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REsSuUMO

A importancia da sustentabilidade, assim como 0 modo como as organizagdes reportam

as questdes relacionadas com o seu desempenho social, tem vindo a aumentar.

Este aumento, sobretudo nas grandes empresas europeias, esta relacionado com
diferentes objetivos, de entre os quais podemos salientar: a relagdo entre ética,

sustentabilidade e desempenho financeiro, ou a reputa¢do organizacional.

Todavia, diferentes autores tém constatado problemas de desconfianca por parte dos
stakeholders relativamente a informacdo divulgada, sendo que a credibilidade dessa

mesma informacao é necessaria para o desenvolvimento empresarial.

No ambito desta analise séo particularmente relevantes os comportamentos e o reporte
da sustentabilidade e da ética. O método mais comum era focado na empresa e na
andlise dos seus resultados analiticos, porém, atualmente, centra-se na andlise
individual e é este processo de reporte que nos propomos analisar a partir de uma
revisdo de literatura da qual emerge a questao de investigacado: qual a evolugdo anual
em relacdo a repeticdo das palavras ethic, sustainability e sustainable nos relatérios

anuais integrados das principais empresas europeias.
Assumimos o pés-positivismo como conceito filoséfico estrutural e uma metodologia de
investigagcdo quantitativa.

Os resultados obtidos, permitem-nos concluir que € estatisticamente possivel assumir o
crescimento de relevancia das palavras ethic, sustainability e sustainable, para além
disso, é também evidente nas diferentes dimensdes: evolugdo anual, aos 5 paises, aos
4 setores, aos 13 subsetores, as 25 empresas e aos 4 modelos de corporate governance

analisados.

Palavras-chave: CSR; Etica; Relatérios Anuais Integrados; Sustentabilidade.
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ABSTRACT

The importance of sustainability, as well as the way in which organizations report on

issues related to their social performance, has been increasing.

This increase, especially in large European companies, is related to different objectives,
among which we can highlight: the relationship between ethics, sustainability and

financial performance, or organizational reputation.

Nevertheless, different authors have identified problems of distrust on the part of
stakeholders with regard to the information disclosed, since the credibility of this

information is necessary for business development.

Particularly relevant to this analysis are the behaviors and reporting of sustainability and
ethics. The most common method used to be focused on the company and the analysis
of its analytical results, but today it focuses on individual analysis and it's this reporting
process that we propose to analyze based on a literature review from which the following
research question emerges: what is the annual evolution in relation to the repetition of
the words ethic, sustainability and sustainable in the integrated annual reports of the

main European companies.

We used postpositivism as a structural philosophical concept and a quantitative research
methodology.

The obtained results allow us to conclude that it is statistically possible to assume the
growth in relevance of the words ethic, sustainability and sustainable, in addition, it is
also evident in the different dimensions: annual evolution, the 5 countries, the 4 sectors,

the 13 subsectors, the 25 companies and the 4 corporate governance models analyzed.

Key-words: CSR; Ethic; Integrated Annual Report; Sustainability.
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INTRODUCAO E IDENTIFICACAO DO PROBLEMA DE INVESTIGACAO

A forma como as empresas publicam nos seus relatérios as questdes relacionadas com
0 seu desempenho social e a relevancia que neles é dada a ética e a sustentabilidade
(Ibafiez-Forés et al, 2024) tem vindo a aumentar (De Villiers, et al, 2022; 2024; Sahin e
Cankaya, 2020), com o intuito de assegurar a transparéncia e 0 compromisso perante
os stakeholders (Lock e Seele, 2016; Moneva et al, 2023; Tarquinio et al, 2018).

Para Aguinis & Glavas (2019), o método mais comum de reporte era, apenas, centrado
na empresa e na analise dos seus resultados analiticos, porém, atualmente, é centrado

na analise individual.

A partir da reviséo de literatura podemos comprovar que estes relatérios sao cada vez
mais abrangentes e detalhados na divulgac&o da informacéo, que podemos relacionar
com diferentes objetivos: a obrigacdo legal (Camilleri, 2022), a relacdo entre ética,
sustentabilidade e desempenho financeiro (Kim et al, 2023; Kim et al, 2024; Thuy et al,

2021), ou a reputacao organizacional (Odriozola et al, 2017).

Todavia, diferentes autores (e.g., Elving, 2013; Greenwood e Van Buren, 2013; Garcia-
Sanchez et al., 2020; Zhao et al., 2023) tém constatado problemas de desconfianca por
parte dos stakeholders relativamente a informacao divulgada (Nguyen et al. (2023),

designam como CSR-Scepticism e Green Scepticism).

Para Moggi (2023), a credibilidade da informacdo divulgada é fundamental para o
desenvolvimento empresarial e tem como objetivo garantir aos stakeholders a base

estrutural para a tomada de decisdes de suporte a empresa.

No ambito desta dissertacdo séo particularmente relevantes os comportamentos e o
reporte da sustentabilidade e da ética. Aguinis & Glavas (2019) referem que o método
mais comum era focado na empresa e na analise dos seus resultados analiticos, porém,
atualmente, centra-se na andlise individual (Kim et al., 2023; Marti et al., 2023; Zhao et

al., 2023) e é este processo de reporte que nos propomos analisar.

A metodologia utilizada para a realizacdo do nosso estudo estruturou-se a partir de 3

tipos de analises:

1) a descritiva onde apresentamos a relevancia das 3 palavras estudadas: ethic,
sustainability e sustainable, ao longo dos 10 anos estudados; as diferengas entre os
paises analisados; pelos setores e subsetores; pelas 25 empresas analisadas, pelo

modelo de corporate governance; a compreensdo das idades dos membros
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presentes no conselho de administracdo e a percentagem de mulheres presentes no

conselho de administracéo.

2) Inferéncia estatistica onde utilizamos o Teste-t para verificar se existia diferencas
estatisticamente significativas entre os paises analisados, 0 modelo de regresséo
linear multipla e o modelo de TOBIT para saber se as variaveis independentes (0s
setores, os anos e o0 modelo de corporate governance) tinham um impacto

estatisticamente significativo;

3) Modelo CHAID de arvore de deciséo, feita para mostrar a relagéo entre os paises

analisados com os setores abordados.
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1. REVISAO DE LITERATURA

1.1. Relatérios de sustentabilidade

Os relatérios de sustentabilidade tém influéncia na imagem das empresas em diversos
aspetos, de entre os quais se destaca, a percecéo dos consumidores na qualidade dos
produtos (Becker-Olsen et al., 2006), o0 acesso ao capital (Xu et al., 2015), as intengdes
dos stakeholders (Alniacik et al., 2011; Thoradeniya et al., 2015), ou a reputacdo dos
colaboradores (Odriozola et al., 2015). Estes aspetos tornam-se ainda mais relevantes
pelo facto de as grandes empresas desenvolverem a sua atividade num ambiente
global, onde as opinides dos stakeholders sao facil e rapidamente divulgadas ou/e
partilhadas (Odriozola & Baraibar-Diez, 2017).

Ja em 2007, MacLean & Rebernak (2007) destacam que, uma das formas para obter
uma melhoria na reputacao/imagem corporativa e, consequentemente, uma vantagem
competitiva, é a elaboracdo de relatérios de sustentabilidade com qualidade. Se a
credibilidade dos relatorios financeiros é fundamental para a comunicagdo empresarial
(e.g. Dunbar et al., 2015; Lock & Seele, 2016, 2017; Wanner & Janiesch, 2019), os
ultimos anos tém-se caraterizado pela integracdo, nestes relatérios, das praticas de
Sustentabilidade e de Responsabilidade Social adotadas pelas empresas. A importancia
deste comportamento foi reconhecida por, entre outros, Becker-Olsen et al., (2006),
MacLean & Rebernak, (2007), Thoradeniya et al. (2015), Odriozola & Baraibar-Diez
(2017), estando as empresas obrigadas ao cumprimento de normas de elaboracéo e
standards de divulgagéo (Thuy et al., 2021) de &mbito nacionais e internacionais (Eccles
& Stroehle, 2018).

Apesar de um cada vez maior nimero de empresas divulgar um cada vez maior volume
de informacao (Ellili & Nobanee, 2023; Moneva et al., 2023), diferentes autores (e.g.,
Greenwood & van Buren, 2010; Elving, 2013; Garcia-Sanchez et al., 2020;) tém
constatado problemas de desconfianca por parte dos stakeholders relativamente a
informacdo divulgada. Elving (2013), refere que a caracteristica estratégica referida nos
relatérios |Ihes retira credibilidade designada como CSR-Scepticism e Green Scepticism,
por Nguyen et al. (2023). Para Lock & Seele (2016) a credibilidade garante-se, se forem
seguidos os principios definidos por Habermas (1984):

o “Verdade — As afirmacBes devem ser verdadeiras e objetivas;
e Sinceridade — Também entendida como veracidade, verdade subjetiva das

proposicdes, o orador é honesto sobre aquilo que diz;
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e Adequagdo — Também entendida como rigor e corre¢cdo: a mensagem é
apropriada no contexto em que é produzida, 0 emissor e o recetor concordam
em |he atribuir o mesmo significado;

e Compreensibilidade — Também entendida como clareza: as interpretacfes da

mensagem nao tém segundo sentido.”(Lock & Seele, 2016, p. 187)

Esta problematica foi também desenvolvida por Elving et al., (2015) e por Moggi (2023),
e chegam a uma outra conclusédo: a credibilidade da informagdo apresentada aos

stakeholders é necessaria e fundamental para o desenvolvimento empresarial.

No ambito deste trabalho sdo particularmente relevantes as inconsisténcias
identificadas por Basu & Palazzo (2008), Siltaloppi et al. (2021) e Kim et al. (2023), entre
0s comportamentos e o reporte relativos a Corporate Social Responsability (CSR).

Aguinis & Glavas (2019) referem que, o método tradicional, era o reporte de CSR focado
na empresa e na analise dos seus resultados analiticos. Atualmente, o reporte de CSR,
centra-se num nivel de analise individual com o objetivo de explicar o trabalho realizado
e prever os resultados financeiros e ambientais (Kim et al., 2023; Marti et al., 2023; Zhao
et al., 2023).

Sabendo que o processo de construcao e transmissdo da comunicacdo é fundamental
(Habermas, 1984), a sua credibilidade e/ou a falta dela, € uma problematica relevante,
que nos propomos desenvolver (e.g., MacLean & Rebernak, 2007; Basu & Palazzo,
2008; Alniacik et al., 2011; Thoradeniya et al., 2015; Elving et al., 2015; Seele & Lock,
2015; Lock & Seele, 2016, 2017; Eccles & Stroehle, 2018; Aguinis & Glavas, 2019;
Wanner & Janiesch, 2019; Siltaloppi et al., 2021; Nguyen et al., 2023).

