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Resumo

Com o mundo em constante transformacao, o propdsito das empresas ha
muito que deixou de ser apenas a mera criacao de valor econdmico. Destaca-se a
importancia das contribui¢des para a sociedade, isto €, a capacidade de as
empresas priorizarem a criagao de impacto social positivo para os diferentes
grupos de interessados. A sustentabilidade nos negdcios tornou-se um principio
(quase) obrigatdrio, dado que existe, cada vez mais, uma sensibilizacao dos
diferentes stakeholders, sendo que estes exigem palavras, estratégias e agdes por
parte das empresas, de forma a contrariarem as crises sociais e ambientais que
vao ganhando espago na sociedade atual. A presente dissertagdo procura
perceber, assim, como as empresas do PSI-20 respondem a estas exigéncias,
partindo da seguinte questao de investiga¢ao: “Como encaram as empresas do
PSI-20 o tema do seu impacto social?”. Como fruto da pesquisa, tendo por base
os relatorios corporativos da dezanove empresas, conclui-se que, apesar de
algumas empresas nao passarem da mera comunicacao das palavras-chave
associadas a impacto social, e obtidas através da revisao de literatura, a maioria
apresenta muita consisténcia na transformacao das palavras em estratégias e, por
fim, em agdes. De notar que, por vezes, nao o fazem sob a denominagao de
impacto social, mas nao € por isso que deixam de conseguir captar a esséncia do

topico.

Palavras-chave: impacto social, sustentabilidade, stakeholders, estratégia.
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Abstract

With the world in constant transformation, the purpose of companies has long
ceased to be just a mere creation of economic value. The importance of
contributions to society is highlighted, which is, the ability of companies to
prioritize the creation of positive social impact for different stakeholder groups.
Sustainability in business has become an (almost) mandatory principle, given
that there is an increasing awareness of the different stakeholders, who require
words, strategies and actions from the companies, in order to counteract the
social and environmental crises that are gaining ground in today's society. The
present dissertation therefore seeks to understand how PSI-20 companies
respond to these requirements, starting from the following research question:
“How do PSI-20 companies view the issue of their social impact?”. As a result of
the research, based on the corporate reports of the nineteen companies, it is
concluded that, although some companies do not go beyond the mere
communication of the keywords associated to social impact, and obtained
through the literature review, most of them present a lot of consistency in
transforming words into strategies and, finally, into actions. It should be noted
that sometimes they do not do so under the name of social impact, but that is not

why they fail to capture the essence of the topic.

Keywords: social impact, sustainability, stakeholders, strategy.

Referéncia ao numero de palavras: 9927 palavras
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Introducao

Na procura da resposta a Questao de Investigacdo — “Como encaram as
empresas do PSI-20 o tema do seu impacto social?”, emerge a presente
dissertacao.

A pergunta surge do interesse que os temas “impacto social” e “proposito”
das empresas tém ganho na sociedade. Primeiramente, as empresas mostram-se
cada vez mais cientes do potencial papel transformador que poderao vir a
desempenhar ao contribuir para a solu¢ao de problematicas sociais e ambientais,
sendo de relevancia estratégica que integrem, nas suas operagoes, conceitos como
“desenvolvimento sustentavel”. Ainda, é imperativo que as empresas giram e
ponderem as expectativas e as exigéncias dos diferentes stakeholders, muitas vezes
contraditdrias, percebendo a quais poderao dar resposta e como. Assumindo-se
que as grandes empresas terdo mais recursos para desenvolver respostas a estes
apelos, e que as empresas cotadas, estando sob escrutinio publico, terdo um grau
de maturidade acrescido este nivel, a questao de investigacao incide nas
empresas cotadas portuguesas. Foi assim formulada, tendo como objetivo
principal analisar como as dezanove maiores empresas portuguesas cotadas se
envolvem na criagdo de impactos positivos em seu redor.

A dissertacao esta estruturada em quatro capitulos. O primeiro capitulo
intitulado “Revisao de Literatura” contextualiza, numa otica cronoldgica, o tema
do “impacto social”, trazendo para a discussao diversos conceitos relacionados,
0s quais suportam o presente estudo. De seguida, o capitulo da “Metodologia”
foca-se na explicagao do método de investigacao escolhido de forma a responder
a questao de investigacao. No terceiro capitulo, designado de “Andlise e
Discussao de Resultados”, apresenta-se a analise dos discursos das diferentes

empresas, sobre conceitos de relevancia e a sua incorporagao nas estratégias e
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agoes, comparando-os e salientando semelhangas e diferengas. Por ultimo, no
capitulo “Conclusao”, além de uma sintese das principais conclusoes retiradas
da visao macro da gestao do impacto, obtida do contexto do PSI-20, sdo referidas,

ainda, as limitag¢Oes a pesquisa.
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Capitulo 1

Revisao de Literatura

Partindo da constatagdo da importancia das empresas contribuirem para a
resolucao dos problemas sociais e ambientais emergentes e urgentes da
sociedade, iniciou-se a revisao da literatura por uma pesquisa do significado de
impacto social, derivando posteriormente para a procura e aprofundamento de
conceitos relacionados que, ao longo das ultimas décadas, tém desafiado o

proposito das empresas.

1. Impacto e propodsito das empresas e conceitos

associados

Num mundo caracterizado por inumeras ameagas, como mudangas
climaticas, desigualdades sociais e de género e sistemas de satide e de educacao
fragilizados, desafios a saide mental e fisica da sociedade sao constantemente
langados. Muitos ainda nao tomaram consciéncia do impacto — positivo e
negativo — que as suas atividades poderao ter nas comunidades e no planeta.
Torna-se, assim, imperativo falar de impacto. As crises ambientais, sociais e
economicas que atacam o mundo levantam muitas teses e isto leva-nos a
questionar o proprio papel das empresas.

Primeiramente, é notdrio que sempre que as empresas desenham estratégias
que conjugam os recursos disponiveis com a sua vontade de fazer acontecer, em
prol da sociedade, o impacto daqui derivado é extraordindrio. O ponto de partida
para a formulagao estratégica, a qual desenhard o futuro que se avizinhara,

prende-se com a defini¢ao da identidade e proposito da empresa (Grant, 2009).
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A estratégia delineada deriva, assim, da perspetiva escolhida pela empresa para
se posicionar e observar o mundo e todos os seus intervenientes e problematicas
(Mintzberg, 1987). Tém, por um lado, a oportunidade e, por outro, a obrigacao
de se envolverem na resposta as necessidades urgentes do nosso planeta, dadas
as expectativas infinitas e irrealistas que a sociedade coloca nos governos e nas
organiza¢Oes nao governamentais, através de processos tradicionais (Porter &
Kramer, 2011). H4 muitas razdes que justificam a tendéncia crescente de desafio
ao proposito das empresas, uma das principais deve-se a priorizacao dos
interesses dos stakeholders na sua generalidade versus o foco exclusivo nos
shareholders e nos resultados econdmicos, o que acaba por dar forga as exigéncias
feitas pelos interessados, requerendo que as empresas lutem por objetivos e
causas maiores, criando impactos positivos ao seu redor.

Como parte da solugao, destacam-se as organizagoes que, confrontadas com
as problematicas, estimulam a cria¢do de novos processos de transformagao que
tragam desenvolvimentos ao bem-estar da sociedade, por outras palavras,
“Positive Social Change” (PSC) ou “Mudanga Social Positiva”, um processo
multinivel e bottom-up, onde mudangas nos individuos constituem a base das
mudancas nas organizagoes (Anderson et al., 2006). Este primeiro conceito vem
dar alguma tangibilidade ao amplo campo do Impacto Social, apresentando
como impacto social (positivo), o resultado benéfico decorrente do processo
exprimido através do decurso de transformagdes de padroes de pensamento,
comportamentos, relagdes sociais, instituicdes e estruturas sociais para gerar
impacto para individuos, comunidades, organizagdoes e, por fim, para a
sociedade (Stephan et al., 2016).

Desafiando todas as empresas e investidores a medir e gerir o seu impacto nas
pessoas e no planeta, nascem os “Sustainable Development Goals” (SDG) ou
“Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel” (ODS) definidos pelas Nagoes

Unidas. Fazendo uma pequena analepse, a Declaracao do Milénio das Nagoes
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Unidas, assinada em Setembro de 2000, incitou os maiores lideres mundiais a
combaterem a pobreza, a fome, as doengas, o analfabetismo, a degradacao
ambiental e a discriminagao contra as mulheres. Desta declaragdo surgiram os
“Millennium Development Goals” (MDG) ou “Objetivos de Desenvolvimento do
Milénio” (ODM) (United Nations, 2000). Os ODS foram criados tendo por base
os ODM, tendo vindo a substitui-los, mais tarde. Na verdade, em que diferem os
dois? Os ODS expandiram o seu foco de acao para dezassete campos face aos oito
preconizados pelos ODM. Ao contrario dos ODM, que apenas visavam os paises
em desenvolvimento, os ODS aplicam-se a todos os paises, sejam eles
desenvolvidos, emergentes ou sub-desenvolvidos, priorizando as colaboragoes
entre nagoes. Por ultimo, os ODS sao também de propriedade nacional e geridos
por cada pais, sendo que cada um tem a liberdade e responsabilidade de
estabelecer uma estrutura nacional para atingir os ODS propostos.

Desta forma, no centro da Agenda 2030, agenda que aborda as varias
dimensoes do desenvolvimento sustentavel, encontram-se os dezassete ODS,
exemplos dos maiores desafios mundiais que s6 serao superados através do
desenho de parcerias entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento,
suplantando qualquer diferenca estrutural que a priori afastasse os diferentes
paises. Reconhece-se que para erradicar a pobreza e outras privagoes € necessario
embarcar em estratégias que melhorem os sistemas de saude e educagao, que
reduzam as desigualdades e que impulsionem o crescimento econdmico,
equilibrando, simultaneamente, as mudangas climaticas e a preservacao dos
oceanos e das florestas (United Nations, 2015).

Existem varios modelos que apoiam as organiza¢oes na medi¢ao de impacto
social. A necessidade de criar consenso em torno de processos e métricas de apoio
a criagao de valor e impacto social fez surgir, por exemplo, o “Impact Management
Project” (IMP). Trata-se de um forum internacional que pretende desenvolver, a

nivel global, consenso na medigao, reporte e avaliacao dos impactos das praticas
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organizacionais nas pessoas e no ambiente, impactos estes que sao definidos
como “as mudangas num resultado causadas por uma organizagao, podendo o
impacto ser positivo ou negativo, intencional ou nao intencional”. O projeto tem
vindo a provar todo o seu potencial aos interessados na gestao dos riscos ESG
(Environmental, Social and Governance), bem como aos que procuram contribuir
para os objetivos globais com impacto positivo nas comunidades. Desta forma, o
IMP procura desenvolver standards e guidelines de auxilio as organizagoes,
concebendo uma comunidade de organizagdes e investidores, que reuniram todo
0 seu expertise e experiéncias para definir as melhores praticas em medicao e
gestao de impacto. Ap0s deliberagao com os diferentes parceiros do projeto, o
IMP chegou a um consenso acerca das cinco dimensdes que o impacto pode
tomar: “O qué?” representante do resultado, se € positivo ou negativo e quao
importante o resultado é para os stakeholders; “Quem?” mostra quais sao as partes
interessadas, como percecionam o resultado e quao carentes estao em relacao ao
resultado; “Quanto?” quantifica a totalidade de partes interessadas que
experimentaram o resultado, que grau de mudanga experimentaram e por
quanto tempo experimentaram o resultado; “Contribuicao?” questiona se os
esfor¢os da empresa ou investidor originaram resultados mais benéficos do que
os que teriam ocorrido de outra forma; por ultimo, “Risco” mede a probabilidade
do impacto ser diferente do esperado (Impact Management Project, sem data).
Numa sociedade cada vez mais consciente e sensibilizada para o impacto das
suas agoes nas comunidades envolventes, naturalmente, torna-se imperativo, no
ambiente corporativo, desenvolver sensibilidade na reflexdo de como os
diferentes stakeholders vivenciam e percecionam as atividades das empresas.
Trabalhar com as diversas partes interessadas ajudara a empresa a compreender
o todo em que atua, como podera afetar direta e indiretamente os individuos
durante o processo e, inevitavelmente, desenhar estratégias para atenuar os

choques ao longo do tempo. Atualmente, parece que as palavras que
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predominam sao os ODS, praticas ESG e impacto. Porém, o proposito e o foco

das empresas nem sempre foi visto desta forma.

