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Resumo

Esta dissertacdo analisa o papel dos Sistemas de Controlo de Gestao (SCG) na
implementacao de estratégias de sustentabilidade em empresas portuguesas de grande
dimensao. Num contexto de crescente pressao regulatéria, em particular da Diretiva de
Relato de Sustentabilidade Corporativa (CSRD), dos Padroes Europeus de Relato de
Sustentabilidade (ESRS), e da transicdo digital, os SCG sido desafiados a integrar
indicadores financeiros e nao financeiros, traduzindo a légica da dupla materialidade em

decisbes estratégicas.

A investigacdo, de natureza qualitativa e baseada em estudos de caso, revelou
niveis heterogéneos de maturidade: enquanto algumas organiza¢des ja incorporam
dashboards digitais e praticas avangadas de reporte, outras permanecem dependentes de
instrumentos tradicionais, limitando a comparabilidade e a fiabilidade da informacao.
Identificaram-se obstaculos relevantes, como fragmentagdo de dados, lacunas de
competéncias e resisténcias culturais, mas também oportunidades, nomeadamente a

digitalizacao, a automacao e a emergéncia do Controller ESG.

Os resultados demonstram que SCG bem estruturados ndo sé asseguram
conformidade, como também reforcam a legitimidade institucional, reduzem riscos
financeiros e criam valor competitivo. Ao articular teoria e pratica, este estudo contribui para
o debate académico e fornece recomendagbes concretas para gestores que procuram

alinhar sustentabilidade e estratégia empresarial.

Palavras-chave: Controlo de Gestao, Sustentabilidade, ESG, Dupla Materialidade,

CSRD, Performance Empresarial
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Abstract

This dissertation analyzes the role of Management Control Systems (MCS) in the
implementation of sustainability strategies in large Portuguese companies. In the context of
increasing regulatory pressure, particularly from the Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) and European Sustainability Reporting Standards (ESRS), and digital
transition, MCS are challenged to integrate financial and non-financial indicators, translating

the logic of double materiality into strategic decisions.

The qualitative, case study-based research revealed heterogeneous levels of
maturity: while some organizations already incorporate digital dashboards and advanced
reporting practices, others remain dependent on traditional instruments, limiting the
comparability and reliability of information. Significant obstacles were identified, such as
data fragmentation, skills gaps, and cultural resistance, but also opportunities, namely

digitization, automation, and the emergence of the ESG Controller.

The results show that well-structured SCGs not only ensure compliance but also
reinforce institutional legitimacy, reduce financial risks, and create competitive value. By
linking theory and practice, this study contributes to the academic debate and provides
concrete recommendations for managers seeking to align sustainability and business

strategy.

Keywords: Management Control, Sustainability, ESG, Double Materiality, CSRD,

Business Performance
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1. Introducao

1.1 Contextualizacao e Relevancia do Tema

Num mundo cada vez mais pressionado por crises ambientais, desigualdades
sociais e exigéncias regulatorias, a sustentabilidade deixou de ser uma opgao para se
tornar uma prioridade estratégica nas organizacdes. As alteragdes climaticas, a escassez
de recursos naturais e as crescentes pressdes sociais estdo a redefinir o papel das
empresas no século XXI. Segundo o Painel Intergovernamental sobre Mudancgas
Climaticas (IPCC, 2023), os riscos ambientais ja revelam algum efeito nas cadeias de
abastecimento globais, 0 que aumenta os custos operacionais e ameaca a estabilidade
econdmica. Paralelamente, as desigualdades sociais e as exigéncias pela equidade laboral
tém levado a um maior escrutinio sobre as praticas empresariais, com investidores e
consumidores a privilegiarem organiza¢des que demonstrem compromissos genuinos com

a responsabilidade social (Eccles & Krzus, 2010).

Neste cenario, a Comissao Europeia, através da Diretiva de Relato de
Sustentabilidade Corporativa (CSRD) e dos Padrbées Europeus de Relato de
Sustentabilidade (ESRS), esta a impor requisitos rigorosos de transparéncia, que obrigam
as empresas de maior dimensao a reportarem nao s6 o desempenho financeiro, como
também o seu impacto ambiental e social a partir de 2024 (Comissao Europeia, 2022). Esta
regulamentacdo reflete uma tendéncia global, onde os stakeholders exigem maior
responsabilidade e métricas comparaveis para avaliar a forma como as organizagées
gerem o0s seus impactos. Mais do que um exercicio de conformidade, a CSRD transforma
o desempenho de sustentabilidade numa variavel de risco financeiro tangivel, uma vez que
expde as empresas a potenciais multas, litigios e custos de capital elevados em caso de

nao conformidade ou de reporte inadequado.

Reconhecendo, contudo, os desafios de implementagdo , a Unido Europeia
apresentou em fevereiro de 2025 o pacote de simplificagdo Omnibus I, que recalibra a
implementacao da CSRD (Comissao Europeia, 2025; Conselho da Uniao Europeia, 2025).
Este pacote prevé um adiamento de dois anos nos prazos de reporte para as empresas
incluidas na segunda e terceira vagas de aplicacdo da diretiva, bem como um
estreitamento do &mbito de aplicagao, que devera reduzir em cerca de 80% o numero de
empresas obrigadas a reportar. O objetivo desta recalibracdo nao é reduzir a ambigao

regulatéria, mas sim assegurar proporcionalidade e aliviar encargos administrativos, de



forma que a transparéncia exigida pela CSRD se mantenha exequivel e sustentavel para

as organizagdes.

A implementacéao efetiva de estratégias de sustentabilidade exige muito mais do
que o cumprimento legal, uma vez que requer uma transformacao nos paradigmas de
gestao, de forma a mitigar riscos. Como alerta Hubbard (2009), muitas organizacdes optam
por “sustainability washing’, e limitam-se a iniciativas pontuais ou relatérios desconectados
da realidade operacional, sem integrar genuinamente as dimensdes ESG (Environmental,
Social and Governance) nos seus processos de decisdo diarios. Esta abordagem
fragmentada, frequentemente motivada por pressbes regulatérias imediatas, revela-se
insustentavel, pois gera inconsisténcias entre o discurso corporativo e as praticas efetivas
(Arjaliés & Mundy, 2013).

E aqui que o controlo de gestdo assume um papel fundamental. Tradicionalmente
associado a monitorizacdo de indicadores econdémicos, este sistema enfrenta agora o
desafio de incorporar métricas ambientais, como a pegada de carbono ou o consumo de
agua, e sociais, como a diversidade e as condi¢cdes laborais, sem comprometer a
competitividade financeira. Esta dualidade coloca uma questao critica: como podem as
empresas garantir que as suas estratégias de sustentabilidade ndo sédo apenas discurso,
mas sim praticas efetivamente incorporadas na gestao diaria? A urgéncia deste debate é
evidente. Figge et al. (2002) argumentam que organizagbes que falham em alinhar
sustentabilidade com sistemas de controlo tendem a desenvolver relatérios desconectados
da realidade operacional, o que cria uma lacuna entre a teoria e a execugao. Por outro
lado, as empresas que adotam modelos integrados, como o Sustainability Balanced
Scorecard (SBSC), conseguem traduzir objetivos sustentaveis em KPls mensuraveis,

alinhando-os com a estratégia global (Kaplan & Norton, 1996).

A relevancia desta dissertacao reside, portanto, na necessidade critica de identificar
métodos de controlo de gestdo que permitam as empresas nao s6 medir, mas gerir
ativamente o seu desempenho sustentavel. Isto implica desenvolver sistemas que
traduzam metas ambientais e sociais em ag¢des operacionais, integrem indicadores nao
financeiros nos processos de tomada de decisdo, e que assegurem que a sustentabilidade
é tratada com o mesmo rigor que a performance financeira, evitando que se torne uma
iniciativa marginal (Arjalies & Mundy, 2013). Esta dissertagao procura contribuir para esse
debate, ao explorar ferramentas praticas que ajudem as organizagdes a navegar neste

desafio complexo, mas inevitavel.



1.2 Problema de Investigacao e Questbdes de

Pesquisa

Apesar do crescente consenso sobre a importancia da sustentabilidade corporativa,
as empresas continuam a enfrentar varias dificuldades substanciais na sua integracao nos
sistemas de controlo de gestdo (SCG). Este paradoxo é exacerbado pelo quadro
regulatério europeu, nomeadamente a Diretiva Relativa & Relagdo de Sustentabilidade
Empresarial (CSRD) e os Padrées Europeus de Relato de Sustentabilidade (ESRS), que
elevam a sustentabilidade de uma iniciativa voluntaria para um imperativo legal, e
transformam-na numa fonte de risco financeiro tangivel e regulamentar. Estas normas
introduzem o principio da dupla materialidade, ou seja, exigem que as empresas avaliem
tanto o impacto dos riscos ESG no seu valor (materialidade financeira), como também o
seu impacto no ambiente e na sociedade (materialidade de impacto). Este principio
significa que a incapacidade de medir e gerir o desempenho da sustentabilidade deixou de
ser uma questéo voluntaria ou de reputacdo. Traduz-se agora numa exposi¢céo direta a
multas, litigios, custos de capital mais elevados (devido a uma percecgao de risco agravada

por parte de investidores e credores) e danos patrimoniais.

O problema central desta investigagao reside, portanto, ndo apenas numa lacuna
técnica, mas numa verdadeira friccdo sistémica entre a ambigcado regulatéria sem
precedentes da CSRD e a realidade operacional das empresas. Esta friccao revelou-se tao
significativa que motivou a propria Comissao Europeia a propor, em 2025, o pacote de
simplificacdo Omnibus I, que adiou em dois anos a obrigagao de reporte para grande parte
das empresas e reduziu substancialmente o seu ambito de aplicacdo. Esta recalibragcao
ilustra que a insuficiéncia dos SCG nao € um desafio isolado de algumas organizacgdes,
mas sim uma limitagao estrutural e generalizada, capaz de condicionar a exequibilidade da

regulacéo ao mais alto nivel da Unido Europeia.

Esta tensdo confirma a perspetiva de Simons (2019), segundo a qual as
organizagoes falham, frequentemente, em adaptar os seus sistemas de controlo para
acompanhar a evolugao das estratégias e pressdes externas. A auséncia de ferramentas
de monitorizagao integradas cria, além de um défice de responsabilizacao, um défice de
controlo que constitui em si mesmo um risco financeiro critico, e que compromete a
resiliéncia econdémica da organizagdo, a eficacia das iniciativas sustentaveis e a
conformidade legal. Esta realidade também se articula com Bebbington e Unerman (2020),
que designam este fendmeno como uma complexidade da mensuragdo do impacto

sustentavel, sublinhando que os sistemas de informacgio tradicionais, concebidos para



métricas financeiras de curto prazo, sao inadequados para capturar e gerir valor social e

ambiental em horizontes de longo prazo e ao longo de cadeias de valor complexas.

A dissonancia é particularmente evidente quando contrastamos os principios
tedricos com a realidade pratica. O conceito seminal de Triple Bottom Line (Elkington,
1998), que propde uma abordagem tridimensional (people, planet, profit), tem sido
amplamente adotado no discurso empresarial. Contudo, como demonstra Hubbard (2009),
na pratica operacional, ainda persiste uma hierarquia clara, uma vez que, enquanto os
indicadores financeiros sdo medidos com precisdo contabilistica e integrados na gestao de
risco, as métricas ambientais e sociais permanecem fragmentadas, qualitativas e

frequentemente desconectadas dos processos de decisao.

Neste contexto de disrupcado regulatéria e evolugado tecnoldgica, emergem as
seguintes questdes de pesquisa, que procuram abordar esta friccdo sob a perspetiva do

risco e do controlo:

1. De que forma as organizacdes estdo a adaptar e a integrar os seus pacotes
de SCG (tradicionais e digitais) para gerir as exigéncias de dupla
materialidade impostas pela CSRD, mitigando assim os riscos financeiros

associados a nao conformidade e a ma gestdao de desempenho ESG?

Esta questao procura ir além do mapeamento de ferramentas e compreender os
mecanismos de adaptagcdo dos sistemas de controlo. Como é que as empresas estdo a
recalibrar ferramentas consolidadas para internalizar externalidades e incorporar KPIs de
dupla materialidade que alertem, de forma precoce, para riscos financeiros?
Simultaneamente, que ferramentas digitais estdo a ser integradas para colmatar as lacunas
de medigao, automacgao e auditoria, garantindo a fiabilidade dos dados nao financeiros com
0 mesmo rigor exigido aos dados financeiros? O foco reside em entender a sinergia entre
o controlo tradicional e o digital na criagdo de um SCG hibrido, capaz de suportar a tomada
de decisao integrada (financeira e de sustentabilidade) exigida pela CSRD, num contexto
em que até os proprios reguladores reconheceram, através do pacote Omnibus I (2025), a

necessidade de dar mais tempo as empresas para desenvolverem estas capacidades.

2. Quais os principais desafios organizacionais (estruturais, culturais e de
competéncias) na implementacado de SCG para a sustentabilidade, e como a
emergéncia de novas fun¢ées, como o Controller ESG, esta a reconfigurar a

governacgao da informagéao nao financeira e a gestao do risco associado?

Esta questdo reconhece que a implementacdo técnica é insuficiente sem uma
transformacdo organizacional centrada no risco. Assim, procura-se identificar os

obstaculos estruturais, culturais e de competéncias. Em resposta a estes desafios,

4



investiga-se o papel emergente do Controller ESG, como um gestor de risco especializado,
entre os mundos financeiro e da sustentabilidade. Como é que esta nova fungéo esta a
reconfigurar a arquitetura da governacao, para garantir a fiabilidade da informacao nao
financeira e assegurar que os riscos ESG séao identificados, mensurados e integrados no
risco global da empresa? Tal reflexao torna-se ainda mais pertinente num cenario em que
a propria Unido Europeia ajustou os prazos e o ambito da CSRD, reconhecendo a

magnitude das barreiras organizacionais e técnicas.

Estas questbes nao sdo meramente académicas, tém implicacbes praticas
profundas. Como observa Bebbington (2007), o teste para os sistemas de controlo de
gestao sustentavel ndo esta na sua elegancia conceptual, mas sim na sua capacidade de
produzir decisdes concretas que reorientem recursos e comportamentos organizacionais
para um paradigma verdadeiramente sustentavel. No contexto atual, essa capacidade é
indissociavel da gestao do risco financeiro. Esta investigacao procura, portanto, identificar
0s mecanismos que permitem superar a friccao sistémica entre a ambicao regulatéria e a
realidade operacional, transformando o SCG no principal instrumento para converter o risco

da sustentabilidade em vantagem competitiva e resiliéncia financeira.

1.3 Objetivos da Dissertacao

Esta dissertagdo surge num momento de transicdo empresarial, onde a
sustentabilidade deixou de ser um tema periférico para se tornar central na gestao
organizacional. O objetivo fundamental desta investigacao é compreender de que forma os
sistemas de controlo de gestdo podem servir como ponte entre as boas intengdes
estratégicas e a implementagdo concreta de praticas sustentaveis no quotidiano das
empresas, de forma a mitigar os riscos financeiros e regulatérios associados a uma ma
gestdo do desempenho ESG. Mais do que um exercicio tedrico, pretende-se obter
respostas praticas ao paradoxo que muitas organizagdes enfrentam: como manter a
competitividade econdmica enquanto cumprem com as suas responsabilidades ambientais

e sociais.

O primeiro eixo de analise concentra-se num diagndstico das ferramentas de
controlo de gestao atualmente disponiveis para operacionalizar a sustentabilidade. Neste
ambito, o estudo propde-se a examinar, criticamente, desde os modelos classicos, como o
Balanced Scorecard adaptado a sustentabilidade, até aos modelos digitais de gestédo e

reporte de dados ESG mais recentes, passando por indicadores especificos de



desempenho ambiental e social. A abordagem nao se limitara apenas a uma catalogacao
destes instrumentos, mas procurara compreender a sua real eficacia na transformacgao de
principios abstratos em métricas acionaveis, capazes de informar verdadeiramente o

processo decisorio.

Num segundo momento, a investigacdo dedica-se a identificar e analisar os
obstaculos concretos que impedem a plena integracao da sustentabilidade nos sistemas
de controlo. Através do estudo de casos reais, sera possivel encontrar as dificuldades
especificas que diferentes tipos de organiza¢des enfrentam, desde a escassez de dados
fiaveis, a resisténcia cultural & mudanga, ou mesmo a auséncia de competéncias digitais
especificas e as tensdes organizacionais na governagao da informacao nao-financeira.
Esta analise empirica permitira ir além das generalizagdes tedricas, de forma a oferecer

um retrato fiel dos desafios operacionais no contexto empresarial portugués.

O terceiro e ultimo objetivo consiste em transformar os conhecimentos adquiridos
num conjunto de recomendacdes praticas e adaptaveis. Ao reconhecer que ndo existe uma
solugdo unica para todas as empresas, este estudo procura desenvolver orientacdes
diferenciadas que considerem as particularidades de cada setor e dimensao
organizacional. O foco esta na criagao de valor partilhado e na construgdo de resiliéncia
organizacional, ao demonstrar como é possivel alinhar o desempenho econémico com
impactos positivos, mitigando em simultaneo, exposicbes a riscos financeiros e de

reputagao, na sociedade e no ambiente, sem cair em abordagens superficiais.

O que distingue esta investigacdo € o seu compromisso duplo, com o rigor
académico, por um lado, e com a utilidade pratica, por outro. Em vez de se limitar a
constatar as limitagdes dos modelos existentes, esta dissertacido intenta propor melhorias
concretas que respondam as necessidades reais dos gestores. Numa era em que a
sustentabilidade se tornou inevitavel, este trabalho pretende mostrar que ela pode, e deve
ser também gerivel, mensuravel e, acima de tudo, integrada no cerne da estratégia

empresarial.

Através desta abordagem multifacetada, que combina analise tedrica, avaliagdo
critica de ferramentas e o desenvolvimento de solugdes adaptadas a realidade empresarial,
a dissertacao aspira a contribuir tanto para o avango do conhecimento académico como
para a pratica profissional, de forma a oferecer um caminho viavel para superar o atual

divércio entre teoria sustentavel e acao efetiva.



1.4. Estrutura da Dissertacao

A presente dissertacdo organiza-se numa sequéncia légica que permite explorar
progressivamente a relagdo complexa entre o controlo de gestdo e a sustentabilidade
corporativa, oferecendo contributos significativos, tanto na esfera académica como na
pratica empresarial. A estrutura foi cuidadosamente desenhada para garantir um
desenvolvimento coerente do pensamento, desde os fundamentos tedricos até as

implicagdes concretas.

O estudo inicia-se com uma Introducdo abrangente, onde se estabelece o
enquadramento do mesmo, justificando a sua relevancia académica e pratica. Aqui,
apresenta-se o contexto do problema, as questdes de investigacdo e os objetivos que
guiarao todo o trabalho. Esta se¢édo serve como mapa orientador para o leitor, explicitando
0 rumo da investigagao e os seus propdsitos fundamentais. O capitulo seguinte traduz-se
na Revisdo da Literatura e constitui o alicerce tedrico da dissertagcdo. Organizado em nove
subseccgbes, este capitulo realiza uma analise critica e sistematica do conhecimento
existente, iniciando pelos conceitos base de controlo de gestdo e sustentabilidade,
passando pelos modelos tedricos mais relevantes, e culminando com o0 exame das normas
e regulamentagdes atuais, como a CSRD e os ESRS. Sera, também, dada particular
atencgao a intersecao entre estas duas areas, aprofundando-se ainda o papel do controlo
de gestdo na implementacdo de estratégias de sustentabilidade. Sao igualmente
exploradas as implicagdes da digitalizagao no controlo da sustentabilidade e, por fim, a
evolugao da governagéao neste dominio, destacando fungdes, estruturas e mecanismos de
controlo interno. Desta forma, constréi-se uma base conceptual sdélida que sustenta a

analise desenvolvida ao longo da investigagao.

Seguidamente, sera apresentada a Metodologia, que apresentara detalhadamente
a abordagem cientifica adotada. Dividido em cinco componentes principais, este capitulo
explicita o paradigma de pesquisa qualitativa selecionado, assente em estudo de casos
multiplos, os métodos de recolha de dados (com énfase nas entrevistas e analise
documental), os critérios de selecdo da amostra, os procedimentos analiticos e uma
reflexdo critica sobre as limitagbes inerentes as escolhas metodologicas. Esta
transparéncia metodoldgica visa garantir a validade e confiabilidade dos resultados
obtidos. O nucleo analitico da dissertacdo desenvolve-se no seguinte capitulo com o
Estudo de Casos, onde se examinam experiéncias concretas de implementagdo. Cada
caso é apresentado com riqueza descritiva, de forma a permitir compreender como

diferentes organizagbes enfrentaram o desafio de integrar sustentabilidade nos seus



sistemas de controlo. A analise comparativa que se segue destaca padrbes comuns,
solugdes inovadoras e obstaculos recorrentes, oferecendo, assim, uma visao concreta da

realidade pratica.

Posteriormente, a Discussdao dos Resultados eleva a analise a um nivel
interpretativo mais elevado, articulando as evidéncias empiricas com o quadro teérico
estabelecido anteriormente. Organizada em quatro eixos, esta secc¢ao avalia criticamente
a efetividade dos diferentes métodos de controlo, explora o equilibrio complexo entre
sustentabilidade e desempenho econdmico e financeiro, e antecipa tendéncias futuras

neste dominio em rapida evolugao.

A dissertagao conclui com uma sintese dos contributos mais relevantes do estudo,
tanto para o avang¢o do conhecimento académico como para a pratica gestora. Além de
resumir as conclusdes obtidas, este capitulo final explicita as limitagdes inevitaveis da
pesquisa e traga caminhos promissores para investigagoes futuras, reconhecendo que este

campo de estudo esta em constante transformacao.

Esta estrutura foi concebida para produzir um trabalho que seja, simultaneamente,
rigoroso academicamente e relevante profissionalmente. Espera-se que, ao seguir este
percurso, a dissertagdo possa efetivamente contribuir para o debate sobre como os
sistemas de controlo de gestdo devem evoluir para responder aos urgentes desafios de

sustentabilidade que caracterizam o século XXI.



2. Revisao da Literatura

2.1. O Controlo de Gestao

Definicao do controlo de gestao

A definicao de controlo de gestao tem evoluido de forma dinamica, acompanhando
as transformacbes organizacionais, econémicas, sociais e tecnolégicas, bem como a
evolugdo do pensamento tedrico e pratico sobre a diregdo, avaliagcdo e melhoria do

desempenho organizacional (Ferreira & Rodrigues, 2014).

Nas primeiras décadas do século XX, o controlo de gestdo confundia-se
frequentemente com a contabilidade de gestdo, uma vez que se limitava a analise de
custos e eficiéncia operacional. Contudo, enquanto a contabilidade de gestao se foca na
mensuracgao e analise de custos e receitas, o controlo de gestdo abrange um espectro mais
amplo, incluindo a monitorizagao estratégica, o alinhamento comportamental e a gestdo de
desempenho multidimensional (Merchant & Van der Stede, 2017). Nesta época, o controlo
de gestao era concebido de forma restrita, predominantemente associado aos mecanismos
financeiros, a analise dos desvios em relacdo aos orgamentos e a uma avaliacao
retrospetiva da performance. Essa abordagem, fundamentada em praticas de
contabilidade de gestdo, visava monitorizar os custos e a eficiéncia operacional das
operagdes (Anthony & Govindarajan, 2007), de modo a assegurar que os resultados
estivessem alinhados com os objetivos predefinidos. Era uma visdo que estava ligada a
contabilidade analitica e a logica taylorista da produgao em massa, na qual a eficiéncia
operacional era o principal objetivo. Até meados da década de 60, as praticas do controlo
de gestdo eram centradas na determinagdo de custos e no controlo financeiro, com

destaque para o uso do orgamento e da contabilidade de custos (lttner & Larcker, 2001).

Com o aumento da complexidade organizacional e a necessidade de uma visdo
mais estratégica, surgiram novas abordagens tedricas sobre o controlo de gestdo. Neste
contexto, a literatura académica atribui a Robert Anthony a primeira formalizagao escrita
do conceito de Controlo de Gestdo. Em 1965, o autor publica o livro Planning and Control
Systems: A Framework for Analysis, onde define o controlo de gestdo como o processo
através do qual os gestores garantem que os recursos sao obtidos e utilizados eficaz e
eficientemente, de forma a atingirem os objetivos organizacionais. Com o passar das
décadas, a compreensao do controlo de gestdo comecou a transcender as fronteiras do

mero controlo financeiro, incorporando dimensdes estratégicas e comportamentais. No
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entanto, apesar deste avangco em direcdo a um maior alinhamento estratégico, a
abordagem foi posteriormente criticada por nao integrar, de forma consistente, o
planeamento estratégico nem considerar, de forma adequada, os indicadores nao
financeiros (Otley, 1999).

Dessa forma, os autores reveem o conceito, apresentando-o como um processo
que visa motivar e inspirar as pessoas a desempenhar as atividades de modo a atingir os
objetivos organizacionais, bem como um processo de detegéo e correcao de aspetos mais
comportamentais, com impacto na performance, colocando énfase na motivacdo dos
gestores, nos objetivos organizacionais e na utilizagao eficiente de recursos. Esta revisao
refletiu, assim, a necessidade de integrar dimensdes humanas e estratégicas ao controlo,
preparando o terreno para modelos mais abrangentes, como o Balanced Scorecard (BSC)
de Kaplan e Norton (1992), que retratava um modelo de avaliagdo de desempenho, que se
organiza em quatro perspetivas fundamentais e interligadas: Financeira, Clientes,
Processos Internos, e Aprendizagem e Crescimento. Esta estrutura multidimensional
permitiu as organizag¢des alinhar objetivos estratégicos com indicadores tangiveis, de forma
a superar as limitagdes dos sistemas tradicionais centrados apenas em resultados
financeiros destacando a importancia de indicadores nao financeiros e da ligacédo entre
estratégia e execugdo. Esta inovacdo ampliou o ambito do controlo de gest&o, incluindo

dimensdes estratégicas nao financeiras.

Contudo, a implementacgéao eficaz deste modelo exigia a superagéo de um desafio
critico: a capacidade de recolher, processar e analisar grandes volumes de dados em
tempo util. Foi precisamente essa lacuna que as tecnologias emergentes do século XXI,
como business intelligence, big data e analytics, vieram colmatar. Ao permitirem a
agregacdo e analise de dados financeiros e nao financeiros em tempo real, esta
capacidade tecnoldgica veio exigir e permitir uma definigdo de controlo de gestdao mais
dindmica, preditiva e baseada em dados, consolidando a sua natureza estratégica (Dehbi
et al., 2022).

Mais recentemente, a definicdo de controlo de gestao continuou a evoluir, para
incluir aspetos comportamentais, culturais e tecnoldgicos. Segundo Merchant e Van der
Stede (2017, p. 6), o controlo de gestao é hoje entendido como “todos os dispositivos e
sistemas utilizados pelos gestores para assegurar que os comportamentos e decisdes dos
colaboradores estejam alinhados com os objetivos e estratégias da organizagao”. Esta
abordagem reconhece a complexidade do comportamento humano nas organizagdes e a
importancia de mecanismos formais e informais de controlo, como a cultura organizacional,

os sistemas de incentivos e a lideranga. Outro marco importante nessa evolugéo foi a
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incorporacdo da participagao e da comunicacio eficaz entre os niveis hierarquicos. O
controlo de gestao deixou de ser visto como uma fungao exclusiva da alta administracao,
€ passou a ser encarado como um sistema integrador que envolvia diferentes stakeholders
no planeamento, execugcdo e avaliagao das atividades empresariais. Essa tendéncia
refletia a crescente complexidade dos ambientes organizacionais e a necessidade de
adaptacgao rapida a um mercado cada vez mais volatil e competitivo. Assim, os modelos
modernos de controlo de gestao passaram a enfatizar a importancia do feedback continuo

e da implementacéao de praticas que fomentassem a cultura de melhoria continua.

Com o avanco das preocupagdes socioambientais, a definicAo de controlo de
gestdo expandiu-se para incorporar as crescentes inquietagdes com a sustentabilidade e
com os fatores ESG (Environmental, Social, and Governance), refletindo a mudancga de
paradigma de lucro a qualquer custo para criagdo de valor multidimensional (Hansen &
Schaltegger, 2018). Essa nova abordagem destaca a necessidade de avaliar ndo s6 o
desempenho financeiro, mas também os efeitos ambientais e sociais das acbes
organizacionais, elementos que se tornam cruciais para a implementagédo bem-sucedida

de estratégias de sustentabilidade.

Assim, o controlo de gestao evoluiu de um conceito operacional e contabilistico para
um sistema dindmico que integra informagdo, estratégia, comportamento e
sustentabilidade (Ferreira & Otley, 2009; Simons, 1995). Esta evolugao conceptual, que
integra dimensdes estratégicas, comportamentais, tecnoldgicas e, mais recentemente, de
sustentabilidade, s6 foi possivel através do desenvolvimento e adocido de um conjunto

diversificado de ferramentas, que serao analisadas de seguida.

Ferramentas do controlo de gestao

O controlo de gestédo apoia-se num conjunto diversificado de ferramentas que tém
evoluido para dar resposta as crescentes exigéncias dos contextos organizacionais. Estas
ferramentas podem ser categorizadas em trés geragdes principais, cada uma refletindo as
necessidades e desafios do seu tempo: instrumentos tradicionais de natureza financeira,
sistemas integrados de gestdo estratégica e, mais recentemente, solugbes tecnologicas

aliadas a paradigmas de sustentabilidade (Merchant & Van der Stede, 2017).

A primeira geragao, enraizada nos principios da gestao cientifica de Taylor (1911),

consolidou-se com o desenvolvimento de sistemas or¢amentais e de contabilidade de
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custos, que se afirmaram como pilares do controlo financeiro. Chandler (1977) demonstra
como estas técnicas foram essenciais para a gestdo das grandes corporagdes industriais,
ja que permitiram monitorizar a eficiéncia produtiva e alocar recursos de forma racional.
Anthony (1965) reforcou esta abordagem ao estruturar os orgamentos como instrumentos
de planeamento e avaliacao de desempenho. Contudo, estas ferramentas revelavam
limitacdes evidentes, particularmente na sua incapacidade de incorporar dimensdes nao
financeiras e estratégicas, como destacaram Johnson e Kaplan (1987) na sua critica a

obsessao pelos indicadores contabilisticos.

A insuficiéncia destes instrumentos impulsionou o desenvolvimento da segunda
geracdo de ferramentas, marcada por uma visdo estratégica integrada. O Balanced
Scorecard (BSC), desenvolvido por Kaplan e Norton (1992), representou uma rutura
paradigmatica ao propor quatro perspetivas interligadas, sendo estas financeira, clientes,
processos internos e aprendizagem organizacional. Este modelo ndo apenas alargou o
ambito da medicdo de desempenho, como estabeleceu uma ligacdo explicita entre

objetivos estratégicos e operacionais.

Simons (1995) reforcou esta perspetiva ao introduzir o modelo dos Levers of
Control, distinguindo entre sistemas diagnosticos e interativos, equilibrando estabilidade e
adaptacido. A sua contribuigdo sera explorada em detalhe na seccdo 2.3. A literatura
(Tessier & Otley, 2012) destaca que a eficacia deste modelo reside na tensao criativa entre
controlo e flexibilidade, o que permite as empresas navegar em ambientes complexos sem

perder o rumo estratégico.

Enquanto o Balanced Scorecard (BSC) estrutura a medigdo de desempenho em
perspetivas interligadas, os Levers of Control de Simons (1995) aprofundam a governagao
estratégica ao diferenciar sistemas de controlo que equilibram estabilidade e adaptagao.
Esta abordagem reconhece que organizagdes eficazes ndo dependem apenas de métricas
pré-definidas, mas também de mecanismos que promovem uma aprendizagem continua e
um ajuste estratégico. Estas ferramentas provaram ser particularmente uteis em ambientes

dindmicos, onde a flexibilidade e a inovagao sao criticas (Otley, 1999).

O século XXI testemunhou o surgimento da terceira geracdo de ferramentas,
marcada pela convergéncia entre inovagao tecnoldgica e sustentabilidade. Ferramentas de
business intelligence e big data analytics, como demonstram Dehbi et al., (2022), permitem
processar grandes volumes de dados em tempo real, transformando o controlo de gestéao
num processo preditivo e adaptativo. Paralelamente, o Sustainability Balanced Scorecard

(Hansen & Schaltegger, 2018), que integra critérios ESG (Environmental, Social, and
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Governance) nos sistemas de avaliagao, alinha a criagao de valor econémico com impactos
positivos na sociedade e no ambiente. Gond et al. (2012) enfatizam que estas ferramentas
modernas combinam mecanismos formais (como métricas quantitativas) com controlos
informais baseados em valores organizacionais, e criando assim, uma abordagem holistica

a gestao.

O desenvolvimento tecnoldgico recente introduziu ferramentas ainda mais
sofisticadas. Sistemas de ERP (Enterprise Resource Planning) e plataformas de
performance management automatizam a recolha e analise de dados, enquanto técnicas
de predictive analytics antecipam tendéncias e identificam riscos potenciais (Anthony &
Govindarajan, 2007). Estas inovagdes ndo substituem, mas complementam as ferramentas
estratégicas tradicionais. Como argumentam Malmi e Brown (2008), a eficacia do controlo
de gestdo depende precisamente da combinacdo adequada de diferentes ferramentas,
configurando aquilo que designam por management control systems as a package. Num
contexto de crescente complexidade, as ferramentas de controlo de gestdo assumem um
triplo papel: operacional (monitorizagdo eficiente de recursos), estratégico (alinhamento
com objetivos de longo prazo) e ético (garantia de transparéncia e responsabilidade social).
Esta multifuncionalidade, como sintetiza Laine, Tregidga e Unerman (2021), posiciona o
controlo de gestdo como disciplina central na governacdo das organizagdes
contemporaneas, capaz de conciliar exigéncias através de portfélio de ferramentas em

constante evolucgao.

O crescente foco em sustentabilidade, levou ao desenvolvimento de novas
abordagens, por forma a integrar as questdes ambientais, sociais e de governagao (ESG)
nas praticas empresariais. O Sustainable Balanced Scorecard (SBSC) é uma evolugao do
tradicional Balanced Scorecard (BSC), que incorpora dimensbes ambientais e sociais no
processo de medi¢ao de desempenho organizacional. Enquanto o BSC se concentra nas
perspetivas financeiras, de clientes, de processos internos e de aprendizagem e
crescimento, o SBSC expande essas perspetivas, incluindo indicadores de
sustentabilidade em todas as areas de operagao, alinhando a estratégia da organizacao
com objetivos mais amplos, que envolvem o impacto ambiental e social (Figge, Hahn,
Schaltegger, & Wagner, 2006). O SBSC permite que as organizagdes visualizem e alinhem
as suas iniciativas estratégicas com os objetivos de longo prazo para a sustentabilidade,
promovendo assim, uma gestdo estratégica mais completa, que integra ndo sé o
desempenho econémico, mas também o desenvolvimento sustentavel, criando valor para
todas as partes interessadas e contribuindo para o sucesso sustentavel das organizagdes

a longo prazo.
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O Life Cycle Assessment (LCA) € uma ferramenta analitica que avalia os impactos
ambientais de um produto ou servigo ao longo de toda a sua vida util. Desde a extragao de
matérias-primas até a producdo, o uso e o desperdicio. E uma ferramenta que permite
quantificar os impactos ecoldgicos associados a cada etapa do ciclo de vida. Ao integrar o
LCA no controlo de gestao, as organizacdes podem identificar e mitigar os impactos
ambientais significativos das suas operagdes, ajudando a reduzir custos e riscos, enquanto
promovem praticas mais sustentaveis (Rebitzer et al., 2004). Esta ferramenta também pode
ser interligada ao SBSC, pois os impactos ambientais identificados ao longo do ciclo de
vida de produtos ou processos podem ser incorporados nas perspetivas do SBSC. Desta
forma, o SBSC e o LCA operam sinergicamente, com o SBSC fornecendo a estrutura
estratégica e o LCA oferecendo a base para uma andlise detalhada e quantitativa dos
impactos ambientais, o que resulta numa visdo mais holistica e integrada do desempenho
organizacional, onde as decisdes sao tomadas com base tanto no lucro financeiro, como

nas consideracdes ambientais e sociais.