1.2. A importancia do Relatério de Sustentabilidade

A importancia dos relatérios de sustentabilidade tem vindo a aumentar, sobretudo nas
grandes empresas, porque, ao facilitar a percecdo e avaliacdo dos riscos do impacto
social e ambiental no desempenho empresarial, os stakeholders podem beneficiar
dessa divulgacéo (De Villiers et al., 2024). Como os investidores estao a ficar cada vez
mais interessados na informacdo ndo financeira, esse contelddo e normalmente
associado a valores mais elevados praticados pelas empresas. Segundo De Villiers et
al. (2024), as grandes empresas tendem a publicar os seus relatérios de
sustentabilidade mais do que as pequenas e médias empresas, porque sentem que nao
existe a necessidade de usarem estd forma de partilhar estes relatérios para se

destacarem da concorréncia atual.
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Segundo o estudo feito pela KPMG em 2022, 96% das empresas que fazem parte do
G250! apresentaram o Relatério de Sustentabilidade ou algum tipo de informacéo
relacionada com a Environmental Social Governance (ESG) e, 64% destas empresas,
reconhecem que, as alteracdes climéticas e socias sdo um fator de risco estratégico

para o desenvolvimento das suas atividades.

Para Izzo et al. (2020) a principal inovagéo nos relatérios de sustentabilidade, passou a
ser a divulgacdo voluntaria e alinhada com os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS), estabelecidos pela Assembleia Geral das Nacdes Unidas
(A/RES/70/1, 2015).

Os ODS estdo divididos em 17 objetivos primarios (tabela 1), e 169 metas, que

sistematizamos na Tabela seguinte (Tabela 1).

Tabela 1- Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

1 |dentificacdo das 250 maiores empresas do mundo em receita com base na classificacdo de

revista Fortune 500.
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Objetivo

Medida mais relevante

1

Acabar com a pobreza de
todas as formas em todo o
mundo

(...)
1.4- Até 2030, garantir a igualdade de direitos
econdmicos e 0 acesso a recursos basicos.

(...)

2 | Acabar com a fome, atingir a | (...)
seguranca alimentar comuma | 2.1-Acabar com a fome e garantir 0 acesso
nutricao melhorada e | universal a alimentos seguros.
incentivar a pratica de uma | (...)
agricultura sustentavel
3 | Promogdo de wuma vida| (...)
saudavel e o bem-estar 3.8- Atingir uma cobertura universal de salde,
desde protecdo financeira a servicos de
gualidade.
(-.0)
4 | Certificar uma educacéo | (...)
inclusiva e de qualidade 4.1- Garantir educacdo gratuita e de qualidade
para todos.
(-.r)
5 | Obter aigualdade de género | (...)
5.5- Garantir a participacdo e igualdade de
oportunidades entre homens e mulheres no
espaco politico, econémico e publico.
(...)
6 | Garantir o acesso a &agua | (...)
potavel e saneamento para | 6.1- Garantir acesso a agua potavel segura e
todos acessivel para todos até 2030.
(-..)
7 | Garantir o acesso a energia | (...)
acessivel, renovavel e | 7.2- Aumentar o uso de energias renovaveis.
confiavel (-..)
8 | Garantir o trabalho digno, o | (...)
crescimento econOmico | 8.2- Aumentar a produtividade através da
sustentado e o emprego pleno | diversificagdo e inovagao.
(...)
9 | Construcao de infraestruturas | (...)
e promoc¢do da inovacdo e | 9.4- Modernizar infraestruturas e industrias com
industrializag&o o foco na sustentabilidade.
(-..)
10 | Diminuir as desigualdades (...)
10.2- Apoiar a promocdo da inclusdo social,
politica e econdmica para todos.
(...)
11 | Transformar as cidades em | (...)

locais inclusivos, sustentaveis
e seguros

11.6- Diminuir o impacto ambiental com
destague para a gestdo de residuos e da
gualidade do ar.

(...)
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12

Garantir a producdo e
consumo sustentaveis

(.)

12.6- Encorajar empresas a adotarem praticas
sustentaveis e de relatar os seus principios de
sustentabilidade.

(...)

13 | Aplicar medidas para | (...)
combater as  alteragdes | 13.1- Melhorar a resiliéncia climéatica a nivel
climéticas global.
(...)
14 | Promover e proteger a| (...)

utilizagdo sustentavel da vida
marinha

14.1- Reduzir a poluicdo marinha, especialmente
a poluicdo proveniente de atividades terrestres.

(...)

15

Promover e proteger a
utilizacdo sustentada da vida
terrestre (gestao das
florestas, evitar a reducédo da
biodiversidade, etc.)

(...)
15.3- Combater a desertificacdo e ajudar na
restauracao de terras degradadas.

(...)

16

Promogdo de sociedades
inclusivas, justas e pacificas,
criacao de instituicdes

(..))

16.3- Garantir 0 acesso a justica para todos.

(...)

eficazes

17 | Criacdo de parcerias para | (...)

ajudar a implementar os | 17.5- Promover o0 investimento em paises em
objetivos Parceria Global para | desenvolvimento.

0 Desenvolvimento | (...)

Sustentavel

Fonte: Elaboragao Propria

1.3.  Triple bottom line

O termo Triple Bottom Line (TBL) surge em 1997 no livro Cannibals with Forks: The
Triple Bottom Line of 21st Century Business de John Elkington. A proposta fundamental
de Elkington (1997) é a avaliacdo do desempenho organizacional para além de uma

avaliacdo estruturada apenas no driver/desempenho financeiro.

O TBL é um conceito que desafia as empresas a apresentar relatérios que abordem os

trés pilares da sustentabilidade: econdmica, social e ambiental, centrados e
direcionados aos stakeholders (Figura 1). A sua implementacdo tem como objetivo obter
equilibrio entre os trés elementos (Glavas & Mish, 2015), porque, segundo Sahin &
Cankaya (2020), a sustentabilidade economica pode ser positiva a curto prazo, mas, se
nao tiver em conta a sustentabilidade ambiental e social, ndo sera suficiente a longo

prazo.
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Figura 1-Tripple Bottom Line

Econdmico

Sustentabilidade

Ambiental

Fonte: Elaborag&o prépria, adaptado de Elkington (1997)

1.3.1. Sustentabilidade ambiental

A sustentabilidade ambiental tem como referéncia o Planeta e o objetivo de minimizar
os impactos ambientais empresarias. Destaca-se, a reducdo de custos energéticos,
diminuir as emissdes de carbono e minimizar a producéo de residuos com o objetivo de
reduzir a sua pegada ecoldgica (Correia, 2019; Shdifat et al., 2021). Porém, o ideal é
monitorizar as tendéncias a longo-prazo para cada area ambiental com o intuito de saber
o impacto que uma decisdo ou projeto empresarial tem na sua area de aplicacéo (Slaper
& Hall, 2011; Aytac et al., 2023).

Segundo Bansal (2005) e Mok et al. (2022) a parte ambiental é o tdpico mais importante
do TBL porque valida a utiliza¢do dos recursos. No entanto, James et al. (2015) afirmam

que essa importancia é mais académica do que empresarial.

1.3.2. Sustentabilidade econémica

A sustentabilidade econémica tem como referéncia o Lucro entendido enquanto criacdo

de valor e desempenho financeiro: cash-flow, crescimento das vendas, entre outros.
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neste eixo monitorizam-se as micro envolventes operacionais e econémicas (Chabowski
et al., 2011; Shdifat et al., 2021), e as macro envolventes condicionadoras do
desempenho empresarial: crises mundiais, catastrofes/fatores naturais, impostos, juros,

crescimento da populacdo, entre outros (Slaper & Hall, 2011; Shdifat et al., 2021).

Este pilar do TBL ganha importancia apo6s recessao econdmica de 2008 — 2011, e do
significativo impacto, no emprego (Shdifat et al., 2021), no equilibrio fiscal (Ali et al.,

2023), reducéo de pobreza (Vukovic et al., 2023), entre outros.

1.3.3. Sustentabilidade social

A sustentabilidade social tem como referéncia as Pessoas de modo que o impacto das
empresas no bem-estar da sociedade seja positivo. As variantes sociais abordadas pela
sustentabilidade social estdo direcionadas para uma comunidade ou regido tendo em
conta diversas variaveis, desde a taxa de desemprego, a pobreza, a taxa de
escolaridade do ensino superior, entre outros (Shdifat et al., 2021; Slaper & Hall, 2011).

Esse impacto deve abranger os colaboradores/trabalhadores como a comunidade em
que estado presentes atuando em adversidades como o caso da educagdo, em causas
de caridade e interacdo com a populacao (Correia, 2019). De acordo com (Trudel &
Cotte, 2009; Toussaint et al., 2021), a decisdo de compra dos clientes esta cada vez

mais afetada pelas questfes ambientais e éticas praticadas pela empresa.

1.4. Normas — Uma breve introducéao

Nos relatérios de sustentabilidade existem varias normas internacionais que tém de ser
cumpridas seguindo varios procedimentos que estdo presentes na ISO 26000, 1ISO
14001, as GRI — Global Reporting Initiative Standards, AA1000AS e ISAE 3000.

1.4.1. Norma ISO 26000

Segundo Chakroun et al. (2020) a norma ISO 26000, publicada em 2010, vai refletir
quais sdo as diretrizes da responsabilidade social e ajudar a que as empresas
contribuiam para o desenvolvimento sustentavel. Os temas centrais da
responsabilidade social associados a norma ISO 26000, estdo divididos em 6 areas

distintas: direitos humanos, praticas laborais, impactos ambientais, préaticas de gestao



operacional justas, questdes relativas ao consumidor e, por Ultimo,

desenvolvimento/envolvimento da comunidade.

1.4.2. Norma ISO 14001

A norma ISO 14001 salienta a importancia da promog¢ao de comportamentos ambientais
responséveis (Camilleri, 2022). Identificam-se 3 principios orientadores da atividade

empresarial e que devem ser objeto de monitorizacéo:

¢ Reducdo do impacto no ambiente;
e Cumprimento dos regulamentos e da legislacdo na area de atividade
empresarial;

e Promocéao de melhorias operacionais continuas na gestao ambiental.

1.4.3. Norma GRI

O GRI — Global Reporting Initiative, surge em 1997 através da iniciativa da UNEP —
United Nations Environment Programme e da WBCSD — World Business Council for
Sustainable Development com o objetivo de desenvolver as diretrizes que as empresas
deviam seguir na elaboracdo de relatérios, onde demonstravam que cumpriam e/ou

executavam os procedimentos ambientais necessarios e/ou obrigatorios.

As diretrizes do GRI foram apresentadas em 1999 e, de acordo com Levy et al. (2010),
foram crucias para o processo de institucionalizac&o e legitimidade na elaboracédo e

apresentacao dos relatérios de sustentabilidade.

Inicialmente, o objetivo do GRI passava pela criacdo de um primeiro mecanismo para
garantir que as empresas adotassem principios ambientais responsaveis, que tivessem
em consideracdo questdes sociais, de governacdo e econémicas (De Villiers et al.,
2022).

A atual importancia do GRI pode ser avaliada pelo estudo da consultora KPMG (2022).
Tendo como base de andlise as empresas do G250, constata-se que 78% adotaram e
reportaram seguindo os standards da GRI, o que corresponde a um aumento de 5% em
comparagdo com 2020. Para Lombardi & Secundo (2020) a generalizagdo na adogéo
desta norma tem provado ser a forma de comunicacéo eficiente entre as empresas e 0s
seus stakeholders. Para além da comunicacdo tem, de acordo com La Torre et al.