2. Primordios dos conceitos

Em 1970, Milton Friedman avangou com uma visdo que colocava a énfase da
atividade das empresas nos acionistas, defendendo que a tinica responsabilidade
social das empresas se prendia com o envolvimento em atividades que
aumentassem os seus resultados, tendo como ponto de partida os recursos
disponiveis (“the business of business is business”). Tal como se encontra
subentendido na sua tese, de entre todos os stakeholders existentes, os
“stockholders” (acionistas) deteriam todo o destaque, sendo importante que as
empresas fossem geridas de forma a priorizar a maximizagao do seu valor. Em
suma, na sua Otica, as preocupagoes da empresa com 0s potenciais beneficios
gerados para os diferentes stakeholders apenas interessariam se coincidissem com
os beneficios reais dos acionistas (Friedman, 1970).

Ja na década de oitenta, Edward Freeman veio introduzir a Teoria dos
Stakeholders, baseada na ideia de que as empresas existem para criar potencial
retorno para todos os atores interessados. A ideia central da teoria referia que o
sucesso de uma organizacao ¢ sempre influenciado por quao bem (ou nao) a
empresa gere as relagdes com os grupos-chave, tais como os consumidores, os
colaboradores, os acionistas, os fornecedores, as comunidades e todos os outros
que interfiram na atividade da empresa, sendo o papel do gestor assegurar o
suporte de todos estes grupos, equilibrando os seus interesses e maximizando o
seu valor ao longo do tempo (Freeman, 1984).

Ainda na década de oitenta, época assinalada pela pressdo instituida pela

pobreza e pelo aumento da populagao mundial, tornou-se extremamente dificil
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para os paises emergentes desenvolver politicas ambientalmente saudaveis,
tendo as taxas de crescimento econdmico sofrido uma diminuicao acentuada,
nomeadamente nos paises africanos e latino-americanos. Numa tentativa de
mitigar a problematica, as Nagoes Unidas criaram uma Comissao, que viria a ser
conhecida pelo sobrenome da sua presidente, Brundtland, com o objetivo de
reunir representantes de diferentes paises, para que juntos conseguissem
reconciliar o crescimento econdmico com a protecao ambiental. O seu legado
culminou no relatorio intitulado “Our Common Future”, o qual consagrou a
defini¢ao mais difundida de Sustentabilidade: “responder as necessidades do
presente sem comprometer a capacidade de as geragoes futuras responderem as
suas proprias necessidades”. A Comissao Brundtland acabou por sugerir que, de
forma a proteger as comunidades e o planeta dever-se-ia refletir sobre duas
questdoes: a pobreza e as mudancas climaticas. As duas encontram-se
interrelacionadas, sendo necessario solucionar ambas para que cada uma delas
seja erradicada (United Nations, 1987).

Eis que, na década subsequente, uma nova estrutura conceptual intitulada
“Triple Bottom Line”, o tripé da sustentabilidade, ganhou vida, conferindo
tangibilidade ao conceito de sustentabilidade ja existente. Desenvolvida por
Elkington, veio definir os trés grandes pilares do desenvolvimento sustentavel: o
crescimento econdmico, a protecdo ambiental e a igualdade social. Os trés
representam, respetivamente, as linhas de estudo que as empresas terao de
integrar na planificacao da sua estratégia: os lucros, o planeta e as comunidades.
A ideia, tendo em vista responder a questao “Qual € entao o real papel das
empresas?”, procurou atribuir visibilidade a agenda ambiental, incluindo-a nas
linhas econdmicas e sociais. Assim, primeiramente, a linha econdmica refere-se
ao impacto das praticas organizacionais nos sistemas econdmicos; seguidamente,
a linha social reflete acerca do desenvolvimento de condutas e praticas justas que

beneficiem o capital humano da empresa e as comunidades em seu redor; por
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altimo, a linha ambiental concentra-se em implementar praticas que nao
comprometam a disponibilidade dos recursos ambientais para as geragoes
futuras (Elkington, 1997). Recentemente, Elkington afirmou ter-se arrependido
de ter criado este conceito, por este, pela sua simplicidade tripartida, ter
porventura, criado a ilusao de que os desafios eram mais faceis de resolver e
menos exigentes.

Ja no novo milénio, fortalecendo a importancia da reflexao acerca do propdsito
das empresas, a Comissao Europeia, tendo em vista o langamento de um debate
focado na responsabilidade empresarial, tanto a nivel europeu como
internacional, divulgou o “Green Paper”. Neste relatorio, foi reconhecida a ideia
de Responsabilidade Social Corporativa, “conceito pelo qual as empresas
integram questOes sociais e ambientais nas suas operagdes corporativas e nas
interacoes com as diferentes partes interessadas, de forma voluntdria”
(Comission of the European Communities, 2001, p.6). Foi amplamente difundido
que ser socialmente responsavel significava nao apenas cumprir com as
expectativas legais, mas, também, ir além do pedido, investindo no capital
humano, no meio ambiente e nas relagdes com os stakeholders. Por um lado, nos
limites da empresa, as praticas socialmente responsaveis focar-se-iam,
nomeadamente, com os colaboradores, na satde, seguranca e formacao,
enquanto as praticas ambientalmente responsaveis alinhar-se-iam com a gestao
dos recursos naturais utilizados nas atividades quotidianas. Ja nos limites
externos a empresa, a responsabilidade social corporativa estender-se-ia até as
comunidades locais, envolvendo os parceiros de negdcio e fornecedores, clientes,
autoridades publicas e ONG nas suas operagoes (Comission of the European
Communities, 2001).

Na auséncia de métodos que aferissem o compromisso das empresas em
matérias de sustentabilidade, no ano de 2004, Kofi Annan, o entao secretario-

geral das Nacoes Unidas, enderecou um pedido as grandes institui¢oes
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financeiras. Foi solicitado, assim, a sua associagao a ONU e a Corporacao
Financeira Internacional, de forma a identificarem, em colaboragao, estratégias
de integragao das questdes ambientais, sociais e de governanga nos mercados de
capitais. Introduz-se, entao, novo conceito na discussao: ESG (Environmental,
Social and Governance). Em 2005, o relatorio derivado do debate, “Who Cares
Wins”, marcou o primeiro uso do conceito, mostrando que a incorporagao de
tiltros ESG aos investimentos teria beneficios para a sociedade, mas também para
os negocios. Sendo assim, como se pode definir ESG? Pode-se traduzir como um
sindnimo de boas praticas ambientais, sociais e de governanga, padroes
imprescindiveis para que uma empresa seja cunhada como consciente e
sustentavel. Uma analise ESG robusta de uma empresa nao se limita ao impacto
climatico das operagdes, muito pelo contrario: incorpora direitos humanos e de
trabalho, integridade da cadeia de valor, governanca e seguranca de dados,
conformidade legal e tributaria (UN Global Compact et al., 2005).

Entretanto, mudancas tém vindo a ocorrer nos tltimos anos, aproximando os
objetivos dos investidores aos das empresas sociais. Os critérios ESG, que
alinham as operagOes ambientais, sociais e de governanca de uma empresa,
tornaram-se uma consideragao importante na hora do investimento, finalmente
permitindo que modelos de negocio, como o empreendedorismo social, criem
impactos em grande escala. Desta forma, nota-se uma crescente popularidade no
estudo e pratica de empresas sociais, as quais acabam por alavancar as suas
atividades market-based de forma a aliviar mais eficazmente os desafios sociais,
desenvolvendo e validando solugbes sustentaveis direcionadas para criar
impacto, explorando oportunidades de criacao de valor negligenciadas por
outros, replicando-as enquanto o problema se mantiver, inovando e guiando a
mudanca (Santos, 2012). O fendmeno observa-se em paises emergentes e em

paises desenvolvidos.
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Desenhou-se uma forte corrente de empreendedorismo social direcionado
para criar novos modelos de negdcio em paises emergentes da base da piramide,
tendo em vista satisfazer as necessidades basicas humanas (Seelos & Mair, 2005),
os famosos “Bottom of the Pyramid Markets” ou Mercados BoP, caracterizados pela
criacdo simultanea de valor econdmico e valor social. Por outras palavras, a
grande fonte promissora de valor recai nos consumidores emergentes de classes
meédias e médias baixas, os mil milhdes de pobres que aspiram a mais e que, pela
primeira vez, entram no mercado. Isto significard negdcio potencial com dois
tercos da populacao mundial, comunidades que (sobre)vivem em condi¢oes de
pobreza. As estratégias de negdcio desenhadas pelas maiores empresas
multinacionais tém, na sua maioria, em conta os consumidores que
habitualmente lhes sdo familiares, sendo estes os do topo da piramide. Desta
forma, as linhas estratégicas definidas acabam por banir a participagao da base
da piramide no circuito econémico, pois os critérios aplicados aos mercados
passam pelos rendimentos dos consumidores e pelos servigos e produtos
oferecidos, os quais sao adaptados ao publico dos paises desenvolvidos. Assim,
sera importante envolver os governos e as autoridades, as ONG, as comunidades
locais e as institui¢Oes financeiras neste processo porque o desafio, como afirmam
os autores, recai em criar poder de compra e aspiragoes, em melhorar os acessos
aos produtos e servicos e construir solugdes locais (Prahalad & L.Hart, 2009).

Comecam a existir, também, muitos exemplos desta atividade empreendedora
de natureza social em paises desenvolvidos.

Como definir Empreendedorismo Social? Fugindo das defini¢does desenhadas
a base de conceitos como “empreendedorismo” e “missao social”, pode ser
descrito como um fendmeno caracterizado por uma mensuragao na otica do
consumidor, otica esta de criacao de valor, nomeadamente, social ou ambiental,
criando impacto positivo nas comunidades onde problematicas se levantam

(Mair & Marti, 2006). Criacao de valor alinha-se com um aumento da utilidade
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total, percecionada pelos elementos da comunidade, apds deduzido o custo de
oportunidade de todos os recursos utilizados na génese da atividade. Esta é a
grande variavel que distingue empreendedorismo social de empreendedorismo
comercial: criagao de valor versus captura de valor (apropriagao de parte do valor
criado pela atividade), respetivamente (Mizik & Jacobson, 2003). O dominio de
acao do empreendedorismo social é abordar problemas negligenciados na
sociedade, desenvolvendo investimento econdmico para solucionar os
problemas e, por ultimo, influenciar os 0rgaos governamentais para que estes
criem legislagao e suportem a inovacao, inicialmente avangada por eles. Muitas
vezes, os empreendedores sociais operam em segmentos mais impotentes da
populagdo, procurando alcangar solugdes sustentdveis através do
desenvolvimento de modelos de negoécio desenhados a medida destas
problematicas, empoderando (e nao controlando) os beneficidrios e os
stakeholders, para que se tornem parte integrante da dindmica. O empreendedor
social, portanto, € uma pessoa que explora oportunidades de negocios que
tenham um impacto positivo nas comunidades, na sociedade e no planeta.
Embora muitas vezes seja confundido com organizagdes sem fins lucrativos, o
empreendedorismo social € um modelo de negocio com fins lucrativos, embora
com énfase colocada na criagao de impactos sociais e ambientais (Santos, 2012).
Na verdade, existem muitos problemas e questdes sociais ativos e
disseminados um pouco por toda a sociedade, vividos com mais ou menos
intensidade, consoante os diferentes contextos geograficos, historicos e
socioecondmicos. Tal como mencionado acima, empreendedorismo social pode
ser traduzido e visto como o processo de implementacao e desenvolvimento de
projetos inovadores para responder a problemas comunitarios, priorizando um
fim social e, frequentemente, também econdmico. A Inovagao Social acontece
quando a ideia difundida pelo empreendedor social é bem-sucedida, por outras

palavras, quando € originada uma nova linha de resposta a uma questao social,
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diferente das tradicionais, a qual promove emancipacao e apresenta potencial de
criacdo de impacto social positivo, com utilizagao eficiente de recursos (Portugal
Inovagdo Social, sem data). InovagOes sociais sao novas ideias e projetos que
procuram solucionar diferentes necessidades sociais que se vao erguendo,
concebendo, pelo caminho, interagdes, relacdes e colaboragdes sociais e
dindmicas, essenciais ao processo. As inovagoes podem ser produtos, servigos ou
modelos de negdcio que dao resposta as necessidades nao atendidas de uma
forma mais deliberada e eficaz (European Comission, sem data).

