidades para
as atividades da organizacdo, devido as altera¢des climaticas.
EC3 | Cobertura das obrigagdes referentes ao plano de beneficios
definidos pela organizagdo.
EC4 | Apoio financeiro recebido do governo.
EC5 | Variagao da proporgdo do salario mais baixo, discriminado por
género, comparado ao salario minimo local em unidades
operacionais importantes.
EC6 | Propor¢do de cargos de gestdo de topo ocupados por
individuos provenientes da comunidade local em locais
operacionais de relevancia.
EC7 | Desenvolvimento e impacto de investimentos em
infraestruturas e servigos oferecidos.
EC8 | |dentificagdo e descrigdo dos impactos econdmicos indiretos
significativos, incluindo a extensao desses impactos.
EC9 | Proporgdo de gastos com fornecedores locais em unidades
operacionais importantes.
Descri¢@o Indicadores Ambientais Pontuacéo

EN1 | Matérias utilizadas, por peso ou por volume.

EN2 | Percentagem de matérias utilizadas proveniente de

reciclagem.

EN3 | Consumo de energia dentro da organizagao.

EN4 | Consumo de energia fora da organizacao.

EN5 | Intensidade energética.

EN6 | Redugdo do consumo de energia.

EN7 | Redugdes nos requisitos de energia relacionados a

produtos e servigos.

ENS& | Consumo total de dgua, por fonte.

EN9 | Recursos hidricos significativamente afetados pelo

consumo de agua.

EN10 | Percentagem e volume total de agua reciclada e

reutilizada.

EN11 | Instalagdes operacionais préprias, arrendadas ou

administradas no interior de zonas protegidas, ou a elas
adjacentes, e em areas de alto indice de biodiversidade
situadas fora de zonas protegidas.
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EN12

EN13
EN14

EN15
EN16

EN17

EN18
EN19
EN20

EN21

EN22

EN23

EN24
EN25

EN26

EN27

EN28

EN29

EN30

EN31

EN32

Descricdo dos impactes significativos de atividades,
produtos e servicos da organizacdo na biodiversidade em
areas de alto valor para a biodiversidade situadas fora das
areas protegidas.

Habitats protegidos ou recuperados.

Nimero total de espécies incluidas na lista vermelha na
IUCN e em listas nacionais de conservagdo com habitats
situados em areas afetadas por operacdes da organizacao,
discriminadas por nivel de risco de extingao
Emissdes diretas de gases de efeito estufa.

EmissOes indiretas de gases de efeito estufa no consumo
de energia.

Outras emissOes indiretas relevantes de gases com efeito
estufam.

Intensidade de emissdes de gases de efeito estufa

Reducao de emissdo de gases de efeito estufa.

EmissOes de substdncias que destroem a camada de
ozono.

Emissdes de Nox, Sox e outras emissGes atmosféricas
significativas.

Descarte total de d4gua, discriminado por qualidade e
destinagao.

Quantidade total de residuos, discriminado por tipo e
método de disposicao.

Numero total e volume de derrames significativos.

Peso de residuos transportados, importados, exportados
ou tratados considerados perigosos nos termos da
convencgdo da Basileia, Anexo |, Il, Il e VIII, e percentual de
residuos transportados internacionalmente.

Identificagdo, tamanho, status de prote¢do e valor da
biodiversidade de corpos de dgua e habitats relacionados
significativamente afetados por descartes e drenagem de
agua realizados pela organizacao.

Extensdo da mitigacdo de impactos ambientais de
produtos e servigos.

Percentagem de produtos e suas embalagens recuperadas
em relacdo ao total de produtos vendidos, discriminado
por categoria de produtos.

Valor monetario de multas significativas e nimero total de
san¢des ndo monetdarias aplicadas em decorréncia da nado
conformidade com leis e regulamentos ambientais.
Impactos ambientais significativos decorrentes do
transporte de produtos e outros bens e materiais usados
nas operacGes da organizacdo, e pelos elementos da
equipa de transporte.

Total de gastos e investimentos em prote¢do ambiental,
discriminados por tipo.

Percentagem de novos fornecedores selecionados com
base em critérios ambientais.
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EN33

EN34

Impactos ambientais negativos significativos reais e
potenciais na cadeia de fornecedores e medidas tomadas a
esse respeito.

Nimero de queixas relacionadas a impactos ambientais
protocoladas, processadas e solucionadas por meio de
mecanismo formal.

Descrigcdo Indicadores Sociais

Pontuacgdo

LA

LA2

LA3

LA4

LA5

LA6

LA7

LA8

LA9

LAIO

LA11

LA12

LA13

LA14

LA15

LAI6

Criacdo de empregos e taxa de rotatividade por faixa
etaria, género e regido.

Beneficios para os colaboradores a tempo inteiro, que nao
sdo oferecidos a empregados temporarios ou a tempo
parcial.

Taxas de retorno ao trabalho e retencdo apds licenca
maternidade/paternidade discriminadas por género.
Periodo minimo de andncio sobre mudangas nas
operacdes na organizacdo relatora, incluindo se esta
especificado em acordos sindicais

Percentagem da mao-de-obra total, representada em
comités formais de saude e seguranca.

Tipos e taxas de lesGes, doencas ocupacionais, dias
perdidos, indice de absenteismo e numero de o&bitos
relacionados ao trabalho, discriminados por regido e
género.

Empregados com alta incidéncia ou alto risco de doencas
relacionadas a sua ocupacao.

Tépicos relativos a seguranca e salde cobertos por acordos
formais com sindicatos.