Deste modo, evolugao das ferramentas do controlo de gestao reflete uma ampliagéao
do seu escopo e sofisticacdo. De instrumentos financeiros rigidos, passaram a integrar
dimensoes estratégicas, comportamentais e tecnoldgicas, reforcando o seu papel como
facilitadores da execugao estratégica e da criagéo de valor sustentavel. Esta evolugao além
de responder as mudangas no ambiente empresarial, também antecipa futuros desafios,
posicionando o controlo de gestdo como um pilar indispensavel para a resiliéncia e o
sucesso organizacional a longo prazo. Estas ferramentas, nas suas diversas gerages, sao
os instrumentos praticos que permitem ao controlo de gestdo desempenhar o seu papel

estratégico nas organizagées modernas, tal como se detalhara no ponto 2.3.

De forma a sintetizar a evolugao apresentada, a Tabela 1 resume as trés geragdes
de ferramentas de controlo de gestdo, destacando os contextos em que surgiram, os
principais contributos académicos, as limitacdes identificadas e o impacto que exerceram

na evolugao conceptual e pratica da disciplina.
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Tabela 1 - Evolugdo das ferramentas de controlo de gestdo: das origens a sustentabilidade

P Contributo
= . Autores Ferramentas e Limitagoes
Geragao Periodo Contexto/ Foco L orm . para a
Principais Praticas Identificadas -
Evolugao
iy Eficincia | Taylor (1911); Foco excessivo | - Cria a base
Inicio do . . em meétricas técnica para
. . operacional, Chandler Or¢amentos; . b
12 Geragao séc. XX ] - financeiras; medir
L - ) controlo (1977); Contabilidade de L
(Tradicionale | até finais . . R retrospetiva; | desempenho e
. ) financeiro, Anthony (1965);| custos; Analise L )
Financeira) dos anos e . auséncia de apoiar
monitoriza¢do de Johnson & de desvios .
1980 ligacéo a planeamento
custos Kaplan (1987) o )
estratégia financeiro
Integragéo da Kaplan & Balanced i?’llﬁl‘::::‘;c‘:ae c;i Abarfaeiriszfro
Decada estrgtézia no Norton (1392, Scorecard P pre’:‘cica'9 Isiimensi:'wes
a a2 . . '
2 Gefa?"" de’ 1990 controlo de . 1396); . B e exigéncia de | comportamentai
(Estratégicae | atéinicio - Simons (1995); Control ; . =
- . . gestao; i . articulacéo s,
Multidimensional) | do séc. . Otley (1999); Perspetivas . .
alinhamento . L . cultural; pouca aprendizagem e
XXl . . Tessier & Otley financeiras e ndo . ~ ~
multidimensional 2012 " integracéo adaptacao
( ) financeiras tecnolégica estratégica
Figge et al. BI; Big Data Consaol::Ia °
(2002): | Analytics; ERP; |  Elevados pape
s R estrategico e
Digitalizagao, Gond et al. Sustainability custos de &tico dos SCG:
32 Geragao |anos 2000| reporting ESG, (2012); Balanced implementagéo; o
L . e . . promove viséo
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(Fonte: Elaboragdo Prépria)

2.2. Conceitos fundamentais de
Sustentabilidade

A sustentabilidade consolidou-se como um conceito central no discurso académico
e empresarial contemporaneo (Sachs, 2015), ao evoluir de uma preocupagao ambiental
pontual para um paradigma holistico que integra dimensdes econdmicas, sociais e
ecoldgicas (Elkington, 1998). Esta evolugédo reflete uma crescente consciencializagao
sobre os limites do modelo de crescimento tradicional e a necessidade de redefinir o

progresso humano face aos desafios globais, como as alteragbes climaticas, a
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desigualdade social e a escassez de recursos (World Commission on Environment and
Development [WCED], 1987).

Apesar da ampla utilizagdo do termo, ndo existe uma definicao Unica, ja que se trata
de um conceito multidimensional aplicado em diversos contextos. A auséncia de uma
definicdo concreta deve-se a varios fatores. Primeiramente, a sustentabilidade envolve
sistemas complexos e interdependentes, ambientais, sociais e econdmicos, que dificultam
uma delimitagdo clara e univoca do seu significado. Por outro lado, as diferengas culturais,
politicas e econdémicas entre paises e regides influenciam a forma como o conceito é
entendido e implementado. Acresce ainda a evolugdo constante dos desafios globais,
como as alteragdes climaticas, a desigualdade social ou a escassez de recursos naturais,
que obrigam a uma reinterpretacado continua da sustentabilidade. Por fim, a sua natureza
transversal, aplicando-se desde politicas publicas a praticas empresariais, contribui para a
diversidade de abordagens existentes. Assim, a sustentabilidade deve ser encarada como
um conceito dindmico e adaptavel, cuja definicdo depende do enquadramento especifico
em que é utilizado (Gray & Milne, 2004). Esta visdo é também corroborada por Unerman,
Bebbington e O'Dwyer (2018), que destacam os desafios inerentes a quantificacédo e
reporte de externalidades, sublinhando a complexidade e a natureza contestada do

conceito de sustentabilidade.

A sustentabilidade opera através de conceitos interligados, mas distintos:
Desenvolvimento Sustentavel, Responsabilidade Social Corporativa (RSC) e ESG
(Environmental, Social and Governance), cada um com o seu enquadramento teérico e
aplicagao pratica. Embora partilhem a mesma preocupagdo com a integracéo de objetivos
economicos, sociais e ambientais, estes conceitos diferem na origem, foco e utilizagao,

tanto na teoria como na pratica organizacional (Kolk, 2016).

Desenvolvimento Sustentavel

O Desenvolvimento Sustentavel constitui um principio ético amplo, orientador de
politicas globais. O Relatério Brundtland (1987, p. 37), documento fundador deste conceito,
definiu-o como "o desenvolvimento que satisfaz as necessidades do presente sem
comprometer a capacidade das geragbes futuras de satisfazerem as suas proprias
necessidades". Esta definigdo demonstra complexidade ao desafiar trés pilares da
modernidade industrial: a crenga na infinitude dos recursos, a dicotomia entre crescimento
e preservagao ecolégica e a primazia do lucro imediato sobre a resiliéncia de longo prazo.
(WCED, 1987).
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A profundidade deste conceito manifesta-se na sua abordagem tridimensional,
econdmica, social e ambiental, que rompe com o paradigma reducionista do crescimento
a qualquer custo (Hopwood, Mellor & O'Brien, 2005). As empresas, ao adotarem praticas
sustentaveis, ndo s6 mitigam impactos negativos, como também criam formas de valor
partiihado, como demonstram os casos de economia circular e inovagdo sustentavel
(Geissdoerfer et al., 2017). Esta defini¢do tornou-se um marco por articular abertamente a
interdependéncia sistémica entre crescimento econdémico, equidade social e protegao
ambiental, promovendo uma visdo de responsabilidade entre gera¢des. Desde entdo, o
conceito tem evoluido, sendo progressivamente incorporado em politicas publicas,
estratégias empresariais e relatorios internacionais. Autores mais recentes destacam que,
embora o conceito mantenha relevancia paradigmatica, enfrenta desafios de
operacionalizagdo, particularmente na conciliagdo entre escalas temporais (curto vs. longo

prazo) e na medigao de progresso real (Purvis, Mao & Robinson, 2019).

A materializagdo mais recente deste conceito surge nos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da Agenda 2030 das Nagdes Unidas, que
transformam os principios abstratos em dezassete metas mensuraveis e temporalmente

delimitadas (United Nations, 2015), como podemos ver na Figura 1.
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Figura 1 - Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU

Fonte:https.//www.eca.europa.eu/pt/sustainable-development-goals

Este quadro operacional, adotado por 193 paises, representa um avango

significativo ao estabelecer indicadores quantificaveis para cada objetivo, ao reconhecer
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as interligacbes entre diferentes dimensbes da sustentabilidade e, por fim, ao criar
mecanismos de revisao perioddica do progresso. No entanto, criticos argumentam que até
mesmo estes objetivos pecam por ndo questionarem suficientemente os modelos
econdmicos dominantes, mantendo uma visdo antropocéntrica da sustentabilidade
(Biermann, 2014).

Desta forma, o desenvolvimento sustentavel estabeleceu as bases para uma nova
relacdo entre economia, sociedade e ambiente, exigindo mecanismos concretos de
atuacdo empresarial. E neste contexto que a Responsabilidade Social Corporativa (RSC)
emerge como quadro operacional fundamental. Enquanto o desenvolvimento sustentavel
oferece a visdo macro, a RSC traduz esses principios em acdes corporativas especificas,
funcionando como ponte entre os objetivos globais (como os ODS) e as praticas

organizacionais no terreno.
Responsabilidade Social Corporativa (RSC)

A Responsabilidade Social Corporativa (RSC) representa uma abordagem que
procura integrar preocupagdes sociais e ambientais nas atividades e estratégias
empresariais, indo além do cumprimento legal e assumindo um compromisso voluntario

com o desenvolvimento sustentavel (Carroll, 1991; Comiss&o Europeia, 2011).

A sua origem remonta a Bowen (1953), que defendia obrigacbes sociais dos
gestores, evoluindo depois de uma visao voluntarista para uma componente estratégica da
gestdo. (Carroll, 1999). Atualmente, este conceito enquadra-se em quadros globais como
os ODS e as diretrizes da GRI (Global Reporting Initiative), destacando-se como
ferramenta para legitimidade social e mitigagéo de riscos, desde que integrada no modelo

de negécio (Porter & Kramer, 2011).

Apesar do seu potencial transformador, a RSC tem sido alvo de criticas. Dyllick e
Muff (2015) destacam que muitas das suas iniciativas sao fragmentadas e pouco ligadas a
estratégia central das organizagdes, ao funcionarem como projetos isolados sem impacto
estrutural na relagédo entre empresa e sociedade. Do mesmo modo, segundo Laufer (2003),
o fendbmeno do greenwashing evidencia o uso da RSC como ferramenta de marketing, uma
vez que as organizagdes investem em iniciativas superficiais de impacto social ou
ambiental enquanto mantém praticas comerciais insustentaveis nas suas principais
operagdes. Outro desafio relevante é a falta de métricas padronizadas para avaliar os
efeitos sociais e ambientais, o que, conforme Hahn e Figge (2018), compromete a

comparagao entre organizacdes e a medig¢ado da efetividade das agbes. No entanto, a RSC
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mantém-se como um dos principais vetores para a sustentabilidade empresarial, embora
a sua aplicacao possa variar significativamente consoante o setor, a dimensao da empresa
e o contexto institucional (Jamali & Karam, 2018; Matten & Moon, 2020). A sua eficacia
para superar as criticas reside na capacidade de se integrar como um principio estruturante
na estratégia central, em vez de ser tratada como uma iniciativa periférica (Maon et al.,
2010; Porter & Kramer, 2011). O desafio futuro sera escalar estas praticas, garantindo que
a RSC evolua de casos exemplares para um padrao setorial, apoiado por métricas robustas

e regulamentacao eficaz (Eccles & Serafeim, 2013).

Pela literatura percebemos que a RSC enfrenta um paradoxo: o seu potencial
transformador é inegavel, mas a sua eficacia depende da superag¢ao da desconexao entre
discurso e pratica. O desafio ndo sera ampliar a sua adog¢do, mas sim assegurar que esta
seja implementada com profundidade, de forma a transformar principios em agdes
mensuraveis e estruturantes. O futuro da RSC exige um salto qualitativo, ou seja,
regulamentacado mais rigorosa (Eccles & Serafeim, 2013), maior transparéncia nos
relatorios (GRI, 2016) e pressdo constante dos stakeholders para que as empresas
assumam responsabilidades além do lucro. Como destacam Jamali & Karam (2018), a
RSC s6 se tornara um padrao setorial quando deixar de ser opcional e passar a ser um
requisito intrinseco a sobrevivéncia empresarial. Caso contrario, a RSC arrisca-se a

permanecer apenas como iniciativa simbdlica.
ESG (Environmental, Social and Governance)

De entre os quadros conceituais que operacionalizam a sustentabilidade, o ESG
(Environmental, Social and Governance) destaca-se como uma estrutura analitica que
traduz principios de sustentabilidade em critérios mensuraveis, integrando-os na gestéo
estratégica e na avaliagdo de desempenho corporativo (Eccles & Serafeim, 2013; Khan et
al., 2016). Ao contrario de abordagens como o Desenvolvimento Sustentavel ou a
Responsabilidade Social Corporativa (RSC), que assentam frequentemente em principios
éticos e voluntarios, o ESG foca-se na gestao de riscos e oportunidades através de
meétricas objetivas, alinhando-se as expetativas de investidores e reguladores (Eccles &
Klimenko, 2019; UN Global Compact, 2004).

Nos ultimos anos, o conceito de ESG tem emergido como uma referéncia central
na avaliacao da sustentabilidade empresarial, ao representar uma evolugao no modo como
as empresas sao avaliadas nao apenas pelo seu desempenho financeiro, mas também
pelos seus impactos ambientais e sociais e pela qualidade da sua governacao (Eccles &

Klimenko, 2019). A origem deste conceito surgiu com o relatério Who Cares Wins,
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publicado em 2004 sob a coordenacido da ONU (Organizacdo das Nacdes Unidas), que
apelava a integracao de critérios ambientais, sociais e de governacao nas decisbes de
investimento como forma de promover mercados financeiros mais sustentaveis e
responsaveis (UN Global Compact, 2004).

A estrutura ESG, como podemos observar na Figura 2, assenta em trés pilares
fundamentais: ambiental, social e de governagao que, em conjunto, permitem uma analise
abrangente do desempenho das organizagbes, de forma a refletir os impactos nao
financeiros das empresas, e a evidenciar o modo como a gestao estratégica de riscos e

oportunidades nestas areas pode influenciar a criagdo de valor a longo prazo.

ENVIRONMENTAL ... SOCIAL GOVERNANCE
Transparency

Asssssssssss i s geesssieswssssssessssssssss  MeSEsssssssssnsssssssssees
. = =

Human Capital

M

{ 255 - e
( ) " ~‘ QYJ - @ -
T - ; Fzo
* anagement Health

o Ris i
Climate Ma,‘,‘;gi‘,ﬁem Natural Diversity & Safety Management Anti: Bribery
Stability Resource Corruption

Figura 2 - Estrutura ESG

Fonte: sigmaearth.com

O Pilar Ambiental (Environmental) do ESG foca-se no impacto das atividades
empresariais no meio ambiente, e abrange aspetos como a emisséo de gases, a eficiéncia
energética, a gestdo de residuos, 0 consumo e conservagdo de recursos naturais, bem
como a protecdo da biodiversidade (Kotsantonis, Pinney, & Serafeim, 2016; World
Economic Forum, 2020). Esta dimensao tem ganho destaque num contexto de emergéncia
climatica e de crescente pressao regulatéria, impulsionada, em particular, pela Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) e pelos European Sustainability Reporting
Standards (ESRS), promovidos pela Comissao Europeia, que exigem uma divulgagéo
padronizada e rigorosa de métricas ambientais, como a pegada de carbono e a

dependéncia de recursos naturais (Comisséo Europeia, 2022).

Além destes desafios tradicionais, a taxonomia verde da UE (sistema que classifica
atividades econdmicas sustentaveis) e a escassez hidrica emergem também como
prioridades criticas. A ONU prevé que 40% da populagéo global enfrentara stress hidrico

até 2030 (UNEP, 2023), ao pressionar empresas a adotar modelos de gestao circular da
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agua. Estas normas e pressbes ambientais contribuem para a transparéncia e
comparabilidade entre empresas, e promovem a adogao de praticas sustentaveis que nao
s6 mitigam impactos ambientais, como também geram beneficios econdmicos
significativos (Eccles, loannou & Serafeim, 2014; Krueger, Sautner & Starks, 2020).
Estudos demonstram que organizagbes com politicas ambientais robustas tendem a
apresentar menor custo de capital e maior desempenho a longo prazo, refletindo uma
percecao reduzida de risco por parte dos investidores (Berg, Kdlbel & Rigobon, 2022; Khan,
Serafeim & Yoon, 2016). Do mesmo modo, iniciativas como a economia circular e a
conservacgao de recursos hidricos tém permitido ganhos operacionais substanciais através
da otimizacdo de recursos. No entanto, ainda persistem desafios relevantes, como a
dificuldade em quantificar impactos indiretos (especialmente em cadeias de fornecimento
globais), o risco de greenwashing (Laufer, 2003) e a crescente complexidade em cumprir

com regulamentag¢des ambientais em rapida evolugéo.

O Pilar Social (Social) do ESG diz respeito a forma como as empresas gerem as
suas relagdes com os diversos stakeholders, incluindo colaboradores, comunidades locais,
fornecedores e a sociedade em geral, e reconhece que a criacdo de valor sustentavel
depende do envolvimento equilibrado e responsavel com todos os grupos de interesse
(Aguilera et al., 2007; Freeman, 1984; Morsing & Schultz, 2006). Esta dimensao abrange
temas como os direitos humanos, condi¢des laborais, seguranga no trabalho, igualdade de
geénero, diversidade e inclusdo, bem como a ética nas praticas comerciais € o impacto
social das cadeias de fornecimento. Inclui também a privacidade e seguranga de dados
como elementos-chave da responsabilidade corporativa, especialmente apés o GDPR

(Regulamento Geral de Protegéo de Dados) (2018).

A pandemia COVID-19 serviu também como um duplo catalisador, pois, ndo sé
reforgou a importancia das condigbes de trabalho seguras e dignas, como também
acelerou esta tendéncia de protecado de dados, com 72% dos consumidores a priorizarem
empresas que protegem adequadamente as suas informagdes pessoais (Edelman Trust
Barometer, 2023). Empresas que demonstram um compromisso efetivo com praticas
sociais responsaveis, tanto nas relagdes laborais como nestas novas fronteiras digitais,
tendem a beneficiar de vantagens competitivas, como maior lealdade dos colaboradores,
atracao e retencao de talento, aumento da produtividade e melhoria da reputagao junto dos
consumidores (Hubbard, 2009). Iniciativas como programas de capacitagcido profissional,
politicas de inclusao e diversidade, ou praticas de comércio justo continuam a ser exemplos
paradigmaticos de agbes que reforgam a resiliéncia organizacional (Bansal, Jiang & Jung,
2021).
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No entanto, a avaliagdo do desempenho social enfrenta ainda alguns desafios
significativos, desde a subjetividade de indicadores tradicionais (como satisfacao laboral)
até as novas complexidades na medi¢ao de aspetos emergentes (como a governacgéo de
dados), passando pela auséncia de normas globais padronizadas para avaliar a equidade
salarial ou o grau de inclusao (Berg, Kélbel & Rigobon, 2022). Neste contexto em evolugao,
torna-se essencial que as empresas desenvolvam mecanismos transparentes de reporte e
monitorizagdo que permitam uma avaliagdo credivel e abrangente das suas praticas

sociais.

O Pilar da Governacao (Governance) do ESG corresponde as estruturas, processos
€ mecanismos que asseguram a integridade, transparéncia e responsabilidade nas
decisbes empresariais. Engloba dimensdes como a composi¢cdo e independéncia dos
conselhos de administragdo, a existéncia de politicas de anticorrupcado, a transparéncia
fiscal, os direitos dos acionistas, e a eficacia dos sistemas de controlo interno. Este pilar é
considerado o alicerce para a implementacao eficaz das dimensdes ambiental e social,
pois estabelece mecanismos de responsabilizacdo e garante o alinhamento entre os

compromissos de sustentabilidade e a estratégia organizacional (Eccles & Krzus, 2010).

Na era digital atual, a "governagao algoritmica”, ou seja, o uso de algoritmos e
sistemas de Inteligéncia Artificial (IA) para automatizar ou influenciar decisdes estratégicas,
regulatérias e operacionais, tornou-se imperativa (Floridi & Cowls, 2019). Esta evolugao
exige novos frameworks alinhados com os principios de valor partilhado propostos por
Porter e Kramer (2011), particularmente no que concerne a mitigagao de vieses e garantia
de transparéncia. Como observado por Purvis et al. (2019) na analise dos pilares da
sustentabilidade, esta transformagdo tecnologica estda a redefinir os parédmetros
tradicionais de governacgao corporativa, e acrescenta camadas de complexidade a gestéo
de riscos ESG. Estudos demonstram que empresas com estruturas de governagao solidas,
que combinam praticas convencionais (como conselhos diversos e independentes, como
sugerido por Parmenter (2015) para KPIs de governagido) com estas novas competéncias
digitais, estdo menos expostas a escandalos financeiros e sdo mais propensas a obter
valorizagao sustentavel a longo prazo (McKinsey, 2021). A confianga dos investidores e
outros stakeholders depende desta capacidade de evolugdo da governagao, que continua
a funcionar como pilar de sustentacao das praticas ambientais e sociais, agora num
contexto tecnologicamente mais complexo. Regulamentagdes recentes, como a Diretiva
Europeia sobre due diligence (2023), tém reforcado este papel, ao exigir que as empresas
identifiquem e mitiguem riscos ligados a violagbes de direitos humanos e ambientais nas

suas operacdes e cadeias de valor.
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Apesar desses avancos, ainda persistem criticas quanto a superficialidade com que
algumas organizacdes abordam a governacido ESG, muitas vezes limitada ao cumprimento
formal de checklists, sem que isso se traduza em mudancas culturais significativas (Arjalies
& Mundy, 2013). Neste contexto, a adogcado de tecnologias emergentes, como IA para
analise de riscos ESG, representa uma oportunidade para reforcar a transparéncia e a
confianca nas decisbdes corporativas. Contudo, estas mesmas tecnologias introduzem
novos desafios éticos e operacionais que as estruturas de governacgéo tradicionais ainda

estdo a aprender a gerir eficazmente.

Esta triplice dindmica, regulatéria, financeira e social, ndo s6 acelerou a adogéo do
ESG, como também redefiniu o seu papel estratégico, transformando-o de uma iniciativa
voluntaria numa componente essencial da governagdo empresarial contemporanea. Os
desenvolvimentos recentes que temos vindo a observar, demonstram que os pilares ESG
estdo em constante evolugdo, respondendo a pressdes regulatérias, tecnoldégicas e

sociais.

Apesar do reconhecimento crescente da importancia do ESG, a sua implementacgao
pratica ainda enfrenta desafios estruturais significativos. A auséncia de um padrao global
unico, marcada pela coexisténcia de multiplos frameworks como GRI (Global Reporting
Initiative), SASB (Sustainability Accounting Standards Board) e TCFD (Task Force on
Climate-related Financial Disclosures), compromete a comparabilidade dos dados entre
setores e geografias, limitando a eficacia da avaliagdo do desempenho sustentavel (Hahn
& Figge, 2018). Outro obstaculo reside na abordagem superficial adotada por muitas
organizagoes, que tratam o ESG como mero instrumento de comunicagéo, em vez de o
integrar na estratégia central do negécio e nos processos de decisao (Arjaliés & Mundy,
2013). Adicionalmente, surgem tensdes inerentes entre os proprios pilares do ESG,
particularmente quando objetivos ambientais, como a descarbonizac¢ao acelerada, colidem
com metas sociais, como a preservagao de postos de trabalho em setores tradicionais,
exigindo complexos frade-offs e equilibrios estratégicos (Eccles & Serafeim, 2013). Estes
desafios evidenciam que, embora o ESG tenha evoluido como paradigma dominante, a
sua plena maturidade operacional ainda requer avangos na harmonizagao metodoldgica,

no comprometimento organizacional e na resolu¢ao de dilemas entre setores.

Diante destas evidéncias, o ESG consolida-se como marco transformador da
sustentabilidade empresarial, ao integrar métricas nao financeiras nos sistemas de controlo
de gestao e redefinir a criacdo de valor no século XXI (Eccles & Krzus, 2010). Quando

adequadamente implementado, o ESG respondera ndo s6 a pressdes externas, como
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também se transformara numa alavanca competitiva, redefinindo os parametros de criagao

de valor no século XXI.
Triple Bottom Line (TBL)

O conceito de Triple Bottom Line (TBL), introduzido por John Elkington na obra
Cannibals with Forks (1998), representa uma das contribuicées mais transformadoras para
0 pensamento empresarial contemporaneo, ja que estabelece os principios fundamentais
que o ESG viria posteriormente a consolidar. Este modelo propée uma avaliagdo do
desempenho organizacional, e engloba trés dimensdes de natureza interligada: lucro
(profit), impacto social (people) e responsabilidade ambiental (planet), e desafia
radicalmente os paradigmas tradicionais de gestdo que privilegiavam quase
exclusivamente métricas financeiras de curto prazo (Anthony & Govindarajan, 2007;
Hubbard, 2009). Ao estabelecer esta abordagem integrada, o TBL ndo s6 antecipou a atual
incorporacao da sustentabilidade na estratégia empresarial, como provocou uma rutura
epistemolégica ao questionar a propria nogdo de valor organizacional, exigindo dos
sistemas de controlo de gestao a capacidade de mensurar e gerir impactos ndo-financeiros

de forma sistematica.

A originalidade do TBL reside na sua critica implicita aos sistemas contabilisticos
convencionais, que sistematicamente externalizam custos sociais e ambientais. Eccles e
Krzus (2010) demonstraram que esta limitacdo intrinseca dos relatorios financeiros
tradicionais cria uma distor¢ao fundamental na avaliagdo do verdadeiro valor gerado pelas
organizagdes. O TBL surge assim como um antidoto conceptual, que forga as empresas a
internalizar externalidades (Dyllick & Hockerts, 2002) através da quantificagéo sistematica
de trés fluxos de valor distintos, mas profundamente interligados (Gray & Milne, 2004). Esta
perspetiva € particularmente relevante no contexto atual face a emergéncia climatica e a

pressao regulatoria por maior transparéncia (Comissao Europeia, 2022).

Este modelo revolucionou a forma de avaliar o sucesso organizacional ao integrar
trés dimensbes fundamentais e interdependentes. No eixo do lucro (profit), o modelo
desafia a visao tradicional de gestado, que prioriza indicadores financeiros de curto prazo,
como EBITDA (Resultados Antes de Juros, Impostos, Depreciagdes e Amortizagdes) e
ROE (Retorno sobre Capital Préprio), e propde, em substituicdo, indicadores de valor
compartilhado (Porter & Kramer, 2011), que alinhem rentabilidade com impacto positivo,
como, por exemplo, a produtividade de recursos. Ja na dimensao do impacto social
(people), o foco expande-se para além dos acionistas, e abrange colaboradores,

comunidades e clientes, com métricas como equidade salarial, diversidade e praticas justas
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nas cadeias de suprimentos, ainda que persista o desafio de quantificar esse retorno social,
algo que indicadores como o Social Return on Investment (SROI) procuram solucionar, ao
quantificar o valor social e ambiental criado por cada unidade monetaria investida (Nicholls
et al., 2012). Por fim, no pilar da responsabilidade ambiental (planet), a abordagem vai
além do mero cumprimento de normas ambientais, e avanca para praticas regenerativas,
como a economia circular (Ellen MacArthur Foundation, 2015; Geissdoerfer et al., 2017) e
a neutralidade de carbono (Science Based Targets Initiative). A verdadeira forga do TBL
reside na sinergia entre estes trés pilares, ou seja, um produto sustentavel (planet) pode
reduzir custos (profit) e atrair consumidores conscientes (people), enquanto falhas numa
dimensdo, como violagdes de direitos humanos, podem impactar negativamente as

restantes.

A implementagdo pratica deste modelo enfrenta desafios, particularmente na
harmonizagado de métricas entre as dimensdes econémica, social e ambiental. Enquanto o
pilar econémico beneficia de padrdes contabilisticos consolidados, como os International
Financial Reporting Standards (IFRS), desenvolvidos pelo International Accounting
Standards Board (IASB) para harmonizar a elaboracdo de demonstracées financeiras em
ambito global, os critérios sociais e ambientais carecem de uniformidade metodoldgica.
Hubbard (2009) salienta que esta assimetria leva muitas organizagdes a desenvolverem
indicadores fragmentados, dificultando comparagdes intersetoriais e a agregagcéo de
resultados. A resposta a este dilema surgiu através de ferramentas inovadoras como o
Sustainability Balanced Scorecard (Figge et al., 2002), que adapta o modelo original de
Kaplan e Norton (1996) para integrar objetivos de sustentabilidade nas quatro perspetivas

tradicionais (financeira, clientes, processos internos e aprendizagem organizacional).

As limitagdes do modelo TBL, embora frequentemente negligenciadas, revelam
desafios estruturais na sua implementagao. Arjaliés e Mundy (2013) argumentam que, a
falta de uma integragéo organica nos sistemas de controlo de gestado, além de relatdrios
superficiais, leva o TBL a tornar-se incapaz de criar transformagodes reais. Esta critica
corrobora a adverténcia de Kaplan e Norton (1996) sobre o risco de desalinhamento entre
métricas e estratégia, problema agravado no contexto da sustentabilidade pela assimetria
entre indicadores financeiros padronizados e nao financeiros. Na pratica, as organizagdes
pioneiras tém respondido a estas criticas através de mecanismos inovadores. A
contabilidade ambiental, por exemplo, avanca na quantificagdo monetaria de
externalidades ecoldgicas (como custos de carbono ou depreciagao de recursos naturais),
enquanto o SROI opera como um sistema hibrido que traduz impacto social em valor

economico (Nicholls et al., 2012). Estas abordagens demonstram que, quando ancoradas
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em sistemas de controlo robustos, as trés dimensdes do TBL podem informar a tomada de

decisao estratégica.

Do mesmo modo, o desenvolvimento dos European Sustainability Reporting
Standards (ESRS) marca um ponto de viragem nesta trajetéria. Ao institucionalizar a
divulgagcdo obrigatéria de métricas nao financeiras, estas normas, além de
operacionalizarem o TBL, também expdéem uma tensao fundamental, que se traduz na
dificuldade em conciliar a granularidade dos dados financeiros (como os padrboes IFRS)
com a natureza emergente dos critérios ESG (Eccles & Serafeim, 2013). Esta disparidade
explica, em parte, a observacao de Elkington (2018) sobre a necessidade de tratar os trés
pilares como dimensdes interdependentes, um desafio que ainda hoje permanece mesmo

nas empresas mais avancadas.

A evolugdo do TBL reflete-se ainda na sua convergéncia com quadros tedricos mais
radicais. A Economia Donut de Raworth (2018), por exemplo, supera a légica de "balan¢o”
ao estabelecer limites ecoldégicos e sociais intransponiveis, enquanto os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU convertem principios abstratos em metas

mensuraveis.

Desta forma, o Triple Bottom Line estabelece um marco na evolugao da gestéo
empresarial ao propor que o desempenho organizacional deve ser avaliado por trés
dimensbes interligadas, desafiando a visdo tradicional centrada exclusivamente em
resultados financeiros. Como reconhece o proprio Elkington (2018), € um modelo que
necessita de atualizacdes, e embora a sua implementacao enfrente desafios, como a falta
de padronizacao de indicadores nao financeiros, este modelo provou a sua relevancia ao
inspirar o desenvolvimento de ferramentas de gestdo como o Sustainability Balanced
Scorecard (Schaltegger & Wagner, 2006) e frameworks regulatérios como os ESRS, o que
demonstra a sua capacidade de adaptacao as exigéncias de uma economia sustentavel.
A evolugao do TBL revela o seu principal legado: servir como ponte entre teoria e pratica,
integrando-se a abordagens mais recentes. Mais do que um modelo estatico, € um modelo
que permanece como referéncia para organizagdes que procuram conciliar rentabilidade
com impacto positivo, questionando continuamente os paradigmas tradicionais de criagdo
de valor e reforcando a necessidade de sistemas de controlo de gestao capazes de gerir

eficazmente esta triplice dimensao.

Em sintese, desde o relatério Brundtland (1987) até aos atuais padrdes ESG, a
sustentabilidade evoluiu de conceito tedrico para componente essencial da gestdo, com o

TBL como marco central desta trajetéria. Olhando para o futuro, os trabalhos de Raworth
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(2018), com a sua “Economia Donut’, que equilibra necessidades humanas e limites
planetarios, e os ODS da ONU, apontam para modelos integrados que superem
definitivamente a légica ultrapassada de trade-offs (onde ganhos numa area exigiam

perdas noutra), substituindo-a por sinergias sistémicas.

A proxima fronteira da sustentabilidade empresarial passara por adotar limites
ecoldgicos e sociais como parametros intransponiveis (Raworth, 2018), exigindo que os
sistemas de controlo de gestdo desenvolvam capacidades para monitorizar e gerir esta
complexidade crescente (Laine, Tregidga, & Unerman, 2021). Neste contexto, como
demonstram Eccles e Klimenko (2019), o verdadeiro teste para as organizagdes nao sera
demonstrar conformidade com padrées externos, mas sim integrar os principios da

sustentabilidade no centro dos seus processos de decisdo e modelos de negécio.

2.3. O papel do controlo de gestao nas

organizacoes

Tendo evoluido de um instrumento centrado na monitorizagao financeira para um
sistema integrado de suporte estratégico (Anthony, 1965; Simons, 1995), como discutido
no ponto 2.1, o papel moderno do controlo de gestdo (CG) nas organiza¢gdes manifesta-se
em trés fungdes nucleares, interdependentes e determinantes para a resiliéncia
organizacional (Gond et al., 2012). Em primeiro lugar, o CG assegura o alinhamento e a
execugao estratégica, transformando planos em agdes concretas e mensuraveis (Kaplan
& Norton, 1996; Simons, 1995). Em segundo lugar, contribui para a gestao de riscos e a
garantia de conformidade, de modo a permitir as organiza¢des antecipar incertezas e
responder de forma estruturada a pressées regulatérias e institucionais (Eccles & Krzus,
2010; O'Neil, 2016). Por fim, assume também um papel crescente na criacao de valor
sustentavel e na promog¢do da inovacgdo, conciliando desempenho econdémico com
impactos sociais e ambientais positivos (Porter & Kramer, 2011; Schaltegger & Burritt,
2018). Estes trés eixos, que serdo explorados em detalhe nos subtépicos seguintes,
revelam como o CG deixou de ser apenas um mecanismo de controlo para se tornar um
elemento-chave na construgcdo de organizagbes ageis, responsaveis e orientadas para o

futuro.

Alinhamento e Execucao Estratégica
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A funcgao primordial e mais classica do CG é assegurar a eficacia na implementacgao
de estratégias e na concretizacdo de objetivos organizacionais (Anthony & Govindarajan,
2007). Esta fungao vai muito além da monitorizacdo de desvios orgcamentais, assumindo-
se como um processo continuo de garantia de que os recursos sao obtidos e utilizados de
forma eficaz e eficiente na prossecuc¢ao da misséo organizacional (Anthony, 1965). Para
tal, o CG atua como um mecanismo vital de coordenagao e alinhamento entre diferentes
niveis hierarquicos, promovendo a coeréncia indispensavel entre as decisdes operacionais

do dia-a-dia e os objetivos estratégicos de longo prazo (Otley, 1999).