Posteriormente, Porter & Kramer (2011), considerando limitado o conceito de
Responsabilidade Social Corporativa, propuseram uma alternativa, o de Valor
Partilhado. Atualmente, as empresas sao vistas como as grandes
impulsionadoras de diversas questOes sociais, ambientais e econéomicas com
impactos negativos prosperando, muitas vezes, a custa das comunidades. O
problema advém do facto de as empresas se encontrarem presas a uma
abordagem arcaica de criagao de valor, caracterizada por uma otimizagao restrita
do desempenho financeiro de curto prazo, desconsiderando fatores como a
satisfagao dos consumidores, o uso responsavel dos recursos naturais cruciais aos
negocios, a viabilidade dos fornecedores essenciais a atividade da empresa e a
situagao econdmica das comunidades onde produzem e vendem. A solugao recai
no principio de Valor Partilhado, sendo “preciso voltar a relacionar o sucesso da
empresa ao progresso social”, alinhando a criacao de valor social e de valor
econdmico.

Na verdade, a competitividade alcangada por uma empresa e a riqueza das
comunidades que a rodeiam estdo intimamente ligadas, dado que as empresas
precisam de uma comunidade bem-sucedida para criar procura para os seus
produtos mas, também, para que sejam desenvolvidos infraestruturas e
ambientes de suporte a atividade econdmica na sua envolvéncia. Como definir

entdo valor partilhado? Como uma sequéncia de politicas e praticas corporativas
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que se focam na competitividade das organiza¢des, desenvolvendo melhores
condigOes econdmicas e sociais nas comunidades em questao. Tal permite-nos
assistir, segundo os autores, a concecao de empresas hibridas com o
desaparecimento dos limites entre organiza¢des com e sem fins lucrativos,
havendo uma redefini¢ao de capitalismo: ao relacionar o sucesso das empresas
com o impacto social positivo, abrem-se novas necessidades e procuras, mais
oportunidades para diferenciagao, eficiéncia e expansao para novos mercados.
As empresas podem criar valor econdmico através da criagao de valor social a
partir de trés formas: redesenhando produtos e mercados, redefinindo a
produtividade da cadeia de valor e construindo clusters de apoio a industria
proximo da localizagao das organizagoes.

A criacao de Valor Partilhado devera, segundo os autores, vir a substituir a
Responsabilidade Social Corporativa na orientacao dos investimentos das
empresas nas diferentes vertentes das comunidades. Na verdade, os projetos de
Responsabilidade Social Corporativa concentram-se, principalmente, no
aperfeicoamento da reputagao corporativa, tendo apenas uma ligacao restrita a
linha estratégica da empresa, o que mostra o seu caracter volatil, pouco
consistente e de natureza de curto-prazo. Ja a criagao de Valor Partilhado € parte
integrante da lucratividade e da posi¢ao competitiva de uma empresa: todos os
recursos exclusivos e a experiéncia da empresa, essenciais para criar valor
econdmico por meio da criagao de valor social, sao alavancados no Valor
Partilhado (Porter & Kramer, 2011).

A Responsabilidade Social Corporativa (RSC) mostra-se, assim muito pouco
poderosa como impulsionadora da mudanga nas operagdes das empresas em
geral: embora tendo feito alguma diferenca, com muitas empresas a limparam os
seus registos e a aumentaram a sua transparéncia com recurso a iniciativa, a
verdade é que muitas outras foram criticadas por recorrerem a RSC como um

disfarce para ocultar a inércia. Décadas de RSC nao resolveram os problemas
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persistentes, como as mudangas climaticas, a perda de biodiversidade, as
desigualdades de rendimentos e as divisdes raciais.

Para responder de forma adequada aos desafios estruturais sistémicos, a
sociedade terd de procurar solugdes que vao além da mitigacao, para abordar as
raizes causadoras desses problemas e os paradigmas que fundamentam a sua
criacdo e propagacao. Por este motivo, surge uma nova dinamica intitulada
Colaboracao Pré-Competitiva, um processo pensado por investigadores do
topico da “Sustentabilidade” da Universidade de Michigan (2021), para alcangar
mudancas nos sistemas, transformando-os através do envolvimento corporativo,
traduzido em ag¢oes socioambientais difundidas por todo o contexto empresarial.
Como afirmam os autores, o conceito pode ser definido como um grupo de partes
interessadas, independentes entre si, que investem tempo, energia e recursos
para resolver problemas sistémicos, alavancando o poder da agao coletiva e da
experiéncia. Mostra-se uma iniciativa bastante eficaz, na medida em que permite
que varios atores coordenem e tratem causas bdsicas dos problemas a partir de
varios pontos de vista através de uma estrutura colaborativa experimental e
dindmica. As crises sociais e ambientais tém o poder de interromper as operagoes
de negocios e podem ser oportunidades para estimular a colaboracao em todo o
setor, sendo poderosos catalisadores para a agao criadora de impacto. Envolver
diversas perspetivas na defini¢do de estratégias colaborativas sera critico num
mundo de extremos e de volatilidade. As colaboragoes exigirao nao apenas um
namero maior de perspetivas diferentes na mesa, como também uma
consideragao cuidadosa sobre como manter essas perspetivas alinhadas e
responsaveis durante todo o processo colaborativo. As entidades responsaveis
por danos sociais e ambientais nao podem ser as tinicas na sala, empenhadas em
resolvé-los. Em vez disso, as partes interessadas deverao incluir aquelas afetadas

pelo problema que precisa de ser abordado (Barker et al., 2021).
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Os problemas que a sociedade enfrenta sdo urgentes e deverdo ser resolvidos
na proxima década para evitar impactos catastréficos causados pelas mudangas

climatica e pobreza extrema. E, assim, imperativo o desenho e implementagao de

novos modelos de criagao de impacto, mais ambiciosos e inovadores.
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Capitulo 2
Metodologia

A presente dissertacao tem a sua génese na procura da resposta a Questao de
Investigacao: “Como encaram as empresas do PSI-20 o tema do seu impacto
social?”.

Tendo em vista a procura da resposta, definiu-se uma abordagem qualitativa
ao topico, a qual é comummente caracterizada como “altamente descritiva,
enfatizando uma construgao social da realidade, focando-se em revelar como a
teoria existente opera em exemplos particulares (Eisenhardt & Graebner, 2007;
Marschan-Piekkari & Welch, 2004). Desta forma, foi desenhada uma estratégia
de investigacao caracterizada por uma analise de documentos, priorizando-se a
técnica de recolha de informacao junto das empresas que compdem o principal
indice de referéncia do mercado de capitais nacional, que retne as dezanove
maiores cotadas, na Euronext Lisboa. Apos selecionadas as empresas relevantes
a discussao, executou-se uma analise documental dos Relatorios de
Sustentabilidade das diferentes empresas, sendo que, na auséncia de um
documento desta natureza, dado que algumas empresas nao o publicam, se
procedeu ao estudo do Relatdrio e Contas publicado.

A escolha dos relatérios corporativos justifica-se com o facto de estes
procurarem divulgar informagao confidvel, completa e relevante aos
interessados, nomeadamente, quando em discussao se encontram empresas de
capital aberto, onde existe uma responsabilidade perante a comunidade,
investidores e potenciais investidores. Naturalmente, procurando preservar a
confianga depositada, devera haver uma gestao cuidada das relagdes das
empresas com 0s stakeholders, o que valida o pressuposto da transparéncia,

tiabilidade e credibilidade na informacao publicada que permitird, no ambito da
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dissertacao, tirar conclusoes fundamentadas acerca do impacto positivo (ou nao)
gerado pelas empresas do PSI-20.

Ainda, é importante salientar que a investigac¢ao se focou nos relatdrios do ano
de 2020, visto ser, a data do inicio da pesquisa, o ultimo documento anual com
informacao publica, divulgado pelas empresas e destinado aos seus investidores
e outros stakeholders, com o intuito de tracar o seu desempenho, nomeadamente
financeiro, de operagodes e atividades executadas.

Como ponto de partida do processo e com a selecao das palavras-chave feita a
priori — tendo por base a exploragao conceptual explanada no capitulo da Revisao
de Literatura —, realizou-se um levantamento nesses relatorios, das palavras-
chave citadas, codificando manualmente o texto dos relatorios corporativos.
Estando a questao de investigacao centrada no tema e termo do Impacto Social,
foram investigados também os diferentes conceitos relacionados, muitos deles
antecessores do termo, tendo em vista conhecer os que ainda hoje estao presentes
na realidade das empresas. Desta forma, numa primeira fase, foi realizada a
contagem de cada uma das palavras-chave utilizadas nos relatorios das
dezanove empresas, considerando-se essa uma proxy da relevancia atribuida a
cada uma, em primeiro lugar, e depois ao topico do impacto (ver tabela das
frequéncias no Apéndice I).

No inicio da investigagao estabeleceu-se que apenas as duas palavras-chave
mais referidas nas contagens, para cada uma das dezanove empresas, seriam
tidas em conta nas etapas seguintes. Tal determinou que fosse possivel executar
uma investigagao ilustrativa do tema do Impacto Social na realidade do PSI-20,
trazendo para a discussao apenas as palavras-chave mais relevantes, dadas as
limitagOes temporais subjacentes ao estudo. Ainda, fazendo jus a questao de
investigacao, contabilizaram-se as diversas referéncias a “Impacto Social” e, na

sua auséncia, apenas a “Impacto” nos diferentes relatorios corporativos.
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Com as palavras-chave identificadas e dando seguimento a analise, desenhou-
se o0 ponto seguinte que contemplaria trés desafios. Primeiramente, procurou-se
saber de que forma cada empresa define as duas palavras-chave mais citadas por
ela, visto que apesar de os conceitos estarem comummente definidos no capitulo
da Revisao de Literatura, cada organizacao poderia ter a sua propria
interpretacao deles. Ainda, foram recolhidas as defini¢des associadas a Impacto
Social e a Impacto. Em segundo lugar, investigou-se de que forma as empresas
integram na sua estratégia corporativa os conceitos levantados (ver exemplos de
tichas de trabalho sobre cada empresa nos Apéndices Il e I1I). De seguida, foi feito
um levantamento minucioso dos diversos indicadores, standards e frameworks
eleitos pelas empresas para a avaliagao do cumprimento dos seus compromissos
nestas tematicas (ver exemplo de ficha de indicadores no Apéndice IV). Mais uma
vez assumiu-se que estes esfor¢os de medicao ofereciam uma boa proxy para o
nivel de compromisso efetivo das empresas com os temas, através de praticas
corporativas de sustentabilidade nos respetivos relatorios corporativos. Desta
forma, tendo as organizagOes ao seu dispor instrumentos para compreender e
relatar, de forma transparente e comparativa, 0s seus impactos socias e
ambientais na luta por uma economia mais sustentdvel, nesta dissertagao,
procuramos saber quais os mais populares juntos das empresas do PSI-20. Com
o objetivo de ilustrar o comportamento das empresas do PSI-20, as etapas acima
foram desenvolvidas tendo por base a anadlise dos relatorios corporativos com
selecao cuidadosa de citagoes expressivas.

Ainda, de forma a aprofundar o grau de compromisso das empresas em
estudo com as tematicas, analisaram-me as que se focaram na procura por
financiamentos de suporte a projetos de indole ambiental, tendo considerado
essa op¢ao como um reflexo da sua preocupacao pelo desenvolvimento
sustentdvel, promovendo tdpicos como a eficiéncia energética, as energias

renovaveis ou estratégias de combate as alteracOes climaticas. Para o efeito foram
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investigadas as preferéncias por obrigacoes verdes (green bonds). A investigacao
repartiu-se, assim, em dois pontos, percebendo, primeiramente, de que forma o
financiamento de caracter “verde” se alinha com a estratégia corporativa da
empresa e quais as caracteristicas do financiamento, nomeadamente a quantia
financiada.