(2020), o impacto nas entidades reguladoras, nos proprios stakeholders e a sociedade.

10
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Com a generalizagdo das normas GRI vieram as criticas. A principal critica é associada

a prética de greenwashing, ou seja, 0 processo comunicacional é feito para promover a
empresa como sendo ambientalmente responséavel, mas a responsabilidade ambiental

néo passa de uma irrealidade (Lewis, 2016).

1.4.4. Norma AA1000AS

A norma AA1000AS foi desenvolvida e publicada em marco de 2003 pela consultora
Accountability com o propésito de garantir a qualidade, fiabilidade e integridade dos
relatérios de sustentabilidade (Junior et al., 2014; Farooq & De Villiers, 2019;). O
principal objetivo da norma é garantir que as diretrizes e os padrdes definidos na norma
GRI estejam presentes no relatério de sustentabilidade (Perego & Kolk, 2012).

1.5. Contexto Historico do Corporate Social Responsability

As primeiras definicbes do conceito CSR — Corporate Social Responsability sdo dos
anos 50 como resposta a necessidade de satisfazer as necessidades empresarias e
socias e para acelerar o desenvolvimento de termos de préticas éticas, a protecdo
ambiental, o envolvimento dos stakeholders, transparéncia da informac&o, assumir
comportamento responsavel (Bowen, 2013), e, simultaneamente, assegurar
capacidades para responder a momentos de adversidade e de alteragdo social
(Rahman, 2011).

1.5.1. Anos 50

Nos anos 50, Bowen foi um dos primeiros autores a abordar o tema da CSR (Bowen,
2013). De acordo com o0 autor, 0os empresarios deviam seguir politicas de
desenvolvimento empresarial interligadas com os valores da sociedade -
responsabilidade social. Heald (1957) propde uma outra definicdo de CSR, segundo a
qual as empresas tinham o dever de incorporar politicas sociais construtivas e

socialmente relevantes.

A ideia central destas primeiras defini¢cdes, realgcam a necessidade de os empresarios
desenvolverem agdes sociais concretas para além do objetivo lucro, entendido como
lucro financeiro (Masoud, 2017), e ao tempo definidas como filantropia. Mais do que atos

11
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de boa vontade, na década de 50, a filantropia passou a ser considerada como uma

guestédo de obrigagdo responsavel.

1.5.2. Anos 60

Nos anos 60, a literatura relativa a CSR expandiu-se significativamente, com foco no
gue significava a responsabilidade social e a sua importancia para 0os negécios e a
sociedade. Um dos autores mais importantes desta época, Keith Davis, considera que
a responsabilidade social se refere as decisdes empresariais tomadas para além do
interesse econdmico direto da sua empresa (Davis, 1960). Na mesma linha de
pensamento McGuire (1963) defende que a responsabilidade social pressuponha, ndo

s0, obrigacBes econdmicas e legais, como também, obrigacdes perante a sociedade.

1.5.3. Anos 70

No inicio da década de 70, Milton Friedman (1970) assume que SO existe
responsabilidade social enquanto forma de aumentar os lucros financeiros, num

ambiente concorrencial aberto, livre e sem fraudes.

Johnson (1971) enuncia quatro condi¢des: 1) Uma empresa € socialmente responsével
guando a gestao procura equilibrar uma multiplicidade de interesses, assim, para além
de procurar obter lucros, deve ter em conta os colaboradores, a comunidade local e 0
pais; 2) a responsabilidade social deve condicionar as empresas na realizacdo de
diferentes programas sociais, o aumento do lucro é condicionado pela responsabilidade
social; 3) um empresario socialmente responsavel e aquele que ndo estad apenas
interessado no seu proprio bem-estar mas também no bem-estar das pessoas que 0
rodeiam; 4) os objetivos empresariais devem ser classificados por ordem de importancia

financeira e social).

Eilbert & Parket (1973) afirmavam que as empresas tinham o compromisso de
solucionar problemas sociais globais, tais como a poluicdo, a deterioracdo das areas

urbanas e a discriminag&o racial.

No final da década, Carroll (1979) considera que a implementacdo empresarial da CSR
implicava: 1) adotar uma definicdo basica que servisse para identificar as préaticas de
responsabilidade social da empresa, tendo em conta que existem quatro tipos de
responsabilidades — econdmica, legal, ética e arbitréria; 2) identificar o problema

existente em relacao a responsabilidade social, ou seja, responder a pergunta- Qual é

12
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a area de atuagdo social em que temos responsabilidade?); 3) estabelecer os limites da

acao, que podem variar entre respostas reativas e respostas proativas.

Figura 2- Modelo de desempenho social das empresas
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Questdes Sociais Envolvidas

Fonte: Elaboracao propria, adaptado de Carroll (1979, p.503)

A definicdo do significado da CSR teve, também, na década de 70, um grande
desenvolvimento na abrangéncia. Os empresarios envolveram-se na relagdo com a
comunidade e no reforco de acbes concretas, com empresas a criarem mecanismos
organizacionais com o intuito de cumprir a legislacdo ligada a tépicos ambientais,
seguranca dos trabalhadores, seguranca dos produtos vendidos e discriminagdo no

emprego (Carroll, 2008).

1.5.4. Anos 80

Nos anos 80, o desenvolvimento e aprofundamento do conceito da CSR, originou a
emergéncia de duas abordagens teodricas: a teoria dos stakeholders e a teoria da ética

empresarial (Masoud, 2017).
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Freeman (1984) foi um dos principais autores a abordar a teoria dos stakeholders. De
acordo com esta abordagem, os stakeholders abrangem clientes, fornecedores,
comunidade empresarial e local, concorrentes, comunicagdo social, associacoes
comerciais e associacfes ambientais. Segundo Wheeler et al., (2003) a teoria dos
stakeholders nunca foi s6 sobre problemas sociais, tampouco uma escolha entre lucro

e sustentabilidade, mas sim uma simbiose entre lucro e sustentabilidade.

Para Carroll (1983), CSR envolve comportamento empresarial que, para além da
rentabilidade, cumpre com o pressuposto de uma lei socialmente solidaria e ética. Ou
seja, Carroll (1983) define a CSR a partir de uma particdo em quatro vertentes
obrigatoriamente interligadas: parte econdmica, parte juridica, parte ética e a parte

voluntaria/ humanitaria.

A evolucdo dos anos 80 caracteriza-se, assim, pelo continuo aprofundamento dos
parametros classicos e vai contribuir para 0 aumento da confianca dos clientes em
relacdo aos servicos e produtos vendidos/comercializados pela empresa (Rahman,
2011).

1.5.5. Anos 90

Os anos 90 caracterizam-se pelo desenvolvimento de novos modelos no significado
empresarial da CSR, com o intuito de salientar a sua aprovacdo a um nivel global
(Masoud, 2017).

O primeiro modelo apresentado nesta década foi a piramide de Carroll (1991) depois de

rever a estrutura de quatro partes que o autor desenvolveu em 1979.

O principal objetivo foi definir a componente arbitraria filantropia, sugerindo a sua
inclusdo no que seria a cidadania empresarial (Masoud, 2017). Esta piramide foi
intitulada como a Pirdmide das Responsabilidades (figura 3) contendo quatro
hierarquias: a econdémica, a legal, a ética e a filantrépica. Estas quatro hierarquias de
responsabilidades ndo se excluem entre si, contudo, vai facilitar a apreciacdo dos
gestores aos diferentes tipos de obrigacdo e tensdes entre elas. Embora Carroll (1991)
tivesse a consciéncia de que as hierarquias presentes na pirdmide ndo eram temas
novos para o conceito de CSR, a importancia das funcbes ética e filantropica nao

tinham, ainda, assumido a relevancia que agora |Ihes era dada.

14
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Figura 3- Modelo de Piramide de CSR

+*Serum bom cidad&o corporativo;
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*Obedeceralei;aleiéa
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Legal errado; jogar de acordocom

as regras do jogo.

«Serlucrativo; a base em

Responsabilidade que derivam as outras
Econdmica responsabilidades.

Fonte: Elaboracéo propria, adaptado de Carroll (1991, p.42)

Elkington (1997) desenvolveu a conceptualizagdo do conceito Triple Bottom Line (TBL),
onde focava em trés aspetos, a sustentabilidade social (as pessoas), a sustentabilidade
ambiental (o planeta) e a sustentabilidade econdmica (o lucro). Assim sendo, uma
empresa responsavel socialmente deve promover a equidade social, a protecao do

ambiente e do crescimento econdémico.

1.5.6. Entre 2000 e 2020

No inicio do milénio, o principal objetivo da parte académica era aprofundar a
investigagdo sobre a CSR com a identificacdo de novos dominios dentro do contexto
(Masoud, 2017).

Segundo Lantos (2001) existem trés tipos de CSR, sendo os seguintes:

. Etico: as empresas sdo moralmente responsaveis de prevenir qualquer dano
(podendo ser fisico, mental, econdémico, espiritual e emaocional) que pode ser causado
pela sua atividade (Lantos, 2001, p. 16).

. Altruista ou Humanitario: uma preocupacdo genuina tendo em conta 0s

possiveis sacrificios empresariais ou pessoais (Lantos, 2001, p. 21).
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. Estratégico: o apresentado quando uma empresa realiza atividades que vao
cumprir com 0s objetivos comerciais estratégicos previamente definidos (Lantos
acredita que as praticas de boas acdes sao boas tanto para a sociedade como para a

empresa) (Lantos, 2001, p. 34).

Neste periodo temporal, autores como (Maignan & Ralston, 2002; Bhattacharya & Sen,
2004; McWilliams et al., 2006) apresentaram a ideia que fazer o “correto” num contexto
de gestdo empresarial como forma de comportamento pode levar a um melhoramento
no desempenho. Est4 ideia é a base de pensamento dos economistas onde se defende
maioritariamente duas oOticas, a primeira era que a criacdo de valor obtida através da
CSR (Dahlsrud, 2008) pode ser medida e saber onde/como foi importante (Lepak et al.,
2007); a segunda Otica envolve o raciocinio que sustenta a aplicacdo de praticas mais
sustentaveis pela empresa para a consequente oportunidade de se poderem candidatar

a obter determinadas certificacbes (Detomasi, 2007).

De Bakker et al. (2005) afirmam que o principal motivo de ndo haver progressos
significativos na literatura e criagdo de novas abordagens sobre a CSR e devido

principalmente a trés pontos de vista diferentes, sendo os seguintes:
. Devido a imprecisdo conceptual dos temas abordados;

. N&o é esperado nenhum avanco devido a natureza intrinsecamente normativa

da literatura existente;

. O avanco na literatura sobre as responsabilidades sociais das empresas €

ofuscado (ou dificultado) pela constante introdugéo de novos conceitos.