O desenvolvimento de ferramentas de gestdo estratégica foi fundamental para
operacionalizar este papel. O BSC e a sua evolugdo sustentavel (SBSC) fornecem a
estrutura de medicado do desempenho, enquanto os Levers of Control (LOC) dinamizam o
alinhamento estratégico, conforme detalhado no ponto 2.1 (Figge et al., 2002; Simons,
1995). Desta forma, a abordagem dos LOC assegura que a integracdo de dimensodes
complexas como a sustentabilidade na estratégia (através do SBSC) ndo € um mero
exercicio de definicdo de metas, mas sim um processo continuo de alinhamento
comportamental e de tomada de decisdo em todos os niveis da organizacao (Arjalies &
Mundy, 2013). O uso combinado do SBSC e do framework dos LOC é, assim, uma
abordagem poderosa para operacionalizar e manter o alinhamento estratégico face a
objetivos de sustentabilidade (Gond et al., 2012). Portanto, o BSC/SBSC define o que é
importante medir e alinhar, e os LOC definem como se garante e se adapta dinamicamente
esse alinhamento, tornando o CG essencial para harmonizar desempenho econémico com

impacto socioambiental (Porter & Kramer, 2011).
Gestao de Riscos e Conformidade

Num contexto de crescente presséo regulatéria e de stakeholders, a fungdo de
gestdo de riscos e conformidade do CG evoluiu de uma postura reativa para uma
abordagem estratégica e integrada. O CG assume um papel duplo: assegurar o
cumprimento legal e transformar a conformidade numa vantagem competitiva, de modo a
mitigar, proativamente, um espetro alargado de riscos (Gond et al., 2012; Schaltegger &
Burritt, 2018).

Para operacionalizar esta fungao, o CG estrutura-se em torno de mecanismos
especificos. Primeiro, atua como o orquestrador dos sistemas de informagio, sendo
responsavel pela selecao e implementagao de ferramentas que permitem a recolha, analise
e reporte fiavel de dados de compliance e de desempenho ESG (Bhimani & Willcocks,

2014; Dehbi et al., 2022). Posteriormente, utiliza estes dados para alimentar sistemas de
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controlo preventivos e preditivos. Por exemplo, os sistemas de controlo
diagnéstico (Simons, 1995) monitorizam rigidamente o cumprimento de metas regulatérias,
enquanto a analise preditiva antecipa falhas potenciais ou areas de nao-conformidade
antes que estas ocorram (Appelbaum et al., 2017). Por fim, o CG é fundamental para
estabelecer uma estrutura de governacdo de dados, criando protocolos e
responsabilidades para garantir a qualidade, integridade e seguranca da informacao,
mitigando assim o risco de decisdes assentes em dados errados ou tendenciosos (O'Neil,
2016; Warren et al., 2015).

Desta forma, o CG transcende a sua fungao tradicional de auditoria a posteriori. Ao
integrar ferramentas digitais nos seus processos, transforma-se num sistema de alerta
precoce e de apoio a decisdo, capaz de traduzir o vasto volume de dados em informacgao
acionavel para a gestdo de risco (Rikhardsson & Yigithasioglu, 2018). Isto permite a
organizagao nao so responder a flutuagdes regulatérias, mas também antecipa-las,
protegendo o seu valor (Eccles & Krzus, 2010; Kriger, 2015). O investimento em
competéncias técnicas torna-se, assim, ndo um custo, mas uma condicdo necessaria para

a eficacia do préprio sistema de controlo de gestao.

Criacao de Valor Sustentavel e Inovacao

A fungdo mais evolutiva e estratégica do controlo de gestdo (CG) moderno é a de
atuar como um catalisador para a criacdo de valor sustentavel e a inovacdo. Esta visao
transcende completamente a origem técnica e financeira do CG, assumindo-0 como uma
abordagem multifacetada e integradora que combina de forma sinérgica desempenho
economico com responsabilidade social e ambiental (George et al., 2021; Schaltegger &
Burritt, 2018).

Esta fungdo materializa-se através do alinhamento intrinseco entre métricas
financeiras tradicionais e indicadores de impacto social e ambiental, operacionalizando
enquadramentos conceituais como o Triple Bottom Line (TBL). Ao fazé-lo, o CG permite as
organizagcdes moverem-se para além da logica de mitigag&o de riscos e descobrirem novas
oportunidades de negdécio, mercados e formas de valor mais resilientes e adaptadas as
exigéncias da economia do século XXI (Eccles et al., 2020). Neste contexto, o controlo de
gestao da sustentabilidade envolve um processo sistematico de identificagdo, medigao e
comunicacao de informacgdes relacionadas com a sustentabilidade, amparando a gestao
na implementacio eficaz de estratégias que criam valor a longo prazo para todos
os stakeholders (Hahn & Figge, 2018).
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Ferramentas como o Sustainability Balanced Scorecard (SBSC) (Figge et al., 2002)
constituem a encarnacao pratica desta fungéo, pois demonstram como o CG pode ser
instrumentalizado para incorporar critérios de sustentabilidade em todas as perspetivas da
estratégia. Esta integracdo permite alinhar a criagdo de valor econdmico com impactos
positivos tangiveis na sociedade e no ambiente (Hansen & Schaltegger, 2016). Estudos
empiricos recentes corroboram que organizagcbes que adotam estas abordagens
integradas ndo s6 mitigam riscos, como também identificam novas oportunidades de
negocio, acedem a novos mercados verdes e reforcam a sua licenga social para operar,
reforgando a tese de que o CG € um fator critico de competitividade sustentavel (Eccles et
al., 2020).

Contudo, a realizacdo plena desta funcao de criagdo de valor enfrenta desafios
substantivos. A literatura recente salienta persistentemente a dificuldade em quantificar o
retorno financeiro de iniciativas de sustentabilidade de longo prazo e a resisténcia cultural
interna a integragao de prioridades nao financeiras nos processos de tomada de decisao.
(Arjaliés & Mundy, 2013; Lueg & Radlach, 2016). Superar estas barreiras exige que o CG
evolua de um mero fornecedor de informacao para um facilitador de dialogo e agente de
mudanga organizacional, capaz de traduzir objetivos de sustentabilidade em légicas de
negocio convincentes e em meétricas de desempenho claras para os

diversos stakeholders internos.

Apesar destes desafios, o controlo de gestao surge cada vez menos como um
constrangimento e cada vez mais como um pilar indispensavel para uma nova forma de
fazer negdcios. Quando bem desenhados, os sistemas de CG transformam pressdes
externas em oportunidades de inovagao e valor. (George et al., 2021). Assim, o Controlo

de Gestao torna-se o sistema nervoso central da criagédo de valor sustentavel a longo prazo.

2.4. Relacao entre sustentabilidade e

desempenho corporativo

A sustentabilidade corporativa evoluiu, nas ultimas décadas, de uma abordagem
marginal de responsabilidade social para um enquadramento estratégico central, no qual
a criacdo de valor econdémico de longo prazo se encontra intrinsecamente ligada ao
desempenho ambiental e social (Schaltegger & Burritt, 2018). Esta mudancga evidencia a

necessidade de compreender de que modo a integragao de praticas sustentaveis impacta
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os resultados financeiros e operacionais das organizagdes (Eccles, loannou, & Serafeim,
2014).

Neste processo, o Controlo de Gestao (CG) desempenha um papel fundamental,
ao funcionar como 0 mecanismo que viabiliza e monitoriza essa integragao estratégica. A
literatura identifica trés vias principais através das quais a sustentabilidade se traduz em
desempenho corporativo, sendo estas a criacao de valor através da inovacido e da
eficiéncia operacional (Eccles et al., 2020), a mitigacao de riscos financeiros, regulatérios
e de reputagao (Kruger, 2015; Lins, Servaes, & Tamayo, 2017), e por fim, o refor¢co da
credibilidade organizacional perante investidores e mercados, através de uma governagao
solida e de uma comunicacéo transparente dos indicadores de desempenho materialmente

relevantes (Grewal, Hauptmann, & Serafeim, 2021; Khan, Serafeim, & Yoon, 2016).

Contudo, por ser um conceito amplo e multidimensional, a sustentabilidade
corporativa necessita de ser operacionalizada em dimensdes observaveis que permitam a
sua analise empirica (Schaltegger & Burritt, 2010). E neste contexto que emergem os
critérios Ambientais, Sociais e de Governagdo (ESG), hoje amplamente reconhecidos
como o quadro dominante para traduzir a sustentabilidade em métricas concretas (Khan,
Serafeim, & Yoon, 2016; Grewal, Hauptmann, & Serafeim, 2021). O desempenho ESG
fornece uma base comparavel e mensuravel para avaliar até que ponto as organizagdes
estdo a criar valor sustentavel, permitindo testar empiricamente a sua relagdo com o

desempenho corporativo (Eccles & Krzus, 2010).
Criacao de Valor e Vantagem Competitiva

A literatura académica tem vindo a consolidar a ideia de que a sustentabilidade
corporativa representa um importante vetor de criagdo de valor econdmico. Contudo, esta
relacdo ndo deve ser encarada como direta ou universal, uma vez que se trata de um
fendmeno contingente, mediado por multiplos fatores organizacionais e contextuais que
moldam a forma como as praticas de sustentabilidade se traduzem em desempenho

financeiro e competitivo (Gillan et al., 2021).

A investigacdo nesta area percorreu uma trajetéria intelectual clara, passando de
uma questao inicial relativamente simples para respostas cada vez mais complexas. Numa
primeira fase, o debate centrou-se na superagao da ideia de um trade-off inevitavel entre
sustentabilidade e desempenho financeiro. A questao central era perceber se investir em
praticas sustentaveis implicaria sacrificar resultados econdmicos ou, pelo contrario, poderia

reforga-los. O estudo seminal de Eccles, loannou e Serafeim (2014) ofereceu uma resposta
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robusta, ao comparar empresas classificadas como “altamente sustentaveis” com um
grupo de controlo ao longo de 18 anos, os autores demonstraram que as primeiras nao
apenas superaram as segundas em termos de desempenho acionista, como também
exibiram menor volatiidade e custo de capital. Esta evidéncia sugeriu que a
sustentabilidade poderia constituir fonte de vantagem competitiva e de resiliéncia. Tal
conclusao foi reforgcada pela meta-analise de Friede, Busch e Bassen (2015), que sintetizou
mais de 2000 estudos e verificou que cerca de 90% apontavam para uma correlagao

positiva entre praticas sustentaveis e desempenho financeiro.

Superada a questao inicial da existéncia da relagdo, a literatura avancou para
compreender em que condi¢cdes esta se verifica e através de que mecanismos. Neste
contexto, Khan, Serafeim e Yoon (2016) introduziram o principio da materialidade, segundo
o qual apenas os temas ESG que impactam significativamente a criagcao de valor a longo
prazo de uma empresa devem ser priorizados e reportados. Os autores demonstraram que
o efeito do desempenho ESG no valor da empresa, medido por indicadores como o Tobin’s
Q, depende criticamente da relevancia destes temas para o setor de atividade, sendo
apenas os fatores materiais capazes de gerar impactos positivos significativos. O
investimento em dimensées ESG n&o-materiais pode, pelo contrario, gerar efeitos
negativos, implicando a necessidade de alinhar praticas sustentaveis com as prioridades

estratégicas do negécio (Grewal, Hauptmann, & Serafeim, 2021; Khan et al., 2016).

A partir desta perspetiva contingente, a literatura passou a explorar os mecanismos
causais especificos através dos quais os temas materiais contribuem para a criagao de
valor. Os estudos identificam sobretudo trés grandes canais. O primeiro é a eficiéncia
operacional, alcangada pela eco-inovacédo e pela otimizacdo do uso de recursos,
conduzindo a reducgao de custos (Hansen & Schaltegger, 2016). O segundo é a mitigagao
de riscos, que reduz o custo de capital ao sinalizar aos mercados onde a empresa € menos
vulneravel a riscos regulatérios, ambientais e de reputacao (El Ghoul et al., 2011; Krtger,
2015). O terceiro é o fortalecimento de ativos intangiveis, como a reputagao, a confianca e
a legitimidade social, que funcionam como amortecedores em periodos de crise,

preservando valor mesmo em contextos adversos (Lins, Servaes, & Tamayo, 2017).

Assim, percebemos que a literatura evoluiu de uma visao inicial e estatica, centrada
na identificagdo de uma correlagéo positiva entre sustentabilidade e desempenho, para um
modelo dindmico e contingente, que explica como e em que circunstancias a
sustentabilidade cria valor. O entendimento atual € que esta relagao é real e significativa,
mas depende do foco em temas materialmente relevantes, capazes de ativar mecanismos

de eficiéncia, mitigagao de riscos e reforgo da reputagao (Schaltegger & Burritt, 2018).
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Mitigacao de Riscos e Resiliéncia Financeira

Para além de contribuir para a criagdo de valor, as praticas ESG funcionam como
um mecanismo essencial de mitigacdo de riscos financeiros, protegendo o valor da
organizacao e reforcando a sua resiliéncia a longo prazo (Kruger, 2015). Esta fungao

protetora manifesta-se através de multiplos canais interligados.

No plano regulatério e legal, a conformidade proativa com quadros emergentes,
como a CSRD, operacionalizada através de um Sistema de Controlo de Gestao (SCG)
robusto, permite tanto evitar multas e litigios dispendiosos, como também antecipar e gerir
riscos de transicdo associados a alteracdes regulatérias (Bhimani & Willcocks, 2014). Um
SCG capaz de gerir dados ESG com rigor permite ainda modelar cenarios financeiros,
como o impacto de uma subida do preco do carbono, transformando ameacas externas em
oportunidades estratégicas de poupanca de custos e conferindo vantagem competitiva face

a pares menos preparados.

No dominio do risco de mercado, um desempenho ESG sélido contribui para a
reducdo do custo de capital, uma vez que empresas com ratings elevados de
sustentabilidade sao percecionadas por investidores e credores como investimentos
menos arriscados e mais resilientes a choques futuros. Os estudos conduzidos por El
Ghoul et al. (2011) indicam que estas empresas suportam um custo de capital proprio entre
7 e 19 pontos base inferior. Este resultado € consistente com a meta-analise de Friede,
Busch e Bassen (2015), que confirma a relacdo entre desempenho ESG, menor
volatilidade e risco reduzido. O efeito é reforcado pelo crescimento dos fundos de
investimento sustentaveis, que direcionam capital para empresas com perfis de risco ESG
mais solidos (Amel-Zadeh & Serafeim, 2018).

Além disso, a gestdo de desempenho ESG é determinante na mitigagéo de riscos
operacionais e de reputacdo. A monitorizagdo de indicadores de sustentabilidade permite
identificar vulnerabilidades nas operagdes e cadeias de valor, o que possibilita intervengbes
corretivas oportunas. Eccles et al. (2014) salientam que esta vigilancia continua previne
interrupgdes produtivas significativas e perdas financeiras diretas. De forma complementar,
o Controlo de Gestao atua como sistema de alerta precoce para crises de reputagéo,
permitindo gerir proativamente stakeholders e comunicagdes. A robustez deste efeito
“amortecedor” foi evidenciada por Lins, Servaes e Tamayo (2017), que demonstraram que,
durante a crise financeira global de 2008-2009, empresas com fortes ratings de RSC
apresentaram retornos anormais positivos, sugerindo que o capital de confianga e

reputacdo acumulado funcionou como um escudo protetor em tempos de stress extremo
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no mercado. Assim, o investimento em ESG fortalece a resiliéncia financeira e operacional.
(Eccles et al., 2014; Kruger, 2015; Lins et al., 2017)

O Papel dos KPIs e da Governacao na Mensuracao

do Impacto

A concretizacao dos beneficios da sustentabilidade corporativa depende de uma
mensuragcao rigorosa e credivel, na qual os Key Performance Indicators (KPIs)
desempenham um papel central. Estes indicadores traduzem objetivos estratégicos
abstratos em métricas auditaveis, funcionando simultaneamente como ferramentas de
monitorizacdo e comunicagdo do desempenho ESG. No entanto, a eficacia destes
indicadores depende da sua materialidade e credibilidade. A materialidade assegura que
os indicadores selecionados sejam relevantes para o setor de atividade e para os riscos e
oportunidades especificos da organizagao, conforme preconizado por Khan, Serafeim e
Yoon (2016). A credibilidade, por sua vez, relaciona-se com a confianca que stakeholders,

investidores e outros agentes depositam nas informacgdes divulgadas.

Do mesmo modo, a divergéncia nas classificagbes ESG de diferentes fornecedores
de dados evidencia a necessidade de uma governagao corporativa robusta, capaz de
garantir consisténcia, transparéncia e confiabilidade das informagdes reportadas (Lyon &
Montgomery, 2015). Estruturas de governagao que integrem a sustentabilidade nas suas
politicas e processos de decisao fortalecem a capacidade da organizagao de monitorizar e
reportar de forma eficaz o seu desempenho ESG, assim como a vinculagdo de
remuneracdes executivas a metas de sustentabilidade materialmente relevantes alinha
interesses de curto e longo prazo, e mitiga potenciais conflitos de agéncia, sinalizando
também um compromisso genuino com a estratégia sustentavel (Arjaliés & Mundy, 2013).
A institucionalizagdo dessas praticas, através de normativos obrigatérios como os ESRS,
reforga a internalizagdo dos custos e beneficios externos e promove uma gestao mais

responsavel, estratégica e resiliente (Eccles & Krzus, 2010).

Assim, a integracao eficaz de KPls ESG com uma governagao sélida constitui um
mecanismo fundamental para a mensuragao do impacto da sustentabilidade corporativa.
Estes elementos asseguram transparéncia e responsabilidade, fortalecem a confianga dos
stakeholders e permitem que a organizagao identifique, monitorize e capitalize os riscos e
oportunidades relevantes, contribuindo assim para a criagdo de valor a longo prazo e para
o alinhamento estratégico com as exigéncias regulatérias emergentes e as expetativas do

mercado.
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Desta forma, a relagdo entre sustentabilidade e desempenho corporativo é
inequivoca, sendo suportada por um corpo de evidéncia empirica robusta e crescente
(Eccles et al., 2014; Friede et al., 2015; Schaltegger & Burritt, 2018). Através dos
mecanismos interligados de criacdo de valor e de uma governacdo assente em KPlIs
materialmente relevantes e crediveis (Arjaliés & Mundy, 2013; Khan et al., 2016; Lyon &
Montgomery, 2015), as organizagbes conseguem traduzir a sustentabilidade em vantagem
competitiva mensuravel e sustentavel. O Controlo de Gestao consolida-se, assim, n&o
como um mero sistema de monitorizagdo, mas como a infraestrutura critica que possibilita
esta transformagédo, protegendo e ampliando o valor corporativo a longo prazo num
panorama economico cada vez mais complexo e volatil (Eccles & Krzus, 2010; Grewal et
al., 2021).

2.5. Modelos tedricos do controlo de gestao

O estudo dos modelos tedricos de controlo de gestdo é fundamental para
compreender 0 modo como as organizagdes podem estruturar sistemas de avaliacédo e
monitorizagdo que alinhem a estratégia com a execugdo. Como sublinham Anthony e
Govindarajan (2007), estes sistemas existem para “garantir que os recursos sao utilizados
de forma eficaz e eficiente na consecugao dos objetivos organizacionais”. Esta premissa
ganha relevancia no contexto atual, onde a crescente integragdo de dimensdes ambientais
e sociais, além das tradicionais métricas financeiras, exige mecanismos de controlo
adaptados, capazes de operacionalizar estratégias de sustentabilidade de forma

mensuravel e integrada (Arjalieés & Mundy, 2013; Figge et al., 2002).

Os modelos tedricos do controlo de gestdo tém evoluido ao longo do tempo,
acompanhando as transformacdes nas organizagdes e no ambiente empresarial. Esta
evolugao pode ser dividida em quatro fases principais, conforme proposto por Malmi e
Brown (2008). Esta estruturacao é também amplamente aceite na literatura e reforgada por

estudos como os de Chenhall (2003) sobre a adaptagao histérica dos sistemas de controlo.
Fase Classica (1950-1970)

A primeira fase de desenvolvimento dos modelos de controlo de gestéo,
denominada Fase Classica, emergiu no periodo pds-Segunda Guerra Mundial, quando as
organizagdes necessitavam de sistemas robustos para gerir a crescente complexidade das

operagdes empresariais. Como observam Anthony e Govindarajan (2007), este periodo
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caracterizou-se pelo foco predominante no controlo financeiro e nos processos de
orcamentagao, onde a Contabilidade por Responsabilidade, proposta por Robert Anthony
em 1965, se destacou como modelo fundamental. Este modelo, ao introduzir um sistema
de centros de responsabilidade (custos, receitas, lucros e investimentos) que permitia uma
avaliagdo mais precisa do desempenho organizacional, levou ndo s6 a uma melhoria da
alocacao de recursos e controlo financeiro, como também descentralizou a tomada de

decisdo, empoderando os gestores intermédios.

Criticos como Johnson e Kaplan (1987) apontaram limitacbes como a visdo
mecanicista das organizacdes e a dificuldade em lidar com interdependéncias entre
departamentos. No entanto, o legado deste modelo permanece relevante, uma vez que
serve de base para modelos posteriores como o Balanced Scorecard, estabelecendo
assim, os alicerces para a evolugao dos sistemas de controlo de gestdo, e demonstrando
como estruturas claras de responsabilizacdo podem transformar a performance

organizacional.

Paralelamente, a Orgcamentacao Tradicional baseava-se essencialmente em dados
histéricos, com ajustes incrementais ano apds ano. No entanto, como os professores H.
Thomas Johnson e Robert S. Kaplan (1987) argumentaram em Relevance Lost: The Rise
and Fall of Management Accounting, estes modelos classicos do século XX mostravam
trés limitagbes significativas, sendo estas o foco excessivo em dados histoéricos, a
obsessdo com métricas financeiras de curto prazo, e a incapacidade de capturar custos
indiretos em produgdes complexas. Assim, segundo Johnson e Kaplan (1987, cap. 1) estes
modelos tornaram-se obsoletos face a complexidade dos negécios modernos, uma vez
que os sistemas de contabilidade de gestdo estdo mais preocupados com a validagao de
transacdoes passadas do que com a orientacdo de decisbes futuras. Este livro
revolucionario inspirou o desenvolvimento de novas abordagens, como o Activity-Based
Costing (ABC) e o Balanced Scorecard (BSC), que reintegraram a estratégia e a visao de

longo prazo na contabilidade de gestao.
Fase Estratégica (1980-1990)

A década de 1980 marcou uma viragem paradigmatica no controlo de gestdo, com
o surgimento da Fase Estratégica. Neste periodo, como documentam Kaplan e Norton
(1992), tornou-se evidente a necessidade de alinhar os sistemas de controlo com a
estratégia organizacional, o que deu origem ao Balanced Scorecard (BSC). Este modelo é
um dos modelos mais influentes para o controlo de gestdo, desenvolvido por Kaplan e

Norton em 1992, representa um marco na evolucao dos sistemas de controlo de gestao, ja
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que traduz a visao e estratégia da organizacdo num conjunto coerente de medidas de
desempenho. Assim, este modelo reforcou esta fase ao propor uma abordagem
multidimensional, ja analisada no ponto 2.1, que articula indicadores financeiros e nao

financeiros de forma integrada.

Simultaneamente, na década de 1960, a Escola Francesa de Gestao desenvolvia
o Tableau de Bord (TdB). Este surge como um modelo pioneiro de controlo de gestao,
concebido para fornecer aos gestores um painel sintético de indicadores-chave
(“tableaux”), permitindo uma tomada de decisdo agil e fundamentada. Diferentemente de
sistemas de reporte tradicionais, frequentemente volumosos e retrospetivos, o TdB enfatiza
a selegao criteriosa de métricas operacionais e estratégicas, organizadas em dashboards
visuais que destacam desvios criticos e tendéncias em tempo quase real (Epstein &
Manzoni, 1997). Inspirado na tradi¢cao francesa, este modelo foi inicialmente adotado por
empresas industriais para monitorizar a eficiéncia produtiva, e evoluiu posteriormente para
abranger areas como logistica, vendas e finangas. A sua estrutura modular, ou seja, os
“tableaux” para diferentes niveis hierarquicos, e o foco em indicadores acionaveis, em vez
de meramente descritivos, anteciparam principios futuramente incorporados pelo Balanced
Scorecard (BSC), embora o TdB mantenha uma abordagem mais operacional e menos

vinculada a estratégia de longo prazo (Bourguignon et al., 2004).

Criticos apontam que a eficacia deste modelo depende da qualidade dos dados e
da capacidade de priorizagdo da gestéo, ja que a multiplicacdo de indicadores pode gerar
ruido analitico (Lebas, 1994). Ainda assim, a sua influéncia persiste em sistemas modernos
de business intelligence, especialmente em contextos onde a rapidez de resposta é
prioritaria, como na gestdo de cadeias de suprimentos ou em ambientes de alta

volatilidade.

Cooper e Kaplan (1988) complementam esta fase com o Activity-Based Costing
(ABC), que revolucionou a contabilidade de custos ao propor uma atribuicdo mais precisa
dos custos indiretos as atividades especificas que os criam, contrariamente aos métodos
tradicionais baseados em alocagdes subjetivas. O modelo ABC identifica as atividades-
chave de um processo produtivo e atribui custos com base nos criadores de custo reais
(cost drivers), de forma a evidenciar as ineficiéncias anteriormente ocultas e apoiar
decisbes como a eliminagao de processos redundantes ou o redesenho de cadeias de
suprimentos (Cooper & Kaplan, 1991). Apesar das vantagens, a implementagcdo do ABC
exige um detalhamento analitico e pode ser onerosa para Pequenas e Médias Empresas
(PMEs). Criticos como lIttner, Larcker e Randall (2003) argumentam que o modelo € menos

eficaz em ambientes com custos indiretos baixos ou quando os beneficios da precisdo nao
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justificam o custo da analise. Contudo, em setores com estruturas de custos complexas, o
ABC mantém relevancia, especialmente quando integrado a sistemas de gestao de

desempenho, como o Balanced Scorecard.
Fase da Sustentabilidade (2000-2010)

A entrada no novo milénio trouxe preocupagdes ambientais e sociais crescentes, 0
que deu origem a Fase da Sustentabilidade. John Elkington em 1998, propés, através da
sua obra Cannibals with Forks: The Triple Bottom Line of 21st Century Business, o modelo
Triple Bottom Line (TBL), que representou uma mudanca paradigmatica na avaliagcao do
desempenho organizacional. Esta abordagem teve raizes no Relatério Brundtland (1987)
€ nos movimentos de Responsabilidade Social Corporativa dos anos 1970 (Carroll, 1999),
mas diferenciou-se ao propor uma meétrica concreta para integrar sustentabilidade no
nucleo do negdcio. Esta abordagem tridimensional, ja analisada no capitulo 2.2, tinha como
base as dimensdes: econdmica (profit), ambiental (planet) e social (people), e surgiu num
contexto de crescente conscientizacao sobre os limites do crescimento desregulado e da

necessidade de um capitalismo mais responsavel.

A influéncia do TBL manifestou-se de forma particularmente relevante no dominio
dos relatoérios de sustentabilidade corporativa, ja que serviu de base tedrica para iniciativas
como a Global Reporting Initiative (GRI) e, mais recentemente, para os European
Sustainability Reporting Standards (ESRS) (Comissao Europeia, 2021). Estas estruturas
de reporte, ao exigirem a divulgacao sistematica de indicadores nao financeiros,
operacionalizam em parte a visdo de Elkington. A adogdo em 2023 da Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) pela Unido Europeia representa talvez o
reconhecimento mais significativo da relevancia do Triple Bottom Line, ao institucionalizar
a obrigatoriedade de reporte de informagdes ambientais e sociais por um vasto leque de

empresas (loannou & Serafeim, 2017).

Apesar da sua relevancia, o TBL enfrenta criticas relacionadas com dificuldades de
operacionalizacao e riscos de greenwashing. Estudos como Hubbard (2009), Milne et al.
(2009) e Hahn e Figge (2018) sublinham a falta de métricas padronizadas e os dilemas
entre resultados econdmicos imediatos e transformagdes de longo prazo. O proprio
Elkington (2018) reconheceu a aplicagdo superficial do conceito, o que reforga a
necessidade de abordagens mais robustas para evitar praticas insustentaveis. Mais tarde,
este debate estimulou o desenvolvimento de abordagens mais sofisticadas, como o
Integrated Reporting, defendido por Eccles e Krzus (2010), que surge como uma evolugao

dos sistemas tradicionais, integrando informacgdes financeiras e nao financeiras num unico
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documento coerente, enfatizando, assim, a interdependéncia entre capital financeiro,
humano e social, e reforcando a importancia em encarar a sustentabilidade como um fator

essencial para a criagao de valor a longo prazo.

A evolugdo dos modelos de controlo para incorporar sustentabilidade foi
profundamente influenciada pela Teoria dos Stakeholders (Freeman, 1984), que ampliou o
foco estratégico para além dos acionistas, abrangendo colaboradores, comunidades,
reguladores e o meio ambiente. Esta teoria fundamenta a propria estrutura do TBL, e
justifica a inclusdo das dimensdes social e ambiental como pilares estratégicos. Contudo,
criticos como Jensen (2002) argumentam que a pluralidade de stakeholders pode criar
conflitos de prioridades, exigindo sistemas de ponderagdo complexos. Deste modo, a
relevancia do BSC tornou-se ainda mais evidente com as crescentes exigéncias de
sustentabilidade empresarial. Figge et al. (2002) reconheceram esta necessidade, ao
evidenciar que a sustentabilidade deve ser integrada nas quatro perspetivas existentes do
BSC, em vez de tratada como uma quinta perspetiva separada e propuseram uma
adaptacgao significativa, o Sustainability Balanced Scorecard (SBSC). Esta evolugdo do
modelo incorpora explicitamente indicadores ambientais e sociais como dimensdes
adicionais, garantindo que a sustentabilidade seja tratada como um elemento estratégico

€ nao apenas como uma preocupagao periférica (Schaltegger & Wagner, 2006).

A verdadeira inovagao do SBSC, conforme mencionado por Hansen e Schaltegger
(2016), esta na sua capacidade de transformar metas abstratas de sustentabilidade em
KPIs especificos vinculados a objetivos mensuraveis e planos de agdo. Por exemplo, uma
meta de reducédo de emissBes de carbono deixa de ser um compromisso vago para se
tornar um KPI especifico, ligado a iniciativas operacionais e com responsaveis claramente
identificados. Esta metodologia responde a critica de Hubbard (2009) sobre a dificuldade
de medir o desempenho sustentavel, e proporciona um quadro concreto para "criar valor
econdmico através da criagdo de valor ambiental e social" (Eccles et al., 2014). Esta
abordagem sistematica permite as empresas gerirem a sustentabilidade nado como um
custo ou obrigacao regulatéria, mas como uma fonte genuina de vantagem competitiva e

criagéo de valor a longo prazo.

Dentro deste periodo, destaca-se, também o modelo Levers of Control (LOC) de
Simons (1995) ja referido no ponto 2.3, que demonstra utilidade na gestdo da
sustentabilidade ao equilibrar estabilidade e adaptagdo. Estudos como Arjaliés e Mundy
(2013) e Gond et al. (2012) evidenciam como estes sistemas permitem integrar valores de
sustentabilidade e gerir tensbes entre controlo e flexibilidade, respondendo a desafios

identificados por Hahn e Figge (2018).
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O modelo Management Control Systems (MCS) de Anthony e Govindarajan (2007)
representa uma sintese evolutiva que atravessa varias fases do desenvolvimento do
controlo de gestdo. Embora formalizado ja no século XXI, este modelo enraiza-se
conceptualmente na Fase Estratégica, incorporando o principio fundamental do
alinhamento entre sistemas de controlo e estratégia organizacional, tal como propunham
Simons (1995) com os Levers of Control e Kaplan e Norton (1992) com o Balanced
Scorecard. Contudo, a sua verdadeira relevancia manifesta-se na Fase da
Sustentabilidade, quando os autores explicitam a capacidade dos MCS integrarem
métricas nao-financeiras e critérios ESG, antecipando assim, a necessidade de sistemas
capazes de operacionalizar estratégias de sustentabilidade, uma lacuna que modelos
puramente financeiros da fase classica ndo conseguiam preencher. Esta versatilidade
explica a sua transicdo natural para a Fase Contemporanea, onde a estrutura modular dos
MCS, que combina orcamentagao, avaliacdo de desempenho e incentivos, se mostra
compativel com inovagbes como a analise de dados em tempo real e os sistemas

adaptativos de gestao.

Assim, mais do que um modelo circunscrito a uma fase especifica, os MCS
emergem como um framework transicional, cujo valor reside precisamente na sua
capacidade de absorver contribuicbes das diferentes épocas do controlo de gestéao,
servindo de ponte entre o pensamento estratégico do final do século XX e as exigéncias

de adaptabilidade e sustentabilidade do século XXI.
Fase Contemporanea (p6s 2010)

O periodo mais recente, denominado Fase Contemporanea, tem sido marcado pela
rapida evolugcdo tecnolégica e pela crescente necessidade de adaptabilidade
organizacional. Nesse contexto, Hope e Fraser (2003), j& antecipavam esta mudanca e
propuseram o modelo Beyond Budgeting, que revolucionou o controlo de gest&o ao criticar
os or¢camentos tradicionais, considerados rigidos e desalinhados com a volatilidade dos
mercados. Em vez disso, os autores defendem um sistema adaptativo, baseado em
principios como a flexibilidade dinamica, a descentralizagdo radical e uma cultura
organizacional focada na adaptagao continua. No entanto, a implementagédo deste modelo
enfrenta desafios culturais e estruturais, o que limita a sua adogdo. Como demonstram
Bourmistrov e Kaarbge (2013), as organizagdes hierarquicas tradicionais enfrentam
resisténcia interna ao abandonar or¢camentos fixos, que servem como "&ncoras
psicolégicas" para a tomada de decisdo. A pesquisa de Hope e Fraser (2003) revela que

78% das tentativas falhadas do modelo decorrem da incompatibilidade com sistemas de
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incentivos individuais ainda baseados em metas absolutas. Mesmo em casos de sucesso,
a transicdo exigiu uma reestruturagdo completa da governacao (eliminagdo de niveis
hierarquicos) e investimentos em sistemas de informacao em tempo real, condicbes estas
raras em economias emergentes. Estas barreiras sugerem que o modelo, embora
teoricamente robusto, requer um ecossistema organizacional maduro para funcionar

plenamente.

Apesar do seu potencial, estudos de caso revelam que apenas 23% das iniciativas
Beyond Budgeting atingem plena implementacdo (Hope & Fraser, 2003). Antecipando
tendéncias contemporaneas como a gestéo agil e as organizagdes orientadas por dados,
o este modelo representa uma ponte entre a fase estratégica e a era atual, enfatizando
assim, a agilidade e a capacidade de resposta como pilares do controlo de gestéo
moderno, embora a sua adogdo completa ainda seja desafiadora para muitas

organizagoes.

Atualmente, assistimos também a emergéncia de Data-Driven Control Systems,
que utilizam inteligéncia artificial e big data analytics em tempo real para suportar a tomada
de decisdo. Segundo Hitt et al. (2016), estas ferramentas facilitam a analise de grandes
volumes de dados em tempo real, o que proporciona uma visdo imediata sobre o
desempenho organizacional e reduz a demora na tomada de decisdes. Esta evolugdo
representa um avancgo significativo face aos modelos tradicionais, que dependiam de
relatorios periddicos e analises historicas, muitas vezes longe das necessidades do
ambiente empresarial volatil atual. Warren et al. (2015) argumentam que a integragéo de
tecnologias digitais nos sistemas de controlo exige ndo s6 uma infraestrutura adequada,
mas também uma mudanga nas competéncias das equipas de gestdo, uma vez que a
capacidade de interpretar dados complexos e traduzi-los em agdes estratégicas torna-se

essencial, sobretudo em contextos onde a velocidade de resposta é critica.

Também os modelos classicos, como o Balanced Scorecard (BSC) e o Beyond
Budgeting, estdao a ser reinterpretados a luz das novas tecnologias. Kaplan (2020)
demonstra que a IA pode enriquecer o BSC ao automatizar a recolha e analise de
indicadores ndo financeiros, como a satisfagdo de clientes ou o impacto ambiental,
tornando-o mais agil e adaptavel. Por outro lado, o Beyond Budgeting beneficia da analise
preditiva para ajustar metas e alocag¢des de recursos de forma continua, superando uma
das suas principais limitacbes: a dificuldade em estabelecer referéncias dindmicas em
ambientes incertos (Bogsnes, 2016). No entanto, ainda sdo apontados alguns riscos
associados a esta digitalizagdo acelerada. Pesquisas como as de Mittelstadt et al. (2016)

destacam que a dependéncia excessiva de algoritmos pode levar a decisdes enviesadas,
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especialmente quando os modelos ndo sido devidamente calibrados para contextos
especificos. Além disso, a escassez de padrbes universais para a medi¢gao de desempenho
digitalizado dificulta comparacbes intersetoriais e a avaliagdo de melhores praticas
(Wamba, Dubey, Gunasekaran, & Akter, 2020).