Em suma, estudar a realidade corporativa do PSI-20, particularmente, o
desempenho em topicos de Impacto Social, tendo em conta os relatdrios
corporativos, permite que haja a possibilidade de comparacao dos
comportamentos de cada uma delas, visto que se recorre a um suporte
documental comum. Assim, através da constru¢ao de uma visao global das
estratégias das empresas a luz dos conceitos selecionados na revisao de literatura,

apresentou-se uma resposta a questao de investigacao.
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Capitulo 3

Analise e Discussao de Resultados

Com a crescente atencao prestada a matérias de impacto, dedica-se a andlise a
compreender de que forma as dezanove maiores empresas cotadas em Portugal
tratam os conceitos apurados e estimulam a sua implementa¢ao, nomeadamente
a criacao de impactos sociais positivos, através dos seus negocios.

O capitulo encontra-se estruturado numa ldgica de aprofundamento
sucessivo. No primeiro ponto serd feita uma andlise focada na contagem dos
conceitos nos relatdrios corporativos, seguindo-se uma analise da integragao dos
conceitos nas estratégias das empresas, compreendendo de que forma as
empresas os adotam e os incorporam nas suas formulagoes estratégicas. No
terceiro ponto, verificar-se-a que instrumentos de medicdo e orientacao sao
integrados nos negocios das dezanove. De notar que, apesar de os CTT, a Mota-
Engil e a Semapa nao serem referidos na dissertagao como exemplo ilustrativo
do tema, os seus relatorios foram também alvo de analise (CTT, 2021; Mota-Engil,
2021; Semapa, 2021), nao tendo contudo sobressaido nos apuramentos

realizados.

1. Analise das palavras-chave

Analisa-se, de seguida, a frequéncia de meng¢oes dos conceitos-chave por se
considerar indicativa da sua valorizacao pela empresa, nomeadamente no plano
da sua comunicagao com o exterior, designadamente com stakeholders relevantes.
Considera-se que o numero de referéncias €, assim, como referido atrds, uma

proxy da importancia que cada empresa atribui a cada conceito.
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1.1 “Sustentabilidade”

Como se observa no grafico 1, o conceito de “sustentabilidade” mostra-se
como o preferido das empresas em estudo, existindo um claro distanciamento na
sua referéncia face as restantes. A realidade vivida no PSI-20 ilustra assim o
sucesso na popularizagao do conceito. As cores utilizadas neste grafico irao ser

sistematicamente aplicadas a cada conceito, ao longo do relatdrio.

TOTAL DE REFERENCIAS AS DIFERENTES PALAVRAS-
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Grafico 1 - Referéncias totais as palavras-chave nos relatérios PSI-20
Fonte: Elaboracao propria tendo por base relatorios analisados, 2022

O grafico 2, sendo uma alusao ao panorama geral que se observa no contexto
em estudo, faz a ponte entre as contagens totais das palavras-chave e as
individuais feitas por cada uma das dezanove empresas. Visualmente, permite

notar, ainda, quais as palavras que claramente sobressaem face as restantes.
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REFERENCIAS AS DIFERENTES PALAVRAS-CHAVE NOS DEZANOVE RELATORIOS DO PSI-20

o Sustentabilidade | Stakeholder = OD5 o Impacto mESG

B Responsabilidade Social @ Impacto Social W Empreendedorismo Social B Valor Partilhado B Inovagio Social

Grafico 2 - Referéncias individuais as palavras-chave nos relatérios PSI-20
Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

A definigao original e, por ventura, mais popular de “sustentabilidade” consta
do relatorio Brundtland e é a seguinte: “responder as necessidades do presente
sem comprometer a capacidade de as geracdes futuras responderem as suas
proprias necessidades” (United Nations, 1987). Admitindo que cada empresa
podera adotar uma interpretacdo personalizada da palavra-chave, apresenta-se
de seguida essa andlise. Em cada men¢ao a uma nova empresa apresentar-se-a a
contagem de frequéncias do conceito entre paréntesis a seguir ao nome da
empresa.

A EDP (134) associa “sustentabilidade” a gestao de riscos e oportunidades em
matérias de ESG, nomeadamente os originados pela transi¢ao energética, sendo
notorio o interesse em associar a palavra a industria em que opera — a
sustentabilidade do setor energético (EDP, 2021). Ja a Corticeira Amorim (100),
dependente de uma matéria prima natural acaba por, tal como a EDP, alinhar
“sustentabilidade” diretamente com o seu negdcio, falando da preservagao do
meio ambiente e dos recursos nao regeneraveis, garantindo a sua prdpria

sustentabilidade (Corticeira Amorim, 2021). Por ultimo, a NOS (116) realga
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apenas “as dimensoOes ética, social e ambiental como fatores estratégicos” no
desenho de um modelo de negdcio mais sustentavel, nao estabelecendo, ao
contrario da EDP e da Corticeira Amorim, uma ligacao direta do conceito com o

seu core business (NOS, 2021).

1.2 “Stakeholder”

Observando o grafico 3, percebe-se que a seguir a “sustentabilidade”, mas com
algum distanciamento ainda, o conceito de “stakeholder” apresenta-se como o
segundo mais referido nos relatorios corporativos do PSI-20. A Navigator (81), a
NOS (78) e a EDP Renovaveis (68) encabecam o topo da contagem, contrariando
a tendéncia que se regista na GreenVolt, a qual, novamente, se exibe como
exemplo de escassez de referéncias ao conceito (EDP Renovaveis, 2021;

GreenVolt, 2021; NOS, 2021; The Navigator Company, 2021).

DUAS PALAVRAS-CHAVE MAIS REFERIDAS
NOS DEZANOVE RELATORIOS DO PSI-20

Stdkt‘hu lL{er _ ) hiﬁ

Grafico 3 - Duas palavras-chave mais referidas nos relatdrios PSI-20
Fonte: Elaboragdo prépria tendo por base relatdrios analisados, 2022

Salvas raras excegOes, presentes na figura 1, onde as especificagoes acerca de
quem sao os grupos de interesse das empresas se mostram muito vagas, a
realidade observada no PSI-20 é bastante diferente nas restantes empresas. Como

pode ser observado na figura 2, numa otica geral existe uma linha condutora
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bastante analoga nas enumeragdes, o que torna os grupos de partes interessadas

bastante semelhantes ao longo dos relatérios, existindo pequenas variagdoes na

nomeacao.
W (m)
N[ HARD RAMAD REN
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Figura 1 - Definigao de "stakeholder" na Novabase, Pharol, Ramada e REN

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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1.3 Combinacao “sustentabilidade” e “stakeholder”

Sabendo que as palavras-chave mais referidas nos relatorios corporativos
revelam ser “sustentabilidade” e “stakeholder”, nao surpreende que a combinacao
dos dois conceitos seja a mais popular, como se observa no grafico 4. Desta forma,
doze das dezanove empresas pertencentes ao PSI-20 exibem o par de palavras-

chave como as mais referidas.

COMBINACAO "SUSTENTABILIDADE" E "STAKEHOLDER” COMO A MAIS

PFOPULAR
B Sustentabilidade @ Stakeholder
LIk
w116
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CORTICEIRA RENOVAVEIS MARTING ENGIL NAVIGATOR

AMORIM

Gréfico 4 - "Sustentabilidade" e "stakeholder" combinacao mais popular
Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

1.4 “Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel” (ODS)

Tal como ilustra o grafico 5, surge também nos relatérios o conceito ODS (234),
sigla para “Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel”. Apesar do destaque no
estudo, na verdade, nem todas as dezanove empresas os incluem nos seus

discursos: nao existe qualquer referéncia aos ODS nos relatdrios corporativos da
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GreenVolt, da Ibersol, da Novabase, da Pharol e da Ramada (GreenVolt, 2021;
Ibersol, 2021; Novabase, 2021; Pharol, 2021; Ramada Investimentos e Industria,
2021). Porém, sera importante referir que as restantes nao seguem as mesmas

escolhas.

TRES PALAVRAS-CHAVE MAIS REFERIDAS NOS
DEZANOVE RELATORIOS DO PSI-20

mODS mStakeholder m Sustentabilidade

| 1086

234

Sustentabilidade Stakeholder ops

Gréfico 5 - Trés palavras-chave mais referidas nos relatorios PSI-20

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

1.5 “Impacto” e “impacto social”

Apesar do diminuto peso na contagem das palavras-chave que ilustram o
conceito de “impacto” no contexto do PSI-20, iremos aprofundar a andlise visto
que sao o cerne da questao de investigacdo. Fazendo uma analise comparativa
face aos trés conceitos mais citados ao longo dos relatérios, nao ha qualquer
duvida que o destaque atribuido a “impacto social” (36) e, na sua auséncia, a
“impacto” (196), é muito menor quando comparando com conceitos como
“sustentabilidade” (1086) e “ODS” (234), por exemplo. Refletindo, ainda, acerca
da utiliza¢ao de “impacto social” versus “impacto”, conclui-se que impacto é mais
facilmente aplicado a diferentes contextos, nao sendo tao especifico, o que se
traduz numa maior relevancia nas contagens finais — criar impacto positivo,
como se confirma pelos relatdrios, engloba, nomeadamente, fazer mais e melhor

nas dimensoes ambientais e sociais.

43



REFERENCIAS A "IMPACTO" NOS
RELATORIOS DO PSI-20
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Gréfico 6 - Referéncias a "impacto" nos relatdrios PSI-20
Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

REFERENCIAS A "IMPACTO SOCIAL"
NOS RELATORIOS DO PSI-20
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Grafico 7 - Referéncias a "impacto social" nos relatdrios PSI-20
Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

Comentar o significado que as empresas do PSI-20 atribuem ao conceito
” yox s - . - .
impacto” nao é uma tarefa facil. Porém, revela-se mais simples do que averiguar
em que contextos “impacto social” emerge, ja que a maioria das empresas traduz
“impacto” como uma fusao de fatores, nao sé sociais. Na verdade, existem
poucas referéncias suficientemente ilustrativas do conceito, resumindo-se a
maioria das mencgOes a contextos muito teoricos, dificeis de traduzir para

projetos, para iniciativas e, no fundo, para impactos positivos concretizados pelas
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empresas. No entanto, existem algumas exce¢des, sendo exemplo disso a Altri e
a GALP Energia, presentes no grafico 6, as quais serao tidas como exemplo no
segundo ponto dedicado a integracao estratégica dos conceitos (Altri, 2021; Galp,
2021). Sendo que a primeira se apresenta, tal como se pode observar no grafico 6,
como uma das empresas lider na referéncia ao conceito. A segunda, apesar de
contar com menos mengoes ao conceito, acrescenta informagao muito pertinente
ao topico e, por esse motivo, sera utilizada como exemplo.

Na verdade, um grande namero de empresas desenvolve projetos e iniciativas
com impactos positivos nas comunidades, mas, na verdade, poucas o fazem sob
a denominacao de “impacto social”. Pela andlise do grafico 7, destacam-se a EDP
e a Jeronimo Martins nas contagens, as quais serdao alvo de reflexdo no ponto

seguinte (EDP, 2021; Jeronimo Martins, 2021).
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2. Evidéncias das palavras-chave nas estratégias das

empresas do PSI-20

De forma a compreender o processo de integracao das palavras-chave nas
estratégias corporativas, aprofunda-se, no ponto seguinte, a analise. Recorreu-se
a citagOes dos relatdrios, que mostram como as palavras-chave sao adotadas e

integradas na implementacao estratégica.

2.1 Integracao estratégica de “sustentabilidade”

Interessante de notar que cada empresa acaba por definir diferentes pilares
para transpor “sustentabilidade” para os seus negdcios, sendo que, de acordo
com os exemplos seguintes — focados nas empresas lideres na referéncia a
sustentabilidade, as industrias onde as empresas operam, acabam por ditar a
abordagem escolhida para integracao de sustentabilidade nas estratégias.

