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Resumo

O governo das sociedades tem vindo a ser alvo de uma atengéo
crescente, visivel através de um conjunto de regras e de procedi-
mentos cuja finalidade é otimizar o desempenho das organizagoes.

A responsabilidade social é assumida pela adogéo voluntaria de
preocupacdes e de medidas para com a Comunidade, dai que ser
socialmente responsavel é estar muito para além do minimo exigido
legalmente.

Ao analisar a relagdo entre 0 governo das sociedades e a respon-
sabilidade social, constata-se que ambos tém sido investigados de
forma critica e independente. Com este trabalho procura-se compre-
ender e simultaneamente interpretar e transmitir como é que as
sociedades emitentes de agdes, admitidas a negociagdo no merca-
do de cotagdes oficiais da NYSE Euronext Lisbon, observam essa
relagdo a luz de trés modelos empiricos. Neste ambito, apresenta-
se um estudo de caso para se apreciar o comportamento das em-
presas que constituem o PSI201, & data de 31 de dezembro de
2012, para o periodo compreendido entre 2010 e 2012.

Da analise pode-se concluir da existéncia de uma relagdo entre o
governo das sociedades e a responsabilidade social.

Palavras chave: Responsabilidade Social, Governo das Socieda-
des, PSI20
1. Introdugao

O governo das sociedades, do inglés corporate governance (CG)
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comegou a gerar interesse no final do século XX. Multiplos fatores
contribuiram para o efeito, nomeadamente os escandalos financei-
ros ocorridos nos Estados Unidos da América (EUA), resultado de
ineficiéncias nos sistemas de governo societario, conduzindo a um
aumento substancial da ateng&o atribuida a esta tematica, originan-
do a nivel mundial uma discuss&o no sentido de se encontrarem
ndo so justificagbes mas simultaneamente, formas de solugdo que,
no minimo, relativizassem os danos diretos e seus efeitos colate-
rais.

A literatura apresenta diversas defini¢des de governo das socieda-
des (Solomon & Solomon, 2004) embora, genericamente, esteja
associada a um conjunto de regras e de procedimentos, cuja finali-
dade é otimizar o desempenho organizacional, assente na estrita
observancia de principios basilares como a transparéncia, a susten-
tabilidade e a assun¢&o de responsabilidades.

Os primeiros passos de governo das sociedades em Portugal, sdo
dados em 1999, através da emissdo de recomendagdes e regula-
mentos, resultantes da consecucdo de orientagbes e tendéncias
europeias. Dai até aos nossos dias, um longo caminho tem vindo a
ser percorrido dando origem a atualizagdes sucessivas de codigos,
regulamentos e recomendacdes, muito contribuindo a participagéo
da iniciativa privada. As empresas passam entdo a usufruir da pos-
sibilidade de adogao de um codigo de governo, desde que emitido
por entidade certificada para o efeito, a partir de 2014.

Ao longo da ultima década, paralelamente ao interesse na gover-
hance inicia-se um processo no sentido de conceder uma maior
énfase a tematica da responsabilidade social, com reflexos no au-
mento da preocupagéo e na adogédo de medidas por parte das em-
presas para aceitarem, desenvolverem e assumirem cédigos de
boas praticas governativas, éticas e politicas, de forma a atingir os
fins pretendidos.
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A responsabilidade social esta intrinsecamente ligada a adogéo
voluntaria de comportamentos expressos na preocupagao para com
a Comunidade e no meio ambiente em que interage. Sobre esta
tematica ndo existe um conceito homogéneo, sendo 0 mesmo sub-
jetivo e de dificil definigdo. Contudo, estao associados a responsabi-
lidade social principios como a sustentabilidade, transparéncia e
accountability | responsabilizagéo.

Ao analisar a literatura sobre esta matéria constata-se que, a pes-
quisa e a investigagao sobre 0 governo das sociedades € a respon-
sabilidade social vém sendo consubstanciadas de forma nao inte-
grada. Nesse sentido e observando os pontos de contacto entre o
governo das sociedades e a responsabilidade social, encontram-se
autores que consideram estes conceitos como complementares.

De facto, a responsabilidade social na sua génese pode ser vista
como uma extensdo dos esforgos de promogdo do governo das
sociedades, ndo sendo dificil de constatar que estas tematicas tém
mais pontos de afinidade que os que inicialmente sugerem.

Dos trabalhos analisados, evidenciam-se trés modelos que corro-
boram a relagéo entre o0 governo das sociedades e a responsabili-
dade social (Hancock, 2005; Ho, 2005 e Bhimani & Soonawalla,
2005). Assim, pretende-se com este estudo demonstrar a forma
como as empresas cotadas no PSI20 encaram esta co-relagéo,
segundo os modelos propostos, tendo como objetivo compreender,
descrever e caraterizar as empresas que constituiam o PSI20, em
dezembro de 2012, analisando a rela¢&o entre o governo das socie-
dades e a responsabilidade social. Neste enquadramento, pretende-
se responder a este desafio com base na informag&o recolhida atra-
vés de um inquérito por questionario e pela observagédo da informa-
cao divulgada.