Estas limitagbes sugerem que, embora as tecnologias digitais tragam
oportunidades sem precedentes, a sua implementacdo deve ser devidamente
acompanhada, de forma a garantir transparéncia e fiabilidade. Por fim, como observam
Warren et al. (2015), esta fase representa uma convergéncia entre controlo de gestéo,
sustentabilidade e transformacgio digital, criando desafios e oportunidades para as

organizagdes do século XXI.

A evolucao dos modelos tedricos do controlo de gestdo demonstra uma adaptagéo
continua as exigéncias do ambiente empresarial (Anthony & Govindarajan, 2007; Kaplan
& Norton, 1996), desde sistemas classicos até modelos que integram sustentabilidade e
agilidade (Eccles & Krzus, 2010). Esta trajetoria ndo substitui os modelos anteriores,
apenas os reinterpreta (Hopwood, 2009), sendo o desafio atual equilibrar precisdo
analitica, estratégia e responsabilidade socioambiental, evitando armadilhas como o
greenwashing (Lyon & Montgomery, 2015) ou a excessiva dependéncia de dados nao

contextualizados (Langfield-Smith, 1997).

O futuro do controlo de gestdo dependera da capacidade de harmonizar
ferramentas técnicas com uma visao estratégica ampla, capaz de responder a pressoes
globais como a sustentabilidade e a disrupgao digital. Os modelos terdo de evoluir ndo
apenas como instrumentos de monitorizagdo, mas como facilitadores de organizagbes
mais ageis, resilientes e alinhadas com um propdsito ético. Assim, o controlo de gestédo
consolida-se ndo como um fim em si mesmo, mas como um meio para alcancar

desempenho sustentavel em ambientes cada vez mais complexos.
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Tabela 2 - Comparagao dos Modelos Tedricos do Controlo de Gestdo
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2.6. Normas e regulamentacoes (CSRD e
ESRS)

A crescente consciencializagcdo sobre os desafios ambientais e sociais do século
XXI, aliada a pressao de investidores e consumidores por maior transparéncia corporativa,
criou um ambiente propicio para o surgimento de novas regulamentag¢des relacionadas
com a sustentabilidade empresarial (Eccles, loannou, & Serafeim, 2014). Face a crise
climatica e as desigualdades, é urgente redefinir o sucesso das empresas, para que este
inclua a criagdo de valor ambiental e social, e ndo apenas financeiro (Elkington, 1998). Esta
evolugdo regulatéria coloca desafios operacionais concretos as organizagdes,
particularmente no desenvolvimento de métodos de controlo de gestao capazes de avaliar
estrategicamente os impactos ESG, implementar mudangas organizacionais efetivas e
medir de forma integrada o desempenho financeiro e nao-financeiro, questdes centrais

desta investigagao.

Neste contexto, a Unido Europeia estabeleceu a Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) em 2022 e os European Sustainability Reporting Standards (ESRS) como
resposta a necessidade urgente de padronizar e elevar a qualidade do reporte de
informagdes nao financeiras (Comissao Europeia, 2022). Estes instrumentos regulatérios
surgem para corrigir as deficiéncias do sistema anterior, a Non-Financial Reporting
Directive (NFRD) de 2014, que se revelou insuficiente para garantir a comparabilidade,
confiabilidade e relevancia dos dados reportados (Eccles & Krzus, 2010). A motivagao
subjacente a criagdo da CSRD e dos ESRS vai além da mera conformidade regulatdria,
refletindo uma mudanga de paradigma em que a sustentabilidade se torna um elemento

central da estratégia empresarial (Schaltegger & Burritt, 2018).

A CSRD representou um avango significativo ao expandir o &mbito de aplicagéo
para cerca de 50.000 empresas na UE, comparativamente as 11.000 abrangidas pela
NFRD, e ao introduzir requisitos mais rigorosos de auditoria independente (Comissao
Europeia, 2023). Paralelamente, os ESRS foram concebidos pelo EFRAG como um
sistema normativo modular, composto por normas gerais (cross-cutting), padrdes
tematicos ESG e padrbes setoriais, ainda em fase de desenvolvimento. No centro deste
quadro encontra-se o principio da dupla materialidade, que constitui a inovagao conceptual
mais significativa da CSRD. Este principio integra duas perspetivas complementares: a
materialidade de impacto (inside-out), que exige que as empresas reportem os efeitos das
suas atividades sobre o ambiente e a sociedade, e a materialidade financeira (outside-in),

gue avalia como os riscos e oportunidades ESG afetam financeiramente a organizagao. A
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avaliagao de dupla materialidade ndo é apenas um requisito teérico, mas o mecanismo
pratico que determina quais as normas ESRS aplicaveis a cada empresa, funcionando
como filtro estratégico para o reporte (EFRAG, 2023; Comissao Europeia, 2022). Desta
forma, assegura-se que a informacgao divulgada é relevante tanto para os stakeholders
externos como para a gestao interna, reforcando a ligagcao entre sustentabilidade, controlo

de gestao e desempenho financeiro.

Em 2025, a Unido Europeia aprovou alteracdes significativas a CSRD atraves do
pacote legislativo conhecido como Omnibus [, formalizado pela Diretiva (UE) 2025/794.
Estas alteragbes visam simplificar os requisitos de reporte e reduzir os encargos
administrativos, sem comprometer os objetivos fundamentais da diretiva. Entre as medidas
introduzidas, destaca-se a iniciativa stop-the-clock, que adiou em dois anos as obrigagbes
de reporte para empresas da segunda e terceira vagas. Na pratica, empresas que deveriam
reportar em 2025 e 2026, apenas terdo de o fazer em 2027 e 2028, respetivamente
(Comissao Europeia, 2025; Conselho da Unido Europeia, 2025). Paralelamente, o ambito
da diretiva foi reduzido, e passou a focar-se apenas em grandes empresas com mais de
1.000 trabalhadores e determinados limiares financeiros, o que reduziu o nimero estimado
de empresas abrangidas de cerca de 50.000 para aproximadamente 10.000. Esta
recalibragdo procurou assegurar proporcionalidade, concentrando os maiores encargos

nas organiza¢gdes com maior capacidade administrativa e impacto econémico.

O pacote Omnibus | introduziu ainda simplificacdes adicionais nos ESRS. Entre
estas, destaca-se o adiamento da aplicagéo dos padrdes setoriais e a introducéo de regras
de phase-in, que permitem as empresas iniciar o reporte de forma gradual, com
possibilidade de omitir informacdes retrospetivas no primeiro ano e adiar tépicos
particularmente complexos. Estas medidas oferecem as empresas tempo adicional para

consolidar sistemas internos, formar colaboradores e adaptar praticas.

Apesar destas flexibilizacoes, a esséncia da CSRD permanece inalterada: a dupla
materialidade, a integragao entre informacgéao financeira e nao financeira, e a centralidade
da sustentabilidade na estratégia corporativa continuam a constituir os pilares do quadro
regulatério europeu. Mais do que um simples exercicio de reporte, a CSRD e os ESRS
exigem a criagao de sistemas robustos de controlo de gestdo, capazes de recolher,
processar e validar dados ESG com a mesma fiabilidade exigida a informacao financeira

(EU Directive 2022/2464, Art. 19c). Esta transformacdo obriga as organizagdes a
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desenvolver novos KPlIs, integrar dimensdes ESG nos processos de decisdo e alinhar o

controlo de gestdo com os objetivos de longo prazo da sustentabilidade.

Assim, a introdugdo do Omnibus | confirma que a implementagdo da CSRD & um
processo iterativo e adaptativo, sensivel ao equilibrio entre ambicao regulatéria e
exequibilidade pratica. Para as empresas, este contexto representa tanto um desafio como
uma oportunidade, um desafio, porque obriga a transformacao dos sistemas de controlo
de gestdo, e uma oportunidade porque possibilita alinhar transparéncia regulatéria com
vantagem competitiva, reforcando a legitimidade institucional e o posicionamento

estratégico no mercado europeu (Schaltegger & Burritt, 2018; Eccles & Krzus, 2010).

Para compreender em detalhe como estes requisitos se materializam no plano
pratico, importa analisar a propria estrutura normativa dos ESRS. Esta estrutura, concebida
de forma modular e hierarquica, esta organizada em trés niveis interligados, sendo estes
normas gerais, padroes tematicos e padrbes setoriais, que em conjunto, proporcionam um

maior foco sobre a sustentabilidade empresarial, como podemos observar pela Figura 3.

Sector Specific
Standards

SECTOR AGNOSTIC STANDARDS

c c - ; Under Development
fosepcntng Environment Social Governance
Standards
| Oil and Gas

Coal, Quarries and

ESRS 1 E1l S1 G1

Mini
General Requirements Climate Change Own Workforce Business Conduct ML
* Road Transport
ESRS 2 E2 S2 * Agriculture, Farming
General Disclosures Pollution Workers in the Value Chain ERCEEhEes
* Motor Vehicles
E3 S3 * Energy Production and
Biodiversity & Eco-Systems Affected Communities RS
* Food and Beverages
E4 S4 « Textiles, Accessories,
Water and Marine Resources = Consumers and End-Users Footwear and Jewellery
E5
Resource Use and Circular
Ecanomy, SMEs Standards

Under Development

Figura 3 - European Sustainability Reporting Standards (ESRS)

Fonte: https.//www.esgvoices.com/post/the-new-european-sustainability-reporting-standards-esrs

O primeiro nivel traduz-se nas Normas Gerais (Cross-Cutting Standards). Estes
formam a base normativa comum a todas as empresas sujeitas aos ESRS, estabelecendo
os principios fundamentais e os requisitos gerais aplicaveis a todas as empresas sujeitas

a reporte. O ESRS 1 consagra o principio de dupla materialidade supramencionado,

46


https://www.esgvoices.com/post/the-new-european-sustainability-reporting-standards-esrs

estabelecendo requisitos gerais de reporte que asseguram a sua aplicagao pratica. Para
tal, serdo necessarios novos instrumentos de controlo capazes de mapear cadeias causais
entre atividades empresariais e impactos externos assim como quantificar trade-offs entre
métricas financeiras e nao-financeiras (EFRAG, 2023; Comissao Europeia, 2022). Este
padrao define ainda principios essenciais de reporte, o que inclui a comparabilidade, a
verificabilidade e a representacao fidedigna. Complementarmente, o ESRS 2 exige um
conjunto de divulgagdes obrigatdrias sobre a estratégia corporativa, modelo de negdcio,
estruturas de governacao e processos de identificacdo de riscos e oportunidades ESG,
criando assim um quadro comum de referéncia para todas as entidades abrangidas
(EFRAG, 2023).

O nivel seguinte representa os Padrdes Tematicos (Topical Standards), que
aprofundam requisitos especificos em trés dominios. O dominio Ambiental (E) abrange
cinco padrdes: E1 (Alteragdes Climaticas), que obriga ao reporte de emissdes e planos de
transigdo climatica; E2 (Poluigéo), centrado nos impactos ambientais negativos; E3 (Agua
e Recursos Marinhos), que regula o uso sustentavel destes recursos; E4 (Biodiversidade
e Ecossistemas), que exige divulgacdo sobre impactos na natureza; e E5 (Economia
Circular), que avalia praticas de reutilizacao e gestao de residuos. O dominio Social (S)
inclui o S1 (Trabalhadores), sobre condi¢des laborais em toda a cadeia de valor, o S2
(Trabalhadores na Cadeia de Valor) e o S3 (Afetagdo as Comunidades), ambos voltados
para impactos sociais alargados. Ja o dominio de Governagéo (G) é representado pelo G1
(Governanga Empresarial), que requer transparéncia sobre estruturas de decisao, ética e

mecanismos de supervisao.

O terceiro nivel retrata os Padrdes Setoriais (Sector-Specific Standards), ainda em
desenvolvimento pela EFRAG. Estes complementam esta estrutura com requisitos
adaptados a cerca de 40 setores de alto impacto identificados pela UE, como energia,
transportes e industria téxtil (EFRAG, 2023). Estes padroes reconhecem que certos riscos
para a sustentabilidade variam significativamente entre setores, o que exige a criagao de
indicadores e métricas especificas. Esta abordagem setorial assegura que os relatérios de
sustentabilidade refletem adequadamente os contextos operacionais especificos de cada
industria, mantendo ao mesmo tempo a comparabilidade através dos principios comuns

estabelecidos nos padrdes transversais.

Mais do que meros requisitos de divulgacao, estes padrdes reforgam a necessidade
de criar modelos de controlo capazes de recolher, processar e validar dados ESG com a
mesma fiabilidade exigida para a informagéo financeira (EU Directive 2022/2464, Art. 19c).

Esta transformacgao exige, particularmente das empresas, o desenvolvimento de sistemas
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robustos para recolha e processamento de informagdo, com especial atencdo na
monitorizag&o das cadeias de valor e nos processos de due diligence em sustentabilidade.
Esta estrutura reflete explicitamente uma evolugdo conceptual na regulagcdo da
sustentabilidade empresarial, o que marca a transicdo de abordagens voluntarias para

sistemas obrigatdrios que reconfiguram as praticas organizacionais.

Estas normas ndo s6 ampliam as exigéncias de divulgagdo em comparacao com a
anterior NFRD, como também estabelecem uma ligagao explicita entre sustentabilidade e
estratégia corporativa, exigindo assim, que as empresas demonstrem como 0S seus
modelos de negdcio estao alinhados com uma economia sustentavel e resiliente. Este novo
paradigma exige ndo apenas o cumprimento de requisitos de divulgacdo, mas uma
reavaliacdo fundamental dos modelos de negdcio a luz dos desafios ambientais e sociais
do século XXI (Comissdo Europeia, 2022). A medida que estes padrbes s&o
implementados, espera-se que contribuam significativamente para realinhar os fluxos de
capital com os objetivos de sustentabilidade e acelerar a transicdo para uma economia

europeia mais justa e neutra em carbono.

No ambito do controlo de gestido, a implementacdo da CSRD e dos ESRS exige
uma reconfiguragdo profunda dos sistemas, centrada em trés eixos essenciais, sendo
estes a avaliagdo, através do desenvolvimento de novos KPls de sustentabilidade
alinhados com os ESRS; a implementacdo, mediante a adaptacdo das estruturas
organizacionais para a gestdo ESG,; e, por fim, a medigéo integrada, através de sistemas
que combinam informagéo financeira e nao financeira (Anthony & Govindarajan, 2007). Os
modelos tradicionais de controlo, excessivamente focados em métricas financeiras de curto
prazo, mostram-se insuficientes para capturar a complexidade dos desafios
socioambientais contemporaneos, o que justifica a necessidade de recorrer a ferramentas
inovadoras, como o Sustainability Balanced Scorecard (SBSC), que adapta o modelo de
Kaplan e Norton (1996) para integrar sistematicamente dimensdes ambientais e sociais, e
permite avaliar trade-offs entre desempenho financeiro, impacto ambiental e criagdo de

valor social (Figge et al., 2002).

Esta evolugado conceptual é particularmente relevante no contexto da CSRD, que
exige tanto o reporte de dados, como a demonstragdo concreta da incorporagao da
sustentabilidade na estratégia de longo prazo das organizagdes. A abordagem dos Levers
of Control de Simons (1995), desenvolvida por Arjalies e Mundy (2013), ilustra como a
gestdo eficaz da sustentabilidade combina sistemas de controlo diagndsticos, para
monitorizar indicadores-chave, com sistemas interativos, para promover integragéo

estratégica, criando um quadro de governagao capaz de responder de forma dinamica a
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desafios emergentes. A relevancia dos Sistemas de Controlo de Gestao (SCG) classicos,
como discutido por Anthony & Govindarajan (2007), mantém-se, mas com uma adaptacao

que permite incorporar métricas ESG e suportar decisdes estratégicas sustentaveis.

A implementacéao pratica da CSRD e dos ESRS representa desafios operacionais
e estratégicos significativos. A criagao de sistemas robustos para recolha, processamento
e validacao de dados ESG exige investimentos em tecnologia e capacitacao organizacional
(Arjalies & Mundy, 2013; Hopwood, 2009), pois s&o sistemas que devem conciliar trés
dimensdes criticas: desempenho financeiro, sustentabilidade e expectativas de
stakeholders, o que reflete uma mudancga de paradigma na governagao corporativa, ja que
0s mecanismos de controlo passam a ser ferramentas estratégicas de gestao sustentavel
(Eccles & Krzus, 2010; Hubbard, 2009). O impacto regulatério manifesta-se de forma
pratica no desenvolvimento de novos KPIs de sustentabilidade, na integracéo de sistemas
de informagao financeiros e nao financeiros, e na ado¢cao de modelos de reporte que
suportem a tomada de decisado integrada (Figge et al., 2002). Esta transformacao nao é
apenas uma exigéncia de conformidade, mas representa uma oportunidade estratégica, e
permite as organizacdes identificar oportunidades, antecipar riscos ESG e reforcar a sua
posicao competitiva na transicdo para uma economia sustentavel (Bhimani & Willcocks,
2014; Schaltegger & Burritt, 2018).

Autores como Schaltegger e Burritt (2018) e Eccles e Krzus (2010) sublinham que
a aplicacao efetiva da CSRD e dos ESRS requer uma alteracdo profunda nos modelos
mentais da gestdo, passando de uma logica de curto prazo centrada em resultados
financeiros imediatos para uma perspetiva de longo prazo que valorize a criagdo de valor
econdmico, ambiental e social. Neste contexto, os sistemas de controlo de gestdo
emergem como instrumentos essenciais para operacionalizar esta mudancga
paradigmatica, assegurando que a sustentabilidade se torne uma dimensao central da

estratégia corporativa.

Deste modo, a implementagdo da CSRD e dos ESRS oferece as organizagbes uma
oportunidade estratégica para repensar nos seus sistemas de controlo de gestao,
integrando métricas de sustentabilidade de forma estruturada, articulando desempenho
financeiro e nao-financeiro, e consolidando a criacdo de valor sustentavel como elemento
central do sucesso organizacional (Elkington, 1998; Figge et al., 2002). Esta abordagem
evidencia que a sustentabilidade deixou de ser um complemento opcional e se converteu
numa dimensao fundamental da performance empresarial, promovendo uma governagao

mais responsavel e alinhada com os desafios contemporaneos.
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2.7 O Papel do Controlo de Gestao na
Sustentabilidade

O controlo de gestao constitui-se como fator determinante para a internalizacédo da
sustentabilidade na estratégia corporativa, transcendendo sua fung¢do original de
supervisdo financeira para abranger uma abordagem tridimensional que articula
performance econdémica com responsabilidade ambiental e social (Anthony &
Govindarajan, 2007).

Segundo Anthony e Govindarajan (2007), os sistemas de controlo de gestdo séo
estruturas que permitem as empresas monitorizar e avaliar o desempenho, assegurando
que os recursos sao alocados de forma eficiente e que as metas estratégicas sao
alcangadas. Quando aplicado a sustentabilidade, este controlo assume uma dimensao
mais ampla, pois incorpora métricas que transcendem o desempenho financeiro tradicional,
assim como abrange os impactos ambientais e sociais (Elkington, 1998). Esta
transformacao posiciona o controlo de gestdo como mecanismo essencial para alinhar
objetivos ambientais, sociais e econdmicos com a gestdo quotidiana das organizagdes.
Esta visao € complementada por Gond et al. (2012), que demonstram como a integragéo
da sustentabilidade exige a reconfiguragéo dos sistemas tradicionais de controlo, ou seja,
estes devem evoluir para além da monitorizacao financeira, através da incorporagao de

indicadores de desempenho socioambiental.

Esta transformagao materializa-se em trés niveis interligados: na esfera estratégica,
os sistemas de controlo atuam como "plataformas de mediacao", traduzindo principios
abstratos em praticas mensuraveis, como a integragao de métricas de sustentabilidade nos
processos de decisdao e alocacao de recursos. No plano operacional, manifesta-se na
adaptacgao de sistemas de avaliagdo de desempenho que superam a dicotomia tradicional
entre eficacia econdmica e responsabilidade socioambiental. Culturalmente, a
reconfiguracao exige a internalizacdo destas métricas no centro da gestao operacional, de
forma a assegurar que a sustentabilidade se torne um valor organizacional tangivel. Esta
abordagem expande assim a perspetiva classica de Anthony e Govindarajan (2007), ao

acrescentar uma dimenséo critica da gestdo dos multiplos objetivos da sustentabilidade.

Esta evolugdo manifesta-se na forma como as organizagbes lideres adaptam os
seus processos de decisdo, desde a alocacéo de recursos até aos sistemas de avaliagao

de desempenho, integrando métricas de sustentabilidade no centro da gestdo operacional.

50



A literatura destaca o papel do controlo de gestdo como ponte critica entre a
formulagao de estratégias e a implementagao de praticas de sustentabilidade, uma vez que
facilita a operacionalizacdo das estratégias de sustentabilidade através de ferramentas
como o Balanced Scorecard (BSC) adaptado a sustentabilidade (Sustainability Balanced
Scorecard). Figge et al. (2002) argumentam que este modelo permite integrar indicadores
nao financeiros, como emissdes de carbono ou equidade social, nos quadros de avaliagao
de desempenho, o que permite assim, uma visao holistica da performance organizacional.
Por exemplo, metas de redugdao de emissdes sao operacionalizadas através da sua
integracdo em sistemas de avaliagdo departamental, vinculadas a mecanismos de
incentivo. Esta abordagem, que vai além da conformidade regulatéria, cria um alinhamento
entre objetivos individuais e organizacionais, e representa uma evolugao significativa em
relacdo aos meros relatérios de sustentabilidade (Hubbard, 2009). Esta adaptacdo é
também corroborada por Hansen e Schaltegger (2018) que demonstram como o SBSC
transcende a sua fungao inicial de monitorizagao para se tornar um sistema dinamico de
criacdo de valor integrado. Os autores identificam trés mecanismos-chave através dos
quais o SBSC gera sinergias entre objetivos financeiros e ambientais: a internalizacdo de
externalidades, a identificacdo de oportunidades de eco-eficiéncia, e a criacdo de novos

modelos de negdcio sustentaveis.

Estas evidéncias alinham-se com o conceito de “gestdo sustentavel do valor”
proposto por Schaltegger e Wagner (2011), onde o controlo de gestdo atua como
plataforma para converter restricdes ambientais em objetivos de inovagédo estratégica,

estabelecendo uma relacéo simbidtica entre desempenho econdémico e ambiental.

Além disso, o controlo de gestdo atua como um mediador entre as exigéncias
regulatérias e as praticas internas das empresas. Com a introdugéo de diretivas como a
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) e os European Sustainability
Reporting Standards (ESRS), abordadas anteriormente, as organizagdes séao
pressionadas a adotar sistemas de controlo robustos que garantam conformidade e
transparéncia (Comissdo Europeia, 2021; EFRAG, 2023). Esta fungdo mediadora do
controlo de gestao é reforgada por Hubbard (2009), que demonstra como a medi¢cao do
desempenho sustentavel vai além do mero cumprimento de normas e relatérios
obrigatérios, exigindo uma internalizacao estratégica de métricas que capturem o valor
multidimensional criado para os stakeholders. Enquanto as regulamentagdes estabelecem
requisitos minimos de transparéncia, as empresas que integram a sustentabilidade na
gestao, desenvolvem sistemas de controlo modernos que enfrentam o duplo desafio de

equilibrar objetivos de curto prazo com impactos sociais e ambientais de longo prazo,
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sendo este o fator de diferenciacdo de empresas meramente reativas para aquelas que

transformam sustentabilidade em vantagem competitiva.

Esta abordagem alinha-se com a visao de Elkington (1998) sobre o modelo Triple
Bottom Line, mas avanga ao propor que métricas de sustentabilidade devem ser vinculadas
a mecanismos de incentivo e tomada de decisdo, como orgamentos adaptados ou
balanced scorecards modificados (Figge et al., 2002). Um exemplo pratico citado por
Hubbard é a incorporacdo de custos ambientais, como a pegada de carbono nos sistemas
de custeio, ndo como simples relatérios formais, mas como fatores criticos para a alocacao
de recursos e avaliagdo de desempenho interno. Esta internalizagéo, segundo o autor, sera
o fator de diferenciagdo entre as empresas reativas (que apenas cumprem exigéncias
legais) e as empresas que transformam a sustentabilidade em vantagem competitiva e

resiliéncia estratégica.

Arjaliés e Mundy (2013) oferecem uma perspetiva complementar através da
abordagem dos Levers of Control (LOC) e demonstram como os sistemas de controlo
podem ser utilizados para gerir estratégias de responsabilidade social corporativa (RSC).
O controlo diagnodstico, através de metas quantitativas e sistemas de monitorizagao,
assegura conformidade com padrdes minimos, enquanto o controlo interativo cria espagos
para dialogo e aprendizagem organizacional. Esta dualidade permite as empresas tanto
um controlo do cumprimento de metas, como um estimulo de inovacdo e adaptagcao

continua face a novos desafios socioambientais.

Esta evolugdo conceptual é consolidada por Eccles e Krzus (2010), que
demonstram como o Integrated Reporting reconfigura a integragao da sustentabilidade no
controlo de gestdo. Este modelo revela-se uma ferramenta estratégica para articular de
forma coerente o desempenho financeiro e n&o financeiro. E uma abordagem que exige
que os sistemas de controlo evoluam para captar as interdependéncias entre os diversos
capitais (humano, social e financeiro), transformando profundamente as praticas
organizacionais. Na pratica operacional, esta reconfiguragcdo manifesta-se através da
criagdo de novas estruturas e da implementacdo de sistemas de informacao
especializados, que permitem uma visdo integrada do desempenho organizacional. O
verdadeiro valor do Integrated Reporting reside na sua dupla fungao, ou seja, serve
simultaneamente como ferramenta de gestéo interna, ao orientar decisdes mais informadas
e sustentaveis, e como instrumento de comunicagao externa, ao demonstrar a criagao de

valor holistico ao longo do tempo.
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O papel transformador do controlo de gestao na sustentabilidade materializa-se
através de uma atuagdo multidimensional a todos os niveis organizacionais, conforme
demonstrado por Arjaliés e Mundy (2013) e Gond et al. (2012). Ao nivel estratégico, o
controlo de gestdo converte as aspiragcdes de sustentabilidade de longo prazo em planos
de acdo concretos e mensuraveis, processo que Figge et al. (2002) designam como
"traducdo estratégica" através do Sustainability Balanced Scorecard. Este processo
envolve a desagregacdo de metas globais em objetivos departamentais especificos,
acompanhados de indicadores-chave de desempenho (KPIs) que refletem tanto

dimensdes financeiras como socioambientais (Eccles & Krzus, 2010).

Ao nivel operacional, tal como Hubbard (2009) defende, o controlo de gestédo
fornece mecanismos sofisticados para monitorizar o progresso em dire¢do as metas de
sustentabilidade, o que permite ajustes continuos em resposta a mudangas contextuais. A
monitorizagao continua, essencial para a gestao de trade-offs entre objetivos de curto e
longo prazo (Anthony & Govindarajan, 2007), possibilita a identificag&o precoce de desvios

e o realinhamento de acbes mesmo em ambientes volateis.

Esta multifuncionalidade do controlo de gestdo explica o seu crescente
reconhecimento como fator critico para uma transicdo bem-sucedida para modelos de
negocio sustentaveis (Schaltegger & Lideke-Freund, 2013). Ao operar de forma integrada
e coerente, o controlo de gestdo permite as organizagdes superar a dicotomia tradicional
entre desempenho financeiro e responsabilidade socioambiental (Gond et al., 2012),
demonstrando na pratica que estes objetivos ndo s6 sdo compativeis como podem
reforgcar-se mutuamente (Eccles et al., 2014). Esta abordagem holistica e sistémica
diferencia as organizagbes que conseguem verdadeiramente integrar a sustentabilidade
no seu modelo de negécio (Simons, 2019) daquelas que a encaram como mera

formalidade ou exigéncia regulatéria (Bebbington & Unerman, 2018).

O controlo de gestdo consolida-se, assim, como pilar da sustentabilidade
corporativa, ao integrar dimensdes estratégicas, operacionais e culturais e transformar
principios em praticas mensuraveis. Na era da dupla materialidade, posiciona-se como a
resposta pratica ao desafio central das organizagdes modernas, ou seja, ndo se deve
questionar se adotar a sustentabilidade, mas sim como institucionaliza-la de forma genuina

e transformadora.
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2.8 A digitalizacao do Controlo da
Sustentabilidade

O atual panorama regulatério, marcado pela implementagcdo da Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) e pelos European Sustainability Reporting
Standards (ESRS), redefiniu radicalmente a base da informagcao necessaria para a gestao
empresarial, ao elevar a sustentabilidade de uma iniciativa voluntaria para um imperativo
estratégico e legal (Comissao Europeia, 2022; EFRAG, 2023). Contudo, este cenario em
rapida evolugéo expds uma discrepancia critica entre a ambigao regulatoria e a capacidade

operacional das organizagdes.

Estes quadros normativos ndo sé introduziram novas obrigacbes ao nivel do
reporte, como também digitalizaram o principio da materialidade, pois ao exigirem a
recolha, consolidacdo, analise e auditoria independente de informacgbes substanciais ou
relevantes para os stakeholders e para a sua prépria capacidade de criar valor, deparam-
se com diversos dados nao-financeiros, muitos de origem externa e de natureza nao
estruturada, o que torna os processos manuais tradicionalmente assentes em folhas de
calculo e sistemas desconexos, obsoletos, ineficientes e arriscados (Bhimani & Willcocks,
2014; PwC, 2023). Consequentemente, a digitalizagdo deixou de ser um simples vetor de
otimizagcao marginal ou uma vantagem competitiva, para se assumir como a infraestrutura
critica e nao negociavel que suporta a capacidade de uma organizagdo estar em
conformidade com as novas exigéncias regulamentares (Comissao Europeia, 2022),
responder com transparéncia as exigéncias dos stakeholders e manter a sua
competitividade num mercado que valoriza, cada vez mais, a demonstragao tangivel do
impacto sustentavel (Eccles & Serafeim, 2013). Face a este novo paradigma, a gestao
eficaz da sustentabilidade tornou-se, inextricavelmente, um desafio de gestao de dados e

de transformacao digital (Bhimani & Willcocks, 2014).

Esta assimetria tecnoldgica ndo € uma mera deficiéncia operacional, € um risco
sistémico que ameaca a viabilidade da estratégia de sustentabilidade corporativa, uma vez
que, como revela a KPMG (2022), a persisténcia de métodos manuais de gestao de dados
ESG tornou-se um passivo critico face as exigéncias de reporte detalhado e auditavel
impostas pela CSRD. A raiz deste problema reside numa dicotomia perigosa dentro do
ecossistema de informagao das organizagdes, pois os processos financeiros beneficiam
de décadas de investimento em automacio e controlo interno robusto, enquanto as
métricas ESG, os indicadores de diversidade e os impactos sociais ao longo da cadeia de

valor permanecem dispersos, fragmentados e sujeitos a processos de recolha ad-hoc, ou
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seja, processos improvisados e nao sistematizados de obtencdo de dados, altamente

propensos a erros e incompativeis com as exigéncias regulatérias (Eccles & Krzus, 2010).

Esta divergéncia operacional manifesta-se através de multiplas fragilidades
sistémicas. Em primeiro lugar, 0os processos manuais sao intrinsecamente propensos a
erros de introducao de dados, versdes desatualizadas e inconsisténcias nas formulas de
calculo, o que destroi a fiabilidade e comparabilidade da informagao que serve de base a
decisdo de gestdo solida e ao reporting credivel (Bhimani & Willcocks, 2014).
Simultaneamente, verifica-se uma impossibilidade de auditoria e rastreabilidade adequada,
uma vez que a CSRD exige explicitamente a rastreabilidade dos dados até a sua fonte e
uma auditoria independente da informagédo reportada (Comissdo Europeia, 2022),
requisitos que um ficheiro Excel partilhado por email, ndo pode satisfazer. Estes sistemas
manuais carecem do registo imutavel e da cadeia de custddia necessarios para demonstrar
a proveniéncia, precisao e integridade dos dados, o que expde a empresa a acusagdes de
greenwashing involuntario, sang¢des por nao-conformidade regulamentar e erosao

catastréfica da confianga por parte de investidores e outros stakeholders.

Além destes riscos, a dependéncia de processos manuais traduz-se na falta de
visdo estratégica (Bhimani & Willcocks, 2014) e numa lentidao de resposta organizacional
(Wiedmann et al., 2021). Tal acontece devido as semanas que sao necessarias para
consolidar dados de forma manual, que irremediavelmente leva a desatualizagcao dos
mesmos, impedindo a monitorizagdo em tempo real e a tomada de decisdo agil.
Consequentemente, a organizagédo é forcada a reagir a eventos e crises em vez de os

antecipar e mitigar (Bhimani & Willcocks, 2014).

A superagado destas fragilidades exige uma cadeia de valor digital integrada,
suportada por cinco pilares tecnoldgicos interligados (lansiti & Lakhani, 2020). O primeiro
€ a Recolha Automatizada em Tempo Real, que através de loT, APIs e web scraping capta
métricas diretamente na fonte, reduzindo erros. O segundo €& a Consolidagdo em
Plataformas Centralizadas, que funcionam como unico ponto de verdade e asseguram
qualidade e fiabilidade dos dados ESG (Talaoui & Kohtamaki, 2021). O terceiro é a Analise
Inteligente, que transforma dados em inteligéncia acionavel com recurso a ferramentas de
Business Intelligence e dashboards interativos (Chen et al., 2012; Wiedmann et al., 2021).
Complementarmente, a Inteligéncia Artificial introduz capacidades preditivas e prescritivas,
permitindo identificar padrbes, antecipar riscos e propor agdes otimizadas em tempo real
(Davenport & Ronanki, 2018; WEF, 2023). O quarto pilar € o Reporte Automatizado, que
gera relatérios em conformidade com standards como ESRS e GRI, enquanto o quinto, a

Auditoria e Rastreabilidade via Blockchain, garante transparéncia e inviolabilidade nos
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registos, mitigando riscos de greenwashing e de nao conformidade (Talaoui & Kohtamaki,
2021; Yuan & Wang, 2016).

Assim, este ecossistema digital constitui-se como infraestrutura critica para um
controlo de gestdo eficaz, transparente e estratégico da sustentabilidade (Bhimani &
Willcocks, 2014). A digitalizacdo da informacdo de sustentabilidade transcende em
absoluto o imperativo da mera conformidade regulamentar, uma vez que, representa uma
transicao estratégica fundamental na governacéao do risco financeiro (El Ghoul et al., 2011;
Kriger, 2015) e na construcéo de resiliéncia organizacional (WEF, 2023). Organizacbes
que desenvolvem uma cadeia de valor digital, madura, para os dados ESG nao estao
simplesmente a "preencher relatorios", estdo a operacionalizar uma infraestrutura critica
de gestado de risco que gera beneficios estratégicos tangiveis e mensuraveis (lansiti &
Lakhani, 2020; Talaoui & Kohtamaki, 2021). Esta maturidade digital confere, em primeiro
lugar, resiliéncia operacional proativa, que permite a monitorizacdo em tempo real de
indicadores criticos, e possibilita antecipar disrupgcdes, modelar cenarios de stress e
implementar medidas de mitigagdo antes que estas se materializem em impactos
financeiros diretos (WEF, 2023).

Paralelamente, gera também eficiéncia operacional e inovagao através da analise
avancada de dados, onde a aplicacdo de técnicas de machine learning a conjuntos de
dados ESG consolidados pode revelar ineficiéncias ocultas nos processos, otimizar o uso
de materiais e identificar oportunidades de inovacdo em produtos e servigos circulares, o
que se traduz, diretamente, numa redugdao de custos e em novas fontes de receita
(Davenport & Ronanki, 2018).