Primeiramente, a EDP centra os seus esfor¢cos na adocao de boas praticas
ambientais, as quais introduzem altera¢oes profundas, de caracter energético, no
negocio. Desta forma, pontos como a aceleracio dos processos de
descarbonizagao, das opgoes de mobilidade elétrica e da utilizagao de hidrogénio
verde sao alguns dos pilares enunciados pela empresa (EDP, 2021).

Por outro lado, a NOS, como se observa na figura 3, fala de um caminho
assente nos objetivos de desenvolvimento sustentdvel, conceito também
discutido nesta dissertacao, e no poder da tecnologia, nao fosse a empresa uma
referéncia no setor das telecomunicagoes. Ao contrario da EDP, a empresa nao
mergulha em profundidade na tematica das politicas ambientais. Na verdade,
acaba por dividir a sua atengao equitativamente por cinco eixos estratégicos,
evidenciando desde a atuagao ética e responsavel, a valorizacdo do capital

humano e a preservagao do ambiente (NOS, 2021).
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Por ultimo, a Corticeira Amorim, o maior grupo de transformacao de cortica
do mundo, identicamente a EDP, apresenta a sustentabilidade ambiental como o
pilar fundamental da cultura e estratégia da empresa. Estando o negdcio da
empresa dependente de uma matéria-prima 100% natural, a Corticeira Amorim
prioriza a combinacao de tecnologias inovadoras com a cortica, fomentando uma

harmonia sustentavel a longo prazo (Corticeira Amorim, 2021).

Eixos estratégicos de sustentabilidade
2018-2020

1. ATUAR DE FORMA ETICA E RESPONSAVEL...

...com os nossos colaboradores, clientes, fornecedores e parceiros de negécio. Asseguramos que os principios e regras por
nos definidos, e que orientam o nosso comportamento, sdo aplicados e cumpridos.

2. ASSEGURAR UM SERVIGCO DE EXCELENCIA...

..colocando os nossos clientes no centro, procurando ir ao encontro das suas necessidades, melhorando a sua experiéncia e
ambicionado elevados niveis de satisfagdo. Acreditamos que so assim é possivel garantir um ritmo sustentado de captagdo e
retencdo. Os clientes sdo a base do nosso modelo de gestao.

e W [

3. VALORIZAR O CAPITAL HUMANO...

...privilegiando o desenvolvimento, a salide e o bem-estar dos nossos colaboradores, num ambiente de trabalho sustentavel
e sequro. Procuramos pessoas capazes de empreender novos objetivos, vencer desafios e aproveitar as oportunidades de
crescimento que temos para oferecer. O ativo mais importante e diferenciador da NOS sdo as pessoas.

4., PRESERVAR O AMBIENTE...

...sendo cada vez mais eficientes em matéria de energia, mobilidade, emissdes e residuos, desde a producio e instalagio de
equipamentos pelos nossos fornecedores, passando pela operagio propria, até a utilizagido dos nossos produtos e servigos
pelos clientes. Queremos colocar no mercado soluges inovadoras que concretizam o potencial das novas tecnologias,
melhorando o desempenho ambiental em setores que vao da indistria ao comércio e aos servigos. Minimizamos o nosso
impacto ambiental e o dos outros.

=W =W CES
5. PROMOVER A INOVAGAO SUSTENTAVEL...

...através do desenvolvimento de novas solu¢ées, que induzem beneficios econémicos, ambientais e sociais. Acreditamos no
poder e na forga da inovagdo para promover o empreendedorismo, a criatividade e a criagdo de valor. Inovar esta no nosso ADN.

i 4755 |E0S
u
Figura 3 - Eixos estratégicos de sustentabilidade na NOS
Fonte: Relatdrio & Contas NOS, 2020
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2.2 Integracao estratégica de “stakeholder”

Tomando como exemplo as duas empresas com mais referéncias feitas da
palavra-chave, o processo estratégico de integracao dos diferentes grupos de
“stakeholders” permite aumentar o seu envolvimento no quotidiano corporativo,
através de canais de comunicacao adequados. Consequentemente, sdao
desenhados mecanismos de comunicagao personalizados para consolidar a
colaboracao e a confiancga entre as duas partes, para que haja uma gestao eficaz
das relagdes empresariais. Para cada “stakeholder” é alocado um canal especifico
e adaptado as suas necessidades, fomentando a comunicagao. Observe-se a
figura 4, referente a Navigator e a NOS, onde, para o mesmo grupo de
interessados, se conseguem ver as diferentes abordagens definidas, influenciadas
pelo background e escolhas de cada uma das empresas (NOS, 2021; The Navigator
Company, 2021). Por exemplo, analisando os “Clientes”, a Navigator convida os
seus clientes a visitar a fdbrica ou a marcar uma reunido se procurarem um

contacto mais personalizado. Ja para o mesmo tipo de interagao, a NOS sugere a

linha de atendimento da empresa ou uma visita a uma das lojas disponiveis.

Férum de Sustentabilidade Inquéritos de satisfagio

N Relagio com os investidores Reunides/ Visitas as fibricas e viveiros do

IO frdices ESG SN grupo

INIGAT : : i s :
“““““ Reporte regular de informacdo financeira e NIILl Atividade comercial
ndo financeira Campanhas publicitirias
‘Website institucional
Acionistas e Investidores Clientes

Conferéncias da especialidade ) Redes sociais \

Roadshows Estudos de mercado de satisfacao

Linha de atendimento

Divulgacao de resultados

N)s I

Contacto direto Lojas
Canais digitais {(e. App NOS)

Forum NOS )

Figura 4 - Integracgao estratégica “stakeholders” Navigator vs. NOS

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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2.3 Integragao estratégica de “ODS”

De seguida, sera feita uma analise mais detalhada, face aos restantes conceitos,
da integracao dos ODS na estratégia das empresas do PSI-20, por permitirem
colocar em confronto as diversas op¢oes das empresas. Ainda, por representarem
objetivos transversais ancorados na premissa de desenvolvimento sustentavel,
permitem compreender melhor a adogao da “sustentabilidade” nas estratégias

corporativas (United Nations, 2015).

2.3.1 Os ODS prioritarios para as empresas do PSI-20

Por entre as empresas do PSI-20 que adotam os objetivos de desenvolvimento
sustentavel nos seus negocios, é comum haver uma enunciagao dos objetivos que,
dada a sua afinidade as areas de atividade das empresas, sofrerao, de forma mais
direta, impactos positivos. Tendo, como exemplo, as lideres na utilizagao do
conceito no contexto do PSI-20, a EDP (56), a Altri (30) e a Navigator (27), observe-
se a figura 5 (Altri, 2021; EDP, 2021; The Navigator Company, 2021).
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ODS Core definidos pela EDP
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ODS Core definidos pela Navigator

Figura 5 - ODS prioritarios EDP, Altri e Navigator

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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2.3.2 Alinhamento entre os ODS prioritarios e os pilares

estratégicos

Adicionalmente, ha quem, como se nota na figura 6 relativa a NOS mas,
também, personificado pelo BCP, pela Corticeira Amorim, pela GALP, pela REN
e, por ultimo, pela SONAE, faca, ainda, uma divisao dos ODS Core por linhas
estratégicas do negocio, isto €, depois de desenhada a estratégia corporativa,
confere qual a relevancia de cada objetivo prioritario para cada um dos pilares
estratégicos e, apos reflexao, faz um alinhamento dos dois, alicercando, assim, a
estratégia da empresa nos ODS (Corticeira Amorim, 2021; Galp, 2021;
Millennium BCP, 2021; NOS, 2021; REN, 2021; Sonae, 2021).
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Figura 6 - Alinhamento ODS prioritarios e pilares estratégicos pela NOS

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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2.3.3 Tradugao dos ODS prioritarios em metas quantitativas

Algumas empresas anunciam as metas que se propoem a alcangar, resultantes
de cada ODS prioritario, como € o caso da Altri, da Corticeira Amorim, da EDP,
da EDPR, da GALP e da NOS (Altri, 2021; Corticeira Amorim, 2021; EDP, 2021;
EDP Renovaveis, 2021; Galp, 2021; NOS, 2021). Na figura 7 foi feita uma selecao

das metas definidas pela Altri, de forma a materializar os objetivos prioritarios.
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Figura 7 - ODS prioritarios e metas quantitativas pela Altri
Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

2.3.4 Categorizacao dos ODS

Além da enunciagao dos ODS Core, a Navigator e a GALP optam por fazer
referéncia aos restantes objetivos separando-os em diferentes clusters, sendo,
primeiramente, os objetivos desagregados para mais tarde, ap0ds reflexao, serem
reunidos de acordo com a sua natureza. Observe-se na figura 8 as denominagoes
feitas pela primeira empresa: “ODS Core” (“Gerar impacto positivo nestes ODS
constitui uma oportunidade para a criacao de valor sustentavel a longo prazo e
promover a transformacao da Navigator (...).”); “ODS Supportive” (“O percurso
da Navigator até 2030 ira ter impacto nestes ODS, de forma direta ou indireta.”);

por ultimo, “Outros ODS” (“A Agenda 2030 da Navigator ira interagir de forma
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menos direta com estes ODS (...).”). Por outras palavras, no contexto da
Navigator, o critério de divisao consiste no potencial de impacto que a empresa
prevé para cada ODS no decorrer da sua atividade (The Navigator Company,

2021).

0ODS Core ODS Supportive Outros ODS

Figura 8 - Categorizagao dos ODS pela Navigator
Fonte — Elaboragado prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

Apesar da légica por detras da divisao dos ODS nas duas empresas ser muito
semelhante, € interessante observar que a denominac¢do se mostra bastante
distinta. Desta forma, observando a figura 9 e 10, seguindo o raciocinio da
distribuicao dos objetivos segundo a Navigator, a GALP, tendo em conta o setor
onde opera e as atividades por si desempenhadas categoriza, de igual modo, os
objetivos por relevancia e por respetivo impacto na sociedade. No seu caso
especifico, 0s ODS materiais refletem os topicos econdmicos, sociais e ambientais
mais preponderantes para a tomada de decisao da organizacao e dos
“stakeholders”. Ja os ODS diretos representam, face a atividade desenvolvida pela
empresa, 0s objetivos que sofrem impactos, apesar de nao serem vistos como
prioritdrios e apresentarem menor relevancia. Por ultimo, os indiretos serao os

considerados mais distantes da estratégia corporativa (Galp, 2021).

L |-

g G

ODS Materiais ODS Diretos ODS Indiretos

Figura 9 - Categorizagao dos ODS pela GALP

Fonte — Elaboragdo prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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ODS Materiais — Impacto da Galp na Sociedade
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Figura 10 - ODS Materiais pela GALP
Fonte: Relatério Integrado de Gestao GALP, 2020

2.4 Integracao estratégica de “impacto”

Primeiramente, seguindo a lider na referéncia ao conceito, a estratégia adotada
pela Altri, representada na figura 11, consiste em destacar cinco pilares,
maioritariamente ambientais, dada a natureza do seu negdcio, que mais
“impactos” positivos sofrerao. Como objetivo dultimo, promove um
desenvolvimento sustentavel: a floresta, a exceléncia operacional, a inovagao

tecnologica, as pessoas, a sustentabilidade, a seguranca e o ambiente (Altri, 2021).
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Figura 11 - Criacao de "impacto” pela Altri
Fonte: Elaboragao proépria tendo por base relatdrios
analisados, 2022
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Em segundo lugar, apesar de contar com menos mengoes ao conceito, a
estratégia de investimento da GALP, na comunidade, acrescenta informagao
muito pertinente ao topico e, por esse motivo, serd tida como exemplo na figura
12. Desta forma, a empresa concentra a sua atengao em trés pilares: “Energia
sustentavel e protecao da biodiversidade” (“Promover a prosperidade da
comunidade através da energia”), “Educagdo e conhecimento” (“Promover o
acesso a educacgao inclusiva e de qualidade”) e “Emergéncias sociais” (“Apoiar
as comunidades em situagOes inesperadas”). Assim, a empresa avalia
anualmente o “impacto” positivo das iniciativas desenhadas, acreditando numa
estratégia que coloca “as pessoas no centro”, priorizando a criagao de valor
partilhado com a sociedade (Galp, 2021). Interessante de notar que, ao contrario
da Altri, a GALP acaba por dar mais atengao as tematicas sociais, procurando
dentro do tépico do “impacto” beneficiar, através de iniciativas e projetos (ex.:

voluntariado), comunidades mais carenciadas (ver processos de integracao no

Apéndice V).