2. Revisdo da Literatura
2.1. 0 Governo das Sociedades
2.1.1. O Conceito de Governo das Sociedades

A definicdo de governo das sociedades esta longe de ser consen-
sual, pelo contrério é muito controversa, existindo desde logo diver-
géncias substanciais entre paises (Solomon & Solomon, 2004),
sendo varios os autores a contribuirem para um aperfeicoamento de
uma definicdo que retina uma maior unanimidade.

O termo governagao (do inglés governance) € um conceito relati-
vamente recente (Cadbury, 1992; OCDE, 2004) deriva do Latim
gubernare, que significa governar, isto &, orientar numa determina-
da diregdo. Existem vérias definigdes de governo das sociedades,
com foco em diferentes areas. Para Cadbury (1992:§2.5), o governo
das sociedades é visto como “o sistema pelo qual as empresas sédo
dirigidas e controladas”.

No contexto Portugués, a Comiss&o de Mercado de Valores Mobi-
liarios (CMVM), define-a como um “sistema de regras e condutas
relativo ao exercicio da dire¢do e do controlo, das sociedades emi-
tentes de agbes admitidas a negociagdo em mercado requlamenta-
do” (CMVM, 1999:1). Por outro lado, o Instituto Portugués de Corpo-
rate Governance (IPCG), apresenta a seguinte defini¢do “conjunto

de estruturas de autoridade e de fiscalizagdo, internas e externas,
tendo por objetivo assegurar que a sociedade estabelega e concreti-
ze, eficaz e eficientemente, atividades, relagbes contratuais e as
responsabilidades sociais que estéo subjacentes & sua existéncia”
(adaptado de Silva, Vitorino, Alves, Cunha e Monteiro, 2006:12).

Neste sentido, conclui-se que, pese o facto de ndo haver uma
definicdo universalmente aceite face a abrangéncia e complexidade
do conceito, emergem alguns pontos de contacto, dando lugar ao
aparecimento de um conjunto de principios que servem de orienta-
¢éo aos diferentes sistemas de governo.

2.1.2. Os Principios de Governo das Sociedades

Nos diferentes codigos de governo das sociedades Crowther &
Seifi (2011), identificaram um conjunto de oito principios transver-
sais: (i) Transparéncia; (ii) Estado de Direito; (iii) Participacéo; (iv)
Capacidade de Resposta; (v) Igualdade; (vi) Eficiéncia e Eficacia;
(vii) Sustentabilidade; e (viii) Accountability | Responsabilizag&o.

N&o existe um modelo Unico de governo das sociedades, dada a
existéncia de fatores que influenciam essa adogao, tais como a
cultura, tradicdo e enquadramento legal e institucional de cada Pais
e de cada empresa (OCDE, 2004), pelo que n&o esta definido com
carater de obrigatoriedade, um conjunto de normas a cumprir, ser-
vindo estas como principios ou linhas orientadoras para alcangar
uma melhor governagao.

A Organizagéo para a Cooperagéo e o Desenvolvimento Economi-
co (OCDE), em 1999, lavrou os designados “principios da OCDE
sobre 0 governo das sociedades’, tratando-se da primeira iniciativa
a nivel de organizagbes intergovernamentais a definir um conjunto
de elementos base de bom governo.

Estes principios cobrem seis temas principais sobre o governo das
sociedades (OCDE, 2004): (i) Enquadramento legal e institucional
do mesmo; (ii) Direitos dos acionistas e fungdes relativas ao seu
exercicio; (iii) Tratamento equitativo dos acionistas; (iv) Papel dos
stakeholders no governo das sociedades; (v) Divulgacéo de infor-
macao e transparéncia; e (vi) Responsabilidade do 6rgdo de admi-
nistragdo. Estes principios sdo aceites genericamente em grande
parte dos paises da Unido Europeia (UE), incluindo Portugal.

2.1.3. A Origem e Evolugao do Governo das Sociedades

A expressao corporate governance é de origem recente, pois hem
sequer existia o termo na lingua inglesa (Zingales, 1997 citado por
Duarte, 2007). A necessidade de organizar o processo de decisao e
fiscalizagdo nas sociedades surgiu no rescaldo da grande crise de
1929, nos EUA. A partir dos anos 70, estas preocupagdes comega-
ram a suscitar uma maior atenc¢&o da Securities and Exchange Co-
mission (SEC), iniciando o desenvolvimento de um percurso moro-
s0, lento e dificil mas direcionado para a resolugéo deste assunto.

Na Europa, o conceito de governo das sociedades aparece na
década de 90 através do relatério Cadbury no Reino Unido (1992),
sendo a primeira e mais importante reagao aos escandalos financei-
ros no velho continente.
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Em 1999, a OCDE apresenta um conjunto de principios sobre o
governo das sociedades, sob a forma de normas e orientagdes de
natureza ndo obrigatoria aplicaveis na sua maioria as empresas
com capital aberto a negociagéo (Santos, 2009).