Segundo Jamali & Mirshak (2007) o intenso debate sobre CSR em meio académico e
empresarial e com o intuito de reconhecer a sua importancia nos paises desenvolvidos,
porém, suscitou questdes sobre a extensdo da obrigacdo das empresas que operam
nos paises em desenvolvimento. Além disso, afirmam gque como existe uma falta de
conhecimentos e experiéncia no tema da CSR, e andlise empiricas evidenciam que
muitas empresas, nos paises em desenvolvimento, ndo sentem qualquer obrigacéo e/ou
necessidade de comprometimento com a sociedade. Porém, segundo o estudo feito
pela KPMG (2022), e possivel concluir que das empresas presentes no G250, 96%
publicaram o seu relatério de sustentabilidade (em 2007, foi cerca de 64% das empresas

do G250 que publicaram estes relatoérios).

No inicio da década passada, Rahman (2011) identificou 10 dimensBes capazes de
definir o significado de CSR para as empresas, sendo as seguintes: obrigacdes perante
a sociedade; o envolvimento dos stakeholders; melhorar a qualidade de vida; o

desenvolvimento econdmico; praticas empresariais éticas;, cumprir a lei;
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altruista/humanitario; direitos humanos; a prote¢cdo do meio ambiente; transparéncia e
responsabilidade (Rahman, 2011, p. 173,174). Embora Rahman n&o tenha oferecido
qualquer informac@o sobre as fontes das 10 definicbes, elas ajudaram a criar uma
mudanc¢a mais profunda e um desenvolvimento em rela¢g&o aos modelos mais classicos,
como é o caso do modelo elaborado por Carroll, (1991) que abordava quatro dimensdes
(econémica, legal, ética e filantrépica). Pouco tempo depois, Hamidu et al. (2015) num
estudo semelhante focou em 6 dimensdes distintas — voluntariado, incorporacdo ou
controlo dos efeitos externos, orientacdo para os stakeholders, alinhar as
responsabilidades sociais com as econdmicas, as praticas e valores estabelecidos e ir
para além da filantropia — que voltaram a dar importancia as empresas incorporarem
certos padrdes e praticas internamente e o cumprimento ou adesao aos regulamentos,
normas ou padrdes estabelecidos pelos 6rgdos ou entidades que sdo externas a

empresa.

No inicio de 2020, as empresas, a nivel global, foram confrontadas com a pandemia que
provocou encerramentos, disrupcdo nas cadeias de fornecimentos, na aceleracdo
(quase obrigatéria) da transformacao digital, e a consequente necessidade de inovar

para se adaptar a uma nova realidade (Bae et al., 2021; Carroll, 2021a).
Relativamente a CSR, Carroll (2021b) identificou os seguintes impactos e evolucdes:

e |Inicio da Era da Responsabilidade: o atual foco é no valor social, na
sustentabilidade, na inovagéo e incluséo;

e Trabalhadores e consumidores: as empresas devem balancear a sua atengéo
entre funcionérios e consumidores tendo em conta as novas realidades de
trabalho;

e Contrato social: Certas industrias (de educacdo, entretenimento e de
hospitalidade) devem adaptar-se as novas tecnologias;

o Posturas estratégicas de CSR: as empresas, para prosperar (ou apenas
sobreviver), devem adotar estratégias que incluam e priorizem as pessoas, a
resiliéncia e a digitalizacdo;

e Outros quadros relacionados com CSR: existem diferentes abordagens para
substituir a CSR, como a cidadania corporativa e a gestdo de stakeholders que
partilhem as mesmas responsabilidades e valores.

e Institucionalizagdo dos relatorios de CSR: os relatérios de CSR devem focar-se

mais nos impactos sociais do que nas estratégias adotadas.
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No final de 2019, o mundo deparou-se com a pandemia COVID-19, afetando
sistemas de saude, a dindmica social e a economia. Segundo Magrizos & Harris
(2023), as diferencas entre as grandes empresas e as PME (pequenas e médias
empresas) alargaram durante a pandemia. As PME foram menos resistentes aos
efeitos da pandemia e demoraram mais tempo a recuperar do que as grandes
empresas por varios motivos, desde aos problemas de liquidez devido ao risco de
incumprimento, a dificuldade de obter apoios governamentais e economias de

escala.
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2. METODOLOGIA

O Design de Investigacdo, conforme definido por Creswell & Creswell (2018) serviu
como base para estabelecermos a metodologia da nossa investigagdo. Dessa andlise,
destacamos a Base Filosofica estrutural, a Metodologia de Investigacdo e o Método de

Investigacao.

Figura 4- Design de Investigagao

Metodologia de
A Investigacéo

-~
v

Base Filosofica

Design de Investigacao

Método de Investigagdo

Fonte: Elaboracao propria, adaptado de Creswell & Creswell (2018, p.5)

Foi adotado o Pés-positivismo como uma perspetiva filoséfica que sustenta a ideia de
gue uma causa provavelmente resulta em um efeito especifico. Sob esta abordagem,
reconhecemos que o conhecimento sobre qualquer facto é sempre imperfeito e que as

evidéncias empiricas sao passiveis de falhas.

O propésito desta dissertacdo € esclarecer a relacdo estabelecida entre as maiores
empresas de cinco paises diferentes europeus— Alemanha, Franca, Italia, Reino Unido
e Portugal — a importancia dada para os temas de sustentabilidade e ética vendo o
crescimento na repeticdo da palavra ethic, sustainability e sustainable nos relatérios
integrados dos dltimos 10 anos. Também tentamos verificar se existe alguma relacao
entre aidade e aigualdade de género do conselho de administragdo no sucesso destas

empresas.

A metodologia quantitativa de investigacao utilizada para efetuar a recolha dos dados

em duas componentes, pesquisa de levantamento e observacao.

A pesquisa de levantamento pode ser definida como analise quantitativa ou por

tendéncias numéricas, opinides ou atitudes de uma amostra representativa da
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populagéo analisada (Creswell & Creswell, 2018). Este método pode envolver estudos

transversais ou longitudinais.

Segundo Creswell & Creswell (2018) a observacdo de dados envolve a realizacdo de
anotacdes sobre o comportamento e das atividades dos individuos no seu local de

pesquisa, documentado todas as observacodes feitas.
Lune & Berg (2017) reconheceram diferentes tipos de Metodologias de Observacao:

e Observacdo documental;

e Observacado assistematica;

e Observacéo direta extensiva,
e Observacao direta intensiva;
e Observacéo participante;

e Observacdo em equipa;

e Observacao em laboratério;

e Observacao individual.

Tendo em conta as diferentes metodologias de Observacgédo identificadas por Lune &
Berg (2017), existem quatro condi¢cbes — atender ao objetivo de pesquisa previamente
estabelecido; ser sistematica e planeada; estar alinhada com as proposi¢cdes
declaradas; poder ser sujeita a fidelidade e validacdo da mesma - que se néo forem
verificadas, deve-se considera-las como métodos de investigacao complementares. Em
termos metodoldgicos, a Observacéo é procedida através de uma andlise tedrica que
vai permitir o delineamento das hipéteses, a definicdo das relacdes causais do objeto

de estudo e na definicdo das variaveis.

Na recolha de dados e com 0 objetivo de calcular o nimero de repeticdes presentes
para as palavras ethic, sustainability e sustainable nas empresas selecionadas, foi
utilizada a observacao direta de dados publicos, Relatérios Integrados de cada uma das
empresas selecionadas e para o periodo temporal definido e triangulacdo de dados.
Para verificar a idade e o género do conselho de administracéo também foi utilizada a

observacdao direta de dados publicos.
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Conceitos Metodologicos

Abordagem Implementada

« Fundamentacéao filosofica ou

Paradigma de Investigacéo

Pdés-positivismo

¢ Meétodo de Investigacdo

Observacdo documental e individual

¢ Metodologia de Investigacdo

Quantitativa

¢ Praticas seguidas

Selecéo das empresas;

Analise dos relatdrios integrados;
Informacéo observada e
numericamente;

Utilizagdo de procedimentos de
descritiva;

Validagéo dos dados registados.

medida

estatistica

Fonte: Elaboragao proépria

A implementacao do Método de Investigacao esta dividida em 2 partes:

1.2 Parte:

e Selecdo dos 5 paises através do varidvel proxy grandeza da Capitalizacao de

Mercado — MarketCap da Alemanha, Franca, Italia, Portugal e Reino Unido;

o Exclusédo das empresas de servicos bancéarios e/ou de seguros.

2.2 Parte:

e Analise de relatérios integrados das 25 empresas selecionadas no periodo 2013-

2022 — 10 anos;

e Recolha por computacdo do numero de vezes que as palavras ethic,

sustainability e sustainable aparecem nos documentos;

¢ Recolha daidade e do género dos membros do conselho de administracdo nas

empresas selecionadas;

e Validacao dos dados registados;

e Assegurar a autenticidade dos dados reunidos.
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3. QUESTOES DE INVESTIGACAO

Decorrente da revisdo de literatura efetuada, emergem diferentes questbes de

investigacao.

No ambito desta analise séo particularmente relevantes os comportamentos e o reporte
da sustentabilidade e da ética, sendo esta a principal questédo de investigacdo que nos
propomos apresentar, desenvolver e reponder, através de uma contagem algébrica das
palavras palavras ethic, sustainability e sustainable nos relatérios anuais integrados das
principais empresas europeias que nos possibilita avaliar o nimero de repeti¢fes, a sua

evolucado anual, entre outros.

Q1: Qual é a evolucdo anual da utilizacdo das palavras ethic, sustainability e

sustainable?;

Q2: Existe diferenca de utilizagdo entre paises?;

Q3: Existe diferenca de utilizagédo entre setores?;

Q4: Existe diferenca de utilizacdo entre subsetores?;

Qb5: Existe diferenca de utilizac&do entre os modelos de corporate governance?.

Paralelamente, e ainda de acordo com a revisao de literatura, é possivel enunciar as

seguintes questdes de investigagao:
Q6: Que influéncia tém a idade dos membros do conselho de administracao?;
Q7:Que percentagem de mulheres compde o conselho de administracéo?.

Para responder as quest8es formuladas, foram recolhidos os Relatérios Anuais
Integrados de 25 empresas de 5 paises, que representavam 4 setores, 13 substores e

3 modelos de corporate governance.
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4. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A amostra recolhida é composta pelos 248 Relatérios Anuais Integrados de 25
empresas no periodo de 2013 a 2022 — 10 anos. As 25 empresas, 5 por pais, foram
selecionadas pela grandeza da Capitalizagdo de Mercado — MarketCap nacional, a data
em que os dados foram obtidos (anexo 1 até 5). Selecionamos 5 paises: Alemanha,
Franca, Itdlia, Portugal e Reino Unido e o como proxy do MarketCap os principais
indexes nacionais: DAX 40, CAC 40, FTSE MIB, PSI 20 e FTSE 100 respetivamente.

Os paises que foram analisados foram as 4 maiores economias europeias (Alemanha,
Reino Unido, Franca e Itdlia) e Portugal para poder ser feita uma comparagéo entre 0s

mesmos.

Os principais motivos de o estudo ser feito através dos relatérios integrados entre 2013
e 2015 foi para poder ser realizada uma andlise longitudinal dos padrdes, oferecer uma

visdo das mudancas ao longo do tempo e para a pesquisa ser mais robusta e confiavel.