De forma crucial para a fungao financeira e de controlo, este ecossistema digital
consolida o acesso a capital e a valorizagcao da empresa, uma vez que dados ESG fiaveis,
auditaveis e integrados nos sistemas centrais de reporte, reduzem a percec¢ao de risco por
parte de investidores e credores. Esta transparéncia e robustez demonstram uma
governagao competente e de longo prazo, o que leva, a uma redugao do prémio de risco
associado a empresa e, consequentemente, a um menor custo de capital (Friede, Busch &
Bassen, 2015; El Ghoul et al., 2011). Neste contexto, o investimento na digitalizacao deixa
de ser um custo de conformidade para se tornar um investimento estratégico com retorno

financeiro claro e quantificavel.

Como destacam Talaoui e Kohtamaki (2021), esta transformacao digital atua de
forma sinérgica em trés dimensdes interligadas que reconfiguram profundamente a
governagao da empresa. A dimensao técnica foca-se na implementacgao de infraestruturas

tecnolégicas que automatizam e garantem a integridade dos dados, a dimensao estratégica
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foca-se na utilizagdo desses dados para informar a tomada de decisdo, gerir riscos e
identificar oportunidades de criagao de valor, e por fim, a dimensao organizacional, onde
as novas fungbes, como o Controller ESG, e a necessaria colaboragdo entre
departamentos de Sustentabilidade, IT e Financgas, estao a reconfigurar os fluxos de poder
e o sistema de governagdo da informagao nao-financeira. Esta nova governagao exige
competéncias hibridas e dissolve as barreiras departamentais tradicionais, colocando os
dados de sustentabilidade no centro do processo de controlo e de gestdo de risco da

organizagao (Henri & Journeault, 2010).

A literatura sustenta que a maturidade digital do controlo de gestdo para a
sustentabilidade deixou de ser um atributo opcional para se assumir como o pilar
indispensavel de uma estratégia empresarial resiliente, lucrativa e preparada para o futuro.
Esta maturidade constitui a infraestrutura critica que permite as organizagdes gerir riscos
financeiros, otimizar operagdes e demonstrar valor a longo prazo aos mercados,
transformando, assim, a sustentabilidade, de um custo de conformidade num motor de
vantagem competitiva (Bhimani & Willcocks, 2014; lansiti & Lakhani, 2020; WEF, 2023).

A implementagao desta cadeia de valor digital, particularmente no pilar de Analise
Inteligente que depende de Inteligéncia Artificial (IA) e machine learning, nao esta, contudo,
isenta de novos e complexos desafios. Pelo contrario, a dependéncia de sistemas
algoritmicos introduz um dos obstaculos mais criticos e paradoxais da sustentabilidade
digital, o viés algoritmico (Noble, 2018). A literatura estabelece-o como uma contradicao
fundamental onde sistemas concebidos para fomentar equidade terminam por cristalizar
as mesmas desigualdades que visam superar (Crawford, 2021; Mehrabi et al., 2021). Este

paradoxo opera através de trés mecanismos sinérgicos.

Primeiramente, o Viés de Representacdo, que ocorre quando conjuntos de dados
de treino subestimam ou excluem populagcées e contextos marginalizados. Essa sub-
representacdo nao € um mero erro técnico, mas uma falha epistémica que apaga,
sistematicamente, certas experiéncias e cria um ciclo de exclusao algoritmica. Este
fendmeno representa um risco sistémico consideravel, dado que na avaliagdo de
indicadores sociais, como diversidade ou impacto na comunidade, pode resultar numa
exclusao sistematica de grupos minoritarios e a uma leitura distorcida da performance

social real da empresa (Jackson, 2021).

Posteriormente, o Viés de Avaliagao, traduz-se na dependéncia excessiva de
métricas quantitativas padronizadas que apagam dimensdes qualitativas essenciais e
levam a um fendmeno de "gestdo por numeros", ou seja, um algoritmo pode otimizar a

reducao de consumo de agua num processo, mas ao ignorar completamente o seu efeito
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na biodiversidade local, acaba por criar uma solugao eficiente sob uma métrica, mas

insustentavel sob uma perspetiva holistica (Muller, 2018).

Por fim, o Viés de Feedback ¢ um fendbmeno dinamico e auto-reforgador onde os
outputs enviesados do modelo se tornam inputs para novas bases de dados,
desenvolvendo, assim, espirais de distor¢ao exponencial (Pagan et al., 2023). Um modelo
que inicialmente subestima o risco ambiental de uma operacdo numa regido especifica,
devido a dados histéricos incompletos, continuara a perpetuar e a amplificar essa
subavaliacdo em ciclos futuros, tornando-se progressivamente mais impreciso e perigoso
(Perdomo et al., 2020).

Para mitigar estes riscos, torna-se imperativo adotar sistemas robustos de
governacdo que incluam auditorias algoritmicas independentes, a promogao de
Explainable Al (XAl) para transparéncia, e a construcdo de bases de dados representativos
e inclusivos (Floridi et al., 2018; Mehrabi et al.,, 2021). Isto exige uma abordagem
multidisciplinar que combine conhecimentos técnicos com ética e ciéncias sociais. Como
argumenta Green (2019), a verdadeira sustentabilidade digital s6 é alcangada quando a
tecnologia amplifica o julgamento humano critico, e ndo substitui a ponderacao ética, um
principio corroborado por Zuboff (2022) na sua critica a automacao irrefletida. Um sistema
de controlo de gestdo do século XXI deve, portanto, evoluir para incorporar tanto a
governagao dos dados, como a governagéao ética dos algoritmos que os transformam em
insight, assegurando que a eficiéncia digital ndo comprometa os principios fundamentais

de equidade e sustentabilidade que pretende servir (Bhimani & Willcocks, 2014).

A conclusao é inevitavel, ndo é possivel gerir a sustentabilidade no século XXI com
ferramentas do século XX (Bhimani & Willcocks, 2014; Talaoui & Kohtamaki, 2021; WEF,
2023). A complexidade regulatdria, a volatilidade operacional e a exigéncia dos
stakeholders tornaram a digitalizagdo uma condigéo indispensavel para um controlo de
gestao eficaz. Esta transformacéao representa uma revolugao paradigmatica na forma como
as organizagoes integram a sustentabilidade no seu nucleo estratégico, permitindo nao sé
cumprir obrigagdes, mas criar valor sustentavel a longo prazo (Talaoui & Kohtamaki, 2021).
Um Controller de gestdo moderno deve ser o arquiteto desta infraestrutura, assegurando

gue a mesma serve para construir um futuro mais resiliente e verdadeiramente sustentavel.

O futuro dependera da capacidade de adotar tecnologias digitais de forma critica e
inclusiva, de modo a garantir que a digitalizagdo amplifica a equidade e nao aprofunda
disparidades (Floridi et al., 2018). A sustentabilidade transformou-se num desafio de dados,

onde a sua gestao eficaz €, consequentemente, um desafio digital.
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2.9 Evolucao da Governacao da
Sustentabilidade: Funcodes, Estruturas e

Controlo Interno

A governagado empresarial contemporanea atravessa uma profunda transformagéao
paradigmatica, marcada pela ascensao da sustentabilidade de um papel periférico para
uma posicao central na estratégia organizacional. Eccles e Serafeim (2013) identificam
este movimento como uma reconfiguragéo sistémica dos modelos de negdécio. Ja nao se
trata de uma opcéo estratégica, mas sim de uma condi¢cdo essencial para a sobrevivéncia

empresarial a longo prazo.

Esta evolugdo tornou-se particularmente visivel nas ultimas trés décadas. Na
década de 90, as iniciativas de Responsabilidade Social Corporativa (RSC) eram
predominantemente voluntarias, reativas e focadas em melhorar a reputacido empresarial
através de acgoes filantrépicas (Carroll & Shabana, 2010). Atualmente, assistimos a
integracéo sistematica de critérios ESG (Ambientais, Sociais e de Governag¢ao) nos
processos de tomada de decisdo das empresas, transformando-os em pilares da criagédo

de valor (Eccles & Serafeim, 2013).

A atual transicdo opera em trés dimensbes interligadas. Na dimenséao
epistemoldgica, observa-se uma redefinicdo radical dos conceitos de valor empresarial
com modelos que incorporam capitais naturais e sociais além dos financeiros (Stubbs &
Higgins, 2014). Na esfera operacional, as empresas internalizam externalidades
ambientais e sociais. Na dimensao da governagao, emergem novos modelos hibridos que
combinam meétricas tradicionais com indicadores de sustentabilidade nos sistemas de
reporte (loannou & Serafeim, 2017). Existem dois fatores que aceleraram esta mudanca:
primeiramente, o enquadramento regulatério europeu, como a Diretiva CSRD (2022), que
exige transparéncia nos impactos ESG, e, em segundo lugar, a pressao dos investidores
institucionais. Desta forma, o cumprimento de padrdes ESG deixou de ser um fator de
diferenciagéo competitivo para se tornar uma “licenga” para operar no mercado global (Berg
et al., 2022).

Contudo, esta transformacdo enfrenta desafios complexos, ja que muitas
organizagdes ainda lutam contra o risco de "sustentabilidade superficial" (greenwashing) e

outras debatem-se com a dificuldade em conciliar prazos curtos, exigidos pelos mercados
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financeiros, com transformagdes de longo prazo, necessarias para os impactos reais. O
futuro exigira uma dupla transformacao, tanto na adocdo de ferramentas de gestao
inovadoras, como numa reestruturacdo dos paradigmas do capitalismo contemporaneo
(Rendtorff, 2025).

2.9.1 A Emergéncia do Controller ESG

A crescente complexidade regulatéria e a integracdo da sustentabilidade nas
estratégias empresariais evidenciam a emergéncia de uma nova fungao na governagao
corporativa: o Controller ESG. Esta figura ndo deve ser entendida apenas como a criagao
de um cargo adicional, mas como a materializagdo organizacional do principio da dupla

materialidade (Comissao Europeia, 2022).

Tal principio exige que as empresas considerem, em simultaneo, duas dimensdes
interdependentes da materialidade, tal como estabelecido nos ESRS no ambito da CSRD
(EFRAG, 2023). A primeira, conhecida como perspetiva inside-out, corresponde a analise
do impacto que a atividade empresarial exerce sobre a sociedade e o ambiente, incluindo
fatores como emissdes de carbono, consumo de recursos naturais, condigdes laborais ou
efeitos nas comunidades locais. Esta dimensao encontra-se intimamente associada ao
conceito de responsabilidade corporativa, reforcado por autores como Carroll e Shabana
(2010), e traduz a necessidade de avaliar de que forma as operag¢des da empresa afetam
o contexto externo em que se inserem, em linha com os GRI Standards (2021). A segunda
dimensao, designada outside-in, centra-se nos riscos e oportunidades que os fatores ESG
representam para o proprio desempenho financeiro da organizagao. Exemplos disso sao a
exposicao a riscos climaticos, a volatilidade do prego da energia, as alteragées na procura
por produtos sustentaveis ou a pressdo regulatéria sobre cadeias de abastecimento,
aspetos destacados por loannou e Serafeim (2017). Esta perspetiva esta alinhada com a
I6gica tradicional de gestdo de risco e criagdo de valor para os acionistas, mas amplia o
seu alcance ao incorporar variaveis socioambientais como determinantes do desempenho

economico-financeiro.

A novidade da dupla materialidade reside precisamente na sua capacidade de
articular estas duas dimensdes, ultrapassando a visdo reducionista que tratava a
sustentabilidade apenas como um tema reputacional ou, em sentido contrario, apenas
como uma externalidade sem relevancia financeira (EFRAG, 2023). Este enquadramento
é considerado um dos avangos mais significativos da CSRD, pois redefine a forma como
as empresas concebem a sua responsabilidade perante investidores e sociedade em geral

(EFRAG, 2023). Ao obrigar as empresas a integrarem simultaneamente impactos gerados
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e riscos sofridos, a dupla materialidade impde uma visao holistica e bidirecional da criagao
de valor. Neste enquadramento, torna-se evidente que o desempenho financeiro e o
desempenho socioambiental ndo podem ser considerados de forma isolada, mas sim como
faces interdependentes de um mesmo sistema de governacgao corporativa (Eccles &
Serafeim, 2013).

Mais do que um técnico de reporte, o Controller ESG desempenha o papel de ponte
entre o Chief Financial Officer (CFO) e o Chief Sustainability Officer (CSO), fun¢des que
historicamente operam em légicas temporais e linguagens distintas. Enquanto o CFO
privilegia horizontes de curto prazo, orientados para indicadores financeiros classicos
(Jensen, 2002; Bourne, Kennerley & Franco-Santos, 2005), o CSO orienta-se para
estratégias de longo prazo, focadas em descarbonizagéo, equidade social e resiliéncia
organizacional (Wright & Nyberg, 2017). O Controller ESG assume, assim, a missao de
traduzir objetivos socioambientais em argumentos financeiros, garantindo que o impacto
sistémico € integrado nas decisdes de investimento e de alocagdo de recursos (lIRC,
2013).

Neste contexto, entre as suas responsabilidades centrais encontra-se a criagdo de
sistemas robustos de controlo interno para dados ESG, assegurando a sua qualidade,
rastreabilidade e verificabilidade (Eccles & Krzus, 2010). Esta fungao responde diretamente
a exigéncia de maior transparéncia e comparabilidade introduzida por normas
internacionais como os GRI Standards (2021), os SASB Standards (2024) e, de forma
particular, pelos ESRS. A credibilidade dos relatérios de sustentabilidade depende, assim,
da capacidade do Controller ESG para implementar mecanismos de verificagcdo que
aproximem os dados nao-financeiros do rigor aplicado a contabilidade tradicional (KPMG,
2022).

O perfil deste profissional combina rigor técnico-contabilistico, com especial
atengao a mensuragao de externalidades e ativos intangiveis, recorrendo a modelos como
o Life Cycle Costing (Hunkeler et al., 2008) ou a quantificagdo de riscos climaticos (TCFD,
2017). Este cargo exige também um nivel elevado de literacia regulatéria em normas de
reporte e competéncias digitais avangadas, incluindo o uso de plataformas de gestao de
dados ESG, blockchain para rastreabilidade e inteligéncia artificial para detegao de riscos
como o greenwashing (Bhimani & Willcocks, 2014; lansiti & Lakhani, 2020; Talaoui &
Kohtamaki, 2021). Contudo, a dimensado mais desafiante reside nas suas competéncias
interpessoais e politicas, uma vez que deve possuir capacidade de negociagao,
comunicacgao e influéncia, para gerir as tensdes entre CFO e CSO e construir consensos

em torno de prioridades estratégicas frequentemente divergentes (Arjaliés & Mundy, 2013).
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Esta funcao atua, portanto, em multiplos niveis. Em primeiro lugar, como integrador,
ao assegurar que critérios ESG sao incorporados nos sistemas de decisao e reporte
organizacional. Em segundo lugar, como tradutor e quantificador, devido a obrigacao de
converter objetivos qualitativos de sustentabilidade em indicadores financeiros relevantes,
ainda que os quadros hibridos de reporte possam deixar insatisfeitos tanto os defensores
da precisao financeira como os da complexidade socioambiental (loannou & Serafeim,
2017). Em terceiro lugar, como garante de conformidade e fiabilidade de reporte,
assegurando a consisténcia e a verificabilidade da informacgéao divulgada. Finalmente, como
mediador estratégico, equilibrando os interesses de curto prazo do CFO e as ambigbes de
longo prazo do CSO, para que a sustentabilidade deixe de ser uma narrativa periférica e

passe a constituir o nucleo da criagcdo de valor organizacional (Eccles & Serafeim, 2013).

A compreensdo desta ambiguidade torna-se mais clara quando analisamos as
tensdes estruturais que moldam a atuacao do Controller ESG. A primeira é de natureza
epistemoldgica e cultural, resultante do confronto entre o paradigma quantitativo e de curto
prazo do CFO, baseado em métricas financeiras como EBITDA e ROI (Jensen, 2002), e a
l6gica qualitativa e de longo prazo do CSO, centrada em metas como descarbonizacao e
justica social (Berg et al., 2022). O Controller ESG atua no espaco entre estes universos,
procurando criar uma linguagem comum através de instrumentos como o Integrated
Reporting (IIRC, 2013), embora esta tradugéo nunca seja totalmente satisfatéria (loannou
& Serafeim, 2017). A segunda tensao refere-se a autoridade e a alocagao de recursos. O
CFO detém tradicionalmente a soberania orgamental (Bourne, Kennerley & Franco-Santos,
2005), mas o Controller ESG desafia essa hegemonia ao justificar investimentos em
inovagéo sustentavel, plataformas de dados e due diligence de cadeias de valor, cuja
rentabilidade é muitas vezes difusa e de longo prazo (PwC, 2023). Por fim, a terceira tenséao
prende-se com a prestacao de contas e a dependéncia hierarquica: reportar ao CFO pode
reduzir a fungdo a uma ldgica financeira de curto prazo, enquanto reportar apenas ao CSO
pode afasta-la do centro de poder econdémico. Esta indefinicdo gera um conflito de
lealdades (Arjalies & Mundy, 2013; Eccles & Serafeim, 2013) e reforga a vulnerabilidade
de uma funcdo que so sera eficaz se dotada de autonomia e legitimidade junto de ambos

os polos organizacionais.

Desta forma, percebemos que, quando devidamente valorizado, o Controller ESG
pode desempenhar um papel decisivo na reconfiguragcdo da governagao corporativa,
transformando paradoxos entre lucro e propdsito em oportunidades de inovagao. A sua
missao vai, portanto, além da gestao técnica: consiste em assegurar que a sustentabilidade

se torne inseparavel do desempenho financeiro, contribuindo para redefinir o proprio
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conceito de valor empresarial no século XXI| (Porter & Kramer, 2011). Assim, o Controller
ESG simboliza ndo apenas uma funcdo emergente, mas uma peca estrutural para a
credibilidade e autenticidade da transicdo sustentavel, posicionando-se no cerne da

governagao corporativa do futuro.

63



Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco

64



3. Metodologia de Investigacao

A definicdo de uma metodologia clara e coerente constitui uma etapa essencial para
assegurar a validade e a fiabilidade de qualquer investigacao cientifica. No presente
estudo, a escolha metodoldgica orientou-se pela necessidade de compreender fendmenos
organizacionais complexos e em evolugdo. Assim, recorreu-se a uma abordagem
qualitativa de caracter exploratério, assente em estudos de caso multiplos, de modo a
captar em profundidade as percecbes e praticas de gestores em diferentes contextos

empresariais.

Este capitulo descreve, de forma detalhada, as opg¢des metodoldgicas que
orientaram a investigacdo, nomeadamente o paradigma e desenho de pesquisa, os
métodos de recolha de dados, a caracterizacdo da amostra e participantes, os

procedimentos de analise, bem como as limita¢des e as salvaguardas éticas consideradas.

O objetivo é proporcionar ao leitor uma visao transparente do processo investigativo
seguido, garantindo a rastreabilidade das escolhas realizadas e o rigor cientifico dos

resultados obtidos.

3.1. Paradigma e desenho de pesquisa

Este estudo adota uma abordagem qualitativa de natureza exploratoria, inserida
num paradigma interpretativo, com o objetivo de investigar o papel do controlo de gestéo
na implementagao de estratégias de sustentabilidade. A escolha por métodos qualitativos
justifica-se pela complexidade e novidade do fenédmeno em analise, privilegiando-se a
compreensao profunda das percegbes e praticas dos gestores em contexto real, em
detrimento de medigbes quantitativas. Como assinala Creswell (2010), a pesquisa
qualitativa é especialmente indicada quando o objeto de estudo é novo, dindmico ou
complexo, as variaveis relevantes ndo estdo claramente identificadas e a teoria existente

nao explica plenamente o fenémeno.

Neste contexto, ao procurar compreender como as empresas estdo a integrar a
sustentabilidade nos seus sistemas de controlo de gestdo, considerou-se adequada uma
estratégia exploratdria assente em estudos de casos multiplos. Segundo Yin (2018), o
estudo de caso multiplo confere maior robustez aos resultados por permitir replicar
evidéncias tedricas e contrastar diferentes contextos organizacionais. Assim, cada

empresa participante foi tratada como um caso auténomo, o que permitiu uma analise
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detalhada da sua realidade, seguida de uma comparacao transversal entre os diferentes

contextos.

O desenho metodoldgico contemplou a triangulacdo de fontes, através da
combinacao de entrevistas semiestruturadas com analise documental, como os relatérios

anuais e de sustentabilidade, assegurando, assim, maior validade e rigor interpretativo.

3.2. Métodos de recolha de dados

A amostra foi selecionada de forma n&o probabilistica intencional, privilegiando
gestores com experiéncia direta na implementacao de estratégias de sustentabilidade nas
empresas. O objetivo foi captar uma diversidade de perspetivas setoriais e contextuais,
mantendo como denominador comum o facto de todas as empresas estarem sujeitas a

exigéncias regulamentares crescentes, no que diz respeito ao reporte de sustentabilidade.

A selecao dos casos seguiu critérios especificos, definidos de forma a garantir a
relevancia e a comparabilidade da amostra. Em primeiro lugar, privilegiaram-se empresas
de grande dimensdo, nomeadamente cotadas em bolsa ou com mais de 250
colaboradores, uma vez que estas ja se encontram abrangidas pelas exigéncias da CSRD.
No que respeita ao perfil dos participantes, foram incluidos profissionais com fungbes de
lideranca na area da sustentabilidade ou ESG, ou semelhante. Para enriquecer a analise
comparativa, procurou-se igualmente incluir empresas de diferentes setores de atividade,

como energia, saude, industria transformadora e banca.

Por fim, apenas foram selecionadas as organizagdes cujos representantes
aceitaram o convite para entrevista online, com a duragao aproximada de 45 minutos,
mediante consentimento informado para gravagéao e utilizagdo académica dos dados. No
processo de recolha, verificou-se ainda que alguns representantes nao tinham
disponibilidade para participar em entrevistas sincronas. Nesses casos, foi-lhes facultado
0 guiao de entrevista por escrito, de modo a garantir a sua participagdo. As respostas
devolvidas por estes participantes foram integradas juntamente com as entrevistas
gravadas e transcritas, assegurando homogeneidade de tratamento e consisténcia

analitica.

Cada entrevista foi antecedida pelo envio de informacédo sobre os objetivos e
enquadramento do estudo, bem como pelas garantias de confidencialidade. O guido de
entrevista (Anexo A) foi concebido para assegurar consisténcia, mas manteve flexibilidade
para explorar dimensdes emergentes. Entre os tdpicos centrais abordados destacam-se:

integracdo da sustentabilidade nos sistemas de controlo de gestdo, definicdo e
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acompanhamento de KPIs ESG, dificuldades e resisténcias, utilizacdo de ferramentas
digitais, papel do Controller de ESG e o impacto das regulamentagbes recentes (como a
CSRD).

3.3. Amostra e selecao dos casos

No total, foram analisadas oito empresas, designadas de forma anénima como
Empresas A a H, de modo a garantir a confidencialidade. As entrevistas foram conduzidas
em formato online, com a duragdo aproximada de 45 minutos, tendo sido gravadas com
autorizacao dos participantes e transcritas integralmente para analise posterior. Nos casos
em que os representantes nao tinham disponibilidade para participar em entrevistas
sincronas, foi enviado o guido por escrito, tendo os participantes devolvido as respostas,

que foram igualmente integradas no corpus de analise.

Durante todas as interagbes privilegiaram-se narrativas descritivas e reflexivas,
evitando perguntas fechadas e encorajando os entrevistados a partilhar praticas reais,
exemplos concretos e percegdes pessoais sobre o0s processos de integracdo da
sustentabilidade nos sistemas de controlo de gestdo. No final de cada participagéao, foi
ainda facultada a possibilidade de acrescentar comentarios adicionais ou observacoes que

os participantes considerassem relevantes.

Do ponto de vista ético, o estudo respeitou integralmente os principios de
confidencialidade, consentimento informado e protecdo de dados. Todos os participantes
receberam previamente informagdo clara sobre os objetivos da investigacdo, os
procedimentos de recolha e as condi¢des de utilizagcdo dos dados, tendo autorizado a sua
participacdo de forma voluntaria. As gravagcbes e documentos recolhidos foram
armazenados em suporte digital seguro e apenas acessiveis ao investigador, em
conformidade com o Regulamento Geral de Protecao de Dados (RGPD). Estas medidas
asseguraram nao apenas a integridade cientifica do processo, mas também a protecao dos

direitos individuais dos participantes.

3.4. Procedimentos de analise

As entrevistas transcritas foram submetidas a uma analise de contelido de natureza

tematica, seguindo as etapas propostas por Bardin (2011).
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A primeira fase correspondeu a pré-analise, que consistiu numa leitura flutuante das
transcricoes e na definicdo preliminar das categorias de analise. Estas categorias iniciais
foram derivadas das questdes de investigacao e do quadro tedrico, de forma a garantir um
alinhamento com os objetivos do estudo, tais como a integragéo da sustentabilidade nos
sistemas de controlo de gestao, a utilizacao de métricas ESG, a identificagao de barreiras

€ a observacgao de praticas inovadoras.

Na fase seguinte, de exploracdo do material, procedeu-se a codificagdo aberta e
tematica, atribuindo cédigos a segmentos relevantes das entrevistas e agrupando-os em
categorias mais amplas. Este processo combinou uma légica dedutiva, baseada em
categorias previamente definidas, com uma ldgica indutiva, permitindo que novos temas

emergissem a partir dos dados.

Por fim, na fase de tratamento e interpretacéo, foi realizada uma analise intra-caso,
que caracterizou individualmente cada empresa, complementada por uma analise inter-
casos, comparando padroes e diferengas entre organizagdes. Sempre que possivel,
recorreu-se a triangulacao dos dados das entrevistas com documentos corporativos, como
relatérios de sustentabilidade e relatérios de contas anuais, de modo a reforgar a validade

das conclusoes.

Este processo permitiu identificar, simultaneamente, padrbes transversais e
especificidades setoriais, estabelecendo pontos de convergéncia e divergéncia entre os

casos estudados.

3.5. Limitacoes metodoldgicas

Apesar do esforgo de rigor, este estudo apresenta algumas limitagdes. Em primeiro
lugar, a amostra é intencional e restrita a oito empresas portuguesas de grande dimensao,
o que limita a generalizagao dos resultados. Em segundo lugar, a recolha de dados baseou-
se sobretudo em entrevistas com gestores de sustentabilidade, pelo que as percegdes
refletem o ponto de vista destes profissionais e ndo necessariamente de toda a

organizagao.

Adicionalmente, importa referir que foram utilizadas tanto entrevistas sincronas
(realizadas online) como entrevistas assincronas (respostas por escrito). Esta opgao
decorreu da necessidade pratica de acomodar a disponibilidade limitada de alguns
gestores, garantindo assim a sua participagao. Reconhece-se, contudo, que o formato
escrito pode ter reduzido a possibilidade de explorar questdes de forma espontanea e

aprofundada. Ainda assim, a utilizagao de um guido de entrevista padronizado assegurou
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consisténcia e comparabilidade entre todas as respostas. Acresce que, no caso das
entrevistas assincronas, os participantes tiveram a oportunidade de refletir mais
longamente sobre as questdes, o que podera ter resultado em contributos mais ponderados

e elaborados.

Quanto a andlise qualitativa, apesar de aprofundada, esta esta sujeita a
interpretacao do investigador, ainda que a triangulagdo com fontes documentais tenha

procurado mitigar este risco.

Por fim, a natureza dindmica e em rapida evolugdo da regulamentacdo (CSRD,
ESRS) significa que os resultados representam uma fotografia do momento, podendo as

praticas organizacionais sofrer alteragdes significativas no curto prazo.

Em sintese, a metodologia adotada permitiu estruturar a recolha e analise de dados
de forma rigorosa, assegurando a coeréncia entre os objetivos da investigagdo e os
procedimentos seguidos. Concluida esta etapa, o capitulo seguinte apresenta a analise
empirica, na qual sao descritos os estudos de caso e comparados os principais resultados
obtidos.
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4. Estudos de Caso

4.1 Apresentacao dos casos

O presente capitulo tem como objetivo caracterizar as oito empresas participantes
no estudo, cujo anonimato foi garantido, conforme acordado, de forma a permitir o
enquadramento necessario para a analise das praticas de reporte e governagao ESG que
se seguira. A selecdo das organizagdes contemplou uma diversidade setorial e
dimensional, aspetos que enriguecem a analise comparativa. As informacdes
apresentadas basearam-se em relatérios oficiais de sustentabilidade e contas,
complementados por entrevistas semiestruturadas realizadas com os responsaveis de
sustentabilidade e afins de cada empresa. A exposi¢ao seguird uma ordem predefinida das
empresas (Empresas A a G), com foco apenas nos elementos essenciais para

compreender o seu perfil, estrutura e estagio de maturidade em sustentabilidade.

A Empresa A, opera no setor energético ha quase 50 anos, e constitui-se como uma
organizacao de referéncia no panorama nacional, estd cotada em bolsa e com uma
expressiva presencga internacional. Com aproximadamente 13.000 colaboradores a nivel
global, a empresa tem vindo a posicionar-se estrategicamente na transicao energética,
assumindo a descarboniza¢gado como eixo central do seu modelo de negdcio. A maturidade
em termos de praticas ESG é bastante elevada, patente na articulacao eficiente entre as
areas de sustentabilidade, controlo de gestdo, compliance e auditoria externa,
complementada pela existéncia de metas ambiciosas e sistemas de reporte alinhados com

0s mais exigentes standards internacionais de emissoes.

A Empresa B, com mais de dois séculos de existéncia, representa um caso
paradigmatico no setor segurador portugués. Tratando-se de uma organizagao nao cotada,
integrada num grupo internacional, mantém uma presenga multinacional com operac¢des
distribuidas por varios continentes e um quadro com cerca de 4.000 colaboradores. A sua
estrutura de sustentabilidade inclui uma equipa diversificada de profissionais na sede,
apoiados por equipas locais nos diversos mercados onde opera. A maturidade ESG é
considerada média-alta, uma vez que demonstra uma evolugédo consistente através da
integracdo de objetivos sustentaveis nos scorecards individuais e na implementagcédo de

metas e objetivos sustentaveis.

A Empresa C configura-se como um conglomerado industrial familiar ndo cotado,

com atividades diversificadas em varios setores e uma forga laboral de quase 7.000
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colaboradores, atuando predominantemente no mercado portugués. O seu modelo de
governagao assenta na combinacio entre um responsavel central de grupo e pontos de
responsabilidade focais locais, o0 que reflete uma maturidade ESG intermédia. Esta
empresa encontra-se atualmente em fase de consolidacdo e desenvolvimento da sua
estratégia de sustentabilidade, materializada na recente aprovagdo de compromissos

formais e planos de acgao concretos.

A Empresa D, atua no setor da saude privada ha quase 30 anos e posiciona-se
como um grupo nao cotado que gere uma extensa rede de unidades distribuidas pelo
territério nacional, com cerca de 5.500 profissionais. A organizacdo demonstra um
compromisso institucional crescente com a sustentabilidade, integrando estes principios
na sua missao e visao estratégicas. A sua maturidade ESG é caracterizada como
intermédia, com cerca de 15% da avaliagdo de desempenho dos administradores vinculada
a métricas de sustentabilidade, complementada por relatérios semestrais e processos de

benchmarking entre unidades, validados através de auditorias externas regulares.

A Empresa E, fundada ha quase 20 anos, emerge como uma organizagao jovem e
dinamica no nicho de energia e mobilidade. E uma empresa que ndo esta cotada, e
apresenta uma equipa de cerca de 1.500 colaboradores, concentrando a sua operacgao
maioritariamente em Portugal. A abordagem a sustentabilidade é garantida através de uma
equipa técnica multidisciplinar, que assegura o reporte anual de indicadores, com uma
perspetiva de evolugcido para periodicidade semestral. O seu nivel de maturidade ESG é
médio, suportado pela existéncia de um roteiro de descarbonizacgao e pela preparacgao para

a adogao de uma plataforma tecnolégica agregadora de dados ambientais.

A Empresa F, integrada num grupo internacional, opera no setor quimico ha mais
de 30 anos, sendo uma organizagdo nao cotada, com base operacional em Portugal, e
exportagdes para mais de 40 paises. Com aproximadamente 300 colaboradores, operam
no mercado dos derivados de resina do pinheiro através de uma operagéao internacional
verticalmente integrada. A equipa dedicada a sustentabilidade é composta por 2
profissionais, o que reflete um modelo operacional pragmatico, fortemente ancorado em
certificagdes internacionais e avaliagcdes externas. A maturidade ESG situa-se num nivel
médio, com forte orientagcdo para a conformidade regulatéria e com processos de recolha

de dados ainda maioritariamente suportados em ferramentas de folha de calculo.

A Empresa G, com 40 anos de atividade e cotada em bolsa, estabelece-se como
uma instituicdo de referéncia no setor bancario, detentora de uma presencga internacional
em varios paises e com cerca 6.000 colaboradores. A organizagao exibe um elevado grau

de maturidade ESG, materializado através de uma estrutura de governacao formalizada
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que inclui comissdes especializadas. Distingue-se pela adogao precoce das mais recentes
normas europeias de reporte, pela integracdo de indicadores de sustentabilidade em
dashboards de gestdo e pela realizacdo de verificagbes externas anuais sobre a

informacao ESG reportada.

A Empresa H, pertence ao setor do retalho especializado em artigos de bricolage,
construcao e decoragao, e esta integrada num grupo multinacional de referéncia, contando
com mais de 6.000 colaboradores em Portugal. A sustentabilidade encontra-se
progressivamente integrada nos seus processos de gestdo, sendo estabelecidos planos
estratégicos a cada trés anos, com metas e indicadores especificos monitorizados de forma
periodica. A empresa recorre a ferramentas digitais como o PowerBl e a plataforma Sweep
para reporte de dados ESG, complementadas por sistemas internos de gestao de residuos
e armazenamento em cloud. A maturidade ESG é intermédia-alta, destacando-se pela
existéncia de uma funcdo dedicada ao controlo de desempenho sustentavel, pela
incorporacado de indicadores de sustentabilidade na avaliacdo de desempenho e pelos

mecanismos de reporte alinhados com a crescente regulacao europeia (CSRD/ESRS).

Esta caracterizagao permite verificar que o estudo abrange um leque diversificado
de organizacbes. Esta heterogeneidade enriquece a analise comparativa que se
desenvolvera de seguida, focada nos modelos de governagdo, praticas de reporte e
desafios comuns enfrentados pelas empresas na implementacdo de estratégias de

sustentabilidade.

4.2 Resultados por Caso

O resultado das entrevistas realizadas as diferentes empresas € apresentado de
acordo com os objetivos definidos no inicio deste trabalho, permitindo analisar de forma
estruturada como os sistemas de controlo de gestdo incorporam a sustentabilidade em

contextos distintos.

A analise dos casos seguiu uma ldgica rigorosa de codificacdo, baseada em sete
categorias predefinidas: objetivos de sustentabilidade, monitorizacdo e KPIs, governacao
e responsaveis, dados e sistemas de informacgéao, resultados e impactos, dificuldades e
barreiras, e tendéncias e inovagbes. Para cada empresa, foram selecionados os excertos
mais relevantes das entrevistas presenciais ou respostas escritas, que serviram de base
para a elaboracdo de tabelas individuais organizadas por categorias. Posteriormente,

procedeu-se a construgdo de uma matriz comparativa transversal as oito empresas (Anexo
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B), o que possibilitou a identificagdo de padrdées comuns, semelhancas e diferencas entre
os casos estudados. Este procedimento assegurou consisténcia analitica e reforgcou a

coeréncia metodoldégica, permitindo sustentar as conclusdes obtidas.

A partir desta estrutura, a analise individual de cada empresa evidencia diferentes
niveis de maturidade, bem como estratégias proprias de integracao da sustentabilidade

nos seus sistemas de controlo de gestao.