Os escéandalos financeiros ocorridos nos anos 2000 voltaram a exi-
gir uma reflexdo sobre a orientagdo das empresas quanto a organi-
zagdo do governo, sendo exemplo disso as respostas legislativas
imediatas nos EUA com a lei Sarbanes-Oxley Act (SOX), relativa-
mente aos colapsos empresariais da Enron? e da WorldCom?
(2001/2002).

Confirma-se a existéncia de um grande esforco no sentido de
aproximar as normas e praticas de corporate governance a nivel
internacional, tendo em considera¢do as carateristicas especificas
de cada sistema de governo (Santos, 2009).

Em Portugal, esta adesao foi acompanhada com alguma cautela,
verificando-se alguns esforgos para um entendimento comum relati-
vamente ao corporate governance.

Em 1999, a CMVM aprovou um conjunto de recomendagdes sobre
o governo das sociedades para entidades cotadas, inspiradas nos
principios da OCDE, com a devida adaptagao ao contexto do tecido
empresarial Portugués.

Em 2001, adotou-se o lema de raiz britanica “comply our explain’
(Regulamento n.° 7/2001 da CMVM), passando as sociedades cota-
das a divulgar se cumprem as recomendagdes € em caso de ndo
cumprimento, apresentar as respetivas justificagoes.

Em 2006, o IPCG apresentou o livro branco sobre o governo das
sociedades em Portugal, dando o seu contributo na divulgagéo do
tema. Em 2007, a CMVM emitiu o regulamento n.° 1/2007 e o c4di-
go de governo das sociedades, sendo 0 mesmo composto por reco-
mendagdes a adotar pelas empresas cotadas. Em 2010, a CMVM
procedeu a uma revisdo e/ou atualizagdo do seu cddigo de governo
das sociedades, introduzindo as mais recentes preocupagoes, atra-
vés do regulamento n.° 1/2010 da CMVM.

Em 2013, é apresentado o cddigo de governo das sociedades do
IPCG, permitindo pela primeira vez as sociedades comerciais pas-
sar a contar com um codigo de governo societario preparado pela
Sociedade Civil, que se assume como uma alternativa ao codigo de
governo das sociedades da CMVM. De igual forma, a CMVM proce-
deu a uma recente atualizagdo do cddigo de governo das socieda-
des e a emissao do regulamento n.° 4/2013 da CMVM, incorporan-
do todos desenvolvimentos entretanto ocorridos sobre esta matéria.

A partir de 2014, fruto das alteragbes presentes no artigo 2.° do
regulamento n.° 4/2013 da CMVM, as empresas cotadas passam a
poder adotar um cédigo de governo societario “emitido por entidade
vocacionada para o efeito” desde que “sujeitas a lei pessoal portu-
guesa”.

2A Enron Corporation era uma empresa do setor energético, alvo de um escandalo financeiro e
posterior faléncia por diversas fraudes contabilisticas e fiscais.

3A WorldCom era na altura a segunda maior empresa de telecomunicagdes nos EUA, sendo alvo
manipulagéo das demonstragdes financeiras, através do reporte de receitas ficticias.
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2.2. A Responsabilidade Social
2.2.1. O Conceito de Responsabilidade Social

O conceito de responsabilidade social, utilizado na literatura eco-
némica ndo & homogéneo (Dahlsrud, 2008; Comincioli, Poddi &
Vergall, 2012), sendo assaz dificil encontrar uma definicdo conclu-
dente, embora nas Ultimas décadas, a literatura venha a aprofundar
este conceito. Davis (1973:312) define a responsabilidade social
como a “consideragéo e a resposta das empresas a questoes que
ultrapassam os seus aspetos econémicos, técnicos e legais, sendo
que a responsabilidade social comega onde a lei termina”.

Para o World Business Council for Sustainable Development
(WBCSD) a responsabilidade social baseia-se “em contribuir para o
desenvolvimento econdmico sustentavel, atuando com empregados,
familias, comunidade local e Sociedade em geral a fim de melhorar
a qualidade de vida” (WBCSD, 2001:3).

Mais recentemente, a Comisséo Europeia (CE), através da comu-
nicagdo [COM (2011) 681/CE:7] reformulou a definigdo de respon-
sabilidade social considerando “a responsabilidade das empresas
quanto ao seu impacto na Sociedade”.

Em suma, a responsabilidade social pode ser comumente aceite
como um meio de garantir a assuncdo de um comportamento ético
de carater continuo, considerando o balanceamento das necessida-
des efou interesses da Comunidade com os interesses especificos
da empresa.

2.2.2. Os Principios da Responsabilidade Social

Dos diversos conceitos de responsabilidade social elencados,
destacam-se aspetos comuns que podem ser transpostos sob a
forma de principios gerais orientadores. Neste sentido, Crowther &
Aras (2010) indicam 3 principios basicos que compreendem as
seguintes atividades: (i) Sustentabilidade; (i) Accountabi-
lity/Responsabilizag&o; e (iii) Transparéncia.

