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Resumo

A integracdo de praticas ESG (Environmental, Social and Governance) tem ganhado
destaque como estratégia essencial para garantir o sucesso das organizagbes (Kalia &
Aggarwal, 2023). A sua adoc¢do tem vindo a demonstrar impacto positivo a nivel operacional
e financeiro, com melhorias na eficiéncia, reputacdo e qualidade dos servicos (Kalia &
Aggarwal, 2023). Como tal, 0 objetivo deste estudo concerne analisar de que forma a
implementacdo das ESG influencia a performance das empresas que atuam no setor da satde
em Portugal, sendo uma das primeiras investigacdes neste sentido no contexto da saude

portugués, considerando ao mesmo tempo as dimensdes ambiental, social e de governanca.

O presente estudo segue uma abordagem quantitativa, de natureza correlacional e
transversal. Os dados foram recolhidos através de um questionario aplicado a uma amostra
de gestores de empresas de saude em Portugal. O instrumento de recolha de dados incluiu
questBes de caracter sociodemografico e itens destinados a avaliacdo das varidveis em
analise. Apos a recolha, os dados foram sujeitos a tratamento estatistico, recorrendo a
analises descritivas e inferenciais. Em particular, foram realizadas analises de correlacéo e
de regressdo linear, com o objetivo de examinar as relacdes entre as variaveis consideradas.
Os objetivos definidos foram atingidos, tendo em conta que os resultados evidenciam uma
relagdo significativa positiva entre as praticas ESG com a performance das empresas indo
ao encontro das inconsisténcias documentadas internacionalmente, que a definem como

complexa e dependente do contexto onde esta inserida.

Concluiu-se que o compromisso com as ESG reflete a consciéncia das empresas
relativamente a sociedade e ao meio ambiente, pelo que a sua adogdo contribui para uma
melhor governanca, reducdo de impactos negativos sustentaveis e socialmente responsaveis.
Além disso, integra-las na gestdo operacional reforca a conformidade legal, competitividade
no mercado e a sustentabilidade a longo prazo, o que demonstra ser uma vantagem
competitiva para atracdo de stakeholders atentos a estes principios. Como tal, este trabalho
é util para a gestdo estratégica das empresas e na formulacdo de politicas publicas e

governamentais relativas ao ramo da salde.

Palavras-chave: ESG, Ambiente, Social, Governanca, Performance, Gestdo da saude
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Abstract

Integrating ESG (Environmental, Social and Governance) practices has gained
prominence as an essential strategy for ensuring organizational success. The adoption of
these practices has demonstrated a positive impact at operational and financial levels, with
improvements in efficiency, reputation, and the quality of services (Kalia & Aggarwal,
2023). As such, this study aims to analyze the ESG influence on the Portuguese healthcare
companies performance, being one of the first investigations within this context, by jointly

considering environmental, social, and governance dimensions.

This study follows a quantitative, correlational, and cross-sectional approach. Data were
collected through a questionnaire applied to a sample of managers from healthcare
companies in Portugal. The data collection instrument included sociodemographic questions
and items designed to assess the variables under analysis. Upon collection, the data were
subjected to statistical treatment, using descriptive and inferential analyses. In particular,
correlation and linear regression analyses were performed to examine the relationships
between the variables considered. The study purpose was achieved, considering that the
results showed a significant positive relationship between ESG practices and company
performance. This relationship is however not linear or universal, reflecting the
inconsistencies documented internationally, suggesting that it is complex and context-

dependent, in line with the reported inconsistencies.

It was concluded that the commitment to ESG increased companies’ awareness of
society and the environment responsabilities, and therefore its adoption contributes to better
governance, reduction of negative impacts, sustainability, and social responsibility.
Furthermore, integrating these practices into operational management reinforces legal
compliance, market competitiveness, and long-term sustainability, which proves to be a
competitive advantage in attracting stakeholders attentive to these principles. Overall, this
study provides relevant insights for the companies strategic management and the formulation

of policies related to the healthcare sector.

Keywords: ESG, Environment, Social, Governance, Performance, Health Management
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A influéncia das praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) na performance das empresas do setor

da satde em Portugal

1. Introducao

Face a crescente preocupacao relativa a questdes ambientais, sociais e éticas das
atividades empresariais, a integracdo de praticas ESG (Environmental, Social and
Governance) ganha destaque ndo apenas como imperativo ético, mas também como uma
estratégia essencial para o sucesso das organizagdes (Kalia & Aggarwal, 2023). O conceito
ESG define-se por um conjunto de critérios ou métricas ambientais, sociais e de governanga
utilizados para avaliar o desempenho das empresas numa perspetiva de sustentabilidade, ao
mesmo tempo que consideram a exposi¢do, o impacto e a capacidade de gestdo (Maaloul et
al., 2023). Neste sentido, as ESG traduzem o compromisso com a sustentabilidade, a
responsabilidade social e uma governanca transparente e eficaz, que se tem vindo a tornar
uma prioridade estratégica de alcance global para as empresas que procuram alinhar os seus

objetivos econdmicos com estes principios (Kalia & Aggarwal, 2023) .

A relevancia progressiva das ESG também se observa no refor¢co gradual de
enquadramentos legais e regulatdrios, especialmente no contexto da Unido Europeia. Isto €,
a divulgacdo de informacdo de sustentabilidade para determinadas empresas veio a ser
consolidada, reforcando a transic¢éo de Iégica voluntaria para um modelo regulado (Official
Journal of the European Union, 2022). No dominio da gestdo, esta mudanca de paradigma
levou ao reconhecimento por parte das empresas em como a adocao destas praticas deixou
de assumir caracter opcional, tornando-se uma exigéncia do mercado, dos investidores e da
prépria sociedade (Maaloul et al., 2023). Esta transicdo representa uma nova forma de
refletir a gestdo, em que o sucesso empresarial é avaliado ndo apenas pelos resultados
financeiros, mas também pelo impacto ambiental e social gerado pelas atividades
desenvolvidas (Pillai et al., 2024).

Um dos setores diretamente afetados por esta transformacao é o da saude, que representa
grande parte da economia global (Kalia & Aggarwal, 2023). Neste ramo, as atividades
operacionais geram impactos ambientais, sociais e organizacionais significativos, uma vez
que instituicdes como os hospitais ou clinicas sdo unidades com um grande consumo de
energia, producdo de residuos, e pressdo sobre recursos intensos, tornando-se necessaria a
integracdo de principios ESG na sua gestdo (Schie, 2024). Para além disso, tendo em conta

que se lida diretamente com a qualidade e seguranga de cuidados (Jalilvand et al., 2024), a
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componente social relativamente a assuntos como 0 acesso aos servicos, condi¢Oes de
trabalho ou a relacdo com a comunidade também ganham importancia (Maaloul et al., 2023).
Torna-se ainda mais relevante ter em conta a necessidade de transparéncia, accountability,
ética institucional e boa gestdo de risco num contexto marcado por complexidade clinica e
organizacional (Jalilvand et al., 2024). Neste contexto, a integracdo destas praticas podera
também funcionar como uma ferramenta de apoio a gestdo mais eficiente dos recursos e

favorecer a criacdo de valor a longo prazo (Fang & Guo, 2025) no setor especifico da saude.

Contudo, embora exista literatura consolidada sobre o conceito ESG em setores como o
financeiro ou industrial, a investigacdo aplicada na area da saude da visdo continua escassa
(Leung et al., 2023). Esta lacuna torna pertinente explorar este tema num contexto mais
especifico, sendo a questao central deste estudo “De que forma a implementagao de praticas
ESG influencia a performance organizacional das empresas do setor da satude?”. Como tal,
0 objetivo deste trabalho é analisar o impacto das praticas ESG na performance das
empresas, especialmente do setor da satde. A escolha deste tema resulta da necessidade de
compreender como a integracdo de valores internos e praticas sustentaveis poderdo gerar
valor organizacional. Portanto, procuro evidenciar de que forma a adoc¢éo das ESG podera
ou ndo contribuir para o desempenho global destas instituicdes. Simultaneamente, tenciona-
se estabelecer relagfes entre indicadores de performance e as diferentes dimensbes ESG,
esperando que esta abordagem possa vir a ser Util para os profissionais de salde que desejem

aplicar um modelo de negdcio sustentavel.

A fim de atingir os objetivos definidos, foi utilizado um questionario aplicado a gestores
de empresas no ramo da saude em Portugal relativo as praticas ESG implementadas e as
percecOes de performance econdémica e ndo econdmica. Recorrendo a procedimentos de
andlise estatistica, nomeadamente a andlise univariada e a regressdo linear, os resultados
obtidos demonstraram uma relacdo positiva e significativa entre as praticas ambientais,
sociais, de governanga individualmente e das ESG global e a performance das empresas
neste setor. Para além de ser, pelo que verifiquei, um dos primeiros estudos neste contexto
em Portugal a analisar esta relagdo de forma integrada, o trabalho oferece contributos para a
gestdo estratégica e formulacdo de politicas publicas. Em adi¢do, compreendeu-se como se
evidencia a influéncia que as praticas ESG tém na performance, algo que nem sempre se
reflete em relatorios empresariais tradicionais, podendo representar uma vantagem

competitiva na atragdo de stakeholders interessados nestes principios.
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Este trabalho encontra-se estruturado em sete capitulos. No presente capitulo, pretende-
se introduzir o trabalho desenvolvido, apresentando os objetivos e as questdes de
investigacdo. Aborda-se depois a revisdo da literatura relativa ao conceito ESG, bem como
a evolucdo da sua relevancia estratégica, apresentada no segundo capitulo, que se centra
também na aplicacdo destas praticas em empresas. De seguida, define-se a performance nas
empresas e por fim, analisa-se de que forma as praticas ESG, quando integradas na gestao
estratégica, podem ser determinantes. O terceiro e quarto capitulo do trabalho consistem na
formulacdo de hipdteses da investigacdo e nos procedimentos metodologicos que irdo ser
adotados. O quinto e sexto capitulo dizem respeito aos resultados e a discussdo dos mesmos.

Por fim, no sétimo e Gltimo capitulo, sdo apresentadas as conclusdes deste trabalho.
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2. Revisao de literatura

2.1. A gestdo empresarial e as praticas ESG

2.1.1.0rigem e desenvolvimento do conceito ESG
A gestdo trata-se de um processo complexo, que consiste em planear, organizar e dirigir
uma empresa ou parte dela, a fim de fazer o uso mais eficaz dos recursos disponiveis (Blok,
2019). Diz respeito ao planeamento e condugéo das operag0es empresariais, estabelecendo
e mantendo a ordem funcional das mesmas (Blok, 2019). Em simultaneo, envolve operacgdes
e acOes empreendedoras para servir a empresa e a sociedade (Blok, 2019), pelo que

demonstra ter evoluido de forma significativa ao longo do tempo.

Nas primeiras décadas do século XX, a abordagem de gestdo predominante foi
impulsionada pela revolucdo industrial e pelas teorias classicas da administracdo - época em
que se valorizava a simplificacdo das cadeias organizacionais, a padronizacdo do trabalho e
0 cumprimento de objetivos de forma eficiente e produtiva, numa perspetiva essencialmente
funcional (Wren, 2005). Mais tarde, ja no final do século XX, as transformacg6es econdémicas
e sociais aliadas a complexidade dinamica dos mercados e ao acesso crescente dos
consumidores a informacéo conduziu a que as empresas reconsiderassem 0s seus modelos
de gestdo (Tuominen et al., 2023). Neste contexto, a medida que comegou a emergir uma
abordagem mais estratégica e holistica ao nivel da responsabilidade das empresas, ganhou
destaque a Teoria dos Stakeholders, que defende que as organizacfes devem considerar 0s
interesses de todos os colaboradores, clientes, fornecedores e comunidades locais (Freeman,
1984). Em paralelo, a integracdo de preocupacdes ambientais, sociais, e a criacdo de valor a
longo prazo nas prioridades da gestdo moderna tornou-se também comum por pressdo dos
stakeholders, sobretudo dos clientes (Tuominen et al., 2023). Consequentemente, 0
paradigma da gestéo atual passou a promover uma combinagdo mais abrangente de objetivos
econdmicos com compromissos sociais e ambientais, tendo como efeito a responsabilidade

das organizagOes na sociedade (Silva et al., 2019).

Como resultado da evolugdo da gestdo, assistiu-se a disseminag¢do do conceito ESG
(Environmental, social and governance) no meio empresarial. Traduzido em portugués
como ambiental, social e governanca, ESG refere-se a um conjunto praticas e critérios

empresariais sustentaveis que vao para além da logica do desempenho financeiro,
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promovendo uma atuacgdo ética, responsavel e orientada para um impacto positivo a longo
prazo (Maaloul et al., 2023). A definicdo de ESG pela OCDE consiste na denominacao
destas praticas como indicadores que sustentam a medicdo da performance das empresas
quanto a combinagdo de fatores de sustentabilidade. Quando integrados em ratings ou scores
(OECD, 2025), estes indicadores possibilitam a avaliagcdo da performance de uma empresa,
ativos ou instrumentos financeiros, considerando em simultaneo a sua exposi¢do, impacto e
capacidade de gestdo nas dimensdes ambiental, social e de governanca. Também o jornal
Financial Times as descreve como um “termo genérico utilizado nos mercados de capitais e
pelos investidores para avaliar o comportamento a nivel corporativo e determinar o

desempenho financeiro futuro das empresas” (Maaloul et al., 2023).

Embora os principios associados as ESG ja tivessem sido discutidos anteriormente, este
termo so foi formalmente introduzido em 2004, numa iniciativa conjunta da ONU e do
Banco Mundial - relatorio “Who Cares Wins”-, no &mbito do pacto global das na¢6es unidas
(Swiss Federal Department of Foreign Affairs & United Nations, 2024). Este documento
destaca a importancia dos fatores ambientais, sociais e de governanca na analise financeira
e nas decisdes de investimento. Reforca também a percecéo de que a integracdo de critérios
ESG ndo trata apenas uma preocupacao ética ou de reputacdo, mas também uma componente
estratégica do desempenho organizacional (Swiss Federal Department of Foreign Affairs &
United Nations, 2024). A partir desse momento, o conceito ganhou uma projecéo global
crescente (Almagtari et al., 2022) e passou a ser considerado um critério fundamental na
avaliacdo de risco e valor a longo prazo no mercado de capitais (Fang & Guo, 2025). Esta
transicéo reflete a mudanca no paradigma da gestao das organizagdes, e muitas destas acoes
impulsionam o seu crescimento financeiro e sustentabilidade corporativa, comprovando que

integrar paradigmas ESG pode gerar valor a longo prazo (Fang & Guo, 2025).