As empresas financeiras foram desconsideradas para analise devido ao seu modelo de
negoécio ndo estar diretamente relacionado com operac¢des que envolve impactos
ambientais diretos, servindo um papel maioritariamente indireto como fornecedor de

capital e crédito para outras empresas.

As empresas alemas selecionadas séo: a SAP, Siemens, Deutsche Telekom, Porsche
e Mercedes-Benz. A Airbus foi excluida da andlise porque tem o nimero internacional
de identificagdo na Holanda. A Allianz foi excluida porque € uma empresa de produtos

financeiros e seguros.

As empresas francesas selecionadas sdo: a LVMH, L’Oreal, Hermés, TotalEnergies e

Sanofi.

As empresas italianas selecionadas sdo: a Enel, Ferrari, ENI, Prada e Moncler. A
empresa Intesa Sanpaolo e UniCredit foram excluidas de andlise porque os principais
servicos prestados sdo bancarios. A Assicurazioni Generali foi excluida da andlise

porque é uma empresa de seguros.

As empresas portuguesas selecionadas séo: Grupo EDP, Jerénimo Martins, Galp
Energia, The Navigator Company e a NOS. A Millennium BCP foi excluida da analise
porque é uma empresa bancéaria e a Gamalife foi excluida da andlise porque é uma
empresa de seguros.

As empresas inglesas selecionadas séo: a Shell, AstraZeneca, Linde, Unilever e BP. A

empresa HSBC foi excluida da analise porque € uma empresa bancaria.
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Em sintese, as 25 empresas que compdem a amostra sdo: SAP, Siemens, Deutsche

Telekom, Porsche, Mercedes-Benz, LVMH, L’Oreal, Hermés, TotalEnergies, Sanofi,

Enel, Ferrari, ENI, Prada, Moncler, Grupo EDP, Jerénimo Martins, Galp Energia, The

Navigator Company, NOS, Shell, AstraZeneca, Linde, Unilever e BP.

De acordo com a classificacdo de setores da gri-sector-program-list-of-prioritized-

sectors — GRI, segmentamos as 25 empresas em 4 setores: 1) Materiais e necessidades

bésicas; 2) Industrial; 3) Transportes, infraestruturas e turismo; 4) Outros servigos e

industria ligeira.

Tabela 3- Setores das Empresas Selecionadas

TotalEnergies Siemens

Enel Porsche

ENI Mercedes-Benz
EDP Ferrari

GALP Sanofi

The Navigator AstraZeneca
Company

Shell Linde

Unilever

BP

Fonte: Elaboragao propria

SAP
Deutsche Telekom

NOS

LVMH
L’'Oréal
Hermés
Moncler
Prada

Jerénimo
Martins

A partir da segmentac&o por setores, foi feita uma divisdo entre subsetores. Com base

no GRI foram definidos 13 subsetores: Software, Eletrénica; Media e comunicagéo;

Setor Automovel; Téxteis e Vestuario; Retalho; Petroleo e Gas; Farmacéutica; Servigos

de utilidade Publica; Energia Renovavel; Silvicultura; Produtos Quimicos; Alimentacao

e Bebidas.
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Tabela 4- Subsetores das Empresas Selecionadas

Software Eletronica Media e Setor Automovel

Comunicagao

NOS Mercedes-Benz
Ferrari
Vestuario
LVMH L'Oréal TotalEnergies Sanofi
Hermes Jerénimo Martins ENI AstraZeneca
Moncler GALP
Prada Shell
Utilidade Publica Renovavel Quimicos
ENEL The Navigator Linde
Company
Unilever

Fonte: Elaboragao proépria

4.1. Analise descritiva

4.1.1. Evolucéo anual

A evolucdo anual em relagdo a repeticdo das palavras ethic, sustainability e sustainable
nos relatdrios anuais integrados das empresas analisadas (grafico 1), é crescente. Em
2013, o numero observado de repeti¢cdes foi de 2009 e em 2022 de 8448 vezes, ou seja,
um aumento de 320,5%. Também é de salientar que o principal aumento do numero das

repeticdes foi de 2021 para 2022.
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Gréfico 1- Evolucdo Anual
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Fonte: Elaboragao proépria

4.1.2. Pais

A evolucdo por pais (gréafico 2) permite verificar que Portugal com 11863 repetices e
Franca com 10580 repeticdes sdo os paises com maior numero de repeticdes. A maior
repeticAo para a palavra ethic foi Franca com 4934 repeticbes, para a palavra
sustainability foi Portugal com 5554 repeticGes e para a palavra sustainable, uma vez

mais a Franga com 4426 repeti¢oes.
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Grafico 2- Pais
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Fonte: Elaboracao propria.

4.1.3. Setor

Através do grafico 3, conseguimos verificar que ndo existe uma distribuicdo equiparada,
sendo evidente a predominancia no setor de Materiais e necessidades bésicas para o0s
restantes setores. Embora o setor de Materiais e necessidades basicas seja aquele com
mais repeticdes (18265 repeticdes), temos o setor de Outros servicos e industria ligeira
com cerca de metade das repeticdes (9857 repeticbes). Em relacdo ao setor industrial
e ao setor Transportes, infraestruturas e turismo temos 7675 e 6371 repeticoes,
respetivamente. De salientar que o principal motivo desta disparidade no niumero de
repeticdes entre setores e devido ao nimero de empresas que estdo presentes em cada
uma delas.
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Grafico 3- Setor
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Fonte: Elaborag&o propria

4.1.4. Subsetor

Em relacdo aos subsetores (gréafico 4), temos 0 mesmo que aconteceu para 0s setores,
a amostra ndo e equiparada entre si, fazendo com que a predominancia seja para o
subsetor do Petréleo e Gas que engloba 5 empresas (TotalEnergies, ENI, GALP, Shell
e BP). Embora o subsetor Retalho tivesse 2 empresas (L’Oréal e Jerénimo Martins), foi
a segunda com mais repeticBes apresentando 5653 repeticbes, o0 subsetor de
Automével com 3 empresas (Porsche, Mercedes-Benz e Ferrari) teve 4289 repeti¢cdes
e em relacdo a Téxteis e Vestuario teve 4204 repeticdes com 4 empresas (LVMH,

Hermés, Moncler e Prada).

Na palavra ethic, os subsetores de Petroleo e Gas, Retalho e Téxtil e Vestuario foram
aguelas onde se evidenciou a maior repeticdo de palavras, com 3286, 2257 e 1607
vezes, respetivamente. Para a palavra sustainability, os subsetores de Petréleo e Gas,
Automével e Energia renovavel foram aqueles onde se evidenciou a maior repeticao de
palavras, com 3688, 2784 e 1976 vezes, respetivamente. Para a palavra sustainable,
0s subsetores de Petréleo e Gas, Retalho e Téxteis e Vestuario foram aqueles onde se
evidenciou a maior repeticdo de palavras, com 2996, 2353 e 1820 vezes,

respetivamente.
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Grafico 4- Subsetor
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Fonte: Elaboragéo propria

4.1.5. Empresas

Em relacdo as empresas (grafico 5), em que no somatoério das 3 palavras analisadas
tiveram mais repeti¢cdes foi a L'Oréal (4092 vezes), EDP (3318 vezes) e Hermés (3016
vezes). Por outro lado, as empresas com menos repeticdes foram a Prada (277 vezes),
Sanofi (281 vezes) e Linde (308 vezes).

Para a palavra ethic, as 3 empresas que se evidenciam das restantes foram a L'Oréal
(1835 vezes), TotalEnergies (1475 vezes) e Hermés (1338 vezes). Curiosamente, as 3
empresas que realcaram a ética como um dos seus principais valores sdo todas
sediadas em Franca. Em relacdo a palavra sustainability, as 3 empresas que se
destacaram das restantes foram a EDP (1976 vezes), SAP (1713 vezes) e GALP (1424
vezes). Para a palavra sustainable, as 3 empresas que se evidenciaram foram a L'Oréal

(1723 vezes), Hermés (1419 vezes) e TotalEnergies (962 vezes).
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Fonte: Elaborag&o propria

4.1.6. Corporate Governance

Em relacdo ao corporate governance (grafico 6), assumimos que o modelo alemédo
abrangia as empresas alemas e francesas, o modelo latino-europeu incluia as empresas
portuguesas e italianas, enquanto o modelo-anglo-saxdénico englobava as 5 empresas
do Reino Unido.

Em relacdo a repeticdo das palavras analisadas por modelo de corporate governance,
a palavra ethic destaca-se no modelo alemdo com 5561 repeticbes, a palavra
sustainability e no modelo latino-europeu com 8020 vezes repeticbes e a palavra

sustainable no modelo alem&o com 6698 repeticodes.

Totalizando as repeticbes das 3 palavras, o modelo com mais predominancia foi o
alemdo com 18677 repeticdes, seguido pelo modelo latino-europeu com 16822

repeticdes, acabando com o modelo anglo-saxdnico com 6669 repeticdes.
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Gréfico 6- Corporate Governance
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Fonte: Elaboragao propria

4.1.7. Idades Compreendidas

Para analisar o compreendimento das idades (grafico 7), decidimos fazer a divisdo em
4 intervalos, sendo os seguintes: menos de 50 anos, entre os 51 e 59 anos, entre os 60

e 69 anos e mis de 70 anos.

A grande maioria desta amostra (81%) ficou correspondida entre os 51 e 69 anos, ou

seja, 235 pessoas das 293 que foi possivel recolher a idade.

A pessoa mais jovem presente no conselho de administracdo nas empresas analisadas
tinha na época em que os dados foram obtidos 33 anos, por outro lado, a pessoa mais

velha tinha 81 anos.
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Gréfico 7- Idades Compreendidas
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Fonte: Elaboragao propria

4.1.8. Percentagem de mulheres nos conselhos de administracéo

Para calcular a percentagem de mulheres presentes nos conselhos de administracdo
nas empresas (grafico 8), comecamos por delimitar a nossa amostra separando 0s
géneros por sexo masculino e por sexo feminino, fazendo com que das 307

observagdes, 100 sejam do sexo feminino.

Das 25 empresas analisadas, podemos verificar que existiam 13 empresas onde 0 sexo
feminino ocupava entre os 31 e 45% do conselho de administracdo. Em relacdo aos
limites extremos, verificamos que existiam o0 mesmo namero de empresas com mais de
46% de mulheres no conselho de administragéo e menos de 15% (n&o existia nenhuma

empresa sem mulheres no conselho de administragao).
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Gréfico 8- % de Mulheres nas Empresas
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Fonte: Elaboragao propria

4.2. Analise de Inferéncia Estatistica

Para a andlise de Inferéncia Estatistica, foi utilizado o Teste-T no Software SPSS V.
28.0.0.0. A principal razdo da utilizagéo deste tipo de andlise foi para conferir se existia
uma diferenca estatisticamente significativa entre as médias de amostras

independentes.

A amostra utilizada foi a mesma para a analise descritiva com o objetivo de analisar as

repeticdes das palavras estudadas entre os 5 paises.