Acrescem as recentes consideragdes sobre a estratégia europeia
2011-2014 para a responsabilidade social, sensibilizando as organi-
zagdes societarias para aceitar, apoiar e aplicar dentro da sua esfe-
ra de influéncia, um amplo conjunto de valores e de conceitos consi-
derados como fundamentais neste campo organizacional.

2.2.3. A Origem e Evolugao da Responsabilidade Social

Historicamente, a primeira referéncia literaria que se encontra
sobre esta tematica data de 1953 nos EUA, onde sdo elencadas
questdes quanto a responsabilidade para com a Sociedade por
parte dos homens de negécios (Monteiro, 2005).

Nos anos 60, o conceito de responsabilidade social foi sucessiva-
mente aperfeigoado, verificando-se que ja, no inicio da época de 70,
era debatida por académicos e gestores empresariais com grande
destaque nos EUA e na Europa. Nesta altura, comegam a ser emiti-
dos e publicados os primeiros relatdrios sobre as atividades sociais
das organizagdes.
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Durante os anos 80 e 90 a responsabilidade social brotou e deu
vida a varios estudos centrados na sua defini¢do e conceitos com-
plementares, como a teoria dos stakeholders, a relagéo da respon-
sabilidade e rendibilidade, as dimensdes da responsabilidade social
(econdmica, legal, ética e filantrépica) e a revisdo de alguns mode-
los de responsabilidade social (Heleno, 2008:9).

A nivel europeu, a UE tem desenvolvido esforgos com o intuito de
adotar praticas de responsabilidade social, plasmadas na emiss&o
do livro verde sobre aquela matéria desde 2001, com o objetivo de
alargar o debate e promover as melhores préticas no espago euro-
peu.

Esta tendéncia foi acompanhada nos anos seguintes pela UE,
sendo o documento mais recente datado de 2011, abordando a
estratégia da UE 2011-2014 para aquele tema (CE, COM (2011)
681/CE, 2011).

Em Portugal, as primeiras intervengdes sociais tiveram origem no
século XV com a fundagdo das Misericordias, com fortes ligagbes a
Igreja Catdlica (Fernandes, 2010), sendo que Rego, A. et al. (2007),
citado por Gomes (2009), consideram que houve atraso na adog&do
de medidas de responsabilidade social em relagdo a maioria dos
paises, resultado do baixo nivel de industrializagdo que a época
caraterizava o Pais.

A critica aponta para a existéncia de politicas de marketing social,
dissimuladas em agdes de responsabilidade social, reduzindo-se a
um numero muito insignificante de préaticas efetivas. Todavia, as
recomendagdes emitidas pela UE relativas a responsabilidade soci-
al e a respetiva transposigéo para o normativo nacional, muito tém
contribuido para a mudanga de paradigma.

Pinto (2004), citado por Proenga & Branco (2014), refere que a
maioria dos administradores/gerentes de negocios e proprietarios
parecem atribuir uma baixa prioridade a este aspeto, dai resultando
o facto de Portugal ser um dos paises europeus que apresenta um
menor desenvolvimento nesta matéria.

2.3. A Relagéo entre o Governo das Sociedades e a Responsa-
bilidade Social

A literatura disponivel releva a pesquisa e a investigagdo do go-
verno das sociedades, bem como a responsabilidade social de for-
ma independente, sendo que Jamali, Safieddine & Rabbath,
(2008:444) defendem que ambas estdo intrinsecamente relaciona-
das, mas frisam que existem lacunas na absorg&o da esséncia des-
sa ligagéo.

Da analise do livro verde da UE sobre o governo das sociedades
[COM (2011) 164/CE], constata-se que o “governo das sociedades
e a responsabilidade social das empresas sdo elementos funda-
mentais para construir a confianga das pessoas no mercado Unico,
contribuindo, igualmente, para reforcar a competitividade das em-
presas europeias’.

Para Jo & Harjoto (2012) a responsabilidade social na sua génese,
pode ser vista como uma extensdo de esfor¢os de promogéo de um
governo eficaz por parte das empresas, assegurando a sustentabili-

dade do negdcio através do uso de praticas que levem a responsa-
bilizag&o, transparéncia e fiabilidade visiveis por todo o conjunto da
sociedade.

Neste sentido, Sacconi (2012) define a responsabilidade social
como um modelo de governo das sociedades alargado, sendo que
a gestdo para além do cumprimento das suas obrigacdes estatuta-
rias, tem deveres de lealdade para com as partes intervenientes.

N&o obstante, Monteiro (2005) e Beltratti (2005) consideram a
responsabilidade social e o governo das sociedades como comple-
mentares, com o fim Gnico de se reforcarem mutuamente. E ainda
referida a existéncia de uma relacéo positiva entre ambas e a possi-
bilidade da Sociedade distinguir as organiza¢des néo apenas pelos
resultados contabilisticos, mas simultaneamente em fungao daquela
complementaridade.