Energia sustentdvel e Educacio e Emergéncias sociais

protecdo da conhecimento +250 voluntdrios

biodiversidade "'8_69 mil beneficidrios +680h voluntariado
+2170 entidades diretos

beneficidrias + 213 Iniciativas &

Projetos #2.000.000 litros de agua
potavel para

©500.000 arvores comunidades em risco
plantadas *141.000 pessoas (Angola)

*100.000 hectares de apoiadas ©115.000 litros de
desflorestacio evitados 276 bolsas sociais combustivel doados a
nos proximos 30 anos atribuidas meios de emergéncia

meédica

Figura 12 - Criagao de "impacto” pela GALP
Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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2.5 Integracao estratégica de “impacto social”

De seguida, ira fazer-se uma analise das duas empresas com maior contagem
de mengdes do conceito, a Jeronimo Martins e a EDP, que, coincidentemente,
apresentam exemplos bastante ilustrativos do topico (ver processos de
integracao no Apéndice VI). Tendo consciéncia que os recursos sao escassos face
as diversas necessidades e problemas existentes, as a¢des promovidas pela
Jeronimo Martins sdo acompanhadas e avaliadas quanto ao seu “impacto”,
fazendo jus a uma alocagao eficiente dos recursos a projetos que abranjam um
maior numero de pessoas, visando melhores resultados. Desta forma, além do
acompanhamento das institui¢des parceiras com quem definem acordos de
cooperagao €, também, verificada, in loco, a qualidade das infraestruturas e dos
servigos prestados, para que seja mais simples aferir se existiram mudangas
sociais ou nao. Promovendo o acima referido, a empresa aplica os critérios
implicitos ao modelo Measuring Community Investment (LBG/B4SI), framework que
sera explorada mais a frente. Exemplificando, no ano em estudo (2020), a
empresa investiu cerca de 34.7 mil milhoes de euros, apoiando 219 organizagoes
que, por sua vez, ajudaram mais de mil milhoes de pessoas. No grafico 8 e 9,
respetivamente, pode se observar as diferentes areas para onde o investimento
foi dirigido e, por ultimo, quais os impactos experienciados pelos beneficiarios

das iniciativas (Jerénimo Martins, 2021).
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NATUREZA DO INVESTIMENTO SOCIAL
FEITO PELA JERONIMO MARTINS PELA
METODOLOGIA LBG/B4SI

M Bem-estar social @ Ajuda de emergéncia ® Educagdo @ Satude ® Outro

Grafico 8 — Natureza investimento social da Jerénimo Martins (LBG/B4SI)
Fonte: Elaboragdo prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

IMPACTOS EXPERIENCIADOS PELOS
BENEFICIARIOS DOS INVESTIMENTOS
FEITOS PELA JERONIMO MARTINS

B Impactos nos beneficidrios

W41

| 39%

W20
Mudangas positivas no seu Impacto positivo direto na sua Novas competéncias ou um
comportamento ou atitudes qualidade de vida aumento na sua produtividade

pessoal

Grafico 9 - Impactos experienciados pelos alvos das ac¢des da J. Martins

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

Por outro lado, a EDP criou sete programas sociais, sendo que, na figura 13
(apresentacao dos programas) e 14 (investimento nos programas), apenas sao
apresentados trés deles. Cada programa consiste numa série de projetos, os quais
impactam diretamente os ODS. A EDP adota a metodologia internacional

Measuring Community Investment (LBG/B4SI), tal como a Jeronimo Martins, de
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forma a caracterizar o seu “impacto” e a refletir acerca dos resultados e beneficios
deles provenientes, visto que o modelo promove o alinhamento entre o propdsito
das empresas e as necessidades sociais que se levantam. Porém, a metodologia
LBG/B4SI nao valoriza projetos que tém como alvo impactar os ODS. Do total de
contribui¢oes reconhecidas pelo modelo (21.2 mil milhdes de euros), em 2020, a

EDP apoiou 312 projetos que contribuiram diretamente para os ODS com um

investimento de 13.1 mil milhdes de euros (EDP, 2021).
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Figura 13 - Criagao de "impacto social" na EDP
Fonte: Elaboragdo prépria tendo por base relatdrios analisados, 2022
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Figura 14 - Investimento monetario da EDP em "impacto social"

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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3. AcgOes e indicadores operacionais definidos pelas

empresas do PSI-20

De forma a verificar que instrumentos e medidas sao adotados no contexto do
PSI-20, desce-se a um nivel operacional, fazendo uma analise da integragao, ao
nivel operacional, da tematica do impacto e respetivo estudo da medicao
utilizada. Assumir a medigao nos relatdrios € algo sério, visto que obrigara as

empresas a agir e trabalhar para honrar o seu compromisso.

3.1 Referéncias na orientagao para um desenvolvimento

sustentavel

Como se pode observar no grafico 10, existe uma clara implementacao
estratégica dos ODS (14) por um grande nimero das empresas em estudo.
Alinhada aos dezassete objetivos, surge a iniciativa denominada de UN Global
Compact Principles (12), dez principios que refletem acerca dos Direitos Humanos,
das Praticas Laborais, da Protecao Ambiental e do Combate a Corrupgao, tendo
como responsabilidade maior a consecu¢ao das metas propostas pelos ODS (UN
Global Compact, sem data).

Ainda, emergem duas organizagdes que procuram reunir empresas
sensibilizadas para que, cooperando, consigam acelerar mudangas estruturais
necessarias para um futuro mais justo e positivo para todos. A sua missao baseia-
se na prossecucao de estratégias que promovam impactos positivos para os
“stakeholders”, para a sociedade e para o ambiente. Desta forma, o BCSD Portugal
(12) integra a rede global do World Business Council for Sustainable Development
(WBCSD) (10), a maior organizagao internacional empresarial a atuar na area do

desenvolvimento sustentavel (BCSD Portugal, sem data; WBCSD, sem data).
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REFERENCIAS NA ORIENTACAO PARA O
DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

Business Council for Sustainable Development

|
o
)

Portugal (BCSD)

World Business Council for Sustainable Development _ ® 1
(WBCSD)
UN Global Compact Principles

| |
o
ra

| |

iy

=

Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS)

Grafico 10 - Referéncias orientagdo desenvolvimento sustentavel no PSI-20
Fonte — Elaboragdo prépria tendo por base relatérios analisados, 2022

3.2 Metodologias para mensuracao de “impacto”

Com a crescente procura pelo desenvolvimento sustentavel, surgiu a
necessidade de criar modelos, como se observa no grafico 11, que as ajudassem a
mensurar os impactos preconizados pelas suas atividades e operagoes. Nascem
novas iniciativas, que vieram revolucionar a realidade das empresas interessadas
na criagao de valor social e ambiental a par com o econdmico. No contexto do
PSI-20, ndo ha qualquer davida que as Normas GRI (Global Reporting Initiative),
se mostram as mais populares por entre as empresas em estudo, sendo adotadas
por quinze das dezanove da amostra (GRI Standards, sem data). Composto pelas
melhores praticas globais para alcangar um relato puiblico, transparente e honesto
dos diferentes “impactos” econdémicos, ambientais e sociais, 0 modelo apoia a
divulgacao das contribuigdes positivas (ou negativas) das empresas.

O modelo seguinte, apenas adotado por duas empresas — EDP e a Jeronimo
Martins — intitulado de LBG - Measuring Community Investment (B4SI) methodology
(2) consiste numa framework concisa e objetiva que, através da gestao e
mensuragao do valor investido pelas empresas nas comunidades de interesse,
perceciona o investimento com “impacto” positivo (Business for Societal Impact,

sem data; EDP, 2021; Jeronimo Martins, 2021).



Fazendo referéncia ao reconhecimento dado ao conceito de “impacto social”
no capitulo da “Revisao de Literatura”, a EDP, mesmo sendo uma das empresas
mais consistentes na abordagem ao tema, acaba por gerir o topico de uma forma
muito circunscrita a contribui¢des monetarias ou projetos de voluntariado, como
se nota no grafico 12, ao invés de discutir programas colaborativos que procurem
resolver problemas sistémicos (Barker et al., 2021). Ainda, interessante de notar
que, apesar do destaque no capitulo da “Revisdao de Literatura” do Impact
Management Project para medicao de impacto, nenhuma empresa do PSI-20 o

refere no tratamento do topico (Impact Management Project, sem data).

METODOLOGIAS PARA
MENSURACAO DE "IMPACTO"

m 15

m2

Global Reporting Initiative (GRI) LBG - Measuring Community Investment

(B4SI) methodology

Grafico 11 - Metodologias para mensuragao "impacto” no PSI-20

Fonte — Elaboragdo prépria tendo por base relatorios analisados, 2022

INVESTIMENTO SOCIAL FEITO PELA
EDP PELA METODOLOGIA LBG/B4SI

Monetary contributions

In-kind contributions

Time contributions

Grafico 12 - Natureza investimento social pela EDP (LBG/B4SI)
Fonte — Elaboragdo prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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3.3 Metodologias para relato de informacgao ambiental

Surgem dois modelos, presentes no grafico 13, que suportam a transcri¢ao do
desempenho ambiental corporativo para informagao consistente e clara o
suficiente, para que qualquer potencial investidor e interessado possa tomar
decisdes conscientes, numa logica de risco-oportunidade. Por um lado, a Task
Force on Climate-Related Financial Disclosures (TCFD), atua como uma estrutura de
orientagao, ajudando as empresas a divulgar riscos financeiros relacionados com
o ambiente, de forma a circular no mercado informacao mais honesta para os
investidores, entidades bancarias, seguradoras e outros “stakeholders”. Em alguns
paises é uma ferramenta de uso obrigatdrio para organiza¢des de dimensoes
maiores porém, em Portugal, tal nao acontece, sendo que apenas sete empresas
do PSI-20, reportam informacao segundo estes standards (Task Force on Climate-
Related Financial Disclosures, sem data).

Por outro lado, a plataforma de divulgagao do Carbon Disclosure Project (CDP)
apresenta-se como um mecanismo de divulgacdao de informacdo de caracter
ambiental, alinhado com as recomendagoes do TCFD. O CDP possui a maior base
de dados ambiental internacional, sendo que as pontuagdes que atribui sao
amplamente utilizadas para direcionar decisoes de investimento numa economia
de baixo carbono e sustentavel. Na figura 15, podem ser notadas as empresas do
PSI-20 com classificagdo maxima de Leadership A no projeto CDP (Carbon

Disclosure Project, sem data).
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METODOLOGIAS PARA RELATO DE
INFORMACAO AMBIENTAL
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Grafico 13 - Metodologias relato informacdo ambiental no PSI-20

Fonte — Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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Figura 15 - Classificagao A no projeto CDP no PSI-20

Fonte — Elaboragao prépria tendo por base relatérios analisados, 2022

3.3.1 O exemplo particular das obrigacoes verdes

Foram, ainda, investigadas as preferéncias por obrigagdes verdes (green bonds),

por parte das empresas em estudo, percebendo-se que apenas cinco das
dezanove se focaram na procura por financiamentos de suporte a projetos de
indole ambiental, refletindo a sua preocupagao pelo desenvolvimento
sustentavel, promovendo topicos como a eficiéncia energética, as energias

renovaveis ou estratégias de combate as alteracdes climaticas. A investigagao
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repartiu-se, assim, em dois pontos, percebendo, primeiramente, de que forma o
financiamento de caracter “verde” se alinha com a estratégia corporativa da
empresa e quais as caracteristicas do financiamento, nomeadamente a quantia

tinanciada (ver caracterizagao das obrigacoes verdes no Apéndice VII).

3.4 Metodologias de prestacao de contas

Para terminar, refletindo acerca dos modelos de prestacdo de contas,
representados no grafico 14, desenhados a pensar em negdcios que procuram
melhorar o seu desempenho numa Otica de desenvolvimento sustentavel,
emergem duas frameworks.