No caso da Empresa A, a sustentabilidade assume-se como o nucleo estratégico
da organizagao, orientando os investimentos para as energias renovaveis. Como afirmou
o entrevistado, “o0 negdcio da empresa € o negdcio da descarbonizagdo”, o que reforgca a
centralidade da sustentabilidade no modelo de negdcio desta empresa. Os objetivos séo
suportados por standards internacionais de reporte, e acompanhados por relatorios
periodicos, validados por auditorias externas independentes, o que confere elevada
credibilidade ao processo. A governacdo reflete uma logica de responsabilidades
partilhadas entre sustentabilidade, auditoria e compliance, de forma a articular rigor técnico
com legitimidade institucional. Apesar da maturidade alcangada, persistem ainda algumas
fragilidades na coordenacgao entre areas e na consisténcia de indicadores, reconhecendo-
se que “toda a gente na mesma pauta € muito dificil, a instabilidade nos indicadores € um
sofrimento para o controlo de gestdo”. A aposta em auditorias externas como vetor
estratégico para o futuro revela ndo sé uma valorizagao da objetividade, mas também a

intengdo de consolidar vantagem a nivel da reputagao.

A Empresa B apresenta uma abordagem pragmatica e orientada para resultados.
A sustentabilidade encontra-se plenamente integrada nos scorecards estratégicos e nos
processos de reporte digital. O representante destacou que “em 2008 tornamo-nos a
primeira entidade 100% sustentavel, com energia 100% verde em todos os edificios”, o
que revela uma adogao precoce de praticas sustentaveis. A monitorizagao é suportada por
plataformas SAP/SAGE e dashboards automatizados, assegurando, assim a fiabilidade e
comparabilidade dos dados. No que diz respeito a governagao, esta € assegurada por um
departamento robusto de sustentabilidade, com ligagao direta ao controlo orgamental, o
que reflete a institucionalizacao do tema. Os impactos mais visiveis traduzem-se em
ganhos operacionais, como por exemplo a eletrificagdo da frota, no entanto, ainda
persistem dificuldades em uniformizar indicadores de diferentes geografias. Em termos de
tendéncias, o entrevistado destacou ainda que “cada vez mais, vamos ter uma
contabilidade de carbono, muito préxima da contabilidade financeira”, antecipando uma

forte ligagao entre reporte econdmico e reporte carbonico no futuro. Desta forma,
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percebemos que a empresa esta a refor¢ar o posicionamento competitivo e preparar-se

para as exigéncias regulatérias emergentes.

No caso da Empresa C, observa-se uma integracao ainda em fase de consolidagao.
Os compromissos foram recentemente formalizados e os objetivos monitorizados através
de scorecards anuais, complementados com relatérios trimestrais em areas criticas como
energia e residuos. Contudo, a dependéncia de ferramentas tradicionais limita o alcance
da estratégia: “ainda usamos muito Excel, mas ja temos APlIs ligadas ao RH e estamos a
construir uma area partilhada para centralizar informacao ESG”. Esta limitagédo tecnoldgica
traduz-se na falta de consisténcia e comparabilidade, reconhecendo-se que “o problema é
quando temos informagao dispersa e nao conseguimos cruzar dados entre areas”. A
governacao assenta num modelo hibrido, que articula um responsavel central de grupo
com pontos focais locais, 0 que permite alguma descentralizacdo, mas também reforca a
fragmentacgao de praticas. Os impactos registados estdo sobretudo associados a redugao
de residuos e a pequenas melhorias de eficiéncia, ainda insuficientes para gerar vantagens
competitivas significativas. A resisténcia cultural e a imaturidade tecnolégica surgem como
barreiras centrais, sendo referido que “a sustentabilidade ainda nao esta enraizada no dia
a dia da gestao, precisa de ganhar mais peso nas prioridades”. Perante este contexto, a
organizagao tem vindo a apostar em formagao e alinhamento interno, numa tentativa de

consolidar praticas mais robustas e homogéneas no futuro.

A Empresa D ilustra uma realidade distinta, em que a sustentabilidade, embora
valorizada, nao constitui prioridade absoluta face ao contexto clinico. O entrevistado
reconheceu que “a sustentabilidade é como um grilo falante”, sugerindo a dificuldade de
atribuir centralidade estratégica a esta dimensdo num setor dominado por outras urgéncias.
O acompanhamento é realizado através de relatérios semestrais e processos de
benchmarking entre unidades, validados por auditorias externas, assegurando disciplina
de gestao e comparabilidade: “o benchmarking interno ajuda-nos a perceber onde estamos
a falhar e a puxar as unidades mais atrasadas”. Os sistemas de informag¢do permanecem
basicos, recorrendo sobretudo a Excel e Power Bl, o que limita a automacao e a fiabilidade
dos dados. Como admitido pelo entrevistado, “temos dificuldade em medir consumos
energéticos de forma consistente, porque os dados estdo dispersos”. Os impactos
registados estéo relacionados sobretudo com ganhos operacionais, nomeadamente na
eficiéncia energética e na poupanga de custos, mais do que em transformagdes estruturais
profundas. Entre as barreiras, além das limitagdes tecnoldgicas, sobressai a dificuldade em
envolver as equipas clinicas em praticas de sustentabilidade, dado que, como reconheceu
o entrevistado, “o foco tem de ser no que é o core do negdcio [...] € preciso assegurar que

os médicos e os enfermeiros tém sistema para trabalhar”. A tendéncia mais visivel € o uso
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crescente do benchmarking como mecanismo de aprendizagem e pressao positiva,

permitindo manter o tema presente sem criar ruturas com as prioridades setoriais.

A Empresa E, a operar no setor energético, assume uma estratégia ambivalente:
por um lado, apresenta uma elevada intensidade carbdnica; por outro, procura afirmar-se
através de um portefélio sustentavel capaz de atrair clientes B2B. O entrevistado destacou
que “desde a fundacao que a sustentabilidade esta presente como principio orientador”, o
que revela a intengao de associar inovagao a competitividade. A monitorizagéo é realizada
anualmente, com planos de evolugéo para periodicidade semestral, apoiada em sistemas
SAP, Excel e Power Bl, embora ainda com uma forte dependéncia de processos manuais.
A governagao encontra-se centralizada numa Direcdo de Inovacdo e Sustentabilidade,
responsavel pelo reporte e pela coordenacdo das equipas técnicas, assegurando
articulacao entre areas. Os impactos registados incluem reconhecimento no mercado e
ganhos relativos a reputacao junto de clientes, no entanto, ainda estéo limitados pelo peso
do combustivel fossil. Entre as barreiras salientam-se a recolha manual de dados e a falta
de capacitagao interna, o que evidencia a necessidade de acelerar a transi¢cao digital:
“temos de ganhar maior maturidade na recolha de dados”. A rastreabilidade da cadeia de
valor e a adaptacéao as exigéncias da CSRD configuram as principais tendéncias de futuro,
sendo reconhecido que “a CSRD tera um efeito dominé sobre toda a cadeia de

fornecimento”.

A Empresa F apresenta uma abordagem fortemente regulatéria, baseada em
compromissos técnicos e certificacdes internacionais. O entrevistado referiu que “a maior
forca é o alinhamento cultural e o desdobramento de planos de ag¢ao”, reforcando a
importancia da conformidade e da padronizagao. A monitorizagao é realizada com base
em normas ISO e EcoVadis, complementada por auditorias externas que conferem
legitimidade as praticas. A governacado assenta numa equipa reduzida de Product
Compliance, o que evidencia limitagdes de escala, mas garante foco técnico. Os sistemas
de informagao continuam muito dependentes do Excel e de recolha manual, ainda que
exista a avaliagdo de software de automagdo: “ainda temos demasiados Excels”. Os
impactos verificam-se sobretudo no acesso a mercados internacionais e na credibilidade
junto de clientes, sustentados por certificagdes reconhecidas. As barreiras decorrem de
custos tecnoldgicos elevados e da falta de integracao dos sistemas, sendo a aposta futura
a normalizagdo voluntaria e a automagéo progressiva do reporte. Como salientou o
entrevistado, “o grande desafio é transformar relatérios em ferramentas de deciséo e nao

num mero exercicio de conformidade”.
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A Empresa G, do setor financeiro, representa um dos casos mais avangados em
termos de maturidade ESG. O entrevistado sintetizou esta visao afirmando que “temos
KPIs ESG nos dashboards internos e verificagdes externas anuais”, sublinhando a
integracao robusta entre financgas e sustentabilidade. A monitorizacao é realizada através
de plataformas digitais avancadas, com recurso a inteligéncia artificial e dashboards
interativos. A governacao inclui comités especializados e supervisao formal ao nivel do
Conselho, o que reflete a institucionalizagdo do tema e a articulacdo entre risco e
sustentabilidade. Os impactos verificam-se tanto em ganhos reputacionais como em
legitimidade institucional, além da criacdo de métricas de risco alinhadas com a dupla
materialidade: “a avaliacdo de risco ja inclui critérios ESG”. As principais barreiras
prendem-se com a pressao regulatéria e com a necessidade de conciliar transparéncia e
agilidade operacional, reconhecendo que “ha demasiada exigéncia de detalhe que retira
rapidez”. A tendéncia dominante € a digitalizagdo acelerada, com crescente integragéo de
métricas ESG nos processos financeiros centrais, na medida em que “a sustentabilidade
deixou de ser apenas um tema reputacional para se tornar parte integrante da gestéo de

risco”.

Por fim, a Empresa H destaca-se pela forte ligagdo entre sustentabilidade e
incentivos internos, associando metas ESG diretamente as bonificacbes de todos os
colaboradores. Como sublinhou o representante, “incorporamos indicadores de
sustentabilidade na analise que compde a distribuicdo de prémios”, reforcando o
alinhamento entre desempenho individual e objetivos estratégicos. A monitorizagéo é
realizada através de KPIs e dashboards, incorporados em relatérios internos e
comunicados em linguagem acessivel a toda a organizagdo: “a comunicagao é a chave do
envolvimento”. A criagdo da funcao de Business Partner de Sustentabilidade, situada entre
finangas e ESG, assegura a transversalidade da governagéo e reforga a literacia financeira
aplicada a tomada de decisdo sustentavel. A utilizagao de ferramentas digitais como
Sweep, Power Bl e inteligéncia artificial confere elevada qualidade e fiabilidade aos dados,
e reduz riscos de enviesamento. Os impactos incluem a exclusao de fornecedores nao
conformes e a criagdo de métricas préprias de sustentabilidade para produtos, refletindo
uma abordagem pratica e orientada para resultados. Entre as dificuldades, destacam-se a
escassez inicial de dados e a falta de profissionais especializados, sendo a principal
tendéncia a aceleragao da digitalizacdo em resposta as exigéncias da CSRD: “a regulagao
aumentou exponencialmente o volume de dados que reportdvamos”, levando a empresa a

“passar por um processo de aceleragao da digitalizagao dos dados ESG”.
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4.3 Comparacao e Analise dos Resultados

A anadlise comparativa dos casos evidencia uma diversidade de abordagens, mas
também padrdes comuns que permitem compreender como diferentes setores e contextos
organizacionais tém integrado a sustentabilidade nas suas praticas de gestdo. Ao observar
transversalmente as oito empresas, é possivel identificar pontos de convergéncia, mas
também de divergéncia significativa, tanto no nivel de maturidade das praticas ESG como

nos mecanismos de monitorizagdo e governagao.
Objetivos de Sustentabilidade

A analise dos objetivos de sustentabilidade (Tabela 3) revela que, embora todas as
empresas incluam metas ESG nas suas estratégias, o grau de centralidade e de
formalizagao varia significativamente. A Empresa A assume a descarbonizagdo como o
nucleo da sua atividade, integrando-a diretamente no modelo de negdcio e tornando a
sustentabilidade indissociavel da sua competitividade. De modo semelhante, a Empresa E
destaca principios sustentaveis desde a sua fundagao, procurando agora consolida-los
num roteiro de descarbonizacdo transversal. Estes casos contrastam com organizacdes
como a C e a D, que, apesar de reconhecerem a relevancia do tema, ainda se encontram
numa fase de consolidacdo ou tratam a sustentabilidade como uma dimensao

complementar as suas prioridades setoriais.

Por outro lado, a analise mostra que a sustentabilidade €& operacionalizada de
formas distintas entre setores. A Empresa B, com metas claras ligadas a scorecards e
projetos tangiveis como a eletrificacdo da frota e um edificio 100% sustentavel, traduz os
objetivos em ganhos operacionais mensuraveis. A Empresa G, no setor financeiro, integra
de forma explicita metas ESG no plano estratégico e na governagéao, alinhando-se com
padrbes internacionais como os Principios de Banca Responsavel. Ja a Empresa H
apresenta uma abordagem inovadora ao associar indicadores de sustentabilidade
diretamente a distribuicdo de prémios dos colaboradores, reforgando o alinhamento entre
incentivos internos e objetivos estratégicos. Em contraste, a Empresa F mantém o foco em
certificagdes ISO e avaliagdes externas, evidenciando uma orientagao técnica e regulatéria

mais do que estratégica.

Este panorama confirma que a sustentabilidade, apesar de transversal a todos os
casos, € interpretada de forma diferenciada: ora como eixo estratégico central (A, E, G, H),
ora como requisito regulatério ou de conformidade (F), ora ainda como uma dimensao em

processo de consolidagéo (C, D). A diversidade de praticas evidencia que a maturidade
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ESG nao depende apenas da dimensao da empresa, mas também do setor, do modelo de

governagao e da forma como os objetivos se articulam com os sistemas de gestao.

Tabela 3 - Sintese dos objetivos de sustentabilidade nas Empresas A—H, com citagdes relativas as entrevistas realizadas.

Categoria:

Empresa A

Empresa B

EmpresaC

Empresa D

EmpresaE

Empresa F

Empresa G

Empresa H

Objetivos de sustentabilidade

Estratégia e negdcio centrados na
descarbonizacido; A sustentabilidade é
o core do negdcio.

Implementacéo de metas no scaorecard
{(menos viagens, frota elétrica) e novo
edificio 100% sustentavel com energia
100% renovavel.

Compromissos aprovados com planos
de acéo integrados no arcamento.

Sustentabilidade inscrita na
missaolvisdo; avaliacdo dos
administradores integra metas ESG.

Principios desde a génese e roteiro de
descarbonizacdo com objetivos
ambiciosos.

Mantém objetivos IS0 14001/45001 e
avaliacdo EcoVadis; aposta em
cadeias certificadas.

Sustentabilidade integrada no plano
estratégico e na gestao.

Indicadores ESG definidos pela ADEQ,
metas a 3 anos, integrados em
relatarios financeiros e especificos;
comunicacao interna forte.

Citagéo

‘0 negdcio da empresa € o negdcio da
sustentabilidade. Nao ha outro negdécio.”

“Em 2026 teremos o primeiro edificio 100%
sustentavel, com energia geotérmica e energia
100% renovavel; faz parte dos objetivos de
scorecard”

"Optamos em set. 2024 por aprovar
compromissos de sustentabilidade, onde faram
definidos objetivos claros ao nivel do grupo, com
planos de acéo especificos para garantir a sua
execucdo e acompanhamento.”

“Na nossa misséo e viséo, a sustentabilidade
estd claramente assumida como um pilar
estratégico, e isso reflete-se também no modela
de governanca, onde 15% da avaliacéo dos
administradores tem por base critérios ESG,
tornando os objetivos de sustentabilidade parte
integrante da gestdo.”

"Desde a fundacéo que a sustentabilidade esta
presente como principio orientador, e atualmente
trabalhamos num roteiro de descarbonizacédo que
sera consolidado numa (nica estratégia
transversal, alinhando objetivos ambientais e
sociais com o desempenho economico.”

"Mo a@mbito da certificacéo 150, especificamente
a 14001 e a 45001, nds temos, ja ha bastantes
anos, objetivas ambientais e de seguranca bem
estabelecidos, que orientam a nossa atuacéo e
definem metas concretas para a melhoria
continua."

“A sustentabilidade estd incorporada no Plano
Estratégico do Banco, com metas ambientais e
sociais especificas, alinhadas com os Principios
de Banca Responsavel e acompanhadas
periodicamente pelos drgdos de gestéo.”

“Atualmente incorporamos metas de

sustentabilidade no plano estratégico .. Também
incarporamos indicadores de sustentabilidade na
andlise que compde a distribuicdo dos prémios.”

Fonte: Elaboragdo Prépria
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Como medem e acompanham (KPls, dashboards)

A andlise das praticas de monitorizagdo e acompanhamento (Tabela 4) revela uma
clara segmentacgao entre empresas mais avangadas tecnologicamente e aquelas que ainda
dependem fortemente de métodos tradicionais. Empresas como B, G e H destacam-se pela
sofisticagdo dos sistemas implementados, recorrendo a dashboards interativos e
processos de automacdo que reduzem a recolha manual de dados e aumentam a
fiabilidade da informagdo. A Empresa G, por exemplo, ja incorpora os indicadores de
sustentabilidade nos dashboards de gestdo, em paralelo com os financeiros, enquanto a
Empresa H alia estes instrumentos ao envolvimento interno, partilhando os resultados de

forma acessivel com todos os colaboradores, e reforgcando o alinhamento cultural.

Em contraste, as Empresas C e F ainda evidenciam uma forte dependéncia de
ferramentas como o Excel, que, embora praticas e de baixo custo, fragilizam a
consisténcia, a rastreabilidade e a eficiéncia do reporte. Estas limitacbes tecnoldgicas
dificultam tanto a comparabilidade entre periodos e areas, como a preparagao para as
exigéncias regulatérias da CSRD, que requerem informacdo estruturada e fiavel. Ja a
Empresa D situa-se num ponto intermédio: embora utilize relatérios ESG semestrais e
benchmarking interno, mantém ferramentas basicas (Excel e Power Bl), o que traduz um
esforgo de disciplina de gestao, mas sem alcancgar a sofisticagdo tecnoldgica das empresas

lideres.

Por outro lado, as Empresas A e E adotam estratégias de monitorizacdo que
combinam rigor e progressdo gradual. A Empresa A ancora-se em standards
internacionais, garantindo objetividade e credibilidade nos dados reportados, reforgados
por auditorias externas independentes. Ja a Empresa E mede os indicadores ESG
anualmente, mas encontra-se em transi¢ao para uma periodicidade semestral, reforgando
o caracter evolutivo da sua abordagem. Apesar do peso ainda elevado de processos
manuais, a empresa procura dar maior transparéncia ao processo através da comunicagao
acessivel dos resultados a toda a organizagao, evidenciando que a monitorizagdo nao é
apenas uma tarefa técnica, mas também um instrumento de sensibilizagdo e alinhamento

interno.

No conjunto, observa-se que a maturidade dos sistemas de monitorizagado depende
de trés fatores-chave: o nivel de digitalizagdo e automagao dos dados, a frequéncia e
disciplina no reporte e, finalmente, a capacidade de comunicar os resultados de forma

compreensivel e mobilizadora.

80



Tabela 4 - Andlise dos mecanismos de medigdo e acompanhamento de indicadores de sustentabilidade utilizados pelas
Empresas A—H, com citages relativas as entrevistas realizadas.

Categoria:

Empresa A

Empresa B

Empresa C

Empresa D

Empresa E

Empresa F

Empresa G

Empresa H

Como medem/acompanham (KPlIs,
dashboards)

Utiliza standards internacionais (GHG
Protocol, SBTI, ratings ESG), com
reporte estruturado e analise critica
dos dados.

Monitora emissdes, indicadores
sociais e de economia circular, usando
dashboards em desenvolvimento e
uma plataforma com importagéo
automatica.

Usa fichas de reporte e scorecards
alinhados com metas anuais, com
monitorizagdo mais frequente em
energia e residuos.

Relatérios ESG semestrais (a caminho
de trimestrais), complementados por
benchmarking interno entre unidades.

Mede KPIs ambientais, sociais e de
compras locais, ainda em base anual,
mas com plano para evoluir para
monitorizacdo semestral.

Utiliza grelhas internas, revises
trimestrais de projetos e certificagbes
externas (ISO, EcoVadis, ACV) para
acompanhamento.

KPIs ESG definidos segundo ESRS,
GRI e SASB; integrados nos
dashboards e relatérios internos em
paralelo com os financeiros.

Metas de sustentabilidade integradas
no plano estratégico e ligadas a
prémios/bonificagdes.
Sustentabilidade em processo de
enraizamento, ja influencia decisbes
(ex.: fornecedores).

Citagao

“A Empresa ha muitos anos que ja quantificava,
relatava e definia metas em todos os temas
materiais, garantindo dados objetivos e
auditados.”

“Temos dashboards preparados para
monitorizar sustentabilidade, com indicadores
de emissdes, sociais e de economia circular,
importados automaticamente.”

“As fichas de reporte e scorecards permitem
acompanhar as metas, com especial atengéo a
energia e residuos, que sdo monitorizados mais
de perto.”

“Fazemos relatérios semestrais de
sustentabilidade e usamos benchmarking entre
unidades para melhorar o desempenho.”

“Os nossos KPIs ambientais, sociais e de
compras locais sdo medidos anualmente, com a
ambigdo de passar a relatérios semestrais.”

“Os projetos sdo revistos trimestralmente e
usamos ISO, EcoVadis e ACV para monitorizar e
validar resultados.”

“Os indicadores ESG estdo nos dashboards de
gestdo e nos relatérios interncs, lado a lado
com os indicadores financeiros.”

“Criamos metas a 3 anos, com plano de acgéo e
monitoramento... indicadores ESG também séo
partilhados em relatérios especificos para que
100% das pessoas entendam as metas.”

Fonte: Elaboragdo Propria

Responsaveis/Governacao

A andlise das estruturas de governacédo (Tabela 5) revela uma diversidade

significativa entre as empresas, que se posicionam em diferentes graus de formalizagao e

integracao da sustentabilidade nos processos de decisdo. As Empresas G e H representam

os modelos mais avangados, ao criarem fungdes dedicadas que asseguram a

transversalidade da sustentabilidade dentro da organizagéo. No caso da Empresa G, a
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governagao passa por comités especializados e pela supervisdo direta do Conselho de
Administracao, reforcando a institucionalizacdo do tema e a sua articulagdo com processos
de risco e decisao financeira. Ja a Empresa H aposta na funcado de Business Partner de
Sustentabilidade, que atua como ponte entre as areas financeira e ESG, e garante a

integracao da literacia econdmica com as métricas de sustentabilidade.

Contrariamente, observa-se que empresas como C e D recorrem a modelos menos
robustos. A Empresa C adota uma estrutura hibrida, com um responsavel central que
coordena pontos focais locais, assegurando proximidade as operagbes, mas também
expondo limitagdes na consolidacéo de praticas e na consisténcia do reporte. Ja a Empresa
D mantém um gabinete de sustentabilidade reduzido, composto por apenas um profissional
que, segundo o entrevistado, funciona como “grilo falante” da organizacao. Este modelo
ilustra uma abordagem ainda incipiente, em que a sustentabilidade carece de centralidade
estratégica e depende mais da sensibilizacdo interna do que de uma governagao

estruturada.

Entre estes dois extremos encontram-se empresas como A, B, E e F. AEmpresa A
apresenta uma governacgao partilhada, onde a sustentabilidade é articulada com fungbes
de controlo de gestao, compliance e auditoria externa, garantindo credibilidade regulatoria,
mas carecendo de uma fungao dedicada exclusivamente ao tema. A Empresa B diferencia-
se pela robustez de um departamento préprio de sustentabilidade, com competéncias que
vao desde o reporte até a implementacao de objetivos estratégicos, criando uma ligagao
direta ao controlo orcamental. Ja a Empresa E dispde de uma Direcao de Inovacéo e
Sustentabilidade, apoiada por equipa técnica especializada, embora ainda sem um Chief
Sustainability Officer formal. Por fim, a Empresa F evidencia uma abordagem mais
pragmatica, com governagao centrada no responsavel de Product Compliance e numa

equipa reduzida, o que assegura foco técnico, mas limita a escala de atuagao.
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Tabela 5 - Andlise dos modelos de governagdo e distribuigdo de responsabilidades nas Empresas A—H, com citagoes
relativas as entrevistas realizadas.

Categoria: Responsaveis/Governagao

Responsabilidades partilhadas entre

sustentabilidade, controlo de gestéo,

Empresa A
por auditorias externas.

Departamento de Sustentabilidade
dedicado, com areas de reporting,
Empresa B [implementacéo e ligagdo direta ao
controlo de gestéo; orgamento
alinhado a objetivos ESG.

Estrutura dual: um responsavel central
coordena com responsaveis locais em

Empresa C Cn
reunides regulares para recolha e

consolidacdo de dados.
Gabinete de Sustentabilidade (1
pessoa) atua como facilitador,

Empresa D |articulando com diregdes e unidades,

funcionando como “grilo falante” da
sustentabilidade.

A Diregéo de Inovacéo e
Sustentabilidade lidera, com equipa
técnica especializada e interagéo
transversal; ndo existe CSO formal.
Estrutura reduzida, liderada pelo
responsavel de Product Compliance,

Empresa E

compliance e auditoria, com validagéo

Citagao
“O controlo de gestdo foi assumindo
progressivamente responsabilidades na
sustentabilidade, sempre sujeito a verificagdo
de compliance, auditoria e revisbes externas
independentes.”

“Temos um departamento de sustentabilidade
gue articula reporting, implementacéo e
controlo, com or¢amento vinculado a metas
ESG.”

“Existe um responsavel de grupo e varios
responséaveis locais que se reunem com
cadéncia definida para recolha e alinhamento
de dados.”

“Temos um gabinete pequeno, mas que atua
como ‘grilo falante’, sensibilizando direcdes e
unidades para integrar sustentabilidade.”

“A nossa Diregdo de Inovagéo e
Sustentabilidade, com equipa técnica dedicada,
assume a coordenagéo das iniciativas, mesmo
sem CSO formal.”

“E uma equipa pequena liderada pelo
responsavel de Product Compliance, que

Empresa F . . : ) : o
gue coordena com as diferentes areas |articula com outras areas na implementac&o dos

de projeto. projetos.”
Modelo de governo robusto: CA e
comiss@es executivas supervisionam
ESG; Comités de Sustentabilidade e
area de ESG integram decistes
estratégicas.

Funcéo dedicada — Business Partner

“O Conselho de Administracdo acompanha
indicadores ESG e os Comités de
Sustentabilidade avaliam e aprovam iniciativas
estratégicas.”

Empresa G

“Esse profissional tem a capacidade de
Performance de Sustentabilidade, transicionar entre departamentos diferentes...

Empresa H transversal a finangas e em termos estratégicos, € um
sustentabilidade, atua como facilitador |facilitador/impulsionador de temas de
estratégico. sustentabilidade.”

Fonte: Elaboragdo Propria

Dados e Sistemas de Informacao (ERP/BI)

A anadlise das praticas adotadas pelas empresas relativamente aos dados e
sistemas de informacéo (Tabela 6) revela um cenério heterogéneo, que vai desde solu¢des
avangadas de digitalizagdo e inteligéncia artificial até a persisténcia de processos
fragmentados baseados no Excel. As Empresas G e H surgem como casos de referéncia,

ao liderarem a digitalizagao e a automacao do reporte ESG. A Empresa G destaca-se pela
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utilizagdo de dashboards internos integrados com plataformas externas, que permitem
cruzar dados financeiros e nao financeiros de forma sistematica. J& a Empresa H
demonstra elevada sofisticacao tecnoldgica, recorrendo a ferramentas avancgadas e a
inteligéncia artificial, alcangcando um nivel de reporte quase totalmente automatizado e
fiavel. Estes exemplos revelam uma maturidade digital que nao s6 reduz riscos de erro e
manipulagdo, como também assegura maior transparéncia e capacidade de resposta as

exigéncias regulatorias da CSRD.

No extremo oposto encontram-se as Empresas C, D e F, que ainda enfrentam
constrangimentos tecnolégicos significativos. A Empresa C permanece fortemente
dependente do Excel e de sistemas fragmentados, ainda que esteja a desenvolver APIs e
areas partilhadas para melhorar a consolidagdo da informacao ESG. Do mesmo modo,
também a Empresa D revela um apoio sobretudo em Excel e Power Bl, tendo abandonado
o Workiva por questdes de custo-beneficio, o que ilustra as limitagdes tipicas de setores
como a saude, onde a prioridade recai sobre a atividade clinica em detrimento da
sofisticagdo tecnoldgica. Ja a Empresa F apresenta um cenario semelhante, com recolha
de dados maioritariamente manual e dependente de entidades externas, embora manifeste
intencdo de evoluir para solugdes de automacédo. Estas praticas demonstram como a falta
de integragao digital compromete a fiabilidade e comparabilidade dos dados, prolongando

0 peso administrativo do reporte e atrasando a maturidade das praticas ESG.

Entre estes dois polos posicionam-se as Empresas A, B e E, que evidenciam
trajetérias de modernizagao tecnoldgica, ainda que em estagios diferenciados. A Empresa
A encontra-se num processo de evolugdo gradual, uma vez que aposta em plataformas
digitais que reduzam a manualidade e reforcem a consisténcia dos dados, validados por
auditorias externas. A Empresa B combina sistemas ERP robustos (SAP/SAGE) com uma
plataforma interna que integra dados e automatiza dashboards, o que representa um
modelo de eficiéncia intermédia entre praticas tradicionais e solu¢gdes mais sofisticadas. Ja
a Empresa E adota uma combinacao de SAP, Excel e Power BI, encontrando-se em fase
de avaliagao de novas plataformas para rastrear consumos de energia, agua e carbono, o

que revela a intencéo de alinhar a monitorizagdo com os critérios de dupla materialidade.

Em termos comparativos, observa-se que a maturidade digital tende a estar
associada a pressao regulatéria e ao setor de atividade. As empresas financeiras e de
retalho (G e H) lideram a transicao digital, o que reflete a necessidade de responder a
requisitos mais detalhados e ao envolvimento de multiplos stakeholders. Em contrapartida,
empresas industriais e de saude (C, D, F) revelam maiores dificuldades, limitadas por

recursos, prioridades operacionais ou custos tecnoldgicos. Este contraste evidencia a
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importancia estratégica atribuida a sustentabilidade: onde esta é entendida como central

(A, G, H), os sistemas digitais sdo encarados como investimentos criticos, no entanto, onde

permanece periférica (C, D, F), a digitalizagdo avanca de forma mais lenta e reativa.

Tabela 6 - Analise dos dados e sistemas de informagdo utilizados pelas Empresas A—H para reporte e monitorizagao ESG,
com citagGes representativas obtidas nas entrevistas realizadas.

Categoria:

Empresa A

Empresa B

Empresa C

Empresa D

Empresa E

EmpresaF

Empresa G

Empresa H

Dados e Sistemas de Informacao
(ERP/BI)

Utiliza plataforma digital em evolugéo
para suportar reporte, reduzir
manualidades e garantir consisténcia
de dados, com validagéo interna e
auditorias externas.
Sistemas ERP (SAP/SAGE) e Excel
combinados com plataforma propria
que integra dados de diferentes areas
e automatiza dashboards.
Predominio do Excel e ferramentas de
RH; sistemas heterogéneos com APIs
e construgdo de area partilhada para
consolidar informagéo ESG.
Forte utilizagdo de Excel e Power BI;
Workiva abandonado por custo-
beneficio; dados ESG auditados para
maior rigor.
SAP integrado com Excel e Power BI;
em processo de escolha de nova
plataforma para rastrear energia, agua
e pegada de carbono.

Dados ESG recolhidos em Excel e por
entidades regulatérias; a empresa
avalia software para automatizar
reporte e integrar fornecedores.

Sistemas robustos para recolha de
dados ESG; dashboards internos e
integragéo com plataformas externas
como SIBS ESG, que cruzam
indicadores financeiros e ndo
financeiros.

Uso de Sweep, PowerBIl, GCP, A e
plataformas de gestédo de residuos;
dados quase totalmente
automatizados.

Citagao

“Adotamos plataformas como o WorkViva para
normalizar o relato e reduzir manualidades,
sendo os dados verificados por auditorias
externas.”

“Temos SAP/SAGE e Excel, mas
desenvolvemos uma plataforma interna que
importa dados automaticamente e alimenta os
dashboards.”

“Ainda usamos muito Excel, mas ja temos APIs
ligadas a RH e estamos a construir uma area
partilhada para centralizar informagéo ESG.”

“Trabalhamos essencialmente em Excel e
Power Bl, com auditorias regulares para validar
os dados ESG.”

“Temos SAP com suporte de Excel e Power Bl e
estamos a avaliar uma plataforma dedicada
para energia, agua e pegada.”

“A recolha ainda ¢é feita em Excel e com dados
de reguladores, mas estudamos um software
gue automatize o reporte e integre a cadeia de
fornecedores.”

“Usamos dashboards internos e a plataforma
SIBS ESG, que recolhe dados de clientes e
permite cruzar informagéo financeira e néo
financeira.”

“As ferramentas otimizam o tempo de trabalho...
contribuindo para um reporte mais
automatizado, de facil leitura e interpretagéo.”

Fonte: Elaboragdo Propria
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Resultados/Impactos (operacionais, financeiros,
ESG)

A analise dos resultados e impactos das praticas de sustentabilidade (Tabela 7)
evidencia diferentes niveis de maturidade e integragéo estratégica entre as oito empresas.
Nos casos mais avancados, como a Empresa A e a Empresa G, a sustentabilidade é
assumida como um motor estratégico, ja que, no setor energético, a descarbonizagao
constitui o proprio modelo de negdcio, enquanto no setor financeiro os critérios ESG ja
estdo incorporados no crédito, no reporte e na gestéo de risco. Também a Empresa H, ao
integrar indicadores de sustentabilidade diretamente nos resultados financeiros e na
avaliacdo de produtos, demonstra uma logica de inovagdo e de criacdo de valor que
ultrapassa o mero cumprimento regulatério. Em contraste, empresas como a C e a F ainda
apresentam impactos mais circunscritos, centrados na reducdo de residuos, na
substituicdo de substancias perigosas ou em certificagcdes que funcionam sobretudo como

instrumentos de legitimacéo externa.

Nos outros setores, observa-se uma materializagao dos impactos mais préxima da
eficiéncia operacional do que da transformagédo estratégica. A Empresa B traduz os
objetivos ESG em poupangas concretas, como a redugao de viagens dos colaboradores,
a eletrificacdo da frota, ou a criagdo de um edificio sustentavel. Isso demonstra
pragmatismo e ligacao direta a performance econémica. De forma semelhante, a Empresa
D utiliza relatérios auditados e benchmarking interno como mecanismos de disciplina e
ganhos incrementais de eficiéncia, mas sem que a sustentabilidade assuma a centralidade
face as prioridades clinicas. Ja a Empresa E ilustra a ambivaléncia de setores de elevada
intensidade carboénica: embora limitada pela sua base féssil, procura posicionar-se no
mercado através de um portefdlio sustentavel, obtendo ja reconhecimento reputacional

junto de clientes B2B.

De forma transversal, confirma-se que a natureza dos impactos varia de acordo
com o setor, os recursos disponiveis e o nivel de integracdo da sustentabilidade na
governagao. Enquanto as Empresas A, G e H posicionam a sustentabilidade como um fator
de diferenciagao competitiva, a Empresa E tenta equilibrar constrangimentos setoriais com
ganhos reputacionais, e as Empresas B e D traduzem-na numa disciplina de gestdo e
eficiéncia operacional. As Empresas C e F permanecem mais proximas de uma ldgica
regulatdria e instrumental. Assim, torna-se claro que os resultados das praticas ESG s6 se
convertem em vantagem estratégica quando articulados com o modelo de negdcio e

suportados por sistemas de governacéao e de informagao consistentes.
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Tabela 7 - Andlise dos resultados e impactos operacionais, financeiros e ESG nas Empresas A—H, com citagOes relativas as
entrevistas realizadas.

Categoria:

Empresa A

Empresa B

Empresa C

Empresa D

Empresa E

Empresa F

Empresa G

Empresa H

Resultados/Impactos (operacionais,
financeiros, ESG)

A sustentabilidade é o préprio modelo
de negdcio, centrado na
descarbonizagao e nos investimentos
em renovaveis.