Jamali et al. (2008), véo mais além, afirmando que o governo das
sociedades ndo pode ser totalmente eficaz sem a existéncia de
praticas de responsabilidade social, dada a necessidade de uma
empresa responder aos designios dos seus stakeholders. Para
estes autores fica provado que a ligagdo entre o governo das socie-
dades e responsabilidade social é inquestionavelmente uma realida-
de presente e solida.

Existem diversos autores que tém procurado associar e entender,
nas diversas linhas de investigagéo, a relagdo do governo das soci-
edades com a responsabilidade social, nomeadamente, Freeman
(1984); Sacconi (2004); Jamali et al. (2008); Aoki (2010); Jo & Har-
joto (2011); Donaldson (2012); Esa & Ghazali (2012); Jo & Harjoto
(2012).

Khan, Muttakin & Siddiqui (2012) confirmam que a pesquisa sobre
estes temas é escassa e tem incidido predominantemente sobre as
relagdes entre a responsabilidade social € 0 desempenho financei-
ro, estabelecendo algumas associagdes positivas entre matérias de
governo societario como a independéncia dos conselhos de admi-
nistracdo, a lideranga organizacional e as participagdes institucio-
nais.

Destas investigagdes Jo & Harjoto (2012:55) destacam o trabalho
desenvolvido por Jamali et al. (2008) frisando a revisao efetuada de
trés modelos que postulam uma relag&o entre o governo das socie-
dades e a responsabilidade social. Estes modelos apresentam trés
propostas a incrementar: (i) o governo das sociedades como um
pilar da responsabilidade social (Hancock, 2005); (i) a responsabili-
dade social como uma dimens&o do governo das sociedades (Ho,
2005); e (iii) o governo das sociedades e a responsabilidade social
como fazendo parte do continuum (Bhimani & Soonawalla, 2005).

2.3.1. 0 Governo das Sociedades como um Pilar da Responsa-
bilidade Social

Para Hancock (2005) a assungédo do governo das sociedades
como um pilar da responsabilidade social pressupde a existéncia a
priori de um sistema de governagao efetiva, com uma base sdlida,
na qual se desenvolvam iniciativas de responsabilidade social. Na
figura 1.1 sdo apresentadas as linhas gerais deste modelo.

Revista de Contabilidade & Financas
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Key Pillars of CSR

Strategic Governance Human Capital Stakeholder Capital Environment

*  Labor relations

* Recruitment/retention
strategies

+ Employee motivation
* Innovation capacity

+ Knowledge

+ Brand equity

* Cost/riskreduction
+ Market share growth
* Processefficiencies
+ Customerloyalty

+ Innovation effect

+ Regulatorsand policy
makers

* Local communities/
NGOs

+ Customerrelationships

+ Alliance partners
Development
practice”

L A S i W i -

Figura 1.1 — Os quatro pilares da responsabilidade social
Fonte: Adaptado de Hancock (2005) e Jamali et al. (2008)

+ Strategicscanning
capability

+ Agility/adaptation

* Performance
indicators/monitoring
+ Traditional governance
Concerns

+ International “best

Da analise destes pilares pode-se concluir que o governo das
sociedades é considerado um ponto fulcral para a construgéo e
para a existéncia da responsabilidade social, porque fornece a em-
presa a devida orientagdo, auto regulacdo e potencia uma maior
abertura da cultura organizativa para a inovagao, agilidade e flexibi-
lidade de resposta as novas condi¢des e exigéncias do mercado.

2.3.2. A Responsabilidade Social como uma Dimensdo do Go-
verno das Sociedades

Ho (2005) considera a responsabilidade social como uma dimen-
sdo do governo das sociedades, sendo 0 mesmo composto por
diversas extensdes. Na figura 1.2 sdo apresentadas as linhas gerais
deste modelo.

Strategic Leadership
Set corporate objectives
Direct competitive focus
Make major decisions
Measure performance
Determine executive pay

Board Structure
Separate supervisory and
executive roles
Nonexecutive directors
Election procedure
Nomination, audit and
compensation committees

Stewardship
Legislative safeguards
Governance policy and
governance committee
Director participation

Regular reviews

Ask tough questions and

demand answers

Corporate Governance

Capital Structure & Market
Relations
Capital concentration
Satisfy shareholders & R&D
Continuous dialogue with investors
& market

Social Responsibilities
Adopt policies
Enforce and audit
Report on conformance

Figura 1.2 — A responsabilidade social incorporada no governo das sociedades
Fonte: Ho (2005), adaptado por Jamali et al. (2008)

2.3.3. O Governo das Sociedades e a Responsabilidade Social
como parte de um Continuum

O modelo de Bhimani & Soonawalla (2005) retrata 0 governo das
sociedades e a responsabilidade social como segmentos de um
continuum processo de responsabilizagdo, considerando que o
governo das sociedades da consisténcia e coes&o a realidade cor-
porativa, enquanto a responsabilidade social contribui, de per si,
para a criagao de valor e salvaguarda dos interesses dos stakehol-
ders.
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Este modelo traduz um quadro integrado do reporte de questdes
de conformidade (mais associadas ao governo das organizagdes) e
de desempenho social (visto na ética do desempenho voluntario de
atividades de responsabilidade social). Na figura 1.3 s&o apresenta-
das as linhas gerais deste modelo.