Em primeiro lugar, o AccountAbility Principles Standard (AA1000AP), adotado
pelo BCP, EDP, GALP e REN, baseia-se em quatro principios (Inclusividade,
Materialidade, Capacidade de Resposta e Impacto), sendo destinado a
organizagoes que pensam desenvolver uma abordagem responsavel e estratégica
a “sustentabilidade”, ajudando-as as a entender, a gerir e a melhorar o seu
comportamento (AccountAbility, sem data; EDP, 2021; Galp, 2021; Millennium
BCP, 2021; REN, 2021).

Em segundo lugar, o modelo de prestacao de contas desenvolvido pelo
Sustainability Accounting Standards Board (SASB), referido pelo BCP, EDP, GALP
e SONAE, desenha um conjunto de padrdes de sustentabilidade que podem ser
aplicados a diferentes setores, tentando identificar, nas contas das empresas,
questdes ambientais, sociais e de governanca (dimensoes ESG) que possam vir a
representar impactos materiais no desempenho financeiro delas (EDP, 2021;
Galp, 2021; Millennium BCP, 2021; Sonae, 2021; Value Reporting Foundation,

sem data).
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METODOLOGIAS PARA
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Grafico 14 - Metodologias prestagao de contas no PSI-20

Fonte — Elaboragao prépria tendo por base relatdrios analisados,
2022
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Capitulo 4

Conclusao

Ao longo da presente dissertacdo, procurou-se dar resposta a Questao de
Investigacao “Como encaram as empresas do PSI-20 o tema do seu impacto
social?".

Na verdade, estudar o contexto corporativo do PSI-20, com empresas de
naturezas tao diversas, permitiu notar consciéncias e perce¢des de impacto muito
diferentes e em distintas fases de desenvolvimento. As conclusdes derivaram de
uma anadlise ilustrativa e comparativa, tal como introduzido no capitulo da
Metodologia, dos dezanove relatdrios corporativos publicados, relativos a 2020.
As conclusdes acabaram por refletir trés pontos chave — a comunicacdo, a
integracao estratégica e a integracao operacional das palavras-chave selecionadas
a partir da revisao de literatura despoletada pelo conceito de “impacto social”.

Por um lado, salientam-se as empresas que além de consistentes nos discursos
sobre o tema, ainda demonstram solidez no alinhamento com a estratégia e na
tradugao em agoes e operagOes — uma integragao consequente do conceitos nas
estratégias e operagOes, tal como relatados nos documentos institucionais
operacOes (ver processos de integracao completa nos Apéndices VIII e X).

Por outro lado, encontram-se as empresas inconsistentes no processo, as quais
lidam com o tdpico numa dtica de comunicagao, nao sendo evidente que haja
uma passagem das palavras aos atos, isto é, que passem das palavras para a
verdadeira integracao na estratégia e, muito menos, nas operagoes (ver processos

de integracgao superficial nos Apéndices IX e XI).
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De forma a garantir a exequibilidade da tese no prazo disponivel, impuseram-
se escolhas, para que se produzisse uma investigacao que fizesse jus a riqueza do
tema do impacto social na realidade do PSI-20. Desta forma, privilegiou-se a
abrangéncia e a comparagao em alternativa ao foco mais aprofundado em apenas
um conceito ou apenas uma empresa. Conseguiu-se, desta forma, um retrato
amplo do impacto social e conceitos relacionados, na comunicacao, estratégia e
operacOes da totalidade das empresas do PSI-20. Assim, refletiu-se sobre como
empresas com diferentes propdsitos encaram o tema do seu impacto, baseando a
investigacao em citagoes dos dezanove relatorios que fundamentaram cada uma
das trés vertentes da analise.

Em suma, o conceito de “impacto” ganhou recentemente uma grande
notoriedade, nomeadamente, em contextos de investimento de impacto mediado
por praticas ESG. Visto que as empresas do PSI-20 nao navegam, de momento, a
mesma onda de popularizacao da palavra-chave fica uma duvida no ar: sera
necessario que as empresas recorram a uma multiplicidade de conceitos para
transmitirem a sua preocupacao e procura pela criacao de impactos positivos na
comunidade e no ambiente? A resposta sugerida pelo estudo é que, apesar de
algumas empresas nao expressarem as suas intengoes e propositos sob o nome
de “impacto social”, as suas agdes mostram que existe cuidado e apreensao pelo
tema. Assim, € possivel que haja uma proliferacao exagerada de conceitos no
tema em discussao, a qual acaba por desviar as atengoes do que realmente

importa — que as empresas captem a esséncia do desenvolvimento sustentavel.
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Apéndices

Apéndice I. Contagem das palavras-chave nos relatorios

do PSI-20

Tal como descrito no capitulo da Metodologia, a primeira etapa da
investigacao consistiu em proceder ao levantamento do total de referéncias as
diferentes palavras-chave, definidas no capitulo da Revisao de Literatura, por
entre os dezanove relatdrios do PSI-20, referentes ao ano de 2020. Desta forma,
na figura 16, encontram-se as contagens a que se chegou. Visualmente, para uma
dada empresa, as células sombreadas a preto representam a auséncia da palavra-
chave no relatorio; as células a verde expdoem as duas palavras-chave mais
mencionadas ao longo do discurso feito nos relatérios corporativos; por tltimo,
as células a azul marcam as referéncias a palavra-chave presente na questao de

investigacao — “Impacto Social”.
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Apéndice II. Ficha de trabalho da NOS

Tal como descrito no capitulo da Metodologia, com as contagens feitas e,
consequentemente, com as duas palavras-chave mais referidas por cada empresa
descobertas, foi feito um levantamento de citacoes dos relatorios, de forma a
ilustrar cada um dos conceitos. Tendo como objetivo organizar a pesquisa para
cada uma das dezanove empresas, foram feitas fichas de trabalho, semelhantes a
da NOS — uma das empresas lideres nas referéncias, apresentando uma ficha de
trabalho eximia e, assim, exemplar — representada na figura 17. As fichas
acabaram por reunir as definicbes dadas, pelas empresas, para explicar os
conceitos, bem como as citagdes que ajudaram a entender de que forma os
mesmos sao integrados na estratégia corporativa. Para todas as empresas foram
ainda recolhidas evidéncias da criagao de impacto social positivo (na auséncia,
de impacto positivo) nos relatorios corporativos. De notar que, os quadros
sombreados a amarelo e a verde, foram criados em todas as fichas de trabalho,
representando observacdes que, apds a andlise de cada um dos relatdrios
sobressairam, tendo sido interessantes para a compreensao do papel
desempenhado pela empresa no tdpico do impacto e posterior construgao do

capitulo da “Analise e Discussao de Resultados”.
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Apéndice III. Ficha de trabalho da Pharol

Segue-se novo exemplo de uma ficha de trabalho, porém, esta representa um
dos casos mais dificeis do contexto do PSI-20. Fazendo uma comparacao direta
entre a ficha de trabalho da NOS (figura 17) — Apéndice II — e a ficha de trabalho
da Pharol (figura 18), nao resta qualquer duvida — a consisténcia e o detalhe
apresentados pela NOS ecoam face a leveza demonstrada pela Pharol no
tratamento do topico em estudo. A ficha de trabalho mostra a superficialidade
com que a empresa lida com o tema, acabando por revelar poucas referéncias, e
sem grande conteudo, ao topico. Na verdade, conclui-se que estamos perante
uma empresa que publica um relatério de cardcter financeiro, sem qualquer

duvida, com pouco (ou nenhum) desenvolvimento dos temas nao-financeiros.
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Apéndice IV. Indicadores e instrumentos adotados no

PSI-20

Com as fichas de trabalho terminadas para as dezanove empresas em estudo,
teve inicio a etapa seguinte da andlise — proceder ao levantamento dos
indicadores, instrumentos e modelos de mensuracao e orienta¢ao adotados pelas
empresas do PSI-20, tal como desenvolvido no capitulo da Metodologia. Na
figura 19, apenas estao representadas seis empresas, sendo elas exemplos
ilustrativos dos comportamentos tao dispares que se observam por entre as
empresas do PSI-20, no que toca a integracao do tépico do impacto nas operagoes.
As empresas sombreadas a laranja versus as empresas sombreadas a cinza. Dado
que os indicadores e instrumentos se encontram definidos no topo das colunas,
enquanto as empresas sombreadas a laranja — Altri, EDP e NOS —, adotam nas
suas operagoes grande parte dos modelos de mensuragao e orientagao presentes
nas colunas, as empresas sombreadas a cinza — Greenvolt, Pharol e Ramada —,
nao adotam quase nenhum, seguindo a andlise dos relatdrios. Visualmente, as
células sombreadas a preto, para uma dada empresa representada na linha em
analise, representam a auséncia de referéncia a utilizagao do modelo presente na
coluna; as células sombreadas verde representam os modelos adotados e

referidos no discurso das empresas.
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Apéndice V. Lideres na referéncia a “impacto” — Altri e

GALP

Apesar da complexidade do tema, as duas empresas, presentes na figura 20,
além de lideres na referéncia ao conceito, mostram ainda muitas evidéncias da
criagdo de impactos positivos no ambito dos seus negocios. Tal como foi
mencionado ao longo da dissertagao, existe muita dificuldade em definir o
conceito “impacto”. Porém, no que toca ao processo de integragao do conceito na
estratégia e nas operagoes, no caso especifico destas duas empresas, foi bastante
facil aceder a informacao, dada a objetividade e cuidado com que o topico é
gerido no relatorio, sendo este uma ilustracdo da realidade que se vive nas
empresas no dia-a-dia corporativo. De notar, por exemplo, a GALP apresenta a
informacgao muito sintetizada, referindo trés grandes pilares de acao, dentro dos

quais se entende quais os impactos positivos que a empresa alcangou.
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Apéndice VI. Lideres na referéncia a “impacto social” —

J. Martins e EDP

Apesar da complexidade do tema, as duas empresas, presentes na figura 21,
além de lideres na referéncia ao conceito, mostram ainda muitas evidéncias da
criacdo de impactos sociais positivos no ambito dos seus negocios. Tal como foi
mencionado ao longo da dissertagao, existe muita dificuldade em definir o
conceito “impacto social”. Porém, no que toca ao processo de integracao do
conceito na estratégia e nas operagoes, no caso especifico destas duas empresas,
foi bastante facil aceder a informacao, dada a objetividade e cuidado com que o
topico € gerido no relatério. Além disso, importante de assinalar que ambas as
empresas prezam pelo detalhe, sendo muito pormenorizadas na descri¢ao do
modelo de mensurac¢ao de impacto por elas escolhido, LBG/B4SI. Desta forma,
qualquer pessoa consegue decifrar e compreender como as duas impactam

positivamente a sociedade através dos seus negocios.
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Apéndice VII. As obrigacoes verdes no PSI-20

A justificacdo por detras da escolha de financiamentos desta natureza revela-
se bastante idéntica nas cinco empresas, isto ¢, todas defendem que a sua
estratégia corporativa se encontra bastante alinhada com questdes de indole
sustentavel e, por isso, existe uma clara evolu¢do para um futuro que inclui
emissao de obrigacOes verdes, tal como se observa na figura 22. A Altri fala de
uma dedicacao ao desenvolvimento sustentavel, reforcado com a inclusao do
financiamento verde; a Corticeira Amorim assume-se como claramente
comprometida com principios e praticas ESG e que, guiada por eles, decidiu fazer
sua primeira emissao de obrigacoes verdes; a EDP refere que o financiamento
sustentdvel veio alinhar a sua politica financeira com a sua estratégia sustentavel;
a NOS elege vincular o custo do seu financiamento ao seu desempenho ao nivel
da sustentabilidade; por ultimo, a SONAE refere a melhoria do acesso a capital
ancorado em estratégias sustentaveis solidas (Altri, 2021; Corticeira Amorim,
2020, 2021; EDP, 2021; NOS, 2021; Sonae, 2021). Além da justificacao pela
preferéncia por obrigacdes verdes, foram investigadas ainda, tal como se observa
na ficha apresentada, as quantias financiadas pelas empresas e, se disponivel, as

condi¢oes do empréstimo.
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LG EEL LI EG Rl Como se alinha com estratégia corporativa?