Implementa redugdes concretas
(viagens, frota, edificio sustentavel),
traduzindo-se em ganhos operacionais
e ambientais.

Reduz residuos e melhora a pegada
ambiental, sempre avaliando custos
versus beneficios.

Benchmarking entre unidades promove
eficiéncia; relatérios ESG auditados
reforcam credibilidade.

Apesar da elevada intensidade
carbonica, aposta em portefélio
sustentavel que atrai clientes B2B.
Substituiu substancias perigosas por
alternativas vegetais e conquistou
certificacdes ambientais e de cadeia.
Integra ESG no crédito, operagdes e
recursos humanos, gerando impacto
social e ambiental positivo.

Maior digitalizacdo de dados ESG;
impacto ambiental incorporado em
resultados financeiros; criagido de

meétrica prépria para produtos.

Citacao

“O negdcio da empresa € o negdcio da
sustentabilidade. A estratégia toda € montada
em torno da descarhonizagdo.”

“Ja conseguimos reduzir viagens, eletrificar a
frota e temos um edificio 100% sustentavel com
energia renovavel e geotermia.”

“As acdes de reducdo de residuos e consumo
energético foram sempre analisadas numa
I6gica de custo-bheneficio.”

“Fazemos benchmarking entre unidades, o que
gera melhorias, e publicamos relatérios ESG
auditados.”

“A intensidade carbonica ainda é elevada, mas o
portefélio sustentavel é cada vez mais valorizado
pelos clientes.”

“Eliminamos substancias perigosas, substituindo-
as por alternativas vegetais, e obtivemos
certificacdes como ISO e ACV.”

“A analise de crédito ja inclui critérios ESG e as
operacgdes internas refletem medidas como
eficiéncia energética e inclusdo financeira.”
“Estamos considerando o impacto ambiental da
empresa dentro do calculo de resultados
financeiros... langamos a nossa propria métrica
de sustentabilidade para avaliar os nossos
produtos.”

Fonte: Elaboragdo Prépria

Dificuldades/Barreiras

A analise das dificuldades e barreiras (Tabela 8) evidencia que, embora todas as

empresas tenham consolidado praticas de reporte de sustentabilidade, ainda enfrentam

constrangimentos estruturais que limitam a eficacia dos sistemas de controlo de gestdo. A

dispersao e baixa fiabilidade dos dados constitui o desafio mais recorrente, assumindo

contornos distintos consoante a natureza e a dimensao organizacional. Nas empresas de

maior escala e complexidade multinacional, como as Empresas B e G, as barreiras

decorrem sobretudo da dificuldade em garantir consisténcia entre geografias e da

dependéncia de fornecedores externos, que comprometem a comparabilidade e exigem

processos robustos de validac&o. Ja nas empresas de menor dimensao relativa, como as

Empresas C, E e F, a principal limitagdo prende-se com a dependéncia de folhas de Excel
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€ com processos manuais mais demorados, que tornam a recolha de informagao pouco
fiavel e onerosa. Esta distingao sugere que, enquanto as grandes organizagbes lutam com
a uniformizagao e padronizagao global, as menores batalham para alcangar uma primeira

base digital solida.

Paralelamente, a resisténcia cultural emerge como uma barreira de peso em setores
menos habituados a integrar métricas ESG na sua légica de funcionamento. A saude
(Empresa D) constitui o exemplo mais evidente, em que a prioridade dada a atividade
clinica reduz o espaco para praticas de monitorizacao detalhada de consumos energéticos
ou emissdes. Além disso, também os setores industriais mais tradicionais, como as
Empresas C e F, enfrentam obstaculos semelhantes, associados a praticas consolidadas
que resistem a mudanca. Em contraste, os setores regulados ou fortemente expostos ao
escrutinio publico, como a banca ou a energia, ou seja as Empresas G, A, E e H, revelam
maior propensao para integrar a sustentabilidade na cultura organizacional, ainda que
enfrentem pressdes externas que ampliam o nivel de exigéncia. Esta divergéncia
demonstra que o peso da sustentabilidade na agenda corporativa continua fortemente

condicionado pelo foco de negécio de cada setor.

Um terceiro conjunto de barreiras esta ligado a capacidade tecnoldgica e a
disponibilidade de recursos internos. Empresas mais avangadas, como A, G e H, nao
enfrentam tanto a auséncia de ferramentas, mas sim o desafio de garantir consisténcia na
integracdo de sistemas e atrair profissionais especializados capazes de lidar com a
crescente complexidade regulatéria. Ja as organizagées menos maduras, como C, D e F,
tém de investir prioritariamente na substituicao de sistemas fragmentados e na criagao de
rotinas basicas de reporte automatizado. Esta diferenca revela a existéncia de uma
hierarquia de barreiras, ja que, para as mais avangadas, o problema é sofisticar e
consolidar, e para as menos maduras, ainda é necessario construir a infraestrutura minima

que permita evoluir.

Por fim, destaca-se também a escassez de competéncias técnicas como barreira
transversal, embora com impacto diferenciado. Empresas com processos mais
digitalizados e pressao regulatdria elevada, como as Empresas G e H, apontam a falta de
especialistas como o principal entrave a escalabilidade dos sistemas, enquanto empresas
com estruturas mais simples, como as Empresas D e F, encaram essa mesma lacuna como
um obstaculo inicial para sequer iniciar processos de transformacgado digital. Assim,
percebemos que as dificuldades ndo decorrem apenas de constrangimentos tecnolégicos

ou financeiros, mas também da capacidade de atrair, formar e reter talento qualificado.
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Resumidamente, podemos constatar que, apesar da diversidade setorial, sdo quatro
as principais barreiras identificadas, sendo estas a qualidade e fiabilidade dos dados, a
resisténcia cultural a mudanca, as limitagdes tecnoldgicas, e a escassez de competéncias
especializadas. A intensidade destas barreiras varia, mas todas convergem na constatacéo
de que a integracao da sustentabilidade no controlo de gestdo € um processo continuo,
que exige, além do investimento tecnolégico, uma transformacao cultural, uma
reconfiguracédo de processos e o0 desenvolvimento de competéncias organizacionais.

Tabela 8 - Andlise das dificuldades e barreiras na implementagdo e reporte de sustentabilidade nas Empresas A—H, com
citagOes relativas as entrevistas realizadas.

Categoria: Dificuldades/Barreiras Citagao

Coordenacao entre areas e “Ter toda a gente na mesma pauta & muito
Empresa A  instabilidade nos indicadores dificultam |dificil; a instabilidade nos indicadores é um

o alinhamento interno. sofrimento para o controlo de gestdo.”

Falta de dados primarios em varias “Nem sempre temos dados primarios de todas
Empresa B |geografias e risco de erro humano no |as geografias, o que aumenta o risco de erro

reporte. humano no reporte.”

Resisténcia cultural e dificuldades em [“O maior desafio € o alinhamento cultural e o
Empresa C |ligar plano, orgamento e ferramentas |desdobramento do plano para o or¢gamento, com

imaturas. ferramentas ainda imaturas.”

Limitagdes tecnoldgicas do setor e “O setor da salde tem Tl menos maduras e ndo
Empresa D auséncia de medi¢des detalhadas de temos ainda subcontagem energética, porque a

energia; prioridade no core clinico. prioridade é clinica.”

Recolha manual morosa, exigéncias
Empresa E |regulatérias complexas e necessidade
de capacitacao.

“A recolha ainda € manual e muito demorada; a
regulacdo é exigente e falta automatizacdo.”

Uso excessivo de Excel, custos de “Ha uma proliferacao de Excels e a integragao
Empresa F novos sistemas e falta de integragdo |com financas ainda esta por fazer, além do

financeira. custo elevado de novos sistemas.”

Falta de dados fiaveis, métricas “Nem todas as meétricas ESG sao faceis de
Empresa G |dificeis de medir e dependéncia de quantificar; alguns dados dependem de

fornecedores externos. fornecedores e nem sempre sdo completos.”

No inicio, falta de dados e definicdo de “O principal desafio a época foi a falta de dados
Empresa H responsabilidades; hoje, escassez de e perceber os limites do departamento de
profissionais especializados. sustentabilidade.”

Fonte: Elaboragdo Propria

Tendéncias/lnovacoes

A andlise das tendéncias e inovacdes (Tabela 9) evidencia uma clara convergéncia
entre as oito empresas em dire¢ao a digitalizagdo, automacgéo e alinhamento regulatorio,
mas com ritmos e profundidades muito distintos. A influéncia da CSRD surge como vetor
comum, funcionando como acelerador para todas as organizagdes, embora cada uma
traduza essa pressado em respostas diferenciadas. Empresas como A, B, G e H destacam-

se pela capacidade de transformar as exigéncias externas em estratégias que nao so
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asseguram conformidade, mas também criam valor estratégico. Ja empresas como C, D,
E e F mantém trajetérias mais graduais, adaptando-se de forma progressiva a nova
realidade regulatoria e tecnoldgica, numa légica de consolidacao interna antes de avancgar

para inovagdes mais disruptivas.

Entre as tendéncias mais marcantes, sobressaem duas perspetivas contrastantes.
De um lado, a aposta em mecanismos de verificacdo e padronizagdo, como no caso da
Empresa A, que vé na auditoria externa ndo apenas uma obrigacao, mas um instrumento
estratégico para reforcar legitimidade e confianga junto de stakeholders. Também a
Empresa B se inscreve nesta légica de institucionalizagc&o, ao antecipar a criagdo de uma
“contabilidade de carbono”, aproximando a sustentabilidade da légica financeira classica
e, dessa forma, integrando métricas ambientais no nucleo da gestdo econémico-financeira.
De outro lado, encontram-se empresas como C e D, que privilegiam abordagens mais
incrementais, assentes na formagao, no benchmarking e na centralizacao de dados. Estas
escolhas refletem a necessidade de adaptar processos de inovacdo ao seu contexto
setorial e & maturidade organizacional, priorizando, no caso da saude, a continuidade do

core clinico face a integragéo tecnolégica acelerada.

Numa terceira linha de analise, observa-se o contraste entre organizagdes que ja
se encontram num patamar de sofisticagdo tecnoldgica e aquelas que ainda enfrentam
etapas preliminares de digitalizacdo. A Empresa G representa o caso mais avangado,
apostando em inteligéncia artificial e dashboards interativos para cruzar dados ESG e
financeiros, numa légica de antecipagdo das expectativas regulatérias e de mercado. A
Empresa H, embora menos madura no inicio, ilustra como a pressao regulatéria pode
acelerar processos de inovagao: em tempo reduzido implementou novas plataformas e
ferramentas de reporte para responder a CSRD, demonstrando uma capacidade de
adaptacgao rapida e pragmatica. J& a Empresa F exemplifica um estadio intermédio, ao
adotar normas voluntarias e preparar a futura automacao do reporte, reconhecendo os

limites da sua escala e a necessidade de alinhar inovagao com recursos disponiveis.

De forma transversal, a comparagao confirma que a inovagao em sustentabilidade
€ moldada pelo bindmio regulacao-capacidade tecnolégica. Empresas mais robustas,
como G e H, antecipam exigéncias e transformam-nas em vantagem competitiva, enquanto
outras, como C, D e F, procuram primeiro consolidar processos internos antes de avancar
para solugdes mais sofisticadas. Ainda assim, todas convergem para um mesmo horizonte:
maior digitalizagcdo, uniformizagao normativa e integragdo entre métricas ESG e financas,
reforcando a ideia de que a sustentabilidade ndo é apenas uma obrigagao de reporte, mas

um campo de inovagéao estratégica e diferenciadora.
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Tabela 9 - Andlise das tendéncias e inovagdes em sustentabilidade nas Empresas A—H, com citagdes relativas as
entrevistas realizadas.

Categoria: Tendéncias/Inovagoes Citagdo
Caminha para maior uniformizagcao “A auditoria externa é decisiva ndo sé para a
Empresa A europeia e aposta em auditorias parte burocratica, mas sobretudo para a parte
externas como fator estratégico. estratégica.”
Desenvolvimento de contabilidade de Estamo:s. a avancar para Uima contabllldad? de
= carbono” e para automatizar recolhas através de
Empresa B carbono e automagdo de dados com . . .
lataforma prépria uma plataforma a medida, semelhante a
P ' contabilidade financeira”
Formacao continua e recolha “Estamos a puxar o comboio da recolha central
Empresa C |centralizada, com integragdo das e a preparar a integragdo da dupla
novas normas ESRS. materialidade segundo as ESRS.”
Expansdo do benchmarking e “O benchmarking interno vai expandir-se e
Empresa D formacao continua, com evolugio estamos a apostar em formacg&o e melhorias
gradual em TI. tecnoldgicas graduais.”
Implementagao de plataforma “Estamos a implementar uma plataforma
Empresa E |ambiental e adaptagdo a CSRD com |ambiental e a adaptagdo a CSRD tera impacto
efeito dominé na cadeia de valor. em toda a cadeia de valor.”
Aposta em normalizacdo voluntaria e | “Seguimos normas voluntarias como GRI/CSRD
Empresa F |futura automatizagio, apoiada por e planeamos automatizar o reporte, refor¢gando
comunicagao interna. a cultura com o jornal interno.”
Investimento em |A, dashboards ) -
. . . = Estamos a desenvolver previsdes com
interativos e integracdo de dados S R .
Empresa G . . inteligéncia artificial e dashboards mais
ESG/financeiros para reporting . . . ) . »
interativos para investidores e clientes.
avangado.
Presso regulatéria (CSRD) acelerou A regulacdo aumentou exponencialmente o
o = volume de dados... comeg¢amos a trabalhar na
digitalizagdo, contratacao de C
Empresa H digitalizagcdo dos dados e com uma nova

plataforma e criacdo de dashboards;
maior integragdo ESG-finangas.

ferramenta de reporte em um curto espago de
tempo.”

Fonte: Elaboragdo Prépria

Posto isto, a analise comparativa dos oito casos evidencia que, apesar da
diversidade setorial, todas as empresas reconhecem a sustentabilidade como uma
dimenséo incontornavel da gestdo contemporanea. Contudo, o grau de maturidade e a
forma como esta se encontra integrada nos sistemas de controlo de gestdo variam
substancialmente. Organiza¢gdes como as Empresas A, G e H destacam-se pela integragao
estratégica e tecnoldgica, ao tratar os indicadores ESG como parte indissociavel da
governagao e dos processos financeiros. Outras Empresas, como C, D e F, continuam a
enfrentar constrangimentos significativos, relacionados com a cultura organizacional, a
escassez de recursos humanos especializados ou a dependéncia de ferramentas

tradicionais.
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De modo transversal, sobressaem trés tendéncias criticas: a digitalizacdo dos
processos, a pressao regulatéria e a necessidade de transformacao cultural. A digitalizacéao
emerge como condi¢do essencial para assegurar fiabilidade, consisténcia e rapidez na
producao de informacgao, sendo ja uma realidade consolidada em empresas como G e H,
mas ainda incipiente em C, D e F. A regulacdo, em particular a CSRD, atua como motor de
alinhamento e padronizacao, forgcando as organizacdes a acelerar processos de reporte e
a investir em novas plataformas tecnoldgicas. Ja a transformacgéao cultural revela-se mais
lenta, dependente da capacidade de envolver equipas diversas e de articular a
sustentabilidade com as prioridades de negdcio, aspeto particularmente evidente no setor
da saude, como na Empresa D e em industrias de maior intensidade carbénica, como nas

Empresas E e F.

Sucintamente, confirma-se que a sustentabilidade deixou de ser uma opcéao
periférica e passou a constituir um fator estratégico e competitivo, ainda que a sua plena
integracao nos sistemas de controlo de gestdo permanecga desigual. A consolidagao desta
integracdo dependerd da capacidade de superar barreiras tecnolégicas e culturais,
enquanto se reforca a articulagdo entre métricas ESG, objetivos estratégicos e
desempenho financeiro. Esta conclusdo estabelece a base para o capitulo seguinte, onde
se discutira criticamente o papel do controlo de gestdo na operacionalizacdo da
sustentabilidade, bem como as implicagdes tedricas e praticas que emergem da analise

empirica realizada.

Para consolidar a analise, a Tabela 10 apresenta uma sintese comparativa das oito
empresas (A a H), destacando o seu nivel de maturidade, ferramentas de controlo, modelos
de governacao, barreiras e tendéncias. Esta sistematizacdo permite identificar padrées
comuns e diferengas relevantes na integragdo da sustentabilidade nos Sistemas de

Controlo de Gestao.
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Tabela 10 - Sintese Comparativa das Prdticas de Controlo de Gestdo para a Sustentabilidade

Nivel de Principal
Empresa  Maturidade Ferramenta de
(Inferido) Controlo
Normas
A Elevado Internacionais e

Auditoria Externa

Dashboards Bl e
B Elevado Plataformas
Proéprias

Scorecards e
Fichas de
Reporte (base
Excel)

c Intermédio

Benchmarking
Interno e
Relatorios
Auditados

D Intermedio

Registo Anual de
E Intermédio Indicadores
(base Excel/BI)

Em Certificacbes

F Desenvolvimento Externas
(base Excel)

|A, Dashboards
Integrados e
Plataformas
Setoriais

G Muito Elevado

Power Bl,
Sweep, A e
H Intermedio-Alto ' sistemas internos
de gestéo de
residuos

Modelo de
Governagao

Integrado com
Controlo de
Gestéo e
Compliance

Departamento de
Sustentabilidade
dedicado

Hibrido
(Responsavel
central + Focais
locais)

Gabinete de
Sustentabilidade
(1 pessoa)

Dire¢éo de
Inovagéo e
Sustentabilidade

Equipa reduzida
(2 pessoas)

Estrutura formal
(Conselho e
Comités de

Sustentabilidade)

Fung&o Business
Partner de
Sustentabilidade
(ligagéo entre
Finangas e ESG)

Fonte: Elaboragdo Prépria

Identificada

Coordenagéo

instabilidade dos

Escassez de
dados primarios e
risco de erro

imaturidade das

tecnoldgicas do
setor da salde

Recolha manual

complexidade

Dependéncia do
Excel e custo de
novos sistemas

Fiabilidade de

fornecedores

Escassez de
profissionais
especializados e
volume crescente

Principal

Tendéncia/lnovagao

Reforgo da ligacéo
entre sustentabilidade
e gestdo de risco

Desenvolvimento de
"contabilidade de

carbono”

Formagdo continua e

centralizagdo de
dados

Melhorias
tecnolégicas
faseadas e

benchmarking

Implementacgédo de
plataforma ambiental
(preparacdo CSRD)

Normalizac&o

voluntaria e futura

automacgéo

IA, analise preditiva e
integracéo de dados
ESG/Financeiros

Aceleracdo da
digitalizacdo e
integracéo de

métricas ESG nos

incentivos e

resultados financeiros
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5. Discussao dos Resultados

O presente capitulo tem como objetivo discutir criticamente os resultados empiricos
obtidos, estabelecendo a sua ligagdo com a revisao da literatura, elaborada no Capitulo 2,
e com as questbes de pesquisa definidas no inicio desta investigacdo. A analise visa,
assim, avaliar a efetividade dos métodos e ferramentas de controlo de gestao aplicados a
sustentabilidade, identificar os principais desafios e oportunidades, refletir sobre o impacto
no desempenho financeiro e sustentavel das organizacgdes e, finalmente, explorar as

tendéncias futuras que configuram a evolucao destas praticas.

Os resultados apresentados no Capitulo 4 evidenciam uma clara heterogeneidade
entre as oito empresas estudadas, tanto na maturidade dos seus sistemas de controlo de
gestdo (SCG) como na forma como integram métricas ESG na governagdo e no
planeamento estratégico. Esta diversidade encontra paralelo na literatura, que reconhece
que a integracdo da sustentabilidade nos SCG depende de fatores organizacionais,

culturais, tecnolégicos e setoriais (Ferreira & Otley, 2009; Bebbington & Unerman, 2018).

Esta discussao estrutura-se em quatro eixos centrais: a analise da efetividade dos
métodos de controlo de gestdo, a identificacdo dos desafios e oportunidades da sua
aplicacdo a sustentabilidade, a avaliacdo do impacto no desempenho financeiro e
sustentavel, e por fim, a reflexdo sobre tendéncias futuras e inovagdes. Estes eixos foram
definidos de forma a assegurar a ligagéo direta entre os resultados empiricos e os objetivos
de investigagéo, de modo a permitir uma analise integrada que contempla simultaneamente
a dimensao técnica dos sistemas de controlo, os obstaculos e potencialidades do seu uso,
os efeitos concretos no desempenho organizacional e as perspetivas de evolugao futura ja

sinalizadas pela literatura.

5.1 Efetividade dos métodos de controlo de

gestao

A analise empirica confirma que os métodos de controlo de gestdo desempenham um
papel essencial na integracdo da sustentabilidade, mas a sua efetividade depende da
combinacgéao entre tecnologia, normatividade e cultura organizacional. Empresas como a A,
G e H destacam-se pela sofisticagdo dos seus sistemas, pois utilizam dashboards
interativos, plataformas de Business Intelligence (Bl), inteligéncia artificial e frameworks de

reporte reconhecidas internacionalmente. No caso da Empresa G, a integragédo dos
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indicadores ESG nos processos de crédito e risco valida a perspetiva de Kaplan e Norton
(1996), segundo a qual os SCG devem articular indicadores financeiros e nao financeiros
num quadro estratégico coerente. Esta pratica pode ainda ser interpretada como uma
aplicagao do Sustainability Balanced Scorecard (Figge et al., 2002), ao traduzir objetivos
estratégicos em indicadores financeiros e nao financeiros monitorizaveis e alinhados com
a criacao de valor sustentavel. A Empresa H segue uma logica semelhante ao incorporar
métricas ESG na atribuicdo de bonificagdes internas, reforcando a ligacdo entre
desempenho individual e objetivos estratégicos, o que confirma a visdo de Simons (1995)
sobre o papel interativo dos sistemas de controlo na aprendizagem organizacional. Esta
pratica esta igualmente alinhada com a perspetiva de Merchant e Van der Stede (2007),
para quem os sistemas de incentivos constituem instrumentos centrais de alinhamento
entre os objetivos individuais dos colaboradores e as metas estratégicas da organizagéo.
De igual modo, as dificuldades da Empresa A em assegurar coordenagao interna podem
ser interpretadas a luz de Simons (1995), como reflexo de sistemas de controlo interativos

que nao sao plenamente mobilizados para fomentar dialogo estratégico entre areas.

Em contrapartida, empresas como a C, D e F permanecem dependentes de
ferramentas tradicionais, como o Excel, e apresentam estruturas tecnoldgicas
fragmentadas, o que compromete a fiabilidade e a comparabilidade da informacgao. Esta
realidade confirma os argumentos de Ferreira e Otley (2009), que salientam que a auséncia
de frameworks integrados fragiliza a utilidade dos SCG como instrumentos de apoio a
decisao estratégica. No caso da Empresa C, o desafio € sobretudo cultural, manifestado
na resisténcia em articular compromissos formais com praticas quotidianas. O seu modelo
hibrido de governagao, com um responsavel central apoiado por focais locais, pode ser lido
como uma forma embrionaria de Controller ESG, centrada sobretudo na consolidagcéo de
dados e coordenacdo minima entre areas. Trata-se de uma funcéo ainda limitada, distante
da influéncia estratégica que a literatura associa ao papel do Controller ESG (Eccles &
Serafeim, 2013). No caso da Empresa D, os relatérios semestrais e 0 benchmarking interno

tém valor disciplinador, mas n&o asseguram ainda uma plena integragao estratégica.

Por outro lado, empresas como a B e a E ilustram uma situagao intermédia: ja
adotaram dashboards e plataformas de reporte, mas ainda enfrentam limitagdes em termos
de qualidade e consisténcia dos dados. Estas praticas alinham-se com Gond et al. (2012),
que defendem que a integragdo das métricas ESG nos SCG pode reforgar tanto a
legitimidade interna como a externa, desde que acompanhada por mecanismos de
verificagdo crediveis. Ja a Empresa A, ao adotar standards internacionais e auditorias
externas, transforma o compliance em alavanca estratégica, o que corrobora Eccles e

Serafeim (2013), que associam ftransparéncia e padronizagdo a uma vantagem
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competitiva. Esta adogado pode também ser lida a luz da teoria da legitimidade, uma vez
que, segundo Suchman (1995), as organizac¢des recorrem a mecanismos de padronizagao
e verificagdo externa como estratégia de legitimacao perante stakeholders, reforgando a

sua credibilidade institucional.

Em sintese, os resultados confirmam que a efetividade dos sistemas de controlo de
gestdo na integracao da sustentabilidade assenta em trés dimensbes mutuamente
interdependentes. A primeira € a integragéo tecnoldgica, que assegura a automacao, a
fiabilidade e a consisténcia dos dados, permitindo reduzir erros e aumentar a
comparabilidade da informacédo reportada. A segunda corresponde ao alinhamento
normativo, concretizado na adocédo de standards internacionalmente reconhecidos, que
além de conferirem legitimidade externa, também estabelecem uma linguagem comum
entre setores e geografias. Por fim, a internalizagdo cultural, que emerge como condi¢ao
indispensavel para que as ferramentas técnicas sejam aplicadas de forma consistente e
nao meramente formal, traduzindo-se numa mudanca efetiva nos processos de decisao.
S6 a articulagao destas trés dimensdes permite que os SCG deixem de ser instrumentos
burocraticos e passem a constituir alavancas estratégicas de criagcao de valor sustentavel,
em consonancia com as propostas de Kaplan e Norton (1996), Simons (1995) e Ferreira e
Otley (2009).

5.2 Desafios e Oportunidades na Aplicacao

do Controlo de Gestao a Sustentabilidade

A andlise comparativa realizada evidencia que as barreiras a integragcdo da
sustentabilidade nos sistemas de controlo de gestdo, embora assumindo diferentes formas
em cada empresa, convergem em trés eixos principais: a fiabilidade dos dados, as

resisténcias culturais e os constrangimentos tecnolégicos.

A Empresa A ilustra bem esta dificuldade, ao reconhecer problemas de
coordenagao entre areas e instabilidade nos indicadores, o que confirma o argumento de
Ferreira e Otley (2009), segundo o qual a eficacia dos SCG depende da coeréncia entre
os diferentes componentes do sistema. Os problemas de coordenacéo interna reportados
por esta empresa, espelham as dificuldades destacadas por Simons (1995) quando os
sistemas de controlo interativos ndo sdo plenamente utilizados para fomentar dialogo
estratégico entre fungdes. Apesar de adotar standards internacionais e auditorias externas,

a fungao de controlo ESG nao se encontra claramente institucionalizada. O papel distribui-
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se entre areas, sem uma figura mediadora formal, o que sugere um modelo em transicao,

com tragos de maturidade, mas sem consolidagao plena da fungcao de Controller ESG.

Ja a Empresa B enfrenta constrangimentos relacionados com a fiabilidade de dados
em varias geografias, revelando vulnerabilidades tipicas de sistemas descentralizados, em
linha com as observagdes de Bebbington e Unerman (2018) sobre os riscos da dispersao
de informacéo na consolidagdo de métricas ESG. O reporte multinacional depende de
estruturas dispersas, onde a coordenacido ESG ainda é fortemente descentralizada. Aqui,
o Controller ESG nao se apresenta como figura unica, mas antes como uma fung¢ao

fragmentada entre varias geografias, o que fragiliza a consisténcia dos dados.

No caso da Empresa C, o desafio é sobretudo cultural, manifestado na resisténcia
em articular compromissos formais com praticas quotidianas. O seu modelo hibrido de
governagao, com um responsavel central apoiado por focais locais, pode ser lido como
uma forma embrionaria de Controller ESG, centrada sobretudo na consolidacdo de dados
e coordenacado minima entre areas. Trata-se de uma funcio ainda limitada, distante da
influéncia estratégica que a literatura associa ao papel do Controller ESG (Eccles &
Serafeim, 2013). A Empresa D, por sua vez, expde a dificuldade de conciliar prioridades
clinicas com investimentos em praticas ESG. O gabinete de sustentabilidade, composto
por uma unica pessoa, cumpre funcbes simbodlicas de monitorizacdo, mas carece da
autonomia e dos recursos que caracterizariam um verdadeiro Controller ESG. Assim, a
governagao mantém-se periférica, sem capacidade de influenciar o nucleo da decisao
financeira. Esta limitagdo pode ser interpretada a luz da ambiguidade estrutural descrita
por Merton (1957), na medida em que a fungdo de sustentabilidade é reconhecida
simbolicamente, mas carece de autoridade e recursos para exercer influéncia efetiva. Ja a
Empresa E evidencia barreiras tecnologicas e de capacitagdo, devido a recolha manual e
morosa de dados, o que confirma as limitagées apontadas por Gond et al. (2012) sobre a
operacionalizacdo da sustentabilidade sem ferramentas adequadas. Esta constatacéo
reforga também a analise de Ferreira e Otley (2009), segundo os quais a auséncia de
coeréncia entre os diferentes componentes do sistema de controlo compromete a sua

utilidade como suporte a decisdo estratégica.

Por sua vez, A Empresa F enfrenta custos elevados de implementagéo de novos
sistemas, 0 que a mantém dependente do Excel e de certificacdes externas. Esta situagao
traduz um modelo minimalista de governagao, onde as responsabilidades de reporte estao
diluidas numa equipa reduzida. Aqui, a figura do Controller ESG é quase inexistente, o que

confirma o caracter embrionario da fungao em contextos de menor escala.

98



A Empresa G, apesar da sua maturidade, continua dependente de fornecedores
externos para recolha de dados ESG, fragilizando a consisténcia do reporte e confirmando
as criticas de Suchman (1995) sobre a necessidade de garantir legitimidade organizacional
através de informagao fiavel. Finalmente, a Empresa H enfrentou dificuldades iniciais na
definicdo de responsabilidades e, atualmente, sofre com a escassez de profissionais
especializados, evidenciando, em linha com Eccles e Serafeim (2013), que a consolidagao
de praticas ESG exige competéncias internas especificas para interpretar e operacionalizar
indicadores complexos. Além disso, estes modelos de governag¢ao aproximam-se do papel
ideal de um Controller ESG, dado que o tema é discutido ao nivel do Conselho de
Administracao e influencia diretamente as decisdes financeiras. Aqui, a funcéo de controlo
atua como ponte entre sustentabilidade (CSO) e finangas (CFO), traduzindo obijetivos
socioambientais em critérios econémicos, em linha com a logica da dupla materialidade
(Comissao Europeia, 2022; EFRAG, 2023). Estas duas empresas, evidenciam estruturas
mais maduras, cumprindo de forma mais clara as responsabilidades que a literatura atribui
ao Controller ESG (Arjaliés & Mundy, 2013).

Contudo, estas barreiras coexistem com oportunidades significativas. A regulacao
europeia, em particular a CSRD e os ESRS (Comissao Europeia, 2022), emerge como
catalisador de mudanga, uma vez que forca a padronizagdo, comparabilidade e
transparéncia. Empresas como a G, E e H encaram a regulagdo como oportunidade de
legitimacéo perante stakeholders, alinhando-se com a teoria da legitimidade (Suchman,
1995). Além disso, a digitalizagdo, quando bem implementada, reduz erros e aumenta a
eficiéncia, em linha com as observagdes de Bebbington e Unerman (2018). Por outro lado,
a transformacgao cultural surge como condigédo indispensavel: o caso da Empresa D, em
que o gabinete de sustentabilidade foi descrito como “grilo falante”, confirma que, sem
mudanc¢a de mentalidade organizacional, os SCG permanecem instrumentos periféricos,

pouco eficazes em influenciar a tomada de deciséo (Eccles et al., 2015).

De forma transversal, a analise dos oito casos permite observar diferentes estagios
de consolidagédo da fungédo de Controller ESG. Enquanto C, D, E e F revelam modelos
ainda embrionarios, centrados na recolha de dados e com influéncia estratégica limitada,
as empresas A e B demonstram fungées intermédias, nas quais a coordenagao existe, mas
permanece difusa e sujeita a constrangimentos organizacionais. Por outro lado, as
Empresas G e H representam estruturas mais maduras, nas quais a fungao de controlo
ligada a sustentabilidade assume uma posicdo de mediagao estratégica entre CFO e CSO,
aproximando-se do papel idealizado pela literatura (Arjaliés & Mundy, 2013). Desta forma,

entendemos que a governagdo sustentavel ndo é uniforme, mas varia de modelos
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simbdlicos e operacionais até configuracdes robustas e integradas, com influéncia efetiva

na tomada de decisao.

Assim, podemos destacar que os desafios mais recorrentes se concentram em
quatro eixos: dados dispersos e pouco fiaveis, resisténcias culturais, limitagbes
tecnoldgicas e falta de competéncias especializadas. Em contrapartida, as oportunidades
resultam da regulacao europeia, da digitalizagdo crescente e do refor¢o da legitimidade
organizacional, o que permite confirmar que os SCG podem evoluir de simples ferramentas
de reporte para alavancas de transformacéo estratégica. Neste processo, a consolidagao
da figura do Controller ESG emerge como elemento critico, pois traduz a capacidade de
articular tecnologia, regulacdo e cultura numa fungdo de mediagdo entre finangas e
sustentabilidade, possibilitando uma maior consisténcia e influéncia estratégica aos

sistemas de controlo.

5.3 Impacto na Performance Financeira e

Sustentavel

Apo6s a analise realizada, € possivel evidenciar que o impacto do controlo de gestéo
na performance varia consoante o setor e o nivel de maturidade dos SCG. Empresas como
a A e a E confirmam que a sustentabilidade pode constituir o nicleo do modelo de negdcio,
uma vez que orientam investimentos em energias renovaveis e atraem clientes B2B. Esta
abordagem confirma a légica do valor partilhado de Porter e Kramer (2011), segundo a

qual iniciativas socioambientais podem simultaneamente gerar valor econémico e social.

Nos setores de servigos, empresas como a B e a D traduzem os objetivos ESG em
ganhos operacionais, como a reducgao de viagens dos colaboradores, a eletrificagcao de
frotas e o benchmarking interno. Estes ganhos corroboram Eccles e Krzus (2018), que
destacam que a integracdao de métricas financeiras e nao financeiras permite demonstrar
de forma clara o contributo da sustentabilidade para a performance global das
organizagoes. Além disso, estes exemplos correspondem também ao uso interativo dos
sistemas de controlo descrito por Simons (1995), em que a monitorizagdo de métricas
serve nao apenas para reportar resultados, mas também para promover aprendizagem

organizacional e adaptacao estratégica

Ja as empresas industriais, como a C e a F, apresentam impactos mais restritos,
mas relevantes nos respetivos contextos: a Empresa C através da reducao de residuos e

consumos energéticos, e a Empresa F pela substituicdo de substancias perigosas por
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alternativas vegetais e pela obtencao de certificagbes que reforgam a sua reputacao junto
de clientes. Estas praticas alinham-se com a perspetiva de Freeman (1984), segundo a
qual a gestao eficaz dos stakeholders reforga tanto a legitimidade como a competitividade

das organizagcbes, mesmo quando o impacto financeiro direto € limitado.

Nos casos mais avancados, G e H, a sustentabilidade é diretamente incorporada
nos processos financeiros e de decisao estratégica. A Empresa G insere critérios ESG na
andlise de crédito, confirmando a aplicacdo pratica do principio da dupla materialidade
(Comissao Europeia, 2022). A Empresa H vai além do reporte, ao integrar indicadores ESG
nos resultados financeiros e ao criar métricas proprias de sustentabilidade para produtos,

ilustrando a convergéncia entre desempenho economico e sustentavel.

Deste modo, confirma-se que o impacto do controlo de gestao na performance das
organizagdes nao é homogéneo, uma vez que varia em fungdo da materialidade dos temas
ESG em cada setor (Khan et al., 2016) e do grau de integracdo dos SCG nos processos
estratégicos. Em contextos onde a sustentabilidade é considerada material e plenamente
incorporada nos mecanismos de planeamento e decisdo, o controlo de gestdo potencia
simultaneamente a criagdo de valor econdmico e social. No entanto, quando permanece
periférico ou dependente de ferramentas fragmentadas, o seu contributo tende a limitar-se

a ganhos operacionais pontuais, sem gerar vantagens competitivas duradouras.