4.2.1. Alemanha e Franca

Para a variavel ethic e sustainable, a diferengca média observada foi de -86.140 e -
43,080, respetivamente, significando que as empresas francesas relataram mais do que
as empresas alemas nestas palavras nos relatérios anuais integrados. Em relacdo ao

p-valor, o valor <0,001 reforca a significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainability, a diferenca média observada foi de 79,560, significando
que as empresas alemas relataram mais do que as empresas francesas nesta palavra
nos seus relatérios anuais integrados. Em relagéo ao p-valor, o valor menor que <0,001

reforca a significancia estatistica desta diferenca.

Com estes resultados é possivel admitir que as diferencas nas médias entre os paises

sdo estatisticamente significativas para as variaveis analisadas, com os intervalos de
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confianga demonstrando que estas diferengas sao consistentes e nao resultam “do

acaso”.

Tabela 5- Alemanha e Franga
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4.2.2. Alemanha e Italia

Para a variavel ethic, a diferenca média observada foi de -5,064, significando que as
empresas italianas relataram mais do que as empresas alemas nesta palavra nos seus
relatérios anuais integrados. Em relacdo ao p-valor, o valor de 0,039 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Tabela 6- Alemanha e Italia
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Para a variavel sustainability, a diferenca média observada foi de 52,585, significando
que as empresas alemas relataram mais do que as empresas italianas nesta palavra
nos seus relatérios anuais integrados. Em relagao ao p-valor, o valor de 0,002 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainable, a diferenca média observada foi de 11,107, significando que
as empresas alemas relataram mais do que as empresas italianas nesta palavra nos
seus relatdrios anuais integrados. Em relagdo ao p-valor, o valor de 0,195 indica que

esta diferenca nao é significativa estatisticamente.

Com estes resultados é possivel admitir que a variavel ethic e sustainability demonstram
diferencas significativas estatisticamente, porém, a variavel sustainable ndo apresenta

uma diferenca significativa, indicando que ndo ha relacao.

4.2.3. Alemanha e Portugal

Para a variavel ethic, a diferenca média observada foi de -57,360, significando que as
empresas portuguesas relataram mais do que as empresas alemas nesta palavra nos
seus relatdrios anuais integrados. Em relagdo ao p-valor, o valor de <0,001 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainability e sustainable, a diferenca média observada foi de -7,120
e -10,840, respetivamente, significando que as empresas portuguesas relataram mais
do que as empresas alemas nesta palavra nos seus relatérios anuais integrados. Em
ralacdo ao p-valor, o valor de 0,736 e 0,157, respetivamente, indica que esta diferenca

nao € significativa estatisticamente.
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Tabela 7- Alemanha e Portugal
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4.2.4. Alemanha e Reino Unido

Para a variavel ethic, a diferenca média observada foi de -26,000, significando que as
empresas britanicas relataram mais do que as empresas alemas nesta palavra nos seus
relatorios anuais integrados. Em relacdo ao p-valor, o valor <0,001 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainability, a diferengca média observada foi de 49,620, significando
gque as empresas alemas relataram mais do que as empresas britAnicas nesta palavra
nos seus relatérios anuais integrados. Em relacéo ao p-valor, o valor de 0,002 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainable, a diferenca média observada foi de 4,940, significando que
as empresas alemas relataram mais do que as empresas britanicas nesta palavra nos
seus relatdrios anuais integrados. Em relacdo ao p-valor, o valor de 0,432 indica que

esta diferenca néo € significativa estatisticamente.

Com estes resultados é possivel admitir que a variavel ethic e sustainability demonstram
diferencas significativas estatisticamente, porém, a variavel sustainable ndo apresenta

uma diferencga significativa, indicando que nédo ha relacao.
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Tabela 8- Alemanha e Reino Unido
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4.2.5. Portugal e Franca

Para a variavel ethic e sustainable, a diferenca média observada foi de -28,780 e -
32,240, respetivamente, significando que as empresas francesas relataram mais do que
as empresas portuguesas nesta palavra nos seus relatérios anuais integrados. Em
relagédo ao p-valor, o valor de 0,049 e de 0,027, respetivamente, refor¢a a significancia

estatistica desta diferenca.

Tabela 9- Portugal e Franca
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Para a variavel sustainability, a diferenca média observada foi de 86,680, significando
gue as empresas portuguesas relataram mais do que as empresas francesas nesta
palavra nos seus relatérios anuais integrados. Em relacdo ao p-valor, o valor de <0,001

reforca a significancia estatistica desta diferenca.

Com estes resultados é possivel admitir que as 3 variaveis, ethic, sustainability e

sustainable, demonstram diferengas significativas estatisticamente.

4.2.6. Portugal e Italia

Para a variavel ethic, sustainability e sustainable, a diferenca média observada foi de
52,296, 59,705 e 21,947, respetivamente, significando que as empresas portuguesas
relataram mais do que as empresas italianas nesta palavra nos seus relatérios anuais
integrados. Em relacdo ao p-valor, o valor de <0,001 para as variaveis ethic e
sustainability e 0,022 para a variavel sustainable, reforcando a significancia estatistica
desta diferenca (segundo o teste de Levene, a significancia desta variavel ndo é

estatisticamente relevante).
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4.2.7. Portugal e Reino Unido

Para a variavel ethic, sustainability e sustainable, a diferenca média observada foi de
31,360, 56,740 e 15,780, respetivamente, significando que as empresas portuguesas
relataram mais do que as empresas britdnicas nesta palavra nos seus relatérios anuais
integrados. Em relacdo ao p-valor, o valor de <0,001 para as variaveis ethic e
sustainability e 0,036 para a variavel sustainable, reforcando a significAncia estatistica
desta diferenca (segundo o teste de Levene, a significAncia na variavel ethic ndo é

estatisticamente relevante).

Tabela 11- Portugal e Reino Unido
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Com estes resultados é possivel admitir que as 3 variaveis ethic, sustainability e

sustainable demonstram diferengas significativas estatisticamente

4.2.8. Franca e Reino Unido

Para a variavel ethic e sustainable, a diferenca média observada foi de 60,140 e 48,020,
respetivamente, significando que as empresas francesas relataram mais do que as
empresas britanicas nesta palavra nos seus relatérios anuais integrados. Em relagéo ao

p-valor, o valor de <0,001 reforca a significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainability, a diferenca média observada foi de -29,940, significando
que as empresas britanicas relataram mais do que as empresas francesas nesta palavra
nos seus relatorios anuais integrados. Em relagao ao p-valor, o valor de 0,001 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Com estes resultados € possivel admitir que as 3 variaveis ethic, sustainability e
sustainable demonstram diferencas significativas estatisticamente.
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Tabela 12- Franca e Reino Unido
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4.2.9. Franca e Italia

Para a variavel ethic e sustainable, a diferenca média observada foi de 81,076 e 54,187,
respetivamente, significando que as empresas francesas relataram mais do que as
empresas italianas nesta palavra nos seus relatorios anuais integrados. Em relagéo ao

p-valor, o valor de <0,001 refor¢a a significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainability, a diferenca média observada foi de -26,975, significando
gque as empresas italianas relataram mais do que as empresas francesas nesta palavra
nos seus relatérios anuais integrados. Em relacédo ao p-valor, o valor de <0,001 reforca
a significancia estatistica desta diferenca (segundo o teste de Levene, a significAncia

nesta variavel nao é estatisticamente relevante).

Com estes resultados € possivel admitir que as 3 variaveis ethic, sustainability e

sustainable demonstram diferencas significativas estatisticamente.
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4.2.10. Italia e Reino Unido

Para a variavel ethic, a diferenca média observada foi de -20,936, significando que as
empresas britanicas relataram mais do que as empresas italianas nesta palavra nos
seus relatdrios anuais integrados. Em relagéo ao p-valor, o valor de <0,001 reforca a

significancia estatistica desta diferenca.

Para a variavel sustainability e sustainable, a diferenca média observada foi de -2,965
e -6,167, respetivamente, significando que as empresas britanicas relataram mais do
gque as empresas italianas nesta palavra nos seus relatérios anuais integrados. Em
relacdo ao p-valor, o valor de 0,761 e 0,461, respetivamente, indica que esta diferenca
ndo é significativa estatisticamente. (segundo o teste de Levene, a significancia na

variavel sustainable ndo é estatisticamente relevante).

Com estes resultados é possivel admitir que a variavel ethic demonstra uma diferenca
significativa estatisticamente, porém, as variaveis sustainability e sustainable nao
apresenta uma diferenca significativa, indicando que néo ha relacao.
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Tabela 14- Italia e Reino Unido
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4.3. Modelos de Regressao

4.3.1. Regressao Linear Multipla

A regressao linear mdltipla é uma técnica estatistica que costuma ser utilizada na
andlise de dados e em pesquisas cientificas porque é capaz de examinar a relagao entre
uma variavel dependente e varias variaveis independentes, sendo util para fazer
previsfes de valores futuros, determinar relacdes entre variaveis, avaliar a importancia

de cada variavel analisada, entre outros.

Y= Bo + B1 X1 + B2 X,

As regressoes lineares multiplas que foram feitas tinham como variavel dependente o
namero de repeticdes nas palavras ethic e sust (decidimos somar o0 nudmero de
repeticdes presentes nas palavras sustainability e sustainable para reforcar 0os nossos

dados porque ambos os termos designam 0 mesmo comportamento).

Em relacdo as variaveis independentes, comeg¢amos por analisar como os setores, a
evolugcdo anual e o modelo de corporate governance tinham impactos no namero de

repeticdes das palavras analisadas.

As regressbes lineares mdltiplas, tem como variaveis explicativas o primeiro setor
(Materiais e necessidades Basicas), primeiro ano (2013) e primeiro modelo de corporate

governance (modelo alem&o).

4.3.1.1 Sust

Tendo em conta que o setor de Materiais e necessidades basicas e a categoria de
referéncia, somos capazes de assumir que o setor Industrial e Outros Servicos e
Industria Ligeira tém um impacto negativo estatisticamente significativo (coeficiente de
-71,41 e -4,22, respetivamente), enquanto o setor de Transportes, Infraestruturas e

Turismo ndo tem um valor estatisticamente significativo.

Para o ano de referéncia de 2013, os anos de 2014, 2015, 2016 e 2017 nao sao
estatisticamente significativos porque o p-valor e superior a 5%. Nos restantes anos
(2018, 2019, 2020, 2021 e 2022), tiveram um impacto estatisticamente significativo com
um coeficiente crescente (51,50; 64,91; 107,79; 150, 51; 204,43; respetivamente). A
evolugdo anual das palavras englobadas na sust comegou a ser mais gradual a partir
de 2020.

Em relacdo ao modelo de corporate governance, o modelo anglo-saxénico (Reino

Unido) ndo é estatisticamente significativo porque o p-valor e superior a 5%. Em relacéo
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ao modelo latino-europeu (Portugal e ltélia), os valores podem ser considerados
estatisticamente significativo com um coeficiente que afirma que o modelo aleméo deu

mais realce a questdo da sust.