Corporate Corporate
Conformance ¥ Performance
Corporate Corporate Corporate Stakeholder

Financial Governance Social Value
Reporting Responsibility  Creation

Figura 1.3 — A responsabilidade social e o governo das sociedades como Continuum
Fonte: Bhimani & Soonawalla (2005), adaptado por Jamali et al. (2008)

3. Metodologia da Investigagao

A presente investigacéo pretende analisar e interpretar 0 compor-
tamento das empresas cotadas que constituiam o PSI20, em 2012,
e como foi observada a relagao entre o governo das sociedades e a
responsabilidade social, a luz dos modelos empiricos de Hancock
(2005), Ho (2005) e Bhimani & Soonawalla (2005), abordados na
revisao da literatura.

A escolha das empresas do PSI20 baseia-se na perspectiva de se
constituirem como referéncia, por terem implementado sistemas de
governo das sociedades e/ou responsabilidade social e por dispo-
rem de informacéo relevante, nomeadamente Relatérios e Contas
Anuais, de divulgac&o obrigatoriamente publica.

A estratégia utilizada neste trabalho é o estudo de caso, sendo
uma investigagdo de carateristicas do tipo exploratorio. Segundo
Hernandez Sampieri et al. (2006) esta metodologia é normalmente
utilizada para estudar matérias n&o investigadas anteriormente ou
de escassa literatura produzida.

Este estudo tem uma natureza maioritariamente qualitativa, ha-
vendo espago para o uso do método quantitativo nos casos em que
se tornou necessario tragar relagdes entre algumas variaveis recor-
rendo, para isso, ao tratamento estatistico dos dados recolhidos.

A amostra ¢ classificada como sendo do tipo ndo probabilistico,
dado que é selecionada tendo como base um ou mais critérios de
escolha intencional.

O trabalho foi realizado com recurso a elabora¢&o de um inquérito
por questionério e ao uso de técnicas de observacéo, cujos dados
poder&o ter uma natureza qualitativa e quantitativa.

Os dados das empresas participantes neste estudo foram recolhi-
dos através de inquérito e consulta dos documentos eletronicos da
prestacdo de contas e relatérios de governo das sociedades, no
periodo de 2010 a 2012, no website da CMVM, bem como nos web-
sites das empresas.

4. Resultados do Estudo
No presente estudo foram enviados um total de 20 questionérios,

alcangando-se respostas validas por parte de 12 empresas (60%).
Realca-se que 4 organizagdes ndo se mostraram disponiveis para
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participar (20%) e outras 4 empresas nédo responderam aos pedidos
de participagdo na investigagéo (20%).

Estdo representados diversos setores de atividade que aceitaram
participar na investigacdo, embora o setor das Telecomunicagdes
seja 0 Unico ausente.

No inquérito a populagao alvo, colocaram-se trés séries de per-
guntas relativas as posigdes assumidas pelas organizagdes, quan-
to: (i) ao governo das sociedades; (i) & responsabilidade social; e
(iii) a relagéo entre ambos os temas, sendo pedido aos participantes
que fizessem corresponder as suas respostas ao ano de referéncia
de 2012.

Das respostas obtidas salientam-se as seguintes questdes:

1. Ordene pelo grau de importancia para a sua organizag&o 0s
principais motivos para boas préaticas de governo das socie-
dades.

Pela analise das respostas a esta questao conclui-se que o princi-
pal motivo para a existéncia de boas préaticas de governo societario,
identificado pelas empresas, é a imposicéo legal, seguido da cultura
organizacional, preocupacdes com a sustentabilidade e ética, ob-
tencédo de certificagdo, vantagens competitivas e em dltimo lugar o
problema relacionado com os escandalos financeiros.

2. Indique o valor aproximado das atividades de responsabili-
dade social promovidas.

Na resposta a esta questéo verificou-se alguma disparidade entre
os valores investidos pelas diferentes empresas, ao longo do perio-
do. Também se constatou que apenas um terco das empresas ana-
lisadas aumentaram o valor anual de investimento em iniciativas de
responsabilidade social. Releva-se o facto de uma das empresas
responder que n&o efetua o reporte dos valores gastos nestas inici-
ativas.

Apresentam-se de seguida as respostas respeitantes a relacéo
entre 0 governo das sociedades e a responsabilidade social.