5.4 Tendéncias Futuras e Inovacoes

A analise comparativa das tendéncias evidencia uma convergéncia clara em torno
da digitalizagdo, da padronizagao regulatéria e da integrac&o estratégica, ainda que o ritmo
e a intensidade da adocgao variem. Empresas como a G e a H encontram-se na linha da
frente, com investimentos em inteligéncia artificial, dashboards interativos e automacao
quase total da recolha de dados. Estas praticas confirmam a visdo de Eccles e Krzus
(2018), segundo a qual a integragéo de dados financeiros e ndo financeiros em sistemas
digitais avangados potencia a transparéncia e a tomada de decisao estratégica. Este
resultado confirma as observagdes de Bhimani e Willcocks (2014), que destacam o papel
das tecnologias digitais emergentes como catalisadores da transformagao dos sistemas de

controlo de gestao.

A Empresa B ilustra uma inovagao conceptual relevante, ao ter em consideragéo a
necessidade futura de se desenvolver o conceito de “contabilidade de carbono”, que
aproxima as métricas ambientais da légica da contabilidade financeira tradicional. Este

movimento esta em consonancia com as propostas do IIRC (2013), que defendem a
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integracao do relato financeiro e nao financeiro como evolugao necessaria para traduzir o
valor organizacional de forma holistica. Do mesmo modo, esta iniciativa pode ser vista
como uma evolugao do Sustainability Balanced Scorecard (Figge et al., 2002), ao propor a

incorporacao explicita de métricas ambientais na légica de mensuragao financeira.

Quanto a Empresa E, evidencia-se o efeito dominé da CSRD na sua cadeia de
valor, ilustrando como a regulacdo pode ser motor de transformagao transversal. Tal
resultado confirma Eccles e Serafeim (2013), que destacam a capacidade da regulagéo e
da transparéncia para reforgar legitimidade e criar vantagem competitiva. Ja a Empresa F
aposta numa normalizag¢ao voluntaria e prepara a futura automacao, aproximando-se da
perspetiva de Gond et al. (2012), segundo a qual a institucionalizagdo das praticas de
sustentabilidade resulta da interacdo entre pressdes externas e iniciativas internas

voluntarias.

Por outro lado, empresas como a C e a D optam por trajetérias mais graduais,
investindo em formacao continua e benchmarking interno. Estes casos ilustram o que
Simons (1995) descreve como a utilizag&o interativa dos sistemas de controlo, ou seja, os
instrumentos ndo se devem limitar apenas a monitorizagdo de métricas, pois devem sao
usados também para estimular aprendizagem e adaptagdo progressiva, ajustando

inovacao as prioridades e limitagdes setoriais.

Em sintese, ainda que cada empresa revele trajetérias proprias, condicionadas pelo
setor, recursos disponiveis e maturidade cultural, todas convergem para a digitalizagéo, a
automacao e a padronizagao normativa como pilares inevitaveis do futuro dos SCG. Estas
dimensbes além de assegurar maior fiabilidade e comparabilidade da informagao, também
reforcam o papel do controlo de gestdo como alavanca estratégica para integrar
sustentabilidade e desempenho financeiro, confirmando a evolugcdo apontada por autores
como Simons (1995), Kaplan e Norton (1996) e Eccles e Krzus (2018).

5.5 Implicacoes Politicas: Evidéncia dos

Casos e o Pacote "Omnibus I'

Os resultados empiricos obtidos neste estudo oferecem uma explicagao
convincente para a decisdo da Unido Europeia de aprovar o pacote Omnibus I, que adiou
em dois anos a aplicagao plena da Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) e
das normas European Sustainability Reporting Standards (ESRS). A justificacdo oficial

para esta medida destacou os encargos administrativos e a complexidade da
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implementacao, contudo, a analise comparativa das oito empresas estudadas confirma que
esta expressao politica ndo se trata de meros argumentos retéricos, mas correspondem a

limitagdes concretas observadas.

Do ponto de vista tedrico, a literatura ja salientava que a eficacia dos sistemas de
controlo de gestdo (SCG) na integracdo da sustentabilidade depende da existéncia de
infraestruturas de reporte fiaveis, comparaveis e auditaveis. Ferreira e Otley (2009)
alertaram para os riscos da fragmentacao tecnoldgica, enquanto Bebbington e Unerman
(2018) sublinharam a dificuldade em consolidar métricas ESG quando estas permanecem
dispersas em sistemas tradicionais. A perspetiva da dupla materialidade, consagrada pela
Comissao Europeia (2022) e operacionalizada nos ESRS (EFRAG, 2023), reforga ainda
mais estas exigéncias, ao obrigar as organizagbes a avaliarem simultaneamente os

impactos criados (inside-out) e os riscos sofridos (outside-in).

Os dados empiricos confirmam que muitas empresas estao ainda longe deste nivel
de maturidade. As Empresas C, D, E e F ainda revelam uma forte dependéncia de
ferramentas tradicionais como o Excel e de processos manuais fragmentados. Na Empresa
C, a dispersao de dados inviabiliza o cruzamento consistente de informacao entre areas, o
que compromete a definicdo de indicadores fiaveis. A Empresa D, no setor da saude,
reconhece a dificuldade em medir consumos energéticos de forma sistematica, dada a
auséncia de sistemas digitais integrados. A Empresa E admite explicitamente a
necessidade de “ganhar maior maturidade na recolha de dados”, refletindo a persisténcia
de registos manuais. Ja a Empresa F, fortemente dependente de folhas de Excel e de
certificagdes externas, enfrenta custos elevados para investir em plataformas digitais, o
que limita a sua capacidade de adaptacédo rapida. Em todos estes casos, o encargo
administrativo traduz-se num esforco manual intensivo, num risco elevado de erro humano
e morosidade na produgdo da informacgao, tal como previsto por Eccles e Krzus (2010),
quando defendem a importdncia da padronizacdo e auditabilidade para assegurar

credibilidade no reporte.

Importa ainda notar que mesmo empresas mais avangadas, como A e B, ndo estao
isentas de constrangimentos. A Empresa A, apesar da adogao de standards internacionais
e de auditorias externas, reconhece instabilidade nos indicadores e dificuldades de
coordenagao interna, o que confirma os alertas de Gond et al. (2012) sobre a necessidade
de mecanismos robustos de verificagcdo. J& a Empresa B enfrenta problemas de
comparabilidade de dados entre diferentes geografias, ilustrando os riscos da
descentralizagdo de informagdo em organizagbes multinacionais, tal como referido por
Eccles e Serafeim (2013).
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As excegbes encontram-se nas Empresas G e H, dotadas de sistemas digitais
avancgados, automacéo e integracdo de dados financeiros e nao financeiros. No entanto,
estes casos continuam a constituir uma minoria dentro da amostra, o que nos confirma que
a maturidade tecnoldgica exigida pela CSRD nao é ainda representativa do tecido
empresarial. A evidéncia empirica sugere, portanto, que a regulacao europeia ndo pode

ser aplicada de forma uniforme, ignorando os diferentes niveis de prontidao organizacional.

Neste enquadramento, a decisdo europeia de aprovar o pacote Omnibus | deve ser
entendida como uma resposta pragmatica as limitacdes observadas. O adiamento de dois
anos surge como medida de recalibragao regulatéria, que reconhece a distancia entre as
ambicdes normativas da CSRD e a capacidade efetiva das empresas para as implementar.
Ao alinhar a regulagdo com o grau real de maturidade empresarial, 0 Omnibus | confirma
que a politica europeia deve ser simultaneamente promotora de transparéncia e sensivel
as condicbes organizacionais de cada setor. Assim, a evidéncia recolhida neste estudo
valida empiricamente o argumento de que os sistemas de controlo de gestao, quando ainda
estdo baseados nas ferramentas tradicionais e pouco integradas, sao insuficientes para
responder de forma imediata a exigéncias regulatérias ambiciosas, o que torna essencial
um periodo de adaptagdo que permita as organizagdes consolidar processos, investir em

tecnologia e desenvolver competéncias adequadas.

De modo a concluir, a discussao desenvolvida neste capitulo permitiu responder
diretamente as questbes de investigagdo formuladas no inicio do estudo, de forma a
estabelecer um didlogo claro entre a literatura revista no Capitulo 2 e os resultados

empiricos apresentados no Capitulo 4.

Relativamente a Questao 1, verificou-se que os sistemas de controlo de gestédo
(SCG) aplicados a sustentabilidade encontram-se em diferentes estagios de maturidade.
Empresas como A, G e H destacam-se pela adogéo de ferramentas integradas, incluindo
o Sustainability Balanced Scorecard (SBSC), dashboards interativos e frameworks
reconhecidas internacionalmente como os ESRS e os GRI, o que lhes permite articular de
forma sistematica métricas financeiras, ambientais e sociais. Estas praticas confirmam a
perspetiva de Kaplan e Norton (1996) e de Eccles e Krzus (2018), segundo a qual a
integracao de informacao nao financeira com indicadores financeiros reforca a tomada de
decisdo estratégica e a transparéncia perante stakeholders. Em contrapartida,
organizagdes como C e F ainda mantém uma forte dependéncia de instrumentos
tradicionais, o que compromete a fiabilidade e a comparabilidade da informagao. Esta
realidade confirma os alertas de Ferreira e Otley (2009), que evidenciam a fragilidade de
sistemas fragmentados e a necessidade de frameworks integradas. Assim, conclui-se que

os SCG se revelam eficazes apenas quando combinam integragdo tecnoldgica,
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alinhamento normativo e internalizacdo cultural, permitindo avaliar de forma conjunta

impactos financeiros, ambientais e sociais.

Quanto a Questao 2, a analise evidencia algumas barreiras principais a integragéo
da sustentabilidade nos SCG, onde podemos destacar a dispersao e baixa fiabilidade dos
dados, as resisténcias culturais, as limitagdes tecnoldgicas e a escassez de competéncias
especializadas. Estas dificuldades confirmam a visdo de Bebbington e Unerman (2018),
que afirma que a mudanca cultural é determinante na consolidacdo da sustentabilidade.
Do mesmo modo, Ferreira e Otley (2009), destacam o risco da fragmentagéo tecnoldgica
e da incoeréncia entre planeamento, reporte e decisdo. Em contrapartida, a regulagao
europeia, em particular a CSRD, emerge como um motor de uniformizacdo e
comparabilidade, criando condi¢bes para reforgar a legitimidade organizacional (Comissao
Europeia, 2022).

Neste enquadramento, também ganha destaque a figura emergente do Controller
ESG, que atua como mediador entre finangas, controlo e sustentabilidade, de forma a
assegurar a traducao de objetivos socioambientais em indicadores econémicos e a reforgar

a relevancia dos SCG como instrumentos de integracao estratégica (Gond et al., 2012).

Os achados empiricos contribuem ainda para compreender a pertinéncia da recente
decisao politica materializada no pacote Omnibus I. A analise dos casos, sobretudo das
Empresas C, D, E e F, revelou a persisténcia de processos manuais, a fragmentagao da
informacéo e a limitada maturidade digital. Mesmo organizagbes mais avangadas, como A
e B, evidenciam dificuldades na coordenacao de dados e na consisténcia dos indicadores.
Assim, o adiamento de dois anos pode deve ser entendido ndo como um retrocesso
regulatorio, mas como uma medida de ajustamento necessaria para garantir que as
empresas dispdem do tempo e dos recursos indispensaveis para desenvolver sistemas de
reporte mais robustos, assegurando qualidade, fiabilidade e comparabilidade da

informacao divulgada.

Sucintamente, os resultados obtidos confirmam que a efetividade dos SCG na
integracdo da sustentabilidade depende tanto da regulacdo, como capacidade
organizacional de consolidar processos internos, superar barreiras culturais e investir em
solugdes tecnoldgicas avancadas. SO desta forma a sustentabilidade deixara de ser
encarada como uma exigéncia periférica e passara a constituir uma dimensao central da

criacao de valor econdmico, social e ambiental.
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6. Conclusao

6.1 Sintese dos principais achados

Esta dissertacdo demonstrou que, embora as empresas portuguesas reconhegam
o imperativo estratégico da sustentabilidade, os seus Sistemas de Controlo de Gestao
exibem uma lacuna de maturidade significativa e heterogénea na operacionalizagao destas
ambicdes. Esta lacuna, caracterizada pela fragmentacao tecnologica e pela resisténcia
cultural, oferece um contexto crucial para compreender a recente decisdao da Uniao
Europeia de adiar a implementacdo da CSRD, evidenciando uma fricgdo sistémica entre

as metas regulatorias e a realidade empresarial.

O estudo evidenciou que a integracao da sustentabilidade nos sistemas de controlo
de gestdo (SCG) apresenta niveis de maturidade distintos entre empresas e setores.
Organizagbes mais avangadas, ja incorporam ferramentas digitais e dashboards
interativos, assim como conseguem combinar dados financeiros e nao financeiros para
suportar a dupla materialidade. Outras, ainda permanecem dependentes de instrumentos
tradicionais, o que limita a fiabilidade e comparabilidade da informacdo. Os resultados
também confirmam que a efetividade dos SCG ndo depende apenas de solugdes
tecnologicas, mas da articulagdo entre capacidades técnicas, alinhamento normativo e

cultura organizacional.

No que respeita aos desafios, destacou-se a fragmentacao de dados, a resisténcia
cultural e as lacunas de competéncias, fatores que limitam a plena integragéo da ldgica
ESG. Contudo, a regulagdo europeia (CSRD, ESRS) emerge como catalisador de
mudancga, promovendo a comparabilidade, a coeréncia e a maior legitimidade. Em termos
de impacto, verificou-se que o controlo de gestdo pode gerar beneficios financeiros
(redugao de custos, acesso a novos mercados, atragdo de investidores) e sustentaveis
(redugao de emissoes, eficiéncia de recursos). Por fim, identificaram-se tendéncias claras
de digitalizacédo, automacgao, rastreabilidade de cadeias de valor e integragéo transversal

de métricas financeiras e ESG.

6.2 Contribuicoes da pesquisa

A nivel académico, esta dissertagcao contribui para aprofundar o debate sobre o

papel do controlo de gestdo na transicdo para modelos empresariais sustentaveis,

107



evidenciando como os SCG podem ser repensados a luz da dupla materialidade. Esta
investigagao contribui para a literatura ao validar empiricamente os desafios tedricos da
integracao de dados nao-financeiros nos SCG tradicionais e ao fornecer um estudo de caso
em tempo real da prontiddo empresarial no preciso momento de uma grande viragem

regulatdria, o pacote Omnibus | da CSRD.

Adicionalmente, amplia o corpo tedrico ao relacionar frameworks classicas de
controlo (Simons, Kaplan & Norton, Ferreira & Otley) com os novos enquadramentos

regulatorios e de reporte (CSRD, ESRS, relato integrado).

No plano empirico, o estudo oferece evidéncias de praticas concretas adotadas por
empresas portuguesas de grande dimensao, o que permite comparar setores distintos e
destacar tanto as fragilidades como as inovagdes em curso. Esta abordagem fortalece a
compreensao de como os SCG estao a evoluir na pratica e fornece uma base para futuros

trabalhos comparativos a nivel internacional.

6.3 Relevancia para a pratica empresarial

Para as organizagdes, os resultados reforcam que a sustentabilidade deve ser
tratada como uma dimenséao estratégica e ndo apenas regulatéria. Para os gestores, este
estudo funciona como uma ferramenta de diagnéstico, uma vez que destaca armadilhas
comuns, como a dependéncia excessiva de sistemas manuais e processos fragmentados,
e apresenta as melhores praticas emergentes, como o desenvolvimento de plataformas de

Bl integradas e a consolidagéo do papel estratégico do Controller ESG.

A adogao de SCG integrados permite alinhar objetivos ESG com o planeamento e
orcamento, auxiliando na tradugao de compromissos em metas monitoraveis. Os casos
analisados demonstram que empresas que avangam neste alinhamento conseguem nao
s6 responder as exigéncias normativas, mas também gerar valor competitivo e

reputacional.

Este estudo fornece ainda orientagdes praticas, tais como, investir em digitalizagao
e automacao de dados, reforgar a capacitagao interna, integrar o Controller ESG nos
mecanismos de governagao e utilizar frameworks internacionais como guias de
legitimidade e comparabilidade. Assim, o controlo de gestao assume-se como instrumento

central para consolidar a sustentabilidade na estratégia empresarial.
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6.4 Limitacoes do estudo

E importante reconhecer as limitagdes desta investigacdo, de modo a enquadrar
adequadamente o alcance dos resultados obtidos. Em primeiro lugar, a generalizagdo das
conclusdes é condicionada pela amostra reduzida de oito grandes empresas portuguesas,
0 que restringe a representatividade e impede extrapolagdes diretas para outras realidades
empresariais, como pequenas e medias empresas ou organizagdes de diferentes
geografias. Em segundo lugar, o método de recolha de dados combinou entrevistas
sincronas com respostas escritas assincronas. Esta opcado decorreu da necessidade de
garantir a participacao de gestores com elevada limitagdo de tempo, evitando a perda de
contributos relevantes. Embora os dois formatos apresentem dindmicas diferentes, a
utiizagdo de um guido de perguntas rigorosamente padronizado assegurou a
comparabilidade e consisténcia das respostas. Além disso, importa reconhecer que os
gestores que responderam por escrito puderam refletir mais demoradamente sobre as
questdes, o que acrescenta um nivel de ponderacdo que, de outro modo, poderia n&o

emergir em contextos de entrevista oral.

Posteriormente, o estudo centrou-se predominantemente na perspetiva dos
gestores de sustentabilidade, n&o incluindo a visdo de outros atores internos, como
responsaveis financeiros, operacionais ou membros do conselho de administragdo, cuja
percecdo poderia enriquecer a compreensado sobre o papel efetivo dos sistemas de
controlo de gestado na integragédo da sustentabilidade. Importa também referir que os dados
recolhidos assentam em percegbes declaradas pelos entrevistados, sujeitas a
enviesamentos como a desejabilidade social ou a tendéncia para enfatizar aspetos

positivos e minimizar fragilidades.

Por ultimo, a analise encontra-se ancorada num contexto temporal especifico,
marcado pela aprovacéo recente do pacote regulatério Omnibus I. Assim, os resultados
refletem uma realidade em transformacéo, que podera alterar-se significativamente a
medida que as empresas utilizem o periodo de adiamento para reforgcar os seus sistemas

de reporte e de controlo.

6.5 Sugestoes para pesquisas futuras

Futuros estudos poderdo expandir esta investigacdo em varias diregdes. Uma
possibilidade é alargar a amostra a empresas de diferentes dimensdes, incluindo PMEs,

ou a outros contextos geograficos, de modo a captar especificidades setoriais e culturais.
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Outra linha de pesquisa relevante seria aprofundar o papel do Controller ESG e a sua
interacdo com o0s mecanismos tradicionais de controlo, explorando o impacto na

governagao corporativa.

Recomenda-se igualmente a realizagédo de estudos longitudinais que acompanhem
a evolucao da integracao da sustentabilidade nos SCG em resposta a CSRD e aos ESRS.
Investigacbes longitudinais futuras poderiam acompanhar como a amostra desta
investigagao utiliza o periodo de dois anos concedido pela diretiva Omnibus I. Sera que
este intervalo vai ser aproveitado para investir na infraestrutura de dados necessaria e no
reforgo das competéncias internas, ou acabara por gerar complacéncia e adiar reformas
indispensaveis? Esta questdo é particularmente relevante para compreender se a
recalibragdo regulatéria resultard numa maior prontiddo ou numa mera postergacao de

fragilidades ja identificadas.

Por fim, sugere-se a utilizacdo de métodos mistos, que combinem dados
qualitativos com métricas quantitativas de desempenho ESG, para robustecer as
evidéncias sobre os impactos financeiros e nao financeiros. Adicionalmente, estudos
quantitativos poderiam investigar a correlagdo entre a maturidade dos SCG para a
sustentabilidade, e o custo de capital das empresas. Tal abordagem permitiria testar
empiricamente a hipétese de que sistemas de controlo mais sofisticados conduzem a uma
menor perceg¢ao de risco por parte dos investidores e, consequentemente, a melhores

condicdes de financiamento.

6.6 Consideracoes finais

Este estudo confirma que o controlo de gestdo desempenha um papel central na
operacionalizacao da sustentabilidade empresarial. A analise demonstrou que a adaptagao
dos SCG a légica da dupla materialidade esta em curso, mas de forma desigual, marcada
por fragmentagao tecnoldgica, resisténcias culturais e lacunas de competéncias. Ao
mesmo tempo, ficou evidente que as organizagdes que integram a sustentabilidade de
forma mais sistematica nos seus SCG conseguem transformar exigéncias regulatérias em

oportunidades estratégicas e em vantagem competitiva.

Mais do que uma obrigacdo de reporte, a sustentabilidade deve ser entendida como
uma alavanca de criagdo de valor econdémico, social e ambiental, bem como de

legitimidade institucional. Os SCG, quando concebidos de forma integrada, assumem-se
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como o elo que conecta a estratégia a execugao, permitindo que os compromissos ESG

sejam traduzidos em métricas operacionais claras e mensuraveis.

Neste sentido, esta dissertacao reforca a relevancia académica e pratica do tema, ao
demonstrar que o futuro da gestdo empresarial dependera da capacidade das
organizagdes em alinhar os seus sistemas de controlo com os desafios ambientais e
sociais do nosso tempo. Para investigadores, abre-se um campo fértil de estudo sobre a
evolugéo do Controller ESG e o impacto da regulagao europeia. Para gestores, coloca-se
o desafio urgente de converter o controlo de gestdo em motor de inovacéo, resiliéncia e
competitividade sustentavel, garantindo que a sustentabilidade ndo é apenas uma

exigéncia normativa, mas um verdadeiro caminho para criar valor duradouro.
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Anexos

Anexo A - Guiao da Entrevista

Exmo(a) Sr(a).,

Agradecgo desde ja a sua disponibilidade para contribuir com este estudo académico. O
presente questionario integra a dissertacao de Mestrado em Finangas Empresariais, sob o
tema “O Papel do Controlo de Gestdo na Implementacdo de Estratégias de
Sustentabilidade”. O objetivo € compreender, na perspetiva das organizagdes, como 0s
objetivos de sustentabilidade estdo a ser integrados nos sistemas de controlo de gestéo,

quais os desafios encontrados e qual o impacto de novas regulamentacgées, como a CSRD.

Gostaria de assegurar que todas as informagdes fornecidas serdo tratadas de forma
confidencial e anénima, sendo utilizadas exclusivamente para fins académicos. Sinta-se a
vontade para partilhar a sua experiéncia honesta; nao ha respostas certas ou erradas,

pretendo apenas aprender com a sua perspetiva.
Tema 1: Integracdo da Sustentabilidade nos Sistemas de Controlo de Gestao

1. Poderia descrever de que forma a sua empresa integra os objetivos de
sustentabilidade nos processos e sistemas de controlo de gestao? (Por exemplo,
incorporam metas ambientais/sociais no plano estratégico, indicadores de
sustentabilidade nos dashboards de gestéo, etc.)

2. Que adaptag¢des ou mudangas foram necessdarias nos mecanismos de controlo de
gestdo tradicionais para acomodar as prioridades de sustentabilidade? Houve
alteragao de indicadores-chave, de frequéncias de reporte, envolvimento de novos
departamentos, entre outros?

3. Na sua experiéncia, até que ponto a sustentabilidade ja esta verdadeiramente
enraizada na gestdo diaria da empresa, e ndo € apenas tratada como um tema a
parte? Poderia dar exemplos concretos de decisdes de gestédo influenciadas por

consideragbes de sustentabilidade?
Tema 2: Métricas ESG e Indicadores de Sustentabilidade Utilizados

1. Quais sao os principais indicadores ou métricas ESG que a empresa monitoriza
atualmente? (Por favor, mencione tanto indicadores ambientais, quanto indicadores

sociais ou de governagao)
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2.

Como séao definidas e acompanhadas essas métricas no vosso sistema de controlo
de gestao? Estabelecem metas especificas de desempenho ESG? Os indicadores
ESG aparecem nos relatérios internos juntamente com indicadores financeiros?

Poderia comentar sobre a qualidade e disponibilidade dos dados para esses
indicadores ESG? Tém sistemas de recolha de dados robustos para indicadores nao-
financeiros, ou encontram lacunas? (Por exemplo, dificuldade em quantificar certos

impactos, dependéncia de estimativas)

Tema 3: Desafios e Resisténcias na Implementaciao de Estratégias de
Sustentabilidade

Ao tentar implementar iniciativas de sustentabilidade através do controlo de gestéao,
quais os principais desafios enfrentados pela organizacdo? (Por exemplo, falta de
dados fiaveis, indicadores dificeis de medir, alinhamento com a estratégia, etc.)
Que estratégias adotaram para superar esses obstaculos ou resisténcias? (Por
exemplo, acbes de formacao e sensibilizacdo em sustentabilidade, envolvimento
de lideres chave, incentivos ligados a metas ESG, apoio de consultores externos,
etc.)

Existem limitacbes de competéncias dentro da empresa para trabalhar temas de
sustentabilidade (Por exemplo, falta de conhecimentos especializados em métricas
ambientais) e como estdo a lidar com isso? Recorrem a formagéao, contratagao de

especialistas, parcerias externas?

Tema 4: Papel das Ferramentas Digitais e Sistemas de Informagéo

1.

Que ferramentas digitais ou sistemas de informagao a empresa utiliza para apoiar
o controlo de gestao da sustentabilidade? (Por exemplo, plataformas de reporte de
dados ESG, software de Business Intelligence adaptado, dashboards em tempo
real, ferramentas de big data ou analytics, etc.)

De que forma estas ferramentas contribuem para a monitorizagéo eficaz dos
indicadores de sustentabilidade? Facilitam a recolha automatica de dados, o
desenvolvimento de relatérios para a gestao ou para investidores? Permitem cruzar
dados financeiros e nao financeiros para uma visao integrada?

Ha areas em que sentem necessidade de melhorias tecnolégicas? (Por exemplo,
integracao de diferentes fontes de dados ESG, maior automatizagado no calculo de
métricas, utilizacado de IA para previsdes de desempenho sustentavel, etc.) Se sim,

poderiam indicar que melhorias procuram implementar no futuro?
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4. Relativamente a confiabilidade dos dados obtidos através destas ferramentas,

estao satisfeitos ou identificaram problemas (como erro humano na introducao de

dados, falta de auditoria dos dados ESG, etc.)?

Tema 5: Papel do Controller de Sustentabilidade (Controller ESG)

1.

A vossa empresa tem algum responsavel dedicado ao controlo de desempenho em
sustentabilidade?

a. Se sim, poderia descrever brevemente as responsabilidades e o perfil desse
profissional (por exemplo, background em finangas vs. sustentabilidade,
posicao hierarquica, reporte funcional)?

b. Se nao, como sao distribuidas essas responsabilidades de monitorizacéo e
reporte de desempenho sustentavel?

Como ¢é que o controller ESG (ou figura equivalente) interage com outras areas da
empresa, tais como a equipa financeira de controlo de gestao tradicional ou os
departamentos operacionais? (Ha colaboragao no desenvolvimento de indicadores,
ou a partilha de informacgdes para a tomada de decisoes, etc.?)

Na sua opinido, qual é o valor acrescentado de ter uma funcao especifica de
controller focada em ESG? Em que medida facilita a integragao da sustentabilidade

no controlo global da empresa?

Tema 6: Impacto das Regulamentagoes e Tendéncias Externas

1.

De que forma as novas regulamentacbes em matéria de sustentabilidade,
nomeadamente a CSRD da EU, estdo a influenciar a gestdo e o controlo da
sustentabilidade na sua empresa? Estao a preparar-se ativamente para cumprir os
requisitos de reporte e dupla materialidade que essas normas exigem?

Que mudancas internas ja foram ou estao a ser implementadas por causa dessas
exigéncias regulamentares? (Por exemplo, desenvolvimento de novos processos
de recolha de informagdo ESG, adogao de quadros de relato como as ESRS,
contratagdo de especialistas em reporte, melhoria dos sistemas de controlo de
qualidade dos dados nao financeiros, etc.)

Considera que a pressao regulatéria e as exigéncias de transparéncia acrescidas
estdo a acelerar a integragéo da sustentabilidade nos sistemas de controlo de
gestdo? Poderia dar algum exemplo concreto em que a legislagdo impulsionou
decisbes (por ex., investimento numa ferramenta de reporte ESG, definicdo de
metas concretas para indicadores ambientais devido a requisitos legais)?

Para além da conformidade legal, de que modo as expetativas de stakeholders

externos (investidores, clientes, sociedade) relativamente a sustentabilidade estédo
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a moldar a vossa estratégia e controlo de gestao? (Por exemplo, os investidores
pedem métricas ESG nas apresentacdes de resultados, e os clientes exigem

padrbes sustentaveis na cadeia de valor, etc.)
Muito Obrigada pela Sua Participagao!

Agradecgo a partilha das suas experiéncias e insights. Muito obrigado pelo seu tempo e
contributo. Caso tenha interesse, terei todo o gosto em partilhar consigo os resultados

agregados deste estudo assim que estiverem disponiveis.
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Categoria

Empresa
A

Empresa
B

Empresa
c

Empresa

Anexo B — Tabela Comparativa das 8 empresas analisadas

Objetivos de
sustentabilidade

Sustentabilidade &
central no negdcio,
alinhada com normas
internacionais. Metas
de descarbonizacao
integram a estratégia.

Foco na contabilidade
de carbono e
automac&o. Estratégia
orientada para reduzir
emissdes e ganhos de
eficiéncia.

Sustentabilidade ainda | Recolha centralizada e

em processo de
enraizamento.
Scorecards alinham
metas ESG com
gestdo.

Sustentabilidade vista | Benchmarking interno

como apoio (“grilo

falante™). Prioridade |presséo positiva. Foco

clinica sobrepbe-se
em muitas decisdes.

Como

medem/acompanham Responsaveis/Governagao

(KPls, dashboards)

Auditorias externas

reforcam credibilidade.

Indicadores ESG
acompanhados em
conjunto com
financeiros.

KPls ambientais e

sociais automatizados

em plataformas
proprias. Relatorios

internos incluem ESG.

proativa de dados.
Indicadores
adicionados ao
planeamento
or¢camental.

como mecanismo de

em formacéo e
indicadores graduais.

Governacao

centralizada, alinhada
com CSRD. Fungdes de
ESG sob coordenacéo

estratégica.

Funcdes de
sustentabilidade

incorporadas em gestao
operacional. Controller
ESG emergente.

Equipa de

sustentabilidade atua
como “comboio a puxar’.

Estrutura em
consolidacéo.

Gabinete de
sustentabilidade
periférico. Baixa

Resultados/Impactos
(operacionais, Dificuldades/Barreiras
financeiros, ESG)

Dados e Sistemas de
Informacgao (ERP/BI)

Dados alinhados com Crescimento no o
Dificuldades em

normas externas investimento em alinhar areas internas
(GHG, SBTI). renovaveis. " '

- ) o Instabilidade de

Dependéncia reduzida | Sustentabilidade gera | . -
L indicadores em varias

de processos legitimidade e )
) - geografias.
manuais. vantagem competitiva.

Falta de dados
primarios em algumas
regides. Mudanca
faseada dificulta
consisténcia.

Automacdo de dados | Poupancas em custos

ESG em plataformas. | operacionais (ex.:

Dashboards digitais ja | viagens, frotas). Maior
implementados. disciplina na gesté&o.

o Planos de Cultura desalinhada e
Forte dependéncia de R .
descarbonizacdo em | ferramentas imaturas.
Excel. Falta de A .
) - desenvolvimento. Dependéncia
integracéo o ! )
s Beneficios ainda excessiva de
tecnoldgica. - )
pouco tangiveis. processos manuais.

- Benchmarking reduziu
Dados energéticos
consumos e

limitados pelo setor da setor da saude.

. . emissdes. Impactos ea . .
salde. Sistemas : . p_ Resisténcia cultural a
financeiros ainda

centralidade estratégica. | pouco automatizados. centralidade ESG.

limitados.

Tendéncias/Inovagoes

Auditorias externas
vistas como vantagem
estratégica. Aposta
em integracédo
ESG—financeiro.

Contabilidade de
carbono e automacao.
Aposta em
plataformas digitais
préprias.

Formacgé&o continua e
alinhamento de
scorecards.
Integracé&o da dupla
materialidade.

Limitacdes técnicas do, Benchmarking interno

e prioridades
tecnoldgicas graduais.
Foco em formacéao.
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Objetivos de

ST sustentabilidade
Objetivos de
rastreabilidade e
Empresa economia circular.

E Metas de
descarboniza¢&o em

toda a cadeia de valor.

Normalizac&o voluntaria

e cultura interna de

Empresa sustentabilidade.
F Enfoque em
comunicacdo
organizacional.
Sustentabilidade
integrada no core
Empresa

financeiro. Métricas

ESG influenciam crédito

e decisdes de risco.

Metas a 3 anos em
vérias areas ESG.
Empresa Ligacéo direta a
H prémios de

desempenho de todos

0s colaboradores.

Como

medem/acompanham Responsaveis/Governagao

(KPIs, dashboards)
KPIs ESG integrados
com indicadores
financeiros.
Comunicacéo clara

garante envolvimento

dos colaboradores.

Dados acompanhados

em relatérios Excel.

Preparam automacao

futura com
dashboards.

Dashboards
avancados integram
ESG e financas. Alta

digitalizagc&o no

acompanhamento de

indicadores.

KPIs definidos pela
ADEOQ, metas a 3

anos. ESG incluido em

relatdrios internos e
especificos.

Comité transversal com
vérias areas. Forte
envolvimento da
lideranca.

Governacéo
descentralizada e
informal. Apoiada por
cultura e comunicacao.

Estrutura robusta com
integracéo
ESG—financeiro. Alta
profissionalizac&o.

Business Partner
Performance de
Sustentabilidade
transversal a financas e
ESG. Posicéo dedicada
na governacéo.

Dados e Sistemas de
Informagao (ERP/BI)

Plataforma ambiental
em selecéo.
Preparacgéo para
auditorias de dados
ESG.

Proliferacéo de Excels
e custos elevados
para novos sistemas.

Inteligéncia artificial e |ESG afeta diretamente

Bl para ESG.
Sistemas altamente
digitalizados.

Sweep, PowerBIl, GCP
e |IA. Dados ESG
quase 100%
automatizados.

Resultados/Impactos
(operacionais,
financeiros, ESG)

Portefolio sustentavel
atrai clientes B2B.
ESG aumenta
competitividade e
confianca externa.

Substituicdo de
substancias perigosas
por alternativas
vegetais. Ganhos
reputacionais com
certificacdes.

risco e reputagao.
Aumenta atracéo de
investidores.

Impacto ambiental
integrado nos
resultados financeiros.
Criada métrica prépria
para produtos
sustentaveis.

Dificuldades/Barreiras

Complexidade
regulatéria e recolha
manual. Necessidade

de formacéo e

capacitacéo.

Dependéncia de Excel
e custos elevados de
novos sistemas.
Resisténcias culturais.

Conciliacéo entre
requisitos regulatérios
e agilidade
operacional. Pressao
regulatoria elevada.

Inicialmente falta de
dados e definicdo de
papéis. Escassez
atual de profissionais
especializados.

Tendéncias/Inovagoes

Rastreabilidade total

da cadeia de valor.

Auditoria futura dos
dados ESG.

Normalizacéo
voluntéaria e
automacdao planeada.
Comunicacdao interna
reforga cultura ESG.

IA e dashboards
avancados em uso.
Forte digitalizag&o no
setor financeiro.

Digitalizacdo
acelerada com CSRD.
Integracéo
ESG—financas e maior
transparéncia na
cadeia de valor.
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