Quanto ao coeficiente da constante, sendo estatisticamente significante, podemos
admitir que o valor esperado da variavel dependente (sust) quando as variaveis
independentes (setor, ano e corporate governance) sdo 0, pressupde um coeficiente de

115,56 repeticbes/unidades.

Tabela 15- Regressédo Linear Mdltipla para sust

Source 55 df M5 Number of obs = 248
F( 14, 233) = 11.67
Model 1354838.11 14 96774.1508 Prob > F = 0.0000
Residual 1932629.44 233 B8294.54694 R-squared = 0.4121
Adj R-squared = 0.3768
Total 3287467.55 247 13309.5852 Root MSE = 91.074
SUST Coef Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
setorpdf
2 -71.41008 16.07026 -4.44 0.000 -103.0717 -39.74848
3 -4.224331  20.73406 -0.20 0.839 -45.07453 36.62587
4 -66.79888 16.41331 -4.07 0.000 -99.13634 -34.46142
ano
2014 .6666667 26.29092 0.03 0.980 -51.13163 52.46497
2015 7.787805 26.03377 0.30 D.765 -43.50386 59.075%47
2016 27.8678  26.03377 1.07 0.286 -23.42386 79.15947
2017 34.9478 26.03377 1.34 0.181 -16.34386 86.23947
2018 51.5078  26.03377 1.98 0.049 .216137 102.7995
2019 64.9078  26.03377 2.49 0.013 13.61614 116.1995
2020 107.7878 26.03377 4.14 0.000 56.49614 159.0795
2021 150.5078  26.03377 5.78 0.000 99.21614 201.7995
2022 204.4278 26.03377 7.85 0.000 153.1361 255.7195
corpgover
2 -27.85269 14.34453 -1.54 0.053 -56.11425 .4088682
3 -57.20453 17.52169 -3.26 0.001 -91.72571 -22.68335
_cons 115.5677 23.16756 4.99 0.000 69.92298 161.2123

Fonte: Elaboracéo prépria

4.3.1.2 Ethic

Em relac&o aos setores, o setor Industrial e de Transportes, infraestruturas e Turismo
tém um impacto negativo estatisticamente significativo (coeficiente de -49,75 e -25,90,
respetivamente), enquanto o setor de Outros servigos e industria ligeira ndo tem um

valor estatisticamente significativo.

Em relac&o a evolugéo anual, os anos de 2014, 2015, 2016, 2017, 2018 e 2019 n&o séo
estatisticamente significativos porque o p-valor e superior a 5%. Nos restantes anos

(2020, 2021 e 2022), tiveram um impacto estatisticamente significativo com um
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coeficiente crescente (40,05; 44,49; 53,37 respetivamente). A evolucdo anual da palavra

ethic comecou a ser mais gradual a partir de 2018.

Na questdo dos modelos de corporate governance, o modelo anglo-saxénico (Reino
Unido) e o modelo latino-europeu (Portugal e Italia), apresentam valores que podem ser
considerados estatisticamente significativo com um coeficiente que afirma que o modelo

alemdo deu mais realce a questao da ethic.

Relativamente ao coeficiente da constante, sendo estatisticamente significante,
podemos admitir que o valor esperado da variavel dependente (ethic) quando as
variaveis independentes (setor, ano e corporate governance) sédo 0, pressupde um

coeficiente de 57,74 repeticbes/unidades.

Tabela 16- Regresséao Linear Mdltipla para ethic

Source 35 df M5 Humber of obs = 248
F{ 14, 233) = 4.62
Model 183205.076 14 13086.0768 Brob > F = 0.0000
Residual 655443.634 233 2830.23015% R-squared = 0.2174
Adj R-squared = 0.1704
Total B42648.71 247 3411.53324 Root MSE = 53.2
echic Cosf Sed. Exr T Bxlt| [95% Conf. Interval]
asstorpdf
2 -49.75499 9.387231 =-5.30 0.000 -G8 . 24969 -31.26029
3 -25.90071 12.11153 -2.14 0.034 -4%9.76281 -2.038605
4 -1.743473 9.587616 -0.18 0.856 -20.63297 17.14603
ano
2014 2.625 15.3574% 0.17 0.864 =2T7.6322%9 32.88229
2015 7.366187  15.20728 0.48 0.629 -22.59516 37.32754
201€ 10.36619 15.20728 0.68 0.45%6 -19.59516 40. 32754
2017 17.7261% 15.20728 1.17 0.245 =-12.23516 47.68754
2018 28.88619% 15.20728 1.%0 0.059 =1.075162 58. 84754
201% 259.84619 15.20728 1.96 0.051 -.1151624 59.80754
2020 40.04615 15.20728 2.63 0.00% 10.08484 T0.00754
2021 44.4861% 15.20728 2.93 0.0D4 14.52484 T4. 44754
2022 53.3661% 15.20728 3.51 0.001 23.40484 83.32754
corpgover
2 -30.14341 8.379168 -3.60 0.000 -46.65203 -13.63479
3 -22.77318 10.23506 -2.23 0.027 -42.93828 -2.608092
_cons 57.74373 13.53302 4.27 0.000 31.081 84.40646

Fonte: Elaboragao proépria

4.3.2. Modelo TOBIT

Para a realizacdo dos modelos de TOBIT, usamos as mesmas variaveis dependentes
(sust e ethic) e independentes (setor, ano e corporate governance).
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O principal motivo de fazer esta analise foi para definir como as variaveis independentes
podem influenciar a varidvel dependente com valores censurados (observacdes que nao
sdo totalmente observaveis). Os valores censurados vao ser abordados através de uma

estimacao das variaveis latentes que nao estdo implicitas nas variaveis independentes.

V' =Xip+e

4.3.2.1 Sust

Em relagcdo aos setores, o setor de Transportes, infraestruturas e Turismo tém um
impacto negativo estatisticamente significativo (coeficiente de -4,22), enquanto o setor
Industrial e de Outros servi¢cos e industria ligeira ndo tem um valor estatisticamente

significativo.

Em relagdo a evolugdo anual, os anos de 2014, 2015, 2016 e 2017n&o séao
estatisticamente significativos porque o p-valor e superior a 5%. Nos restantes anos
(2018, 2018, 2019, 2020, 2021 e 2022), tiveram um impacto estatisticamente
significativo com um coeficiente crescente (51,51; 64,91; 107,79; 150,51; 204,43
respetivamente). A evolugdo anual das palavras englobadas na sust comegou a ser

mais gradual a partir de 2020.

Na questdo dos modelos de corporate governance, o modelo anglo-saxénico (Reino
Unido) e o modelo latino-europeu (Portugal e Italia), apresentam valores que podem ser
considerados estatisticamente significativo com um coeficiente que afirma que o modelo
aleméo deu mais realce a questédo da sust.

Quanto ao coeficiente da constante, sendo estatisticamente significante, podemos
admitir que o valor esperado da variavel dependente (sust) quando as varidveis
independentes (setor, ano e corporate governance) séo 0, pressupde um coeficiente de

115,56 repeticbes/unidades.
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Tabela 17- Modelo TOBIT para sust
. tobit 5057 i.setorpdf i.ano i.corpgower, 11(0}
[obit regressicn Nuster of cba - Z48
child (14} - 131.73
chil - 0. 0onD
Log likelikood = =1463.0362 - 0.0431
SUST Coef Std. Err T P>le| [#5% Cenf. Imterval)
aetorpdf
2 =71.41008  15.57647 -4, 548 0. DD -102.0%75%  -40.T3262
3 =-4.224331 20.09638 =0.21 0.834 -43.BLTES 35.36902
i =66, TIEEE 15. 90867 =4.20 0.ooon -38.14141 =353. 43633
ang
2014 .GBEEEEST 25.48253 0.03 0.97% =45 33755 S0.BT1ZB
201% 7.787805  25.2333% 0.3 0.758 -41.52377 57.50138
2016 27.86TH 25.23335 1.10 0.271 =21.84577 T7.58138
T 34.5478 25.3333% 1.38 O.167 =14.TESTT 24.66138
31.3078 25.23333 2.04 0.043 1.T94233 101.2214
64.90T7T8  25,2333% 2.57 0.011 15.159423 114.6214
2020 107.7876 25.23335 4.327 0.ooon 58.0T423 157.5014
2021 150.3078 25%.2333% 3.96 o.ooon 100.7342 200.2214
2022 204.42T8  25.23335 B.1d 0. 000 154.T142 254.1414
COrpPUover
2 =27 .832E9 13.93033 =2.00 0.04& -535.24472 -. 4606383
3 -57.20453%  16.982597 -3.37 0.001 -90. 6636  -23.T4547
_conRs 115.53677 22.43528 3.15 O.ooo TL.32733 135 .808
- T B8.27T18 3. 963436 B0. 4686 96.0B576

Fonte: Elaboracao proépria

4.3.2.2 Ethic

Em relacdo aos setores, o setor Industrial e o setor de Transportes, infraestruturas e
turismo tém um impacto negativo estatisticamente significativo (coeficiente de -50,91 e
-25,64, respetivamente), enquanto o setor de Outros servigos e industria ligeira ndo tem

um valor estatisticamente significativo.

Em relacdo a evolucdo anual, os anos de 2014, 2015, 2016 e 2017 ndo séao
estatisticamente significativos porque o p-valor e superior a 5%. Nos restantes anos
(2018, 2018, 2019, 2020, 2021 e 2022), tiveram um impacto estatisticamente
significativo com um coeficiente crescente (32,02; 32,98; 43,18; 47,62; 56,60
respetivamente). A evolucdo anual da palavra ethic comegou a ser mais gradual a partir
de 2019.

Na questdo dos modelos de corporate governance, o modelo anglo-saxénico (Reino
Unido) e o modelo latino-europeu (Portugal e Itélia), apresentam valores que podem ser
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considerados estatisticamente significativo com um coeficiente gue afirma que o modelo

aleméo deu mais realce a questao da ethic.

Quanto ao coeficiente da constante, sendo estatisticamente significante, podemos
admitir que o valor esperado da varidvel dependente (ethic) quando as variaveis
independentes (setor, ano e corporate governance) séao 0, pressupde um coeficiente de

54,81 repeticdes/unidades.

Tabela 18- Modelo TOBIT para ethic

Tobit zegzession - 248
- 62.20
- 0.0000
lLog likelihood = -1317.775 - 0.023
ethic Coet, Sctd, Erx. t P>t 95% Conf., Interval]
setorpdf
2 -50.91467 9.162167 -5.54 0.000 -69.00455 -32.82439
3 -25.64002 11.82894 -2.17 0.031 -48.94485 -2.335184
4 ~2.062476 9.379144 -0.22 0.826 -20.54083 16.415866
4.108334 15.14754 0.27 0.786 «25.73464 33.95131
10.49835 14,95214 0.70 0.483 -18.95967 39.95637
13.4983% 14.95214 0.9%0 0.368 =15.95967 42.95637
20.835835 14.95214 1.40 0.164 -8.59967 30.31637
32.01833 14.95214 2.14 0.033 2.56033 61.47637
32.9783% 14.55214 2.21 0.028 3.52033 62.43637
43.17833 14.55214 2.89 0.004 13.72033 72.63627
47.6183% 14.93214 3.18 0.002 18.160233 77.07637
56.4983% 14.95214 3.78 0.000 27.04032 85.95637
corpgover
2 -30.08591 8.193844 -3.67 0.000 -46.22504 -13.94277
3 ~-22.02945 10.00998 -2.20 0.02% -41.75045 -2.308452
_cons 54.80981 13.31338 4.12 0.000 28.58041 81.03%21
/siQna 51.94418 2.34924 47.31779 56.57058

Fonte: Elaboracéo proépria

4.4. Arvore de decisdo

A utilizacdo do modelo CHAID da &rvore de deciséo fornece uma representagao simples
de relagbes existentes num conjunto de dados, permitindo a classificagcdo num

determinado nimero de classes.