3. Considera a existéncia de uma relagéo entre o governo das
sociedades e a responsabilidade social na organizagéo que

Finalmente, apds a assuncao da relagéo entre o governo das soci-
edades e a responsabilidade social, resta aferir qual o0 modelo aca-
démico apresentado na literatura que melhor carateriza a relagéo
entre estas tematicas.

4. Tendo em consideragao os estudos empiricos apresentados
anteriormente, a viséo institucional e as praticas de governo
das sociedades e de responsabilidade social, qual dos se-
guintes modelos descreve a relagdo entre o governo das
sociedades e a responsabilidade social na organizagéo que

representa?
Relacio entre o Governo das Sociedades e N.° %
Sim 10 83,33
Nao 2 16,67
12 100,00
Tabela 1.1 - Relag&o entre o governo das sociedades e a responsabilidade social

Fonte: Elaboragao propria

Questionada a existéncia de uma relagdo entre o governo das
sociedades e a responsabilidade social, verificou-se que mais de
80% das empresas participantes neste estudo, consideram e assu-
mem a existéncia dessa relagéo.

representa?
Modelos da Relacio entre o (?qverno dag N° o,

Sociedades (GS) e a Responsabilidade Social

a) o GS como um pilar da RS 3 25,00

b) a RS como uma dimensdo do GS 6 50,00

¢) o0 GS e a RS como parte do continuum 2 17,00

d) o GS e a RS ndo se relacionam 1 8,00
12 100,00

Tabela 1.2 — Modelos da relagao entre o governo das sociedades e a responsabilidade social
Fonte: Elaboragdo propria

5. Conclusoes

Desde o inicio do século XXI o governo das sociedades assumiu
um desenvolvimento crescente e assinalavel no meio académico e
empresarial, com subsequente repercussdo no dominio da econo-
mia nacional e internacional.

A definigdo de governo das sociedades esta longe de ser consen-
sual, sendo varios os autores a contribuir para o aperfeigoar a defi-
ni¢do mais apta e capaz de concatenar a maior unanimidade possi-
vel em torno desta realidade.

Em Portugal, a CMVM ¢ a responsavel por questdes relacionadas
com o governo das sociedades, pelo que tem vindo a emitir reco-
mendagdes (facultativas) e regulamentos (obrigatérios), remontando
a 1999 a primeira publicagdo nesta area.

A partir de 2014, as sociedades cotadas usufruem de uma maior
liberdade na escolha de um cddigo de governo societario, podendo
optar por um cédigo alternativo ao da CMVM, como o desenvolvido
e publicado pelo IPCG.

No que concerne a responsabilidade social aumentou considera-
velmente o interesse em torno desta vertente nas Ultimas décadas,
passando-se do mito de empresa filantropica, para uma materializa-
c¢ao de boas praticas de responsabilidade social e empresarial.

Constata-se que grande parte da pesquisa e da investigagao reali-
zada tem sido operada de forma individualizada, pelo que os estu-
dos sobre a relagdo destes temas sdo escassos e os existentes tém
predominantemente incidido sobre as relagdes entre a responsabili-
dade social e o concomitante desempenho financeiro.

Sacconi (2004); Jamali et al. (2008); Aoki (2010); Jo e Harjoto
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(2011) consideram que existe uma relagdo entre o governo das
sociedades e a responsabilidade social, caraterizando-a como de
grau complementar.

Com base neste pressuposto, questionaram-se as empresas parti-
cipantes, se normalmente consideram a existéncia de uma relagéo
entre 0 governo das sociedades e a responsabilidade social, explici-
tando a identificacdo de qual o modelo que melhor carateriza essa
relagao.

Concluiu-se que, mais de 80% das empresas participantes confir-
mam a existéncia dessa relagao.

Relativamente ao modelo teorico, postulado na reviséo da literatu-
ra que melhor traduz essa relagdo, constatou-se que 50% das em-
presas participantes afirmam que é a responsabilidade social como
uma dimens&o do governo das sociedades (Ho, 2005).

De relevar que, 25% das empresas consideradas neste estudo
assinalou que a relagdo entre o governo das sociedades e a res-
ponsabilidade social é descrita como um pilar de responsabilidade
social (Hancock, 2005).

Do questionario distribuido as empresas, foram recolhidas diver-
sas informagdes que permitiram concluir que o governo das socie-
dades e a responsabilidade social sdo fungéo de praticas evidencia-
das nas empresas do PSI20.

Quanto ao governo das sociedades, destaca-se que metade das
empresas inquiridas considera a defini¢do do livro branco sobre o
governo das sociedades em Portugal, da autoria do IPCG (Silva et
al., 2006), como a que melhor descreve o conceito de governo das
sociedades, dentro das hip6teses em analise.

De salientar que 33% das empresas participantes no estudo néo
dispdem de uma comiss@o de governo societdrio. O modelo de
governagdo dominante & o monista refor¢ado, e em 25% dos casos
as comissdes de auditoria e de vencimentos ndo sdo compostas
exclusivamente por membros independentes, conforme o disposto
no regulamento.