"A dedicacdo da Altri com o desenvolvimento
sustentével é reforcada com ainclusdo do
financiamento sustentavel na sua visdo a longo
prazo."

1. Altri

"Corticeira Amorim is deeply engaged in
developing its activity by applying
Environmental, Social and Governance (ESG)
principles and best practices. Guided by these
principles, it has decided to make its first issue
of Green Bonds."

3. Corticeira Amorim

"EDP's strategy has long been focused on
sustainability and the company's issuing of
green bonds has promoted a greater alignment
of financial policy with our sustainability
strategy, increasing market awareness. It also
allows diversifying and broadening of the
investor base, allowing

access to investors that are more focused on
sustainability issues."

"Com esta operagdo, a NOS liga de forma
tangivel uma parte do seu custo de
financiamento ao seu desempenho ao nivel da
sustentabilidade, reforgando e demonstrando a
sua relevancia estratégica e o compromisso, a
todos os niveis da Organizag3o, em atingir
metas best in class em indicadores ESG
(Environmental, Social and Governance)."

13.NOS

"A pandemia fortaleceu o foco nas questdes de
sustentabilidade, melhorando o acesso a
capital por parte de empresas e investimentos
ancorados em estratégias sustentaveis sdlidas,
testadas e de longo prazo. Os proximos anos
serdo marcados por uma aceleracdo continua
desta tendéncia e redefinirdo a avaliacdo de
investimentos. Acreditamos que a Sonae estard
na vanguarda deste movimento e que estamos
bem posicionados para beneficiar destes fluxos
de capital."

Figura 22 - Obrigacoes verdes no PSI-20

19. SONAE

Quantia financiada

"Para financiar os seus investimentos, foi
desenvolvido o SBM Green Bond Framework,
que serviu de base a emissdo do seu SBM 2019-
2029 Green Bond (“empréstimo obrigacionista
verde”), por subscri¢do particular, no mon-
tante de Euro 50.000.000 (cinquenta milh&es
de euros), com a taxa de cupdo de 1,90%."

"In accordance with this Framework, proceeds
will be used solely to refinance (going back up to
three and a half years) projects defined under
the Eligible Categories presented below to total
amount of 44,673 thousand euros."

"EDP issued its first green bond in October
2018, in the amount of 600 million euros, and
in January 20189 it issued its first green hybrid
bond, in the amount of 1 billion euros. These
issues were the first green bonds of senior and
subordinated debt by a Portuguese issuer, so in
2019 EDP received the Green Bond Pioneer
award - recognition of the Climate Bond
Initiative (CBI) - for being the first Portuguese
company to issue green bonds. More recently,
in September 2020, EDP issued the first US
dollar-denominated green bond amounting to
850 million US dollars."

"Adicionalmente, em dezembro, a NOS efetuou a
primeira emissdo de uma linha de financiamento
sustentédvel de um operador de
telecomunicagbes em Portugal. A linha de papel
comercial foi contratada junto do BBVA, num
montante de 100 milhdes de euros e com
maturidade em 2026."

"Durante 2020, a Sonae refinanciou mais de
750 milhdes de euros e executou os seus
primeiros empréstimos associados a objetivos
ESG no valor de 170 milhdes de euros eum
green loan (financiamento para projetos
ambientais) de 55 milhdes de euros."

Fonte: Elaboracao propria tendo por base relatorios analisados, 2022

86

Principios e condicbes

"A Emissdo alinha-se com as condicdes
estabelecidas pelos Principios de Obrigagdes
Verdes (“Green Bond Principles”) publicados
pela International Capital Market Association,
tendo obtido uma Second Party Opinion
(“SPQ"”) positiva da empresa de ratings ESG e
de research independente especializada
Sustainalytics."

"EDP's green bond issuances are supported
in its Green Bond Framework. This document
presents the set of principles that support
the process of issuing this type of bond and
that follow the international standard of
Green Bond Principles (GBP), voluntary
principles developed by the International
Capital Market Association (ICMA). The paper
was reviewed by Sustainalytics, which issued
a favourable external opinion on the GBP
framework and mentioned that EDP's Green
Bond Framework "is credible, impactful and
aligned with the four components of the
Green Bond Principles 2018"."

"0Os termos acordados incluem uma
componente relativa ao desempenho e
classificagdo ESG da NOS, avaliada pela
VigeoEiris. Esta pontuacdo classificaa NOS
como a quinta melhor empresa de
telecomunicag8es na Europa, entre 41
empresas do setor de Telecomunicacdes
avaliadas. Com uma pontuacdo de 60 em
100, a NOS obteve um nivel de desempenho
ESG Advanced, de acordo com a avaliacdo da
Vigeokiris."




Apéndice VIII. “Sustentabilidade” — EDP, C. Amorim e
NOS

Além de lideres na referéncia ao conceito “sustentabilidade” por entre as
dezanove empresas do PSI-20, as trés, retratadas na figura 23, sao exemplo da
consisténcia mencionada no capitulo da “Analise e Discussao de Resultados” —
além da comunicagao eximia do conceito, integram ainda o conceito com clareza
na estratégia e, por ultimo, nas operagOes através de diferentes modelos de
orientagao e instrumentos. A ficha de trabalho apresenta nas colunas as questoes-
chave da analise — “Como definem o conceito?”, “Como integram o conceito na
estratégia?” e “Como integram o conceito nas operagdes?” —, sendo que, as
células foram preenchidas com excertos relevantes dos relatorio, para que fosse
possivel comparar o trabalho feito por cada uma delas face as restantes. Note-se,
por exemplo, que refletindo acerca da integragao de “sustentabilidade” nas
operacOes, a Corticeira Amorim, apesar de apresentar muito cuidado e
sensibilidade ao tema, acaba por nao subscrever, ao contrario das restantes, a

Carta de Principios do BCSD Portugal (nem da WBCSD).
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Apéndice IX. “Sustentabilidade” — Novabase, Greenvolt

e Ramada

A figura 24 retrata a perspetiva mais complexa do PSI-20 — a falta de cuidado
e sensibilidade ao gerir o tema do impacto. Apesar de muitas empresas se
preocuparem em incluir os conceitos em estudo nos seus discursos e,
consequentemente, nas suas estratégias e operagdes, outras nao apresentam essa
proposito. Desta forma, pela figura 24, seguindo novamente as questoes-chave
presentes nas colunas, percebe-se que as empresas em discussao nao integram o
conceito “sustentabilidade” nas operagOes, seja através de instrumentos,
indicadores ou modelos de orientagdao. Ainda, apesar de existirem duas
referéncias — de caracter leve e superficial — ao topico, no relatério da empresa
Ramada, nas outras duas empresas nao existem qualquer mengao. Na verdade,
a conclusao que se levanta € que estamos perante relatdrios unica e
exclusivamente financeiros, nao sendo nada facil retirar informacao nao
financeira deles. Visto que, mais relatorios foram analisados para dar seguimento
a esta dissertagao, e havendo empresas muito empenhadas em assumir o
compromisso perante a comunidade e o planeta, relatdrios como estes acabaram

por sobressair pela negativa, pela escassez de informacao.
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Como definem Como integram sustentabilidlade  Como integram sustentabilidade nas Netid
sustentabilidade? na estratégia? operagoes?

Novabase

Nio hd qualquer referéncia a sustentabilidade nos relatdrios das
empresas.

. i Relatorios de indole
Nao ha qualquer referéncia aos modelos

de orientagdio para um desenvolvimento
sustentdvel (ODS, UN Global Compact
Principles, WBCSD e BCSD).

muito financeira, sem
qualquer reflexdo

acerca do topico da
sustentabilidade.

Greenvolf

"A RAMADA
INVESTIMENTOS tem vindo a  "A gestao ambiental, assente em
incentivar e a promover todas  critérios de sustentabilidade, ea
as agdes tendentes a adogao das Responsabilidade Social

2 melhores praticas de Corporate  assumem um papel cada vez

; Governance, pautando a sua mais determinante no seio da

© politica por elevados padrdes  organizagio, sendo que a gestio
éticos de responsabilidade do risco é monitorizada, também
social, ambiental e com decisoes nestas dreas, com cada vez
cada vez mais assentes em maior acuidade.”

critérios de sustentabilidade.”

Figura 24 - “Sustentabilidade” na Novabase, na Greenvolt e na EDPR

Fonte: Elaboragao prépria tendo por base relatorios analisados, 2022
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Apéndice X. “Stakeholders” — Navigator, NOS e EDPR

Além de lideres na referéncia ao conceito “stakeholders” por entre as dezanove
empresas do PSI-20, as trés, retratadas na figura 25, sao ainda exemplo da dita
consisténcia mencionada no capitulo da “Analise e Discussao de Resultados” —
além da comunicagao eximia do conceito, integram ainda o conceito com clareza
na estratégia e, por ultimo, nas operagoes. A ficha de trabalho apresenta nas
colunas as questdes-chave da andlise — “Como definem o conceito?”, “Como
integram o conceito na estratégia?” e “Como integram o conceito nas operagdes?”

-, sendo que, as células foram preenchidas com excertos relevantes dos relatorio.
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Apéndice XI. “Stakeholders” — Greenvolt, Pharol e

Ramada

A figura 26 retrata a perspetiva mais complexa do PSI-20 — a falta de cuidado
ao gerir o tema do impacto. Apesar de muitas empresas se preocuparem em
incluir os conceitos em estudo nos seus discursos e, consequentemente, nas suas
estratégias e operagOes, outras nao apresentam essa intengao. Desta forma, pela
figura 26, seguindo novamente as questOes-chave presentes nas colunas,
percebe-se que, primeiramente, a Greenvolt além de ndao enumerar de forma
nenhuma os seus grupos de interessados, também nao refere no seu relatorio
corporativo qualquer mecanismo de integracao dos mesmos na estratégia e nas
operacOes da empresa. Em segundo lugar, de notar as referéncias — de caracter
leve e superficial — feitas ao topico no relatorio da empresa Pharol e Ramada. Na
verdade, a conclusao que se levanta € que estamos perante relatérios tnica e
exclusivamente financeiros, nao sendo nada facil retirar informacao nao
financeira deles. Visto que, mais relatorios foram analisados para dar seguimento
a esta dissertacao, havendo empresas muito empenhadas em assumir o
compromisso perante a comunidade e o planeta, relatdrios como estes acabaram

por sobressair pela negativa, pela escassez de informacao.
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Greenvolt

"(...) reflete as diversas
interacoes com credores,

Pharol

stakeholders (...)."

"6rgdos sociais, aos acionistas,

aos investidores e demais
stakeholders, aos analistas

Ramada

financeiros (...)"

potenciais investidores e outros

Nio hd qualquer referéncia a sustentabilidade nos relatérios das
empresas.

" A sociedade deve instituir
mecanismos que assegurem, de
forma adequada e rigorosa, a
atempada divulgagio de
informagao aos seus orgaos
sociais, aos acionistas, aos
investidores e demais
stakeholders, aos analistas
financeiros e ao mercado em
geral."

"A sociedade deve instituir
mecanismos que assegurem, de
forma adequada e rigorosa, a
atempada divulgacio de
informagao aos seus drgaos
sociais, aos acionistas, aos
investidores e demais
stakeholders, aos analistas
financeiros e ao mercado em
geral”

Notas

Naio hd qualquer referéncia aos modelos
de orientacdo para um desenvolvimento
sustentd vel (ODS, UN Global Compact
Principles, WBCSD e BCSD), nem
enumeragio de indicadores sociais para
quantificacio do envolvimento com os
grupos de interessados.

Visao muito limitada
na enumeracgio dos
stakeholders, nao
havendo sequer algo
palpavel no
documento que nos
explique como
incluem os
stakeholders na
estratégia
corporativa.

Néo ha qualquer referéncia aos modelos
de orientagdo para um desenvolvimento
sustentd vel (ODS, UN Global Compact
Principles, WBCSD e BCSD).

Indicadores socias:

1. Colaboradores por género
2. Vinculo contratual

3. Taxa rotatividade

4. Horas de formacgao

5. Donativos feitos por ano

Figura 26 - “Stakeholders” na Greenvolt, na Pharol e na Ramada
Fonte: Elaboracao propria tendo por base relatorios analisados, 2022
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