Média de horas de formacdo anual por colaborador,
discriminado por género e categoria profissional.
Programas para a gestdo de competéncias e aprendizagem
continua que contribuam para a empregabilidade dos
colaboradores.

Percentagem de colaboradores que recebem regularmente
avaliagdo de desempenho e de desenvolvimento de
carreira, por género.

Composicao dos érgaos de governo e desagregacao dos
colaboradores por categoria profissional, de acordo com
género, faixa etaria, pertenca a grupo minoritarios e outros
indicadores de diversidade.

Proporcao de saldrio base entre mulheres e homens,
discriminada por categoria funcional e unidades
operacionais relativas.

Percentagem de novos fornecedores avaliados por praticas
laborais.

Impactos negativos atuais e potenciais das praticas laborais
na cadeia de fornecedores e acGes tomadas.

Nimero de queixas e reclamagOes relacionadas com
praticas laborais arquivadas, tratadas e resolvidas através
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HR1

HR2

HR3

HR4

HR5

HR6

HR7

HR8

HR9

HR10

HR11

HR12

S01

502

SO3

de mecanismos formais de queixa.

Nuimero total e percentagem de acordos e contratos de
investimento significativos que incluem clausulas de
direitos humanos ou que foram submetidos a avaliagcdo
referente a direitos humanos.

Numero total de horas de formacdo dos colaboradores em
politicas de direitos humanos ou procedimentos
relacionados a aspetos de direitos humanos relevantes
para as operagdes da organizacdo, incluindo a
percentagem de colaboradores formados.

Numero total de casos de discriminacdo e medidas
corretivas tomadas.

Operacdes e fornecedores identificados em que o direito
de exercer a liberdade de associacdo e a negociacdo
coletiva possa estar a ser violada ou haja risco significativo
e as medidas tomadas para apoiar esse direito.

Operagoes e fornecedores identificados como de risco para
a ocorréncia de casos de trabalho infantil e medidas
tomadas para contribuir para a efetiva erradicacdo do
trabalho infantil.

Operagdes e fornecedores identificados como de risco
significativo para a ocorréncia de trabalho forcado ou
andlogo ao escravo e medidas tomadas para contribuir
para a sua erradicacao.

Percentagem do pessoal de seguranca que recebeu
formagao das politicas ou procedimentos da organizagao
relativos a direitos humanos que sejam relevantes as
operagoes.

Nimero total de casos de violagdo de direitos de povos
indigenas e tradicionais e medidas tomadas a esse
respeito.

Numero total e percentagem de operagdes submetidas a
andlises ou avaliagdes de direitos humanos de impactos
relacionados a direitos humanos.

Percentagem de novos fornecedores selecionados com
base em critérios relacionados a direitos humanos.
Impactos negativos significativos atuais e potenciais em
direitos humanos na cadeia de fornecedores e medidas
tomada a esse respeito.

Nimero de queixas e reclamacfes relacionadas com os
direitos humanos arquivadas, processadas e solucionadas
por meio de mecanismo formal.

Percentagem de operagbes com programas de
envolvimento das comunidades locais, avaliagio de
impacto e programas de desenvolvimento.

Medidas com impactos negativos significativos reais e
potenciais nas comunidades locais.

Numero total e percentagem de operagdes submetidas a
avaliagdes de riscos relacionados a corrupgdo e os riscos
significativos identificados.
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S04

SO5
S06

SO7

SO8

SO9

S010

SO011

PR1

PR2

PR3

PR4

PR5
PR6
PR7

PR8

PR9

Comunicacdo e formagdo em politicas e procedimentos de
combate a corrupgao.
Casos confirmados de corrup¢do e medidas tomadas.

Valor total de contribuicdes financeiras para partidos
politicos, discriminado por pais e destinatario/beneficiario.
Numero total de a¢des juridicas movidas por concorréncia
desleal, praticas de trust e monopélio e seus resultados.
Valor monetdrio de multas significativas e nimero total de
sancdes ndo monetdrias por ndo cumprimento de leis e
regulamentos.

Percentagem de novos fornecedores selecionados com
base em critérios relativos a impactos na sociedade.
Impactos negativos significativos reais e potenciais da
cadeia de fornecedores na sociedade e medidas tomadas a
esse respeito.

Numero de queixas e reclamacgdes relacionadas a impactos
na sociedade arquivadas, processadas e solucionadas por
meio de mecanismo formal.

Percentagem das categorias de produtos e servigos
significativas para as quais sdo avaliados impactos na
saude e seguranca buscando melhorias.

Nimero total de casos de ndo conformidade com
regulamentos e cddigos voluntdrios relacionados aos
impactos causados por produtos e servicos na saude e
seguranca durante o ciclo de vida, discriminado por tipo de
resultado.

Tipo de informagGes sobre produtos e servicos exigidas
pelos procedimentos da organizagdo referentes a
informagdes e rotulagem de produtos e servicos e
percentagem de categorias significativas sujeitas a essas
exigéncias.

Nimero total de casos de ndao conformidade com
regulamentos e cddigos voluntdrios relativos a
informagdes e rotulagem de produtos e servigos,
discriminado por tipo de resultados.

Resultados de pesquisa de satisfagdo do cliente.

Venda de produtos proibidos ou contestados.

Numero total de casos de ndo conformidade com
regulamentos e cddigos voluntdrios relativos a
comunica¢des de marketing, incluindo publicidade,
promoc¢do e patrocinio, discriminados por tipo de
resultados.

Nimero total de queixas e reclamagGes comprovadas
relativas a violacdo de privacidade e perda de dados de
clientes.

Valor monetario de multas significativas aplicadas por nao
conformidade com leis e regulamentos relativos ao
fornecimento e uso de produtos e servigos.
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