Importa referir que relativamente aos principios de governo das
sociedades da OCDE (2004), a legalidade, seguida da transparén-
cia, sdo considerados os aspetos ou os fatores mais relevantes.

Ndo menos significativa é a conclusdo de que a totalidade das
empresas participantes nesta investigagdo tem como consultores a
entidade que lhes presta servigos de auditoria externa. Os mesmos
servigos de consultoria/auditoria externa s@o prestados em mais de
80% dos casos por um dos quatros maiores grupos multinacionais
de empresas de auditoria, denominadas de Big4.

As empresas também elencam como motivos principais para as
boas praticas de governo das sociedades a imposic&o legal, a sus-
tentabilidade e a cultura organizacional.

Quanto a responsabilidade social, ha a destacar que mais de me-
tade das empresas inquiridas considera a definicdo do WBCSD
(2001:3) como a que melhor descreve e se ajusta ao conceito de
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responsabilidade social, dentro das hipbteses apresentadas.

Outro aspeto importante diz respeito & concluséo de que 50% das
empresas inquiridas dispdem de uma comissé@o de sustentabilida-
de/responsabilidade social, 33% das empresas ndo tém um plano
anual de atividades de responsabilidade social e que em 60% dos
casos ainda ndo efetuam a mensuragdo das referidas atividades
(6tica da contabilidade social).

A totalidade das empresas afirma que concede apoios monetarios
a diversos projetos e instituigdes da Comunidade, sendo que mais
de 70% das empresas admite ter outras iniciativas sociais tais co-
mo: (i) apoio & empregabilidade; (i) voluntariado; e (iii) redugéo dos
consumos/desperdicios.

Ainda se constatou que, em média, no periodo compreendido
entre 2010 e 2012, as empresas investiram quatro milhdes de euros
em iniciativas de indole social.

O contributo para o desenvolvimento sustentavel, a melhor relagéo
com as partes interessadas e 0 aumento da motivagao dos colabo-
radores sdo os beneficios diretos mais esperados e identificados
pelas empresas como 0s mais importantes.

Por fim, releva-se que 50% das empresas afirmam que divulgam o
seu desempenho social em capitulo proprio no relatério de contas
anual. A mesma percentagem de empresas elabora um relatério de
sustentabilidade e/ou o fazem com base nos requisitos da GRI
(Global Reporting Initiative). Em termos de normas orientadoras de
responsabilidade social, mais de 50% das empresas estao certifica-
das em gestdo da qualidade e gestdo ambiental (ISO 9001/14001).
Todavia, é residual a taxa de empresas que aplica as normas espe-
cificas de responsabilidade social como a SAI 8000 e a AA1000.

Contudo, assinala-se que os resultados encontrados, neste estu-
do, podem estar fortemente condicionados por algumas limitagdes,
a seguir mencionadas, devendo todas as conclusdes obtidas atra-
vés das andlises efetuadas serem extraidas de forma cautelar, isto
¢, sem generalizagfes especulativas.

Importa sublinhar que algumas das limitagdes estdo relacionadas
com a amostra utilizada, dada a sua curta representatividade e a
sua carateristica ndo probabilistica, quando comparada com outros
estudos, nomeadamente a dimens&o, horizonte temporal € 0 seu
contexto abranger apenas as empresas cotadas no indice PSI20.

De referir como limitag&o, o facto de a maioria das respostas se-
rem obtidas junto dos departamentos de relagdes com os investido-
res, 0 que pode colocar em causa as linhas mestras definidas para
esta investigacdo qualitativa e serem obtidas respostas menos ajus-
tadas na ética do inquirido, ndo revelando por esta via o0 verdadeiro
posicionamento da empresa mas sim, opinides e convicgdes pesso-
ais, do entrevistado em representagdo da organizagéo participante,
0 que s6 por si podera ser suficiente para inquinar uma conclus&o.

Outra limitagdo consiste no arquétipo dos modelos utilizados que
néo permitem firmar as conclusdes extraidas, assente apenas no
horizonte temporal e na relagéo das variaveis em aprego.
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Face a diversidade de variaveis e consequente conjunto de limita-
¢Oes, cumpre salientar as linhas de investigagdo futuras deste tra-
balho, designadamente a aplicagdo deste estudo a um maior leque
de empresas cotadas em Portugal, de carateristicas multifacetadas
e consideradas num horizonte temporal mais alargado. A utilizagdo
de métodos econométricos assume-se como mais uma linha de
investigagao futura.

As conclusdes apresentadas tém necessariamente de ser analisa-
das na dtica dos métodos, processos e técnicas utilizadas, como
meio de diagndstico e que necessariamente se projetardo nas res-
tricdes aos resultados em aprego, considerando todas as suas ver-
tentes, nomeadamente do ponto de vista quantitativo e qualitativo, a
qual acresce o fator financeiro associado aos inerentes custos de
funcionamento do governo das sociedades e da sua responsabilida-
de social.
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