A importancia a nivel mundial das ESG reflete-se nos multiplos e variados sistemas de
avaliacdo desenvolvidos para a medicdo da performance das empresas nestas dimensdes. Por
exemplo, foram criadas diversas escalas como a S&P Global ESG Score e a Refinitiv ESG
Score, que variam entre 0 e 100, em que quanto mais proxima de 100 for a pontuacdo, melhor
é o desempenho e maior é o alinhamento com as praticas ESG e 0s respetivos critérios
ambiental, social e de governanga (The good lobby tracker, 2003). Por outro lado, existem
também vérias avaliagcGes proprias que conjugam uma série de fatores com diferentes

ponderacgdes para cada iniciativa, como € o caso da MSCI ESG Ratings (Msci, 2026) e a
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Sustainalytics ESG Risk Ratings (von Minchhausen et al., 2024) , que avaliam

respetivamente de AAA a CCC e de categorias de risco de negligible a severe.

Ainda que os critérios ambiental, social e governanga apresentem componentes
diferentes, as ESG estdo de forma geral correlacionadas, portanto integra-los em conjunto
facilita uma avaliacdo holistica do desempenho de sustentabilidade corporativa e da gestdo
de riscos de uma empresa (Gebhardt et al., 2023). Isto é, ao praticar sistemas ambientais com
robustez, uma empresa pode aumentar o seu impacto social promovendo tecnologias limpas
e incentivando a comunidade como tal (Zahid et al., 2023). Também as estruturas de
governanga podem contribuir para uma supervisdo eficiente dessas mesmas iniciativas.
Desta forma, com as praticas ESG, é possivel reduzir riscos e melhorar a tomada de decisdes
estratégicas. Para além disso, criar valor a longo prazo, melhora a sua reputagéo e contribui

para praticas comerciais sustentaveis e responsaveis (Jiang et al., 2023; Shakil, 2021).

Em Portugal, as praticas ESG surgem associadas aos compromissos assumidos no
ambito da Agenda 2030 e dos objetivos de desenvolvimento sustentavel que estabelecem
novas exigéncias para as empresas. De acordo com a Business Council for Sustainable
Development - entidade que promove a sustentabilidade corporativa no pais- estas préaticas
foram integradas como critérios relevantes para a avaliacdo do desempenho das empresas e
instituicGes em mateéria de sustentabilidade, alinhando-se com o enquadramento europeu das
financas sustentaveis. Os ODS constituem um conjunto de 17 objetivos definidos pela ONU
e subscritos pelos seus Estados-membros, com metas a serem alcancadas até 2030. Estes
objetivos visam promover um desenvolvimento global mais justo, inclusivo e sustentavel,
através da adocao se praticas responsaveis nas dimensées ambiental, social e de governanca.
A aplicacdo dos ODS nas estratégias organizacionais permite as empresas orientarem-se com
foco em principios de sustentabilidade, tanto por motivacdo interna (valores, cultura
organizacional, reputacdo) como por pressfes externas (exigéncias legais, investidores,

consumidores e parceiros de negocio) (BCSD Portugal, 2022).

2.1.2.Praticas ambientais (E)

A dimensdo ambiental, do inglés environment, diz respeito a avaliagdo do impacto
ambiental e das praticas gestdo de uma empresa, estando relacionada com o impacto que a
empresa exerce sobre 0 meio ambiente (Hassan et al., 2024). Inclui aspetos como a gestédo
eficiente dos recursos naturais, a utilizacdo de energias renovaveis, a conservacdo da

biodiversidade, a conservagdo da biodiversidade (Strielkowski et al., 2025), a reducao das
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emissbes de carbono, o tratamento de residuos e outras praticas que contribuam para a

preservacdo ambiental (Surbakti et al., 2025).

Nos ultimos anos, as empresas deixaram de encarar a sustentabilidade e as préaticas para
abrandar riscos e alteracdes climaticas apenas como um meétodo de aumento de reputacéo e
comecaram a utiliza-lo de como fatores estratégicos empresariais (Candio, 2024), de forma
a gerar aumentos de eficiéncia e competitividade perante a sua concorréncia, ja que através
destas préticas é possivel reduzir custos e aumentar as oportunidades de mercado (Shaban &
Barakat, 2023). Ahmad et al. (2023) e Ji et al. (2022) referem que ao considerarem fatores
ambientais nas decisdes estratégicas, as empresas podem aumentar a eficiéncia operacional,
reduzir desperdicios e alcancar economias de custo a longo prazo (Ahmad et al., 2023; Ji et
al., 2022). Tal acontece, visto que a interse¢do entre sustentabilidade e criacdo de valor
fortalece a resiliéncia e fomenta a confianca das partes interessadas prazo (Ahmad et al.,
2023; Ji et al., 2022).

A respeito de industrias com pegadas ambientais significativas, como é o caso das
empresas da area da salde, estas estdo perante um maior escrutinio e, como tal, tém deveres
para minimizar o impacto ecolégico que produzem (Bhandari et al., 2022). As préticas
ambientais neste contexto concernem na preservacao e restauracdo do meio ambiente, que
devido ao consumo constante de energia e a producdo em larga escala de residuos médicos
e de salde se considera uma das indUstrias mais sustentaveis (Sepetis et al., 2024). Espera-
se beneficios positivos como a reducdo de custos e a melhoria da rentabilidade em termos
de eficiéncia energética (Sepetis et al., 2024). Estas empresas caracterizam-se por serem
consumidoras de quantidades significativas de energia e de recursos naturais (MacNeill et
al., 2021) e grandes produtoras de residuos, o que evidencia o impacto ambiental do setor e
0 seu potencial para contribuir para o cumprimento das metas de sustentabilidade
(Borgonovi, 2017). Ou seja, a industria da satude pode desempenhar um papel fundamental

na contribuicdo para metas sustentaveis (Chotchoungchatchai et al., 2020).

Segundo as linhas orientadoras sobre a operacionalizacdo dos requisitos e
recomendacgdes ambientais da Unido Europeia (European Union,2022), as empresas do setor
da saude devem, por exemplo, compreender mais profundamente o impacto ambiental e
climatico a que estdo ligadas, esforcarem-se para alcancar metas através de praticas de

eficiéncia energética nos edificios, transporte e compras, utilizar energia renovavel e garantir
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prescrigdo e distribuicdo prudente de medicamentos para minimizar doses desnecessarias
(European Union,2022).

2.1.3.Praticas sociais (S)

A dimensao social considera a relag@o entre as organizacdes e as pessoas, tanto no seu
meio interno como externo, incluindo a avaliacdo das interacfes da empresa com 0S
stakeholders — funcionarios, comunidades locais, clientes e a sociedade em geral (Bofinger
etal., 2022).

Este tipo de préaticas constitui uma parte essencial da protecdo social e preservagdo da
salde e bem-estar da sociedade e abrange o tratamento equitativo dos trabalhadores e o
impacto que a empresa tem nas comunidades locais onde opera, sendo esse analisado em
conjunto com as suas politicas e iniciativas aquando da avaliacdo da dimensdo em causa
(Limkriangkrai et al., 2017). A informacdo sobre estas praticas, engloba temas como as
condicBGes de trabalho, salde e seguranca dos colaboradores, os direitos humanos, a
igualdade de género, a inclusdo, a dignidade humana e os direitos dos animais (Harymawan
et al., 2022). Inclui também questdes como a taxa de rotatividade, a formacdo e
sindicalizacdo dos colaboradores, o récio entre o salario mais baixo e 0 minimo, a satisfacéo

e o0 envolvimento com a comunidade (Maaloul et al., 2023).

Os beneficios positivos alcancados através destas praticas sdo o aumento da
produtividade, a reducéo da rotatividade, o aumento da motivacao dos colaboradores e uma
melhor gestdo dos riscos de reputacdo, melhorando a experiéncia e a satisfacdo do doente
(Sepetis et al., 2024). Da mesma forma, poderdo contribuir para a reputacdo da empresa e
para a confianca e a satisfacdao dos stakeholders (Jin et al., 2022). Para além disso, priorizar
fatores sociais na tomada de decisdo, como o bem-estar dos funcionéarios (Bhaskaran et al.,
2020), o envolvimento comunitario (Kolsi et al., 2023) e a diversidade e inclusdo faz com
gue as empresas em causa apresentem maior probabilidade de atrair e reter talentos de alto
nivel (Ye et al., 2023), construir fidelidade dos clientes (Huang et al., 2023) e atenuar
potenciais conflitos (Liu & Zhang, 2023). A performance empresarial € significativamente
influenciada pela responsabilidade social corporativa, sendo o seu efeito mediado pela

satisfagcdo e confianga dos clientes (Jerénimo et al., 2020).

Existe evidéncia empirica de que empresas da area da salde que valorizam praticas

sociais, apresentam melhor performance global, tanto econémica como reputacional (Mousa
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& Othman (2020).0 impacto das préaticas sociais na performance acontece atraves de varios
mecanismos interligados (Mousa & Othman, 2020). Em primeiro lugar, o reforco da relacado
com os stakeholders e as iniciativas comunitarias fortalecem a legitimidade social das
empresas de salde, e consequentemente aumentam a confianca da comunidade, a
atratividade para novos pacientes e de parcerias estratégicas (Mousa & Othman, 2020). Por
outro lado, praticas sociais internas irdo contribuir para uma maior motivacéo,
comprometimento e produtividade dos trabalhadores e consequente reducdo do absentismo
e melhoria da qualidade dos servigos prestados. Em conjunto, estes fatores potenciam a
utilizacdo eficiente dos recursos e a competitividade das empresas, o0 que vai melhorar a sua

performance (Mousa & Othman, 2020).

2.1.4.Préticas de governanga (G)

A dimensdo governanga, do inglés governance, diz respeito as politicas e estrutura de
lideranca da organizacdo, ou seja, 0s mecanismos de direcdo, controlo e regulamentacao, de
modo a que se alcance 0 consenso sobre a estratégia a longo prazo (Harasheh & Provasi,
2023). Também remete a qualidade da gestdo e a eficacia e transparéncia dos sistemas e
estruturas internas da mesma (Setiarini et al., 2023). Desta forma, estas préaticas avaliam
fatores como a ética empresarial, transparéncia na tomada de decis@es, responsabilidade
corporativa, prevencdo da corrup¢do, bem como a existéncia de politicas claras de prestacao
de contas e de protecdo dos interesses dos stakeholders. S&o importantes aspetos como a
lideranca executiva, independéncia e composi¢do do conselho, direitos dos acionistas,

remuneracao executiva (Sepetis et al., 2024) e a gestdo de riscos (Cagli et al., 2023).

Com a aplicacdo destas préaticas, consoante a literatura descrita, concluiu-se que é
possivel melhorar a responsabilidade, integridade e tomada de decisdo responsavel (Seow,
2024). Avaliar estes critérios permite avaliar a eficacia da gestdo de uma empresa e 0 seu
compromisso com a criacdo de valor a longo prazo (Hieu & Hai, 2023), reduzindo o risco
de problemas legais, escandalos financeiros e danos a reputagédo (Xu et al., 2022). Para além
disso, contribui para a confianca dos stakeholders, influenciando de forma positiva o

desempenho financeiro de longo prazo de uma empresa (Chen et al., 2023).

Também a influéncia de liderancas éticas e transformacionais traz inimeros beneficios
a empresa, nomeadamente o aumento da eficiéncia dos colaboradores e do bem-estar no
local de trabalho, contribuindo para a promocéo da performance organizacional. (Bedi et al.,

2016). Este tipo de lideranca é essencial para a criacdo de ambientes de trabalho que
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valorizem a diversidade, a equidade e o bem-estar dos colaboradores, visto que influenciam
positivamente os seus colaboradores a adotar de comportamentos éticos (Bedi et al., 2016).
Para além disso o contacto direto dos colaboradores nos processos apresenta beneficios para
a performance uma vez que a influéncia dos gestores tende a ser mais direta devido a

proximidade com os colaboradores (Mamabolo et al., 2025).

Na salde, as boas praticas de governanca identificam-se na accountability,
transparéncia, participacdo, integridade, supervisdo, eficiéncia e capacidade de resposta
adequadas (Jalilvand et al., 2024). Ou seja, Jalilvand et al. (2024) demonstraram que a
participagdo clinica nos conselhos hospitalares e o maior envolvimento dos mesmos na
qualidade do atendimento apresentam um efeito positivo na performance (Jalilvand et al.,
2024). Assim, a articulacdo entre os conselhos de administracdo e a gestdo executiva
desempenha um papel fundamental para a performance das empresas neste setor, fazendo
com que a governanca eficaz ndo dependa apenas da estrutura em si, mas também da forma
como a mesma se coordena (De Regge & Eeckloo, 2020). Por outro lado, Kuzey et al. (2021)
ja demonstraram que mecanismos associados a responsabilidade social corporativa ndo se

traduzem necessariamente em beneficios na saude (Kuzey et al., 2021).

2.1.5.Implementacéao das préaticas ESG nas empresas
A integracdo das ESG nas estratégias organizacionais tem vindo a assumir um papel
cada vez mais relevante no que diz respeito a gestdo contemporanea (Kalia & Aggarwal,
2023). A importancia deste tema reflete-se na crescente pressao por parte de stakeholders,
reguladores e mercados por modelos de gestdo mais sustentaveis e responsaveis (Kalia &
Aggarwal, 2023).

Investigacdes empiricas recentes como as de Handoyo & Anas (2024) apoiadas na
analise de diversas empresas demonstram relacdes estatisticamente significativas entre o
desempenho ESG e a performance organizacional (Handoyo & Anas, 2024). Estes autores
indicam que adotar estas praticas de forma metddica podera contribuir para resultados mais
favoraveis tanto a nivel economico como operacional e reputacional, sobretudo quando
apoiada por mecanismos de governanga eficazes (Handoyo & Anas, 2024). Para além disso,
sugerem que a influéncia das dimensGes ambiental e social pode variar em funcdo do

contexto em que se inserem (Handoyo & Anas, 2024).
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Nesta l6gica, utilizando como exemplo uma empresa de softwares de gestdo de empresa
— SAP-, é possivel compreender que o programa de sustentabilidade estd totalmente
integrado na estratégia da empresa e que apresenta resultados financeiros e nao financeiros
positivos (SAP, 2024). Ao comprometer-se com 0 ambiente, todos os seus data centers
utilizam energias renovaveis, sistemas de gestdo ambiental e energética em diversos paises
do mundo e abordagens inovadoras, a fim da reducao da pegada de carbono das deslocacdes
(SAP, 2023). Para tal, o desenvolvimento da tecnologia relacionada com as reunides virtuais
e a adocdo de uma frota automdével de zero emissdes aumentaram (SAP, 2023). Em termos
sociais, esta empresa apoia um ambiente de trabalho diversificado com o aumento continuo
da percentagem de mulheres na gestéo e no final de 2024, ja contava com 22.5% de mulheres
nos cargos executivos (SAP, 2024). Neste ano, foi reportado um aumento da faturacédo ao
mesmo tempo que manteve 100% de eletricidade renovavel nas suas instalacdes (SAP,
2024). Ainda que a causa destas consequéncias ndo seja isolada nas praticas ESG, estas

poderdo ter alguma relacdo com os resultados (SAP, 2023, 2024).

A empresa Philips que tem como foco produtos tecnoldgicos, incorpora também
algumas praticas que visam a sustentabilidade (Philips, 2024). Destacam-se as medidas
climaticas e as parcerias com fornecedores com o intuito de diminuir a sua pegada de
carbono (Philips, 2024). Certifica que pretende melhorar a salde e o bem-estar dos
trabalhadores com um bom ambiente de trabalho e segue uma politica de otimizacéo da sua
governanca alinhada as melhores praticas internacionais, com o objetivo de valorizar clientes
e acionistas com altos padrfes de ética e governanca (Philips, 2024). Os efeitos das praticas
ESG poderéo refletir-se nas melhorias operacionais, ambientais e reputacionais, pelo que em
2024, a empresa reportou 100% de eletricidade renovavel, 100% dos locais industriais com

zero waste to landfill e 20% das vendas associadas a circularidade (Philips, 2024)

Algumas filiais da L’Oréal evidenciam também um grande comprometimento com a
sustentabilidade (L’Oréal, 2024). No dominio ambiental, a empresa investe em pesquisa e
inovacgdo, a fim de desenvolver formulas mais sustentiveis e estabelece parcerias com
fornecedores locais, promovendo cadeias de comércio justo (L’Oréal, 2024). No ambito
social, desenvolve projetos de inclusdo no mercado de trabalho e programas de formagao
(L’Oréal, 2024). No pilar da governanca, adota praticas éticas e transparentes nas relacoes
com colaboradores, fornecedores e consumidores, assegurando a divulgacéo de informagéo

clara sobre os seus produtos (L’Oréal, 2024). Observou-se em 2024 uma melhoria da
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performance empresarial, com aumento de receitas e margem operacional, sugerindo que

podera haver relacdo causal entre estas praticas e a performance (L’Oreéal, 2024).

Em Portugal, um dos exemplos para ilustrar a integracao de praticas ESG no setor da
salude é o da rede CUF (CUF, 2024). Esta empresa tem incorporado de forma gradual a
sustentabilidade como parte da sua estratégia, otimizando o consumo de energia e dos
recursos dos seus servigos clinicos (CUF, 2024). Nas praticas sociais, observam-se o reforco
da qualidade do servigo prestado as comunidades e a promocao de praticas de incluséo,
formacéo e bem-estar dos seus colaboradores (CUF, 2024). Ao nivel da governanca, a CUF
estruturou mecanismos internos a fim de colocar a sustentabilidade no centro da tomada de
decisdes de alta gestéo, alinhadas a standards internacionais e com transparéncia, refletindo
desta forma um compromisso para com a criacdo de valor sustentavel para os seus
stakeholders e para a sociedade (CUF, 2024). Os efeitos da implementacdo das ESG neste
caso observam-se, de forma geral, em melhorias operacionais, sociais e reputacionais, pelo
que em 2024 a CUF alcancou 120 mil horas de formacéo e mais de 9 mil apoios sociais
internos (CUF, 2024). Também a governanca e a sustentabilidade foram reconhecidos tendo
sido atribuido a empresa uma notacdo Investment Grade (BBB) (CUF, 2024). Apesar dos
relatorios de atividade ndo disporem diretamente a causa destas melhorias de performance,

é possivel ponderar que algumas relacdes causais possam estar ligadas as préaticas ESG.

2.2. Performance empresarial

A performance é um conceito complexo, definido por diversos autores, e muitos
indicam que esta dependente do contexto em que se insere, sendo esse o fator mais relevante
no que diz respeito a sua interpretacdo (Magdalena, 2015) Ainda que seja condicionada pelas
circunstancias em que ocorre, a performance deve respeitar determinadas caracteristicas
como ser suscetivel a ser medida, a fim dos procedimentos e consequéncias servirem de

informagcdo util para que os gestores possam efetuar decisdes estratégicas (Gama, 2012)

Do ponto de vista matematico, a performance pode ser entendida como o valor de uma
funcdo de avaliacdo que mede o grau de cumprimento de objetivos, construida a partir da
agregacao de indicadores relevantes (Lindén et al., 2021). Esses indicadores podem ser
objetivos, diretamente mensuraveis (como produtividade, custos ou prazos), mas também
subjetivos (Wall et al., 2004), obtidos através da perce¢do dos intervenientes, por exemplo

por meio de questionarios.
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Uma grande parte da literatura de natureza financeira analisa a performance empresarial
com base numa perspetiva estritamente economica, instrumentalizando-a através de
indicadores como a rentabilidade (ROA e ROE) e o valor de mercado (Tobin’s Q), excluindo

a definicdo conceptual (Alareeni & Hamdan, 2020; Aydogmus et al., 2022).

Atualmente, as avaliacdes com base exclusivamente em indicadores financeiros, tém-se
revelado insuficientes para captar a complexidade das dindmicas de criacdo de valor nas
empresas (Fang & Guo, 2025). Investigacdes recentes refletem que medidas financeiras
tradicionais ndo traduzem de forma integral fatores intangiveis e de longo prazo, como é o
caso da sustentabilidade ambiental, da responsabilidade social e da qualidade de governanga
— fatores esses que tém influéncia nas decisdes de gestéo (Jiang et al., 2023). Nesse sentido,
os indicadores nao financeiros tornam-se relevantes (Jiang et al., 2023), uma vez que
possibilitam analises mais inclusivas e coerentes com a criacdo de valor, tal como
demonstram (Fang & Guo, 2025). Estes autores evidenciam uma abordagem que considera
multiplos indicadores para a avaliacdo da performance organizacional, ndo se limitando as
métricas financeiras tradicionais (Fang & Guo, 2025). Reforcam, desta forma, o parecer de
que os resultados organizacionais emergem de uma combinacéo de fatores financeiros e ndo

financeiros, tendo em conta analises multidimensionais (Fang & Guo, 2025).

No presente estudo, a performance resulta da quantificacdo de respostas individuais
(tipicamente em escalas ordinais, como escalas de Likert), que sdo transformadas em
variaveis numeéricas, normalizadas e agregadas numa funcdo do tipo P = f(xq, x5, ..., X)
(Lindén et al., 2021). Embora baseadas na percecdo, estas medidas séo validas (Wall et al.,
2004) porque captam dimens@es da performance que ndo sdo diretamente observaveis —
como qualidade percebida, satisfacdo, confianca ou eficacia organizacional (Singh et al.,
2016) - e porque, quando recolhidas de forma sistematica e analisadas estatisticamente (por
exemplo, através de médias, indices compostos ou analise de consisténcia), produzem

indicadores estaveis e comparaveis (Singh et al., 2016).

Neste enquadramento, e em contraste com uma abordagem estritamente financeira, o
presente estudo adota uma perspetiva mais abrangente de performance, com base no estudo
de Acosta-Prado et al. (2021), conceptualizando-a como multidimensional. A performance
surge nd&o como um conceito isolado, mas sim como o produto final da organiza¢do quando
consegue alcangar o equilibrio entre a informagdo obtida e a capacidade de inovagéo,

tratando-se como o efeito final de uma cadeia de valor (Acosta-Prado et al., 2021). No estudo
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de Acosta-Prado et al. (2021), a gestdo do conhecimento atua como um catalisador e a
capacidade de inovacdo como um meio para atingir a performance. A metodologia aplicada
pelos autores reconhece que a performance néo diz respeito apenas a fatores econémicos ou
financeiros e afasta a viséo tradicional de que se trata apenas de lucro e define como um
construto hibrido, sendo este financeiro e estratégico, materializando a eficicia da empresa
em resultados tangiveis e intangiveis (Acosta-Prado et al., 2021). Assim, integra a
performance em medidas econdémicas e ndo-econdmicas, sendo que nas econémicas dispbe
do lucro, da rentabilidade, do crescimento das vendas, entre outros e nas ndo-econdémicas
inclui a satisfacéo do cliente, a reputacdo da imagem, a eficiéncia de processos e o bem-estar
dos trabalhadores (Acosta-Prado et al., 2021).

A avaliacdo da performance baseada na percecdo dos gestores, que pelo cargo laboral
que ocupam detém uma visdo integrada dos resultados econdémicos e dos impactos
organizacionais da empresa, permite incorporar aspetos qualitativos que dificilmente se
captam com as medidas econémicas tradicionais (Singh et al., 2016). Esta perspetiva facilita
uma percecao holistica da performance, que é especialmente significativa no contexto da
atualidade marcada por exigéncias crescentes de responsabilidade social, ambiental e de

governanca (Tran & Jéarvinen, 2022).

2.3. Relacao entre praticas ESG e performance empresarial

Para implementar as praticas ESG, as empresas podem contribuir de forma sustentavel,
ao reduzir emissdes e custos ambientais (Kalia & Aggarwal, 2023). Ao mesmo tempo, como
forma de compromisso para com os trabalhadores, atraveés da contribuicdo social, as
empresas podem garantir seguranca da forca de trabalho, diversidade e igualdade de
oportunidades (Kalia & Aggarwal, 2023). Também para demonstrar coeréncia com 0s
objetivos dos stakeholders, a empresa pode contribuir com a dimensédo de governanca atraves

de mecanismos de governanca internos e externos solidos (Kalia & Aggarwal, 2023).

A literatura sustenta que aplicar as ESG podera funcionar como método de transparecer
compromisso com as necessidades e a sensibilidade dos stakeholders, aumentando os niveis
de satisfacd@o e garantir 0 seu apoio nos recursos necessarios, a fim de acrescentar valor na
empresa (Kalia & Aggarwal, 2023). Isto reflete uma relagéo positiva entre as praticas ESG
e a performance, observando-se que empresas que adotem uma abordagem mais sustentavel

e de longo prazo, consoante a perspetiva dos stakeholders (Li et al., 2018),0btém beneficios
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como a melhoria da performance da empresa (Nekhili et al., 2017) e o desenvolvimento de
vantagens competitivas, bem como vantagens diretas e indiretas (Bernardi & Stark, 2018).
Praticas como investir em tecnologias ambientalmente responsaveis, politicas de eficiéncia
energética e programas de desenvolvimento social estdo positivamente associadas a

performance organizacional (Chams & Garcia-Blandon, 2019).

Ao mesmo tempo, para além da sustentabilidade, quando combinada com praticas
internas que reforcam estes valores, também a lideranca contribui para o fortalecimento da
responsabilidade social e ambiental, favorecendo a implementacéo eficaz das praticas ESG
e a melhoria da performance empresarial (Bedi et al., 2016). Com a intensificacdo dos
desafios globais, como as mudancas climaticas, a desigualdade social e a corrupcéo, as ESG
assumem um papel ainda mais relevante na estratégia organizacional (Bedi et al., 2016).
Também a promocdo de ambientes de trabalho inclusivos pode levar a uma maior eficiéncia
e produtividade (Saxena et al., 2022). Ou seja, com a evolucdo dos mercados e a valorizagdo
da responsabilidade social por parte do cliente, estd demonstrado que a introducdo destas

praticas se torna recompensadora nos resultados da organizacdo (Saxena et al., 2022).

Entre as consequéncias e os beneficios operacionais e financeiros da aplica¢do das ESG
nas empresas reportados estdo as melhorias nas classificacdes de crédito corporativo
(Polbennikov et al., 2016), a reducéo dos custos de financiamento (Di Tommaso & Thornton,
2020), 0 aumento da receita e dos retornos (Almeyda & Darmansya, 2019). As préaticas ESG
contribuem ainda para a reducdo de riscos e para a promogdo de comportamentos
corporativos mais responsaveis, favorecendo uma gestdo mais prudente menos propensa a
decisbes de elevado risco e associada a menor volatilidade organizacional (Kumar et al.,
2016), bem como menor risco de queda futura dos precos das acdes (Kim et al., 2014). Além
disso, evidenciam niveis inferiores de risco geral (Sassen et al., 2016) e de insolvéncia
(Neitzert & Petras, 2022). Como tal, empresas que adotam principios sustentaveis podem
diminuir os seus riscos operacionais, atrair investidores e fortalecer a lealdade dos clientes
(Chams & Garcia-Blanddn, 2019). Ou seja, apresentar um comportamento socialmente
responsavel e um melhor desempenho ambiental e social traz vantagens que contribuem para

0 aumento do valor da empresa.

Em contraste, diversas contribuicdes empiricas tém demonstrando resultados literarios
heterogéneos a respeito do impacto positivo das ESG no desempenho das empresas, havendo

evidéncias do seu impacto negativo (Barauskaite & Streimikiene, 2021). Ainda que alguns
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estudos reportem achados inconclusivos e conflituantes, refletindo diferencas tanto a nivel
metodoldgico como contextual (Narula et al., 2024), existem também estudos empiricos que
demonstram impacto positivo (Gillan et al., 2021), sendo que outros apontam para uma
relagdo negativa (Giannopoulos et al.,, 2022) que a pontuagdo ESG exerce sobre o
desempenho o financeiro das empresas. A controvérsia também distingue as dimensdes da
ESG, pelo que Fan & Fang (2026) demonstram que sao a praticas de governanca e sociais
que tendem a apresentar relagdes mais fortes com a performance, devido ao impacto da
transparéncia, da gestdo de riscos e dos relacionamentos (Fan & Fang, 2026). Relativamente
a dimensao ambiental, sugere-se que os efeitos no perfomance podem ser mais moderados

ou apenas manifestarem-se a longo prazo (Zhou et al., 2022).

Estes achados também surgem de acordo com Nguyen et al. (2023), em que 0s gestores
podem realizar iniciativas ESG por motivos reputacionais ou interesses proprios, sem que
isso maximize o valor para os acionistas (Nguyen et al., 2023). Para além disso, implementar
as ESG poderé acarretar altos custos para a empresa representando desvantagem econémica.
Ainda gue haja contradi¢des, a maior parte da literatura demonstra que uma relacéo positiva
ou neutra foi obtida em mais estudos do que a relacdo negativa, sendo esta ultima menos

frequente (Barauskaite & Streimikiene, 2021).

Na area da saude, estes achados ndo se tornam diferentes uma vez que estudos como 0s
de Sepetis et al. (2024) e de Zaza et al. (2022) indicam que a gestdo de unidades de salde
publica que adota iniciativas e fatores ESG tem como boas consequéncias economizar (Zaza
et al., 2022), melhorias operacionais, aumento da satisfacdo e da retencéo dos colaboradores,
alcance de exceléncia no desempenho, entre outros (Sepetis et al., 2022). Da mesma forma,
a literatura refere que implementar de forma eficaz as medidas ESG traduz uma melhoria da
qualidade do servico e tem impacto positivo operacional, nos investimentos e na gestdo
financeira, ou seja, no aumento do lucro, promocao do goodwill, marca e reputacédo, entre
outros (Sepetis et al., 2024).

No contexto especifico da industria da satde na Europa, Calandra et al. (2023) indicam
que empresas com melhores pontuagfes ESG tendem a demonstrar melhores resultados
financeiros, maior eficiéncia operacional e maior capacidade de mitigacdo de riscos
(Calandra et al., 2023). Assim, este estudo expde que a integracao destas praticas contribui
para a reducdo de riscos regulatorios e reputacionais, muito relevantes num setor de alta

regulagdo como o da saude. De forma complementar, Candio (2024) demonstra que niveis

16



A influéncia das praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) na performance das empresas do setor

da satde em Portugal

elevados de ESG, principalmente em periodos de incerteza econémica, se associam a uma
maior resiliéncia financeira e estabilidade dos resultados (Candio, 2024). Ja Gupta & Das
(2022) concluem que a adocdo de maneira consistente deste tipo de praticas favorece a
criacdo de valor econdémico sustentavel, uma vez que contribui para a melhoria da confianca
dos stakeholders, do acesso a financiamento e a otimizacao da estrutura de custos (Gupta &
Das, 2022). Assim sendo, a combinacdo destas conclusdes reforca o parecer de que o
desempenho ESG acarreta um papel estratégico no que diz respeito a performance financeira

no setor da satde da Europa.

As unidades de satde iniciaram por integrar e implementar as ESG nas suas operacoes,
com o objetivo de demonstrarem particularmente & sociedade serem organiza¢Ges eco-
friendly, através de relatorios de sustentabilidade e scorecards (Sepetis et al., 2024). Desta
forma podemos constatar os fatores ESG mais comummente mencionados que 0S
prestadores de cuidados de saude tém vindo a demonstrar (Sepetis et al., 2024). No entanto,
quando analisadas empresas com economias em desenvolvimento, essa relacéo tende a ser
negativa ou ndo significativa (Kalia & Aggarwal, 2023). Por outro lado, na Europa, estudos
baseados na industria da salde demonstram que empresas com maior desempenho ESG
apresentam melhor performance financeira, tanto ao nivel contabilistico como de mercado
(Candio, 2024). De igual modo, Jerénimo et al. (2020), observaram que a integracdo de
praticas ESG nas medidas de gestdo tende a melhorar a performance organizacional neste

setor (Jeronimo et al., 2020).

2.3.1.Estudos de caso no setor da saude

Num setor como o da salde, as conclusdes obtidas sobre a implementacdo das préaticas
ESG sdo relevantes, uma vez que a literatura identifica que em setores sujeitos a maior
pressdo regulatdria e expectativas ambientais, estas praticas estdo associadas a performance
e a sustentabilidade organizacional (Krishnan et al., 2024). Para além disso, quando a
sustentabilidade ambiental é incorporada na estratégia e operacdo da empresa, a mesma
tende a beneficiar (Han et al., 2024). OrganizagOes que se apoiam na gestdo eficiente de
residuos hospitalares, redugdo de consumo energético e iniciativas de promog¢do ambiental
conseguem reduzir custos e riscos operacionais, melhorando ao mesmo tempo a reputagédo

institucional e aumentando a confianca da sociedade e dos pacientes (Candio, 2024).

Um exemplo do efeito positivo das praticas ESG na performance econdmica de

empresas € o estudo de Pereira et al. (2024) realizado em 56 entidades hospitalares

17



A influéncia das praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) na performance das empresas do setor

da satde em Portugal

portuguesas (Pereira et al. (2024). Este caso, baseado apenas nas estruturas de governanga e
accountability demonstrou que os fatores ESG determinantes da performance séo sobretudo
a responsabilidade da gestdo, como acdes direcionadas ao bem-estar dos colaboradores, a
igualdade de oportunidades, ao respeito pelos direitos humanos e ao envolvimento ativo com
a comunidade (Pereira et al., 2024). Os resultados apontaram para melhores resultados
organizacionais e maior sustentabilidade a longo prazo, sendo ambos mais expressivos em

hospitais privados, quando comparadas com publicos (Pereira et al., 2024).

Na investigacdo de Mousa & Othman (2020), € sugerido que praticas organizacionais
orientadas para a sustentabilidade, ao nivel dos recursos humanos, sdo fundamentais para o
desempenho organizacional sustentavel, sendo a sua ligagdo positiva e significativa
principalmente em setores com muita exposicao publica, como é o caso da satde (Mousa &
Othman, 2020).

Ainda que evidencie que contribua para uma melhor performance, autores como Kalia
& Aggarwal (2023) e Agarwal et al. (2023) apresentam resultados contraditorios quanto a
influéncia que a pontuagdo ESG apresenta na performance financeiro das empresas neste
ramo. Isto ¢é, Kalia & Aggarwal (2023) demonstram que a relacdo entre estes fatores nao
parece ser universal e sim dependente do contexto institucional e econémico em que as
empresas estdo inseridas (Kalia & Aggarwal, 2023). Por um lado, em economias
desenvolvidas, as ESG impactam positivamente na performance financeira, algo que se torna
negativo em mercados em desenvolvimento, devido a custos de implementagéo, auséncia de
informacdo sobre ESG e menor valorizacao destas praticas por parte dos stakeholders (Kalia
& Aggarwal, 2023). No caso de Agarwal et al. (2023), foram analisadas 33 empresas
farmacéuticas na india e os autores concluiram que as ESG apresentaram uma associagao
negativa com a performance financeira (Agarwal et al., 2023). Todavia, o papel moderador
da concorréncia simplificava a relacdo, tornando-se positiva e significativa aquando da
moderacdo dessa varidvel (Agarwal et al., 2023). Como tal, teceram que o impacto das
praticas ESG na performance acaba por depender do contexto em que as empresas operam
(Agarwal et al., 2023).
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3. Hipoteses

Atualmente, os gestores das empresas reconhecem as praticas ambientais como fatores
estratégicos (Candio, 2024). Chams & Garcia-Blandon (2019) verificaram que a adocéo
destas praticas como o investimento em tecnologias ambientalmente responsaveis, politicas
de eficiéncia energética e programas de desenvolvimento social, estd positivamente
associada a performance organizacional (Chams & Garcia-Blandon, 2019). Num setor como
0 da saude, estas praticas sdo particularmente relevantes, uma vez que contribuem para a
performance por duas vias. Por um lado, organizacbes que implementam medidas
sustentaveis implicam a gestdo eficiente de residuos hospitalares, a reducdo de consumo
energético e iniciativas de sensibilizacdo ambiental, tendo como consequéncia uma reducéo
dos custos operacionais e um posterior aumento do lucro (Candio, 2024). Por outro lado, a
implementacdo destas praticas demonstra 0 compromisso das empresas com a reducao do
seu impacto no ambiente, 0 que melhora a reputacdo da empresa e incrementa ndo sé a
confianca da sociedade nas mesmas, mas sobretudo aumenta a preferéncia dos consumidores
e pacientes (Candio, 2024). Estes fatores tém efeitos como o aumento de rendimentos e,

consequentemente, o aumento da performance. Assim, proponho a hipétese 1:

H1: O desempenho das préaticas ambientais tem impacto positivo significativo na

performance das empresas do setor da saude.

No que diz respeito as praticas sociais, 0 estudo de Bosco et al. (2023) evidencia que
mecanismos como a promocdo do bem-estar dos trabalhadores e das condicBes internas
potenciam a produtividade e reducdo da rotatividade dos profissionais (Bosco et al., 2023).
Estes fatores, aliados ao fortalecimento da relagdo com os stakeholders e a com comunidade
envolvente, contribuem para a construcdo e reforco da reputacdo institucional (Bosco et al.,
2023). Como consequéncia, verifica-se um aumento na captacdo de pacientes e servigos, o
que, por sua vez, potencia a cria¢do de valor social e economico (Bosco et al., 2023). Além
disso, também o alinhamento com exigéncias regulatorias e de sustentabilidade faz com que
seja possivel reduzir riscos e custos de conformidade (Bosco et al., 2023). Desta forma, em
conjunto, estes fatores demonstraram ter impacto positivo significativo na performance das

empresas do ramo da salde analisadas (Bosco et al., 2023).

Ademais, Mousa & Othman (2020) reforcam também que empresas que valorizam

praticas sociais, como o reforgo do relacionamento com stakeholders e a participagédo em
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acOes comunitarias - campanhas de salde, apoio social e na educacédo-, fortalecem os lagos
locais com a comunidade (Mousa & Othman, 2020). Ao atrair mais pacientes e parcerias e
aumentando a receita atraves da consolidacdo no mercado, estas instituicdes apresentam
melhor performance global, tanto econémica como reputacional (Mousa & Othman, 2020).
Também atraves de medidas como a equidade e valorizag¢do das condic¢Bes de trabalho, os
trabalhadores tornam-se mais produtivos e comprometidos com os objetivos institucionais,
contribuindo para um menor absentismo e maior qualidade no servigco e eficiéncia dos
recursos, cooperando para uma melhoria da performance (Mousa & Othman, 2020). Assim,
demonstram que a dimensdo social é fundamental para a performance organizacional
sustentavel, sendo a sua ligacao positiva e significativa principalmente em setores com muita
exposicdo publica, como é o caso da saude (Mousa & Othman, 2020). A importancia destas
medidas no desenvolvimento de vantagens competitivas é assim sustentada pela hipotese 2,

que surge deste pressuposto:

H2: O desempenho das praticas sociais tem impacto positivo significativo na

performance das empresas do setor da saude.

Bosco et al. (2023) identificam ainda um conjunto de medidas concretas de governanca
com impacto na performance das organizacdes da area da saude. Uma dessas préticas refere-
se a qualidade do 6rgdo de governacdo caracterizada pela promocdo de exceléncia
profissional e melhoria continua dos servigos de satde (Bosco et al., 2023). Tal rege-se pela
responsabilizacdo através de préaticas de gestdo com objetivos de qualidade, bem como uma
lideranga com um papel ativo na integracdo de dimensdes ambientais e sociais nas decisdes
estratégicas - transformando os modelos tradicionais de gestdo clinica e administrativa
(Bosco et al., 2023). Esta abordagem contribui para uma maior qualidade e consisténcia nos
servigos, reforca a confianca dos pacientes, reduz erros e consequente reducdo de custos,
favorecendo uma maior eficiéncia institucional e posterior melhoria da performance (Bosco
et al., 2023). Adicionalmente, a outra medida aplicada diz respeito ao comportamento ético
da organizacdo, equilibrando interesses clinicos, éticos, ambientais e empresariais (tendo em
conta as partes interessadas) (Bosco et al., 2023). Isto implica garantir a transparéncia e
integridade ndo sO na investigagdo clinica e na prestagdo de cuidados, como também na
promoc&o do desenvolvimento de capital intelectual e de préaticas responsaveis (Bosco et al.,
2023). Assim, serd possivel proteger a reputagdo institucional, reduzir riscos legais e

regulatérios e a0 mesmo tempo aumentar o capital de confianga com stakeholders, que pode
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potencialmente facilitar financiamentos, acreditagdes e parcerias, contribuindo para uma

melhor performance (Bosco et al., 2023).

Com base no estudo realizado por Pereira et al. (2024), realizado em 56 entidades
hospitalares portuguesas, é possivel compreender que os fatores ESG determinantes da
performance sdo sobretudo a responsabilidade da gestdo, no que respeita a acOes
direcionadas ao bem-estar dos colaboradores, a igualdade de oportunidades, ao respeito
pelos direitos humanos e ao envolvimento ativo com a comunidade (Pereira et al., 2024).
Isto €, demonstrou-se que estas estruturas de governanca e accountability tendem a atingir
melhores resultados organizacionais e maior sustentabilidade a longo prazo, e apresentam
um efeito positivo significativo na performance econdémica das mesmas (Pereira et al., 2024)

tornando-se relevante testar a hipotese 3:

H3: O desempenho das praticas de governanga tem impacto positivo significativo

na performance das empresas do setor da saude.

Por fim, a quarta hipétese foi desenvolvida com base na evidéncia de que a adogédo
integrada de praticas sustentaveis que abrangem as dimensdes ambiental, social e de
governanga em conjunto se tem vindo a revelar uma estratégia determinante para a criacéo
de valor e para a consequente melhoria da performance, principalmente no contexto da
gestdo de empresas da area da saude (Kalia & Aggarwal, 2023). A intersecdo entre
sustentabilidade e criacdo de valor fortalece a resiliéncia e fomenta a confianca das partes
interessadas (Calandra et al., 2023). Como tal, diversas contribuicdes empiricas tém
evidenciado esta relacdo e o impacto positivo que a pontuagcdo ESG exerce sobre a
performance financeira nas empresas da area da saude (Calandra et al., 2023; Candio, 2024;
Gupta & Das, 2022).

Estudos anteriores mostraram que a pontuacdo ESG apresenta uma relacao positiva com
a performance financeira nas empresas do setor da saide com economias desenvolvidas.
Tais como os de Kalia & Aggarwal (2023), que concluiram que, em contextos relacionados
com a saude, as empresas com melhores pontuacfes ESG tendem a apresentar melhores
indicadores financeiros e consequentemente, que a combinacdo das trés dimensdes em
conjunto traduz-se claramente numa melhor performance, quando comparada a de cada
dimensdo em individual (Kalia & Aggarwal, 2023). Tal deve-se ao facto de que adotar todas

as dimensdes alinha ndo s6 a empresa com 0s interesses das partes interessadas que
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valorizam estes fatores, como também melhora a reputacdo e credibilidade, facilitando o
acesso a financiamento em condi¢fes mais vantajosas (Kalia & Aggarwal, 2023). Para além
disso, reduz risco corporativo e queda do precgo das acdes e promove a eficiéncia operacional,
criando assim uma vantagem competitiva no setor da saude tendo efeitos como a melhoria

da performance (Kalia & Aggarwal, 2023).

Por outro lado, uma correta identificagéo, avaliacdo e implementagao de iniciativas ESG
— que envolvem projetos e praticas ambientais, iniciativas sociais como a protecdo dos
trabalhadores e mecanismos robustos de governanca desenvolvidos em paralelo com a
transformacéo digital- é essencial para a sustentabilidade das empresas do ramo da saude
(Sepetis et al., 2024). Integrar as medidas ESG de forma transparente, verificavel e
comparavel, verificou-se critico para atrair investidores, visto que reduz a percec¢do de risco
e reforca a credibilidade institucional (Sepetis et al., 2024). Além disso, por serem praticas
alinhadas com tendéncias globais, as organizagdes conseguem aumentar a probabilidade de
captacdo de fundos e oportunidades de atrair ndo s6 empréestimos como também investidores
e recursos verdes (por exemplo, fundos europeus e juros baixos) (Sepetis et al., 2024).
Através da aplicacdo das ESG de forma integrada, as instituicbes ganham vantagem
competitiva, melhorando a eficiéncia operacional e reforcam a captacdo de recursos, tendo
como consequéncia o aumento significativo da sua performance (Sepetis et al., 2024). Este
conjunto de evidéncias reforca a relevancia da hipdtese 4 sendo fulcral testar se:

H4: O desempenho ESG tem impacto positivo significativo na performance das

empresas do setor da saude.
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4. Metodologia

4.1.Caracterizacgao da investigagdo e da amostra

O presente estudo apresenta uma abordagem quantitativa, de natureza descritiva e
explicativa, classificando-se como primario. Apresenta paradigma correlacional, uma vez
que se pretende estabelecer relacfes entre variaveis e testar as hipoteses com base em dados
primarios, obtidos atraves do preenchimento de um questionario em formato online. O
método de recolha de dados da investigacdo empirica consistiu na divulgacdo do
questionario com recurso a plataforma Google Forms. Para o efeito e divulgacdo do
inquérito, foram utilizados os emails das empresas disponiveis em fontes publicas, como a
base de dados SABI. Os dados recolhidos através do Microsoft Excel foram processados no
software estatistico IBM SPSS® Statistics, Statistical Package for the Social Sciences,
versédo 31.0.0.0 (117).

A populacéo-alvo do estudo diz respeito a todas as empresas do setor da saide, com
atuacdo em Portugal. Com base no estudo de Nguyen et al. (2022), os critérios de inclusédo
estabelecidos sdo: ser uma empresa do setor da salde em exercicio em Portugal; ser uma
empresa com os dados disponiveis na base de dados SABI durante o periodo de recolha,
apresentar enquadramento nos codigos CAE 21, 32, 46, 47, 86 e respetivos subcddigos,
nomeadamente empresas privadas portuguesas como “sociedade por quotas, sociedade
unipessoal por quotas, sociedade andnima, entidade estrangeira, estabelecimento individual
de responsabilidade limitada, sociedade em nome coletivo e sociedade em comandita”.
Incluiram-se apenas empresas que apresentavam email e com situacdo juridica ativa na
respetiva base de dados. Como critérios de exclusdo, estdo incluidas todas as empresas ndo
pertencentes ao setor da saude, bem como entidades de setores publicos, entre os quais “setor
empresarial/local/regional/estado, cooperativa, associacdo, outras formas juridicas, fundo”.
Adicionalmente excluiram-se organizacdes que nao apresentam informacbes completas

entre o periodo em anélise, resultando uma populacéo-alvo final de N= 24856 empresas.

A amostra classifica-se como néo aleatdria e ndo probabilistica, sendo que para a sua
selecdo foi utilizado o critério de amostragem por conveniéncia, com base na disponibilidade

e acesso aos contactos institucionais e respetiva informacdo. No que respeita a caracterizagdo
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da amostra, a presente investigagdo contou com a participacdo de um total de 226 respostas

validas, constituindo a amostra utilizada para andlise do estudo.

4.2. Instrumento de recolha de dados

A investigacdo é também denominada como observacional, transversal e retrospetiva,
visto que a recolha de dados decorreu num Gnico momento, nomeadamente no periodo
definido entre o dia 23 de outubro de 2025 e o dia 27 de dezembro de 2025, com base na

percecdo da amostra relativamente ao intervalo temporal dos ultimos trés anos.

O questionario foi elaborado através da plataforma online Google Forms, a fim de ficar
disponivel online e ser divulgado de forma rapida e eficiente, aos respetivos inquiridos. A
Sua estrutura, que se encontra no anexo A, é composta por 4 grupos, perfazendo um total de

14 perguntas com um tempo estimado de preenchimento inferior a 5 minutos.

O primeiro grupo diz respeito a identificacdo da investigacdo, dos objetivos e do &mbito
da sua realizacdo, sendo esclarecido o consentimento informado e o caracter voluntario da
participacdo dos inquiridos e a possibilidade, de forma clara e transparente, da revogacdo em
qualquer momento do preenchimento. Garantiu-se 0 cumprimento dos requisitos formais e
éticos necessarios, protegendo a dignidade, seguranca e o bem-estar dos participantes. Os
grupos dois e trés foram estruturados com base em escalas previamente validadas e
respetivamente identificadas para a medicdo das dimensdes ESG (Barbosa et al., 2024) e da
performance (Acosta-Prado et al., 2021), a fim de assegurar maior fiabilidade e validade dos

dados recolhidos, contribuindo para a robustez da anéalise.

No que diz respeito ao segundo grupo, que se centra em questdes relativas a percecao
interna dos gestores sobre praticas ESG aplicadas na empresa, este tem como objetivo a
mensuracdo das mesmas ao nivel da sua implementacado, dividindo-se em trés subgrupos
com cinco itens cada (correspondentes a cada critério especifico). No subgrupo
correspondente a dimensdo ambiental, as questdes dizem respeito a politicas de educacao
ambiental, inovacdo verde, mitigacdo de alteracfes climaticas e eficiéncia energética. Por
sua vez, no subgrupo relativo a dimensao social, sdo analisadas iniciativas de diversidade de
género, politicas de remuneragdo, formagdo continua, seguranga no trabalho e
responsabilidade social. Ja o subgrupo referente a dimenséo governanca aborda a realizagao
de auditorias, o combate a corrupcdo, a melhoria do desempenho financeiro, o

desenvolvimento do capital humano e a gestdo da reputacéo institucional. Neste conjunto de
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questdes, utilizou-se escalas de Likert correspondentes ao grau de concordancia com as

afirmacdes sobre a realidade da sua empresa nos ultimos trés anos.

Por sua vez, o terceiro grupo foca-se na avaliacdo da performance, dividindo-se em dois
subgrupos relativos a performance econoémica e ndo econdmica, solicitando-se ao gestor a
resposta relativa a analise retrospetiva do triénio mais recente atraves de uma escala de
Likert. O primeiro subgrupo aborda dados subjetivos sobre indicadores financeiros e
operacionais como o crescimento das vendas, lucros, produtividade, reducdo de custos e
rentabilidade global. J& 0 segundo subgrupo, avalia percecdes relativas a métricas intangiveis
estratégicas como a satisfacdo de clientes e colaboradores, a qualidade dos servicos clinicos
prestados, a capacidade de inovagdo, a imagem de marca e o0 sucesso de aliangas estratégicas

no setor da salde.

Relativamente ao quarto grupo, este foca-se na caracterizagdo socioprofissional e
organizacional dos gestores, recolhendo informacdes relativas ao seu perfil e a
caracteristicas da empresa como setor, dimensao e localizacdo, auxiliando de base para a

compreensdo do contexto em que as praticas ESG se aplicam.

Inicialmente, o questionario foi aplicado num pré-teste a 6 gestores, a fim de se detetar
duvidas no seu preenchimento e nas respetivas questdes ou lapsos na sua formulacdo. Uma
vez assegurada a compreensdo das questdes colocadas, recorreu-se a sua aplicacdo a
populacdo-alvo do estudo, a fim de se testar empiricamente as hipdteses formuladas e
identificar relagGes estatisticamente significativas entre as variaveis em questdo. Neste caso,

obtiveram-se 226 respostas validas de gestores de empresas.

4.3. Operacionalizacdo das escalas e variaveis

Com o intuito de testar as hipdteses formuladas, o presente estudo recorre a escalas de
medicdo previamente desenvolvidas e validadas por autores de referéncia na comunidade
cientifica, tal como abordado acima. As escalas foram validas no seu idioma de origem,
inglés, e sujeitas a um processo de traducdo, a fim da sua utilizacdo. A adocdo destes

instrumentos assegura a robustez metodolégica garantindo fiabilidade e validade.

4.3.1.Variavel dependente — Performance
No que respeita a analise da percecdo da performance econdémica e ndo-economica dos

gestores, foi utilizada a escala fundamentada por Acosta-Prado et al. (2021), uma vez que
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foi previamente validada. Neste estudo, o instrumento de recolha de dados apresenta itens
que permitem medir a performance de forma multidimensional, em que foram medidas a
consisténcia interna da escala através do alfa de Cronbah e da fiabilidade, obtendo-se uma
precisdo elevada e estabilidade das métricas da performance, uma vez que os itens descritos
apresentam uma forte correlagéo interna. Ao utilizar este instrumento previamente validado,
assegura-se que a avaliacao de performance reflete a realidade de forma fidedigna. A escala
é composta por 13 itens, que se subdividem em duas dimensdes: performance econémica
(PE) e performance ndo econdmica (PNE), tal como disposto na tabela 1. Os itens sdo
avaliados atraves de uma escala tipo Likert de 5 categorias em que 1 = Muito negativa,

2=Negativa, 3=Neutra, 4=Positiva e 5 = Muito positiva.

Tabela 1 - Indicadores de performance econémica e ndo econémica

Indicadores de performance econémica e ndo econémica

Variavel Cédigo Item (questdo do questionario)
PE_1 Crescimento das vendas/receitas
PE_2 Lucros ou resultado operacional obtido pela empresa
Psg;?]%"r:]a;sge PE_3 Produtividade
PE_4 Reducéo de custos operacionais
PE_5 Rentabilidade global
PNE_1 Satisfacéo dos clientes/pacientes com os servigos prestados
PNE_2 Satisfagdo e motivacédo dos trabalhadores
PNE_3 Qualidade dos produtos e servicos clinicos
Performance nio PNE_4 Capacidade de inovagdo (de novos servigos, produtos e tecnologias)
economica PNE_5 Reconhecimento da instituicdo no setor da salide
PNE_6 Parcerias e aliancas estratégicas bem sucedidas
PNE_7 Apoio a projetos de investigacdo e desenvolvimento
PNE_8 Imagem e reputacdo da empresa

4.3.2.Variaveis independentes — E, S, G e ESG

Primeiramente, tal como descrito em estudos como Nguyen et al. (2022), as variaveis
independentes a utilizar nesta analise empirica dizem respeito a cada critério ESG
individualmente, ou seja, a componente ambiente, social e de governanca e a sua dimensédo
total ESG, obtida assim com a classificacdo individual de todas a categorias que constituem
o0 indice ESG. A escala a utilizar para a medicdo destas variaveis foi concretizada pelos
autores Barbosa et al. (2024), uma vez que mostrou propriedades psicomeétricas robustas
com parametros favoraveis de fiabilidade e validade, a fim de medir efetivamente o impacto
dos critérios ESG, com niveis interpretaveis alinhados com as caracteristicas especificas de

cada item respetivo (Barbosa et al., 2024). Os itens presentes neste artigo foram previamente
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validados pelos autores Barbosa et al. (2024), garantindo robustez e fiabilidade das métricas
utilizadas para analisar a varidvel em causa e assegurando que os itens relativos a cada
dimensdo estdo correlacionados. Os itens, presentes na tabela 2, sdo avaliados através de
uma escala tipo Likert de 5 categorias em que 1 equivale a “Discordo totalmente”, 2 equivale

a “Discordo”, 3 a “Nao concordo nem discordo”, 4 a “Concordo” e 5 equivale a “Concordo

totalmente™.
Tabela 2 - Indicadores das dimensdes ambiental, social e de governanga
Indicadores das dimensfes ambiental, social e de governanca
Dimenséo Cédigo Item

A_Educacao_Ambiental A minha organizagdo desenvolve politicas corporativas de educacdo ambiental.
A minha organizagdo implementa iniciativas corporativas voltadas para a inovagao
verde (ex. produtos, processos ou tecnologias que contribuam para poupar energia,

A_Inovacao_Verde . L ) . i
prevenir a poluicdo da agua, do ar e do solo, reciclar residuos, desenvolver produtos

© - ~ .
1= ecoldgicos ou melhorar a gestdo ambiental).
(3}
E o A minha organizagdo considera que as alteracdes climaticas influenciam o
< A_Alteracoes_Climaticas . .
desenvolvimento de processos, produtos e servicos.
A_Reducao_Energia A minha organizacdo implementa iniciativas para reduzir o consumo de energia.
A minha organiza¢do adota iniciativas para a protecdo e seguranca dos ambientes
A_Protecao_Seguranga ) . ) L
de trabalho, proporcionando qualidade de vida e satisfagdo aos trabalhadores.
S Div G A minha organizacdo adota iniciativas corporativas direcionadas para a diversidade
iv_Gen
de género (ex. igualdade de oportunidades entre homens e mulheres).
S_Remuneracao A minha organizagdo desenvolve politicas corporativas de remunera¢do adequadas.
. A minha organizagdo implementa iniciativas para a qualificagdo intelectual dos
S_Qualificacao . . .
trabalhadores (ex: formagdes, cursos, desenvolvimento de competéncias).
< . L ~ L . .
'S . A minha organizag¢do promove agdes sociais nas comunidades (ex. apoio a
& S_Acoes_sociais L ] ] L )
instituicBes locais, campanhas de salde, solidarias e/ou de voluntariado).
A minha organizagdo implementa iniciativas corporativas de social interesse,
. considerando o0s interesses sociais nos seus objetivos (ex. em termos de
S_Interesse_social . ] . y
relacionamento com o ambiente, a sociedade e a sua relagdo com os trabalhadores,
tendo isso em conta na tomada de decisdes e na criacdo de valor).
G_Auditorias A minha organizagdo pratica auditorias nos seus processos corporativos.
) A minha organizag¢do implementa iniciativas para melhorar o seu desempenho
G_Melhoria_Desempenho _ ) o
financeiro e a sua competitividade.
gr A minha organizag8o adota iniciativas para desenvolver o capital humano (ex.
] . . - . -
= G_Capital_Humano conhecimento, competéncias e atributos dos trabalhadores), com o objetivo de
(3]
é contribuir para a criagdo de valor econémico.

G_Combate_Corrupgao A minha organizagdo desenvolve iniciativas para combater a corrupgéo.
A minha organizagdo considera iniciativas para melhorar a qualidade dos seus

G_Melhoria_Qualidade . . o
produtos, servicos e processos, reforcando a sua imagem e reputagao institucional.
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4.3.3.Variaveis de controlo

Segundo Mar6co (2018), as varidveis de controlo sdo varidveis exdgenas que, num
modelo de analise, ndo sdo o foco principal, mas tém potencial para afetar a variavel
dependente (Mardco, 2018). De uma forma geral, ter em conta estas variaveis torna-se
relevante para contextualizar a amostra e percecionar se havera outros fatores que afetem a
performance das empresas em Portugal. A literatura indica que caracteristicas individuais
dos gestores e estruturais das empresas podem ter influéncia na percecdo e avaliacdo da
performance e, como tal, utiliza nestes estudos variaveis como 0 cargo na empresa ou a
experiéncia neste ramo em especifico, como variaveis de controlo (Bamel et al., 2025; Cai
et al., 2024). Assim, nesta investigacéo, foram incluidas variaveis de controlo apresentadas
na tabela 3, a fim de caracterizar e relacionar o contexto organizacional com o perfil do

gestor e da empresa.

Tabela 3 - Variaveis de controlo

Variaveis de controlo

Variavel Caodigo Item (questdo do questionario) Referéncia
Género GEN Género
Formacéo FORM Nivel de formacéo académica Cai et al.
Carao Qual é o seu cargo/funcio na estrutura de gestdo que (2024)
9 CARGO desempenha atualmente?
Experiéncia EXP  Ha quanto tempo exerce funcdes de gestdo nesta instituicdo?
Dimensdo da empresa, baseado no TAM Qual é o numero de trabalhadores da sua empresa? Bamel et al.

ntmero de trabalhadores (2025)

4.4.Procedimentos de analise de dados

Com a finalidade de testar as hip6teses formuladas e alcancar os objetivos do estudo,
foi realizado o tratamento dos dados recolhidos. Numa fase inicial, os dados foram
exportados para o software estatistico IBM SPSS®, onde foram devidamente codificados,

classificados e preparados, possibilitando o seu tratamento estatistico.

No dmbito da anélise estatistica, as variaveis traduzem as caracteristicas de interesse da
investigacdo, sendo operacionalizadas através dos indicadores do instrumento de recolha de
dados, permitindo quantificar e correlacionar os mesmos. Desta forma, para o tratamento
estatistica dos dados, foi inicialmente realizada a operacionalizacdo das variaveis, e em
paralelo, as variaveis de controlo foram transformadas em variaveis binarias, a fim de serem
incluidas nos modelos de regresséo e garantir maior rigor na estimacédo dos efeitos, evitando

enviesamentos resultantes de diferengas estruturais entre grupos.
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Numa primeira etapa, de modo a efetuar a caracterizacdo socioprofissional da amostra,
realizou-se a analise exploratoria dos dados. Isto é, procedeu-se a estatistica descritiva
univariada, que permite caracterizar a amostra e descrever o comportamento das variaveis
em estudo através de frequéncias absolutas e relativa, gréaficos de visualizagdo e a anélise de

medidas de localizacéo e de disperséo.

Seguidamente, procedeu-se a avalia¢do da fiabilidade das escalas utilizadas através do
Alfa de Cronbach, como objetivo de assegurar a consisténcia interna do instrumento no
contexto especifico das empresas do setor da saude em Portugal. Este coeficiente diz respeito
a capacidade que um instrumento apresenta em medir algo de forma estavel (Adeniran,
2025). Isto €, avalia se cada item de uma escala contribui para a medicdo da mesma ideia ou
construto, permitindo aferir o grau de correlacdo entre os itens que compdem cada dimensao
(Adeniran, 2025). A consisténcia interna varia de 0 a 1, e é a métrica mais utilizada para
quantificar essa relacao, sendo que quanto mais proximo de 1, maior é a consisténcia interna
e consequentemente mais fidvel € o instrumento, tal como indica a tabela 4 (Adeniran, 2025).
Valores iguais ou superiores a 0,70 sdo considerados indicativos de fiabilidade aceitavel
(Adeniran, 2025).

Tabela 4 - Valores de referéncia de analise de fiabilidade

Valores de referéncia de analise de fiabilidade

Alfa de Cronbach (o) Consisténcia interna
>0,90 Excelente
0,80 - 0,89 Muito boa
0,70 -0,79 Boa / Aceitavel
0,60 - 0,69 Questionavel
0,50 -0,59 Fraca
<0,50 Inaceitavel

Uma vez que a analise fatorial pressupde a existéncia de um numero reduzido de fatores
latentes que explicam as correlacBes entre as varidveis em estudo, permitindo identificar
padrdes de associacao entre itens (Pestana & Gageiro, 2014), para obter os scores de cada
variavel a estudar, realizou-se a Analise Fatorial Confirmatéria (AFC). Como tal, 0 nimero
de fatores foi previamente definido de acordo o enquadramento tedrico, correspondendo um
fator ou score para cada dimenséo em estudo — Ambiental, Social, Governanga, ESG total,
Performance total (Econdmica e ndo econdmica) - que serdo utilizados como variaveis nas
analises seguintes. A validade dos scores foi avaliada, sendo que se consideraram adequados
valores iguais ou superiores a 0,50, tendo em conta que indicam que o item é explicado de

forma suficiente pela estrutura fatorial (Mardco, 2018).

29



A influéncia das praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) na performance das empresas do setor

da satde em Portugal

Para o efeito, analisaram-se as comunalidades, que representam a proporcdo da
variancia de cada variavel explicada pelos fatores extraidos (Maréco, 2018). Ademais, a fim
de comprovar a qualidade da matriz de correlagdes e a adequacdo da amostra do estudo,
utilizaram-se os indices Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) e o teste de esfericidade de Bartlett. O
indice KMO, que serve para medir a adequacdo da amostra antes de realizar a analise fatorial,
variando entre 0 e 1, em que valores superiores a 0,60 se consideram aceitaveis (Mardco,
2018). Ja o teste de Bartlett deve apresentar um nivel de significancia inferior a 0,05,
confirmando a existéncia de correlacGes adequadas entre as variaveis e a qualidade da matriz

de correlagdes (Maroco, 2018).

A regressdo linear permite avaliar o sentido e a intensidade das associagdes entre as
varidveis, bem como estimar o contributo das mesmas (Mardco, 2018). Como tal, foram
aplicados modelos de regressdo linear multipla, para aferir o impacto das praticas ESG na
performance das empresas do setor da salide em Portugal, permitindo testar empiricamente
as hipdteses propostas. Embora os dados resultem de percec¢des recolhidas através de escalas
de Likert, esta opcdo metodoldgica é amplamente aceite na literatura, sobretudo quando se
recorrem a indicadores agregados e a amostras de dimensao elevada (Mardco, 2018). Neste
enguadramento, ndo se considera adequado iniciar a analise com técnicas mais sofisticadas,
uma vez que estas implicariam pressupostos adicionais e ndo acrescentariam ganhos

interpretativos relevantes face aos objetivos do estudo.
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5. Resultados

5.1.Analise descritiva socioprofissional da amostra

Em termos de género, no grafico 1 é possivel observar uma distribuicdo equilibrada dos
participantes, ainda que com uma ligeira predominancia do género feminino (54,9%) quando
comparado com o género masculino (45,1%). Neste caso, nenhum dos participantes
selecionou a opgao “outro”.

Quantidade de gestores por género em percentagem

Género
B Magculing

[T Feminino
M Outro

Gréfico 1 - Quantidade de gestores por género em percentagem

Em relacdo ao nivel de formacdo académica, a amostra apresenta um perfil
maioritariamente qualificado em que a categoria mais representada foi Licenciatura (38,9%),
seguida de Mestrado (30,5%). Observando o gréafico 2, foram apurados 15% de participantes
com Pos-graduacéo e 5,8% com Doutoramento ou Formag&o profissional/Curso técnico. Ja

a quantidade de amostragem que apresentou menor expressao foi o Ensino secundario (4%).

Quantidade de gestores por nivel de formagdo académica

Dontoramento

Mestrado

Pés-graduagio

Licenciatura

 Foumagio
profissionalCuzsa
teenic

Nivel de formagao académica

Ensing secundario

0% 10% 20% 30% 40%
Percentagem de gestores

Grafico 2 - Quantidade de gestores por nivel de formacdo académica, em percentagem
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No que respeita a relacdo dos participantes com a instituicdo onde laboram, o grupo mais
representativo corresponde aos proprietarios-gerentes (50,4%), seguido dos so6cios ou
acionistas com funcgdes de gestdo (24,8%). Em numero inferior, os gestores do setor

contratado com 14,2% e os que apresentam outro tipo de relagdo com 10,6%.

Na questdo cargo ou funcdo que desempenha na estrutura de gestdo, verifica-se que €
predominante as posi¢oes de gestdo de topo (74,8%). Contrariamente, apenas 13,3% dos
participantes apresentam funcGes de gestdo intermédia, enquanto que a gestdo operacional
foi reportada 11,9% dos casos.

Em relagdo ao tempo de experiéncia em funcbes de gestdo, cerca da maioria dos
participantes respondeu exercer funcdes ha mais de 10 anos (46,9%), seguindo-se o intervalo
com 1 a 3 anos que conta com 20,4%. Os participantes que exercem funcGes nos intervalos
de 7 a 10 anos e de 4 a 6 anos apresentam 14,6% e com menos de 1 ano 3,5%, tal como se
demonstra no seguinte gréafico 3.

Quantidade de gestores por tempo a exercer funcdes

50%

40%

30%

—

Percentagem de gestores

10%

14,6%] 14,6%]
[14.6%] [14.6%]

Menos de 1 ano 1-3 anos 4.6 anos 7-10 anos Mais de 10 anos

0%

Quantidade de tempo a exercer funcies de gestio na instituic io

Grafico 3 - Quantidade de gestores por tempo a exercer funcdes de gestdo na instituicdo, em percentagem

Relativamente ao ano de fundacdo das empresas, a box plot seguinte (grafico 4)
evidencia que a maioria das empresas foi fundada nas ultimas décadas, situando-se a
mediana no ano de 2010. O intervalo interquartil demonstra também haver uma concentracao
significativa de empresas fundadas entre o final da década de 1990 e de 2010. Para além
disso, observam-se outliers que correspondem a empresas fundadas em décadas anteriores,

o0 que reflete antiguidade neste contexto em especifico que é o da satde. Ainda assim, 0s
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resultados apresentam um tecido empresarial na sua maioria recente, a0 mesmo tempo com

um numero reduzido de empresas com historia.
Quantidade de gestores por ano de fundacéo das empresas
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Gréfico 4 - Quantidade de gestores por ano de fundacdo das empresas

Através da tabela 5, é possivel observar que, quanto ao tipo de instituicdo em que 0s
participantes laboram, a categoria predominante corresponde as clinicas médicas (55,8%),
seguindo-se outros tipos de contexto (18,6%). Cerca de 14,2% dos participantes também
laboram em estabelecimentos de venda ao publico e 5,8% na indUstria. Apenas 0,4% trabalha
em laboratérios de anélises clinicas/diagndstico. No que respeita a quantidade de
trabalhadores existente nas instituicdes, a 67,3% possui até 10 trabalhadores, sequindo-se de
11 a 50 com 23% e de 51 a 250 que representa 5,3% da amostra. Apenas 4,4% apresenta
mais de 250 colaboradores. Na localizacdo geografica da sede da empresa em Portugal, a
regido de Lisboa e Vale do Tejo apresenta o maior nimero de 33,2%, seguindo-se a regido
Norte com 31,4% e Centro com 20,4%. Em menor nimero, surge o Alentejo (5,3%), o

Algarve (4,4%) e as Regides Autonomas da Madeira e dos Acores (2,7%).
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Tabela 5 - Andlise de frequéncias absolutas

Dados descritivos

Variavel Frequéncia (n) Percentagem (%6)
Género Masculino 102 451
Feminino 124 54,9
Ensino secundério 9 4,0
Formacé&o profissional / Curso técnico 13 58
Nivel de formagéo Licenciatura 88 38,9
académica P6s-graduacéo 34 15,0
Mestrado 69 30,5
Doutoramento 13 58
Gestor contratado 32 14,2
Relagéio institucional Sécio/acionista com fungdes de gestéo 56 24,8
Proprietario-gerente 114 50,4
Outro 24 10,6
Gestéo de topo (Diretor-geral,
Administrador, Diretor clinico, etc.) 169 4.8
Cargo/Fungao na estrutura Gestdo intermédia (Chefe de servico,
x Coordenador de &rea, Gestor de 30 13,3
de gestdo
departamento, etc.)
Gestdo operacional (Supervisor, 27 119
Encarregado, Gestor de equipa, etc.) '
Menos de 1 ano 8 3,5
Tempo em funcdes de 1-3 anos 46 204
~ A 4-6 anos 33 14,6
gestéo na instituigdo
7-10 anos 33 14,6
Mais de 10 anos 106 46,9
Hospital privado 12 53
Clinica médica 126 55,8
Laboratdrio de analises
P S 1 0,4
clinicas/diagndstico
Tipo de instituicéo IndUstria (Produgdo de dispositivos 13 58
médicos, farmacéutica, etc) '
Estabelecimento de venda ao publico 32 142
(farmécia, Gtica, loja especializada, etc) '
Outro 42 18,6
Até 10 pessoas 152 57,3
Numero de trabalhadores Entre 11 e 50 pessoas 52 23,0
da empresa Entre 51 e 250 pessoas 12 53
Mais de 250 pessoas 10 4.4
Norte 71 31,4
Centro 46 20,4
Lisboa e Vale do Tejo 75 33,2
Zona de Portugal (sede da Alentejo 12 53
empresa)
Algarve 10 4.4
Regido Auténoma dos Agores 6 2,7
Regido Autdnoma da Madeira 6 2,7

n total = 226

5.2.Andlise univariada — Médias e desvios-padréo

O desvio-padréo diz respeito ao grau de dispersdo dos valores em torno da média da

amostra, portanto quanto menor for o desvio-padrdo, menor € a variabilidade dos dados
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(Mar6co, 2018). Por outro lado, quanto maior for o desvio-padréo, os valores estdo menos
concentrados e mais dispersos relativamente a media da variavel (Mar6co, 2018). De acordo
com Maréco (2018), valores entre 0,5 e 0,8 indicam uma disperséo baixa a moderada. Caso

os valores sejam superiores a 1, a disperséo revela-se elevada (Mar6co, 2018).

O procedimento utilizado, nomeadamente as escalas de resposta, possibilita sintetizar as
respostas individuais em medidas agregadas, como médias e desvios-padréo. Isto facilita a
identificacdo de tendéncias gerais e do grau de variabilidade das perce¢des dos participantes.
Com base nestes indicadores, é possivel analisar a forma como as diferentes préaticas sao

percecionadas na amostra obtida.

Na tabela 6, sdo apresentadas as estatisticas descritivas dos indices das médias e desvios-
padrdo das préaticas ESG e da Performance. Através da mesma, é possivel observar que todas
as dimensdes ESG apresentam médias superiores a pontuacdo média da escala (3 “Nao
concordo nem discordo”). Isto indica uma percecdo globalmente positiva destas praticas por
parte dos inquiridos. Uma vez que as trés dimensfes apresentam médias muito proximas
entre si, sugere-se que a adocdo das diferentes praticas é relativamente equilibrada. Ainda
assim, verifica-se que a dimensdo ambiental apresenta o valor mais elevado (M=3,91),
seguida das ESG total (M=3,89), da dimensao social e governanc¢a (M=3,88), sugerindo que
as praticas ambientais sdo em média, ligeiramente mais valorizadas no contexto das

empresas do setor da satde em Portugal.

Relativamente a dispersdo das respostas, 0s desvios-padrao das dimensdes ESG variam
entre 0,61 e 0,72, o que indica uma variabilidade moderada. A percecdo dos respondentes
quanto as ESG revela-se relativamente homogénea, apresentando o indice de ESG total o
desvio-padrdo mais reduzido. Este comportamento € expectavel, tendo em conta que
medidas agregadas tendem a diluir a variabilidade dos dados. No que diz respeito a
performance, a avaliacdo também se observa positiva com uma média de 3,73 e DP=0,43.
Parece haver consisténcia nas percecfes dos gestores, visto que os desvios-padrdo
ligeiramente baixos indicam uma dispersdo baixa das respostas. Ou seja, a maioria das
respostas esta muito proxima da média e os respondentes avaliam a performance de forma
semelhante e consensual, refletindo também nesta variavel, uma percecdo relativamente

homogénea da amostra analisada.
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Tabela 6 - Estatisticas descritivas dos indices das médias e desvios-padrao das praticas ESG e da Performance

Estatisticas descritivas dos indices das médias e desvios-padrao das praticas ESG e da Performance

Variavel Média Desvio padrao
Ambiental 3,909 0,723
Social 3,884 0,716
Governanca 3,883 0,663
ESG 3,892 0,613
Peconémica 3,563 0,528
PNeconémica 3,897 0,473
Performance 3,730 0,431

5.3.Analise fatorial confirmatoria

A andlise fatorial confirmatdria (AFC) foi realizada com o intuito de validar a estrutura
dimensional das escalas utilizadas, assegurando que os itens do questionario mediam de
forma efetiva os construtos tedricos propostos. Ou seja, uma vez que o instrumento de
recolha de dados foi adaptado da literatura e aplicado no contexto especifico que séo as
empresas do setor da satide em Portugal, verificou-se também se se mostrava validado na
presente amostra obtida. Como tal, inicialmente, recorreu-se ao indice de Kaiser-Meyer-

Olkin (KMO) e ao teste de esfericidade de Bartlett nas diversas variaveis a estudar.

Neste caso, 0 estudo apresenta no total 28 itens e 0s requisitos de uma boa consisténcia,
com Alfa de Chronbach de 0,923 com N = 226, sendo esta considerada uma consisténcia
“Excelente”. Segundo a tabela 7, pode observar-se que todas as variaveis apresentam boas

consisténcias.

Tabela 7 - Anélise da consisténcia das variaveis em estudo

Analise da consisténcia das variaveis em estudo

Variavel Alfa de Cronbach (o) N.° de itens
ESG Ambiental 0,828 5
ESG Social 0,794 5
ESG Governance 0,792 5
ESG Total 0,905 15
Performance Econémica 0,841 5
Performance N&do Econémica 0,809 8
Performance Total 0,857 13
Total 0,923 28

Ambiental

A variavel Ambiental apresenta 5 itens, tendo sido o valor obtido respeitante ao teste de
KMO de 0,794, verificando-se uma amostra considerada média para andlise fatorial. O teste

de esfericidade de Bartlett apresentou um valor de significancia inferior a 0,001, o que traduz
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a existéncia de correlacao entre os itens para a adequacao da analise fatorial, como é possivel

observar na tabela 8.

Relativamente as comunalidades, observa-se na tabela 9 que apenas o item “Alteraces
Climaticas” apresenta comunalidade inferior a 0,5. Uma vez que o valor se situa
marginalmente abaixo do recomendado, ndo figurando uma inadequacao severa do item,
optou-se pela sua manutencdo na escala. Manutencao essa também justificada pela analise
da consisténcia interna aquando da sua remog&o, ou seja, verificou-se que remover o item
ndo conduzia a melhorias no indice de fiabilidade da escala. Pelo contrario, o valor do alfa
desta variavel ao ser 0,828, mantém-se muito semelhante ou ligeiramente diminuido com o
valor de 0,826 (anexo B.1), o que indica que o item contribui positivamente para a coeréncia
interna do construto. Ao mesmo tempo, a sua relevancia tedrica também contribui para a

representacdo adequada da andlise.

Tabela 8 - Teste de KMO e Bartlett

Teste de KMO e Bartlett

Medida Kaiser-Meyer-Olkin 0,794
Aprox. Qui-quadrado 422,159
Teste de esfericidade de Bartlett gl 10
Sig. <0,001

Tabela 9 - Analise das comunalidades da variavel ""Ambiental™

Comunalidades

Inicial Extracdo
A_Educacao_Ambiental 1,000 0,670
A_Inovacao_Verde 1,000 0,659
A_Alteracoes_Climaticas 1,000 0,437
A_Reducao_Energia 1,000 0,665
A_Protecao_Seguranca 1,000 0,550

Social

No que diz respeito a variavel Social, foi realizada uma analise aos 5 itens
correspondentes. Esta apresenta valor de KMO 0,785, pelo que a amostra € considerada
média para analise fatorial. O teste de esfericidade de Bartlett apresentou um valor de
significancia inferior a 0,001, o que traduz a existéncia de correlagdo entre os itens para a

adequacdo da analise fatorial, como é possivel observar na tabela 10.

Quanto a exploracdo da das comunalidades, na tabela 11 observa-se que os itens
Remuneracéo e Qualificacdo apresentam efetivamente valores inferiores a 0,5. Ainda assim,

tendo em conta a proximidade dos valores ao limiar recomendado, a auséncia de ganhos na
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fiabilidade, sendo esta de 0,794 (anexo B.2), com a sua exclusdo e a sua relevancia tedrica
do conteudo dos itens para a representacdo adequada do construto em estudo, optou-se pela

sua manutencdo na variavel.

Tabela 10 - Teste de KMO e Bartlett da variavel ""Social**

Teste de KMO e Bartlett

Medida Kaiser-Meyer-Olkin 0,785
Aprox. Qui-quadrado 331,251
Teste de esfericidade de Bartlett gl 10
Sig. <0,001

Tabela 11 - Anélise das comunalidades da variavel *'Social**

Comunalidades

Inicial Extracdo
S Div_Gen 1,000 0,620
S_Remuneracao 1,000 0,496
S_Qualificacao 1,000 0,489
S_Acoes_sociais 1,000 0,621
S_Interesse_social 1,000 0,546

Governanca

No que concerne a dimensdo governanca, procedeu-se a analise fatorial dos 5 itens que
a compdem. Os resultados, demonstrados na tabela 12, revelaram um valor de KMO de
0,756 que atesta uma amostra considerada média para este tipo de tratamento estatistico. O
teste de esfericidade de Bartlett apresentou uma significancia estatistica inferior a 0,001,
confirmando a existéncia de correlagBes entre os itens para a adequacdo da andlise fatorial,

conforme detalhado nas tabelas subsequentes.

No que respeita a analise das comunalidades (tabela 13), verificou-se que o item
“Auditorias” apresentou um valor de 0,370. Adicionalmente, a anélise da consisténcia
interna indicou que o alfa de Chronbach aumentaria de 0,792 para 0,808 (anexo B.3) caso o
item fosse removido, pelo que se optou pela sua exclusdo para otimizar a fiabilidade da

escala.

Posteriormente, foram novamente realizados os testes de KMO e Bartlett aos 4 itens
correspondentes, pelo que se obtiveram resultados semelhantes. Ja as comunalidades,
apresentaram valores inferiores a 0,5 no item “Combate a corrup¢do”, pelo que tendo em

conta o aumento da fiabilidade com a sua remocao, se optou pela sua excluséo.

Retirando o G_Combate_Corrupcao, e realizando de novo os testes de KMO e Bartlett

aos 3 itens correspondentes, obteve-se um KMO de 0,709, que mais uma vez indica que a
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amostra é adequada para andlise fatorial. O teste de esfericidade de Bartlett, com valor de
significancia inferior a 0,001, € compativel com a existéncia de correlacdo entre os itens para
a adequacdo da analise fatorial. No teste das comunalidades, nenhum item apresentou

valores inferiores a 0,5, pelo que se mantiveram todos os itens.

Tabela 12 - Teste de KMO e Bartlett da variavel ""Governanga'

Teste de KMO e Bartlett

Inicial Melhorado Final
Medida Kaiser-Meyer-Olkin 0,756 0,775 0,709
Aprox. Qui-quadrado 412,673 330,000 269,598
Teste de esfericidade de | 10 6 3
Bartlett g
Sig. <0,001 <0,001 <0,001
Tabela 13 - Andlise das comunalidades da variavel ""Governanca"
Comunalidades
L - Extracdo Extracdo
Inicial Extragdo melhorada final
G_Auditorias 1,000 0,370
G_Melhoria_Desempenho 1,000 0,684 0,635 0,687
G_Capital_Humano 1,000 0,696 0,744 0,792
G_Combate_Corrupgao 1,000 0,428 0,443
G_Melhoria_Qualidade 1,000 0,677 0,760 0,776
ESG total

No caso da variavel ESG, o procedimento aplicado demonstrou obter uma boa
adequacdo da amostra superior as restantes, sendo o KMO de 0,897 (tabela 14). Para além
disso, o teste de esfericidade de Bartlett também traduz a existéncia de correlacdo entre os

itens para adequacdo da analise fatorial.

Observando a tabela das comunalidades (tabela 15), verifica-se que esta variavel
apresenta diversos itens com valores inferiores ao limiar de referéncia de 0,5. Contudo,
apenas a exclusdo do item “Auditorias” resulta numa melhoria efetiva e estatisticamente
relevante da fiabilidade da escala de 0,905 para 0,906 (anexo B.4). Nos restantes itens com
comunalidade abaixo de 0,5, a sua remocdo ndo produziu beneficios, pelo contrario,
verificou-se uma diminuicdo do indice de consisténcia interna, ndo se evidenciando ganhos
psicométricos com a sua exclusdo. Deste modo, considerando em simultaneo os indicadores

estatisticos e a relevancia teorica dos itens, optou-se pela sua manutencdo na variavel.

Retirado o item “Auditorias™, observou-se o valor do teste KMO, que mostra que a

amostra é muito boa para analise fatorial. Relativamente ao teste de esfericidade de Bartlett,
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o valor de significancia inferior a 0,001 traduz a existéncia de correlagéo entre os itens para

a adequacéo da analise fatorial.

No que toca a exploracdo da componente da tabela das comunalidades, embora se tenha
verificado que alguns itens apresentem valores inferiores ao limiar de 0,5, optou-se pela sua
manutencdo na estrutura fatorial. Esta decisdo tem como base a sua relevancia tedrica e a
auséncia de ganhos na fiabilidade com a sua excluséo, contribuindo positivamente para a

consisténcia interna da escala como se pode observar na no anexo B.4.

Tabela 14 - Teste de KMO e Bartlett da variavel "ESG total"

Teste de KMO e Bartlett

Inicial Extracdo
Medida Kaiser-Meyer-Olkin 0,897 0,902
Aprox. Qui-quadrado 1643,245 1539,189
Teste de esfericidade de Bartlett al 105 91
Sig. <0,001 <0,001

Tabela 15 - Analise das comunalidades da variavel ""ESG total"

Comunalidades

Inicial Extracdo Extracao final
A_Educacao_Ambiental 1,000 0,518 0,505
A_Inovacao_Verde 1,000 0,417 0,413
A_Alteracoes_Climaticas 1,000 0,377 0,383
A_Reducao_Energia 1,000 0,425 0,433
A_Protecao_Seguranca 1,000 0,569 0,587
S_Div_Gen 1,000 0,490 0,494
S_Remuneracao 1,000 0,452 0,470
S_Qualificacao 1,000 0,471 0,473
S_Acoes_sociais 1,000 0,404 0,410
S_Interesse_social 1,000 0,389 0,392

G_Auditorias 1,000 0,247

G_Melhoria_Desempenho 1,000 0,454 0,429
G_Capital_Humano 1,000 0,573 0,575
G_Combate_Corrupgao 1,000 0,347 0,343
G_Melhoria_Qualidade 1,000 0,536 0,546

Performance Econdémica

No que concerne a performance econémica, procedeu-se a andlise fatorial dos 5 itens
que a compdem. Os resultados na tabela 16 revelaram um valor de KMO de 0,815 que atesta
uma amostra considerada boa para este tipo de tratamento estatistico. O teste de esfericidade
de Bartlett apresentou uma significancia estatistica inferior a 0,001, confirmando a existéncia
de correlagdes entre os itens para a adequacdo da analise fatorial, conforme detalhado nas

tabelas subsequentes.
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Com a excluséo do item, obteve-se um novo valor de KMO, de 0,823 que demonstra
que a amostra € boa para a analise fatorial. O teste de esfericidade de Bartlett apresentou um
valor de significancia inferior a 0,001, traduzindo a existéncia de correlacdo entre os itens

para a adequacdo da analise fatorial.

No teste das comunalidades, nenhum item apresentou valores inferiores a 0,5, pelo que

se mantiveram todos os itens, como se observa na tabela 17.

Observando a tabela das comunalidades tabela 17, verifica-se que o item “Redugao de
custos” apresenta uma comunalidade particularmente baixa 0,285, pelo que se optou pela
sua exclusdo, tendo em conta que também ndo contribui de forma consistente para a medi¢do
do construto, comprometendo a qualidade psicométrica da variavel, ou seja, o alfa melhora
de 0,841 para 0,883 (anexo B.5).

Tabela 16 - Teste de KMO e Bartlett da variavel ""Performance econémica'

Teste de KMO e Bartlett

Medida Kaiser-Meyer-Olkin 0,815 0,823
Aprox. Qui-quadrado 569,218 512,013
Teste de esfericidade de Bartlett gl 10 6
Sig. <0,001 <0,001

Tabela 17 - Analise das comunalidades da variavel ""Performance econémica"

Comunalidades

Inicial Extracdo Final

PE_Vendas 1,000 0,758 0,795

PE_Lucros_Operacionais 1,000 0,766 0,808

PE_Produtividade 1,000 0,584 0,591
PE_Redugao_Custos 1,000 0,285

PE_Rentabilidade 1,000 0,789 0,774

Performance néo econémica:

No que concerne a performance ndo econdémica, procedeu-se a analise fatorial dos 8
itens que a compdem. Os resultados revelaram um valor de KMO de 0,837 que atesta uma
amostra considerada boa para este tipo de estatistica. O teste de esfericidade de Bartlett
apresentou uma significancia estatistica inferior a 0,001, confirmando a existéncia de
correlagOes entre os itens para a adequacao da anélise fatorial, conforme detalhado na tabela

subsequente.

Na exploragéo da componente da tabela das comunalidades, embora se tenha verificado

que alguns itens apresentem valores inferiores ao limiar de 0,5, optou-se pela sua
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manutencdo na estrutura fatorial. Esta decisdo deve-se a sua relevancia tedrica e a auséncia
de ganhos na fiabilidade com a sua exclusdo, contribuindo positivamente para a consisténcia
interna da escala como se pode observar tabela em anexo B.6.

Tabela 18 - Teste de KMO e Bartlett da variavel ""Performance nédo econémica’*

Teste de KMO e Bartlett

Medida Kaiser-Meyer-Olkin de adequacao de amostragem. 0,837
Aprox. Qui-quadrado 564,143
Teste de esfericidade de Bartlett gl 28
Sig. <0,001

Tabela 19 - Analise das comunalidades da variavel ""Performance ndo econémica™

Comunalidades

Inicial Extracdo
PNE_Satisfagao_Clientes 1,000 0,521
PNE_Satisfacao_Trabalhadores 1,000 0,460
PNE_Qualidade_produtos 1,000 0,541
PNE_Inovacao 1,000 0,496
PNE_Reconhecimento 1,000 0,445
PNE_Parcerias 1,000 0,269
PNE_Projetos_investigacao 1,000 0,305
PNE_Imagem 1,000 0,578

Performance total

No que concerne a performance total, procedeu-se a andlise fatorial dos 13 itens que a
compdem. Os resultados revelaram um valor de KMO de 0,862 que atesta uma amostra
considerada boa para este tipo de tratamento estatistico. O teste de esfericidade de Bartlett
apresentou uma significancia estatistica inferior a 0,001, confirmando a existéncia de
correlacdes entre os itens para a adequacdo da analise fatorial, conforme detalhado nas
tabelas subsequentes.

No que toca a exploracdo da componente da tabela das comunalidades, embora se tenha
verificado que alguns itens apresentem valores inferiores ao limiar de 0,5, optou-se pela sua
manutencdo na estrutura fatorial. Esta decisdo deve-se a sua relevancia tedrica e a auséncia
de ganhos na fiabilidade com a sua exclusao, contribuindo positivamente para a consisténcia
interna da escala como se pode observar na tabela em anexo B.7

Tabela 20 -Teste de KMO e Bartlett da variavel ""Performance total""

Teste de KMO e Bartlett

Medida Kaiser-Meyer-Olkin 0,862
Aprox. Qui-quadrado 1244,089
Teste de esfericidade de Bartlett gl 78
Sig. <0,001
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Tabela 21 - Anélise das comunalidades da variavel "'"Performance total"

Comunalidades

Inicial Extracdo
PE_Vendas 1,000 0,524
PE_Lucros_Operacionais 1,000 0,432
PE_Produtividade 1,000 0,487
PE_Redugao_Custos 1,000 0,231
PE_Rentabilidade 1,000 0,507
PNE_Satisfacao_Clientes 1,000 0,335
PNE_Satisfagao_Trabalhadores 1,000 0,372
PNE_Qualidade_produtos 1,000 0,347
PNE_Inovacgao 1,000 0,370
PNE_Reconhecimento 1,000 0,367
PNE_Parcerias 1,000 0,297
PNE_Projetos_investigacao 1,000 0,259
PNE_Imagem 1,000 0,495

5.4.Correlacao de Pearson

A correlagdo consiste num procedimento estatistico que possibilita mensurar a relacdo
entre variaveis, quantificando o grau de associacdo entre as mesmas. O coeficiente de
correlacdo oscila entre -1 e +1, em que -1 representa uma associacao negativa perfeita e +1

indica uma associacao positiva perfeita (Mardco, 2018).

Através da andlise da correlacdo de Pearson, foi possivel compreender que se revelaram
associacOes positivas e estaticamente significativas entre a performance e as dimensdes
ESG. Neste caso, o0 score ESG total foi o que apresentou correlacdo mais elevada com a
Performance (r=0,605 e p<0,001), seguindo-se as dimensdes Governanca (r=0,571) e Social
(r=0,551). A varidvel Ambiental evidenciou uma correlacio moderada com 0,474.
Relativamente a associacdo entre as proprias dimensbes ESG, esta revelou-se forte o que

reforga a coeréncia interna do construto.

Tabela 22 - Correlagfes de Pearson

Correlages de pearson

. . . Performance
Variavel Ambiental Social Governanca ESG total total
Ambiental 1,000
Social 0,682 1,000
Governanca 0,609™ 0,671™ 1,000
ESG total 0,878 0,896™ 0,856™ 1,000
Performan
erformance 0,474 0,551 0,571 0,605™ 1,000
total

Nota: **. A correlacéo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
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5.5.Regressao Linear

Com o objetivo de realizar a analise dos resultados obtidos, procedeu-se, numa primeira
fase, a avaliacdo da forma como as variaveis independentes Ambiental, Social, Governanca
e ESG se relacionam com a varidvel dependente Performance. Para o efeito, serdo testadas
as hipoteses anteriormente formuladas. Os resultados estdo apresentados na tabela 23.

Tabela 23 - Regresséo linear

Regressao linear

Variavel Modelo 1 (H1) Modelo 2 (H2) Modelo 3 (H3) Modelo 4 (H4)
Est p Est p Est p Est p
-0,042 -0,205
Constante (0,416) 0,920 -0,229 0,563 (0,392) 0,601 -0,159 0,674
0,495
E_score (0,059) <0,001
0,568
S _score (0.570) <0,001
0,577
G_score (0,056) <0,001
0,619
ESG_score (0.052) <0,001
-0,268 -0,072 -0,017 -0,151
FORM_2 (0,389) 0,492 (0,370) 0,847 (0,367) 0,962 (0,352) 0,669
-0,472 -0,286 -0,097 -0,316
FORM_3 (0,314) 0,135 (0,299) 0,340 (0,297) 0,745 (0,284) 0,269
-0,547 -0,421 -0,342 -0,439
FORM_4 (0,332) 0,101 (0,316) 0,184 (0,314) 0,277 (0,301) 0,146
-0,416 -0,276 -0,076 -0,294
FORM_5 (0,314) 0,187 (0,299) 0,356 (0,297) 797 (0,284) 0,302
-0,047 0,102 0,095 0,059
FORM_6 (0,386) 0,904 (0.368) 0,783 (0,365) 0,794 (0.350) 0,867
-0,183 -0,040 -0,081 -0,075
CARGO_2 (0,185) 0,324 (0.477) 0,821 (0,175) 0,641 (0,168) 0,656
-0,156 0,018 0,052 0,052
CARGO_3 (0,189) 0,411 (0.182) 0,921 (0.181) 0,775 (0.174) 0,766
- 0,551 0,624 0,314 0,507
EXPERIENCIA_2 (0.342) 0,109 (0.327) 0,057 (0,324) 0,333 (0.310) 0,104
- 0,440 0,435 0,342 0,412
EXPERIENCIA_3 (0.354) 0,214 (0.337) 0,198 (0,333) 0,306 (0,320) 0,199
- 0,157 0,172 0,038 0,137
EXPERIENCIA_4 (0.358) 0,661 (0.341) 0,614 (0.337) 0,910 (0.324) 0,672
- 0,376 0,391 0,267 0,338
EXPERIENCIA_5 (0.333) 0,260 (0.317) 0,219 (0.314) 0,396 (0,302) 0,263
0,430 0,337 0,320 0,382
NUMERO_2 (0,145) 0,003 (0.138) 0,015 (0.137) 0,020 (0.131) 0,004
0,266 0,018 -0,119 0,078
NUMERO_3 (0.274) 0,332 (0.260) 0,945 (0,258) 0,644 (0.247) 0,752
0,154 0,284 0,128 0,277
NUMERO_4 (0.295) 0,603 (0.282) 0,314 (0.278) 0,645 (0.267) 0,301
R 0,548 0,605 0,615 0,653
R? 0,301 0,366 0,378 0,426
R2 ajustado 0,251 0,321 0,334 0,386
F 6,024 8,076 8,517 10,411
N 226 226 226 226

Nota: Os valores entre parénteses correspondem aos erros-padrao associados aos coeficientes estimados.
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A andlise da regressao linear da variavel Ambiental sobre a performance, com o numero
de trabalhadores, a experiéncia, a formacao académica e 0 cargo como variaveis de controlo

possibilitou a realizacdo do teste da hipotesel (tabela 23).

O modelo estimado explica sensivelmente 30% da variacdo da performance, tendo em
conta o valor de R2=0,301 e de R? ajustado de 0,251, sendo o p < 0,001 estatisticamente
significativo com F= 6,024. No que diz respeito aos valores de VIF, estes indicam auséncia
de problemas graves de multicolinearidade (anexo B.8). Este modelo também indica que
apenas a variavel ambiental apresenta valor p inferior a 0,001, pelo que é a Unica dimenséo
com significancia estatistica para explicar a performance, sendo B = 0,495, evidencia um
efeito positivo e relevante, pelo que as variaveis de controlo ndo revelam influencia
estatistica significativa. Assim, ndo se rejeita H1, havendo evidencia estatistica para afirmar
que o desempenho das praticas de sustentabilidade tem impacto positivo significativo na

performance das empresas do setor da saude em Portugal.

A analise de regressdo linear da varidvel Social em relacdo a performance, com as
varidveis de controlo Numero de trabalhadores, Experiéncia, Formacdo académica e o

Cargo, permitiu realizar o teste da hipétese 2 (tabela 23).

O modelo estimado explica sensivelmente 36,6% da variagdo da performance, com R2 =
0,366; R2 ajustado = 0,321), sendo estatisticamente significativo com F=8,076 e p < 0,001.
No que diz respeito aos valores de VIF, estes indicam auséncia de problemas graves de
multicolinearidade (anexo B.9). Desta forma, a dimensdo social apresenta significancia
estatistica e um efeito positivo na performance com valores de (B = 0,568; p < 0,001), com
as restantes variaveis constantes, uma vez que estas ndao apresentam influencia no modelo
(anexo B.9). Assim, ndo se rejeita H2, havendo evidencia estatistica para afirmar que o
desempenho das préticas sociais tem impacto positivo na performance das empresas do setor
da satde em Portugal.

A regressdo linear da variavel Governanga sobre a performance (tabela 23), com
variaveis de controlo Numero de trabalhadores, experiéncia, formacdo académica e cargo,
possibilitou a avaliagdo do impacto das praticas de governanca na performance das

empresas, ou seja, o teste de hipoteses da H3 (tabela 23).

O modelo obtido explica aproximadamente 37,2% da variagdo da performance com
valores de R2 = 0,615; R2 ajustado = 0,378. E estatisticamente significativo com F = 8,517;
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p < 0,001. No que diz respeito aos valores de VIF, estes indicam auséncia de problemas
graves de multicolinearidade (anexo B.10). Assim, é possivel afirmar que a variavel
Governanca apresenta um efeito positivo e estatisticamente significativo sobre a
performance, tendo em conta os valores obtidos de f=0,819; p <0,001 (anexo B.10). Assim,
ndo se rejeita H3, havendo evidencia estatistica para afirmar que o desempenho das praticas

de governanca influencia a performance das empresas do setor da satde em Portugal.

No que respeita a regressdo linear da variavel ESG total sobre a performance (tabela 23),
considerando o numero de trabalhadores, a experiéncia, a formacdo académica e o cargo
como variaveis de controlo, foi possivel avaliar o impacto destas praticas na performance,

ou seja, testar a H4 (tabela 23).

O modelo estimado explica aproximadamente 42,6% da variacdo da performance, visto
que R2 = 0,426; R? ajustado = 0,386. E estatisticamente significativo, pois F = 10,411; p <
0,001. No que diz respeito aos valores de VIF, estes indicam auséncia de problemas graves
de multicolinearidade (anexo B.11). Ademais, a variavel apresentou um efeito positivo e
estatisticamente significativo sobre a performance, tendo em conta os valores obtidos § =
0,619; p < 0,001. Assim, ndo se rejeita H4, havendo evidencia estatistica para afirmar que o
desempenho das ESG influencia a performance das empresas do setor da satde em Portugal
(anexo B.11).
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6. Discussao

O objetivo deste estudo consiste em responder a questdo de investigagao “De que forma
a implementacéo de préaticas ESG influencia a performance organizacional das empresas do
setor da saude?”. Este tema assume relevancia, na medida em que a adoc¢éo de praticas ESG
se tem tornado uma prioridade crescente para os stakeholders e para as diretrizes
governamentais, levando um nimero cada vez maior de empresas da sua integracdo nas
estratégias de gestdo (Kalia & Aggarwal, 2023). Todavia, a escassez de estudos integrados
bem como de investigacbes centrados na percecdo interna dos gestores dificulta as tomadas
de decisdo (Barbosa et al., 2024). Neste contexto, este estudo visa colmatar essa lacuna no
setor da salde em Portugal, averiguando a relacdo destas praticas na performance
empresarial, com base numa abordagem subjetiva da percecao dos gestores.

Analisando a amostra obtida, é possivel observar que esta reflete um perfil de nivel
academico elevado e uma experiéncia consolidada em cargos de lideranca, atuando
maioritariamente em organizacdes de pequena e média dimensdo, com base no nimero de
trabalhadores. Estes resultados corroboram a literatura recente sobre lideranca e