A arvore de decisdo elaborada serviu para fazer a relacao entre os paises e 0s setores
das empresas sobre o numero de membros dos conselhos de administragdo. O pais
com mais membros no conselho de administragéo e Itdlia com 74, seguido pela Franca
com 72 membros. Em relagdo aos setores, o setor Industrial e de Transportes,
infraestruturas e turismo revelam 108 membros com prevaléncia na Alemanha e Reino

Unido. O setor Outros servi¢os e industria ligeira revela 76 membros com prevaléncia
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na Franca e Italia. O setor de Materiais e necessidades basicas revela 123 membros

com prevaléncia no Reino Unido e Portugal.

Gréfico 9- Arvore de Decisdo

Categoria__ % h

B Alemanha 11,4 35
B Franga 235 72

W [talia 24,1 74
¥ Portugal 20,8 B4
| K 202 B2

Total 100,0 307
S W

setorsdf
Adj. P-valor=0,000, Qui-
quadrado=145,072, g4l=8§

Transportes; Industrial Outlras Materiais
Mb 1 Mé 2 N6 3

Categoria % n Categoria % h Categoria % il
B Alemanha 32,4 35 B Alemanha 00 O B Alemanha 0,0 O
® Franga 14,8 16 ® Franga 55,3 42 ® Franga 11,4 14
W |talia 176 19 H |t3lia 30,3 23 H |t3lia 26,0 32
¥ Portugal 139 15 B Portugal 145 11 B Portugal 30,9 38
| UK 21,3 23 m UK 00 o UK 31,7 39

Total 35,2 108 Total 24,8 76 Total 40,1 123

Fonte: Elaboragao proépria
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5. CONCLUSAO

O principal objetivo desta dissertacdo era apurar e fornecer novos insights sobre se as
grandes empresas internacionais comunicavam e criavam iniciativas que abordassem
os temas da ética e da sustentabilidade. Neste sentido, foi feita uma revisédo de literatura
sobre os seguintes tépicos: os relatérios e a sua importancia para as empresas, sobre

as normas que tém de estar presentes, no TBL e o contexto histérico sobre o CSR.

As principais conclusfes que se podem retirar desta dissertacdo foram que através da
andlise descritiva, apresentamos a evolucdo da importancia que as empresas deram a
ética e sustentabilidade ao longo dos 10 anos abordados, apresentando as diferencas
entre paises, nos setores, na evolucdo anual, no modelo de corporate governance, as
idades compreendidas e a percentagem de mulheres nos conselhos de administracéo.
Para comprovar que a importancia dada a ética e a sustentabilidade sé&o
estatisticamente significativas, foi feita uma andlise de inferéncia estatistica entre os
paises analisados e 2 modelos de regressao (modelo de regressao linear mdiltipla e

modelo TOBIT) para as palavras sust e ethic.

Com os resultados, podemos afirmar que a relevancia dada a ética e a sustentabilidade
vai continuar a crescer nos relatérios integrados das grandes empresas analisadas e
que deve ser acompanhado/seguido pelas outras empresas com capitalizacdo de

mercado analogo.
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6. LIMITACOES E RECOMENDACOES DE PESQUISAS FUTURAS

6.1. LimitacOes

Tendo em conta que todas as dissertagGes possuem limitagfes, este trabalho néo foi
excecdo. Porém, acredito que estas limitacdes sejam capazes de serem ultrapassadas

em investigagdes futuras.

A primeira limitacdo deriva da utilizacdo de uma amostra de conveniéncia, o que

condiciona as conclusdes neste estudo preliminar.

Na recolha dos relatérios integrados das empresas analisadas, houve a dificuldade em
encontrar os relatérios entre 2013 e 2015 pelo facto de nessa altura n&do serem

relevantes e impactantes como sdo atualmente.

Como se utilizou a grandeza da capitalizacdo de mercado — MarketCap nacional — como
fator decisivo na escolha das 5 empresas dos 5 paises analisados, a nossa amostra
sofreu pela volatilidade do mercado (aconteceu uma reestruturacdo das listas dos
indexes estudados) e que o tamanho n&o significava propriamente na sua prosperidade

financeira.

Outra limitagdo neste trabalho ficou a dever-se ao facto de ndo ter sido feita a verificagéo
do contexto em que as palavras analisadas apareciam, podendo existir alguma

incoeréncia na percecao e relevancia que as empresas aparentemente evidenciam.

6.2. Recomendacdes

Como as concluses deste trabalho estdo limitadas ao espaco temporal e as empresas
analisadas, as investigactes futuras devem pegar nesta pequena problematica e fazer
algumas alteragbes. A primeira alteragdo que seria vantajoso para este tema era
acrescentar os relatérios integrados mais recentes (2023 e 2024) para se verificar se

existe alguma alteragdo na evolucéo da repeticdo das palavras analisadas.

Outra recomendacao passava pela alteracdo da estrutura da amostra de estudo, ou
seja, invés de analisarem 5 empresas de 5 paises diferentes, fazerem estas

modificacdes:
. andlise de 25 empresas de apenas 1 pais;

. andlise de empresas com paises que apenas englobavam o mesmo modelo de

corporate governance;

. analise entre empresas de continentes diferentes (ex.. América do norte e

Europa, Asia e Europa);
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Em futuras investigagfes, acredito que seja relevante trocar os relatorios integrados

para os relatérios de sustentabilidade pelo facto de ndo serem tdo abrangentes.
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ANEXOS

Anexo 1- Alemanha

2HMEZI, 19:26 Largest DAX companias by markal cap

companies: 7,960  total market cap: $91.652 T
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-~

Company name, ticker... Q

Largest DAX companies by market cap

companies: 40  total market cap: $1.721 T # L

Rank * Mame Market Cap
1 Sang ,S.’?P $157.55 B
Siemens
2 s SIE OE $113638
Airbus
111.97
3 A AIRPA sitere
a .F.F Dj‘_eutsche Telekom $109.48 B
DTE.DE
Allianz
s @ A pogsT B
Porsche
& a P911.0E p92s8 B
@ Mercedes-Benz
1 7 - MBG.DE $?El24 ®
1B r~ rl':.filkegf_:k KGaA $72.98 B
VK E

Price

$134.70

$143.45

$137.84

$22.02

£248.80

$101.63

$71.27

$167.88

Today Price (30

~ 0.58%

0.12%

0.80%

~ 0.96%

0.60%

~ 2.08%

CRAIELE:
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Anexo 2- Franca

0110623, 12:53

companies: 7,971

Rank *

Largest CAC 40 companies by market cap

companies: 40  total market cap: $2.521T # &

Name

LVMH

LVMH
MC.PA

I_;O L'Oréal

OR.PA

H Hermes
RMS.PA

~e TotalEnergies
TTE

Sanofi
L SNY

total market cap: $89.368 T

Largest CAC 40 companies by market cap

Market Cap

$416.38 B

$231.72B

$210.54 B

$157.74 B

$136.328B

n
Ewropean Business School
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(
Company name, ticker... Q
Price Today Price (30
$758.74 1.47% H\f
$416.44 0.74% Y
_/\/—\-—\_"
$1,832 0.58%
$65.76  ~1.62% o~
$53.64 1.19% W
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Anexo 3- ltalia

arMorzd, 18:01

companies: 7,971

total market cap: $88.632 T
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Large=t ltalian companias by market capitalization

“

Company name, ticker... (=}

Largest Italian companies by market capitalization

companies: 84

Rank by ( Market Cap Earnings

Operating Margin

Rank *

~1 3

~1 4

¥
o]
A

Y

-
[ ]
"

T

Employees

Name

Enel
EMEL.MI

Ferrari
RACE
EMI

E

Intesa Sanpaoclo
|S:‘ \_\_.'l

UniCredit

UCG M

Generali
Ml

mMoncler
MACHC B

Snam

SRG.MI

Prada

1913 HK

Revenue

Market Cap

$62.94 B

$55.19 B

$51.56 B

$46.97 B

$43.61 B

$31.44B

$16.22 B

$15.89 B

$15.22 B

P/E ratio

Price

$5.87

£305.40

$31.02

$2.52

$23.55

$19.66

$58.75

5461

$5.95

total market cap: $631.56 B # &

Dividend %

Today

0.85%

1.82%

1.70%

1.59%

2.86%

0.78%

2.19%

- 0.47%

1.19%

Price (30 d:

ALY
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Anexo 4- Portugal

Q8123 12:15

companies: 7,971

Rank *

~1 5

companies: 17

Name

@
O

S

2 9

EDP Group
EDP.F
Jeranimo

Martins
JEMLF

Galp
Energia

GZ5F

Banco
Comercial
Portugués
(Millennium
becp)

BCPLS

Gamalife
BTRVE.LS

The
MNavigator
Company
MVG.LS

NOS

MNOSLS
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Largest Paruguese companies by market cag

total market cap: $88.632 T

Market Cap

$16.80 B

31246 B

$11.72 B

$4.26 B

$4.24 B

$2.69 B

$1.90 B

Price

$3.72

$21.25

$13.86

$0.28

$84.94

$3.79

$3.62

Company name, tickear... (=]

Largest Portuguese companies by market cap
total market cap: $62.82 B # &

Today

- 3.01% ’_M-’\\_\
-1.27% M

- 0.49% /-’_/_,—M\\
N W

Price (30 days)

0.00%

0.22% /“\/_/———vj\/

0.70% /""‘/J'\“\./
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Anexo 5- Reino Unido

QEMEE, 12:43 Largest UK samparies by market cag

companies: 7,971 total market cap: $88.632 T [ -

Company name, ticker... (=]}

Largest UK companies by market cap
companies: 260  total market cap: $3.025 T ~ L

Rank by [ Market Cap Earnings Revenue P/E ratio Dividend %6

Operating Margin Employees
Rank * MName Market Cap Price Today Price (30 d.
Shell . ) /_,_,,/—""“
~1 1 @ . $215.10 B $64.53 2.98%
w1 2 ’} AstraZeneca $210.47 B $67.42 D.81% /\’\"W\/\
ATM
3 o :—_:‘d"—‘ $182.26 B $373.54 0go% <~ ¥ 7\
4  «x» F5BC $158.31 B $40.48 1.76% o~
Unilever N
5 @ o $121.18 B sa8.22 - 1.47%
BP ) /Jr\M
& {:} B! $109.52 B $37.27 2.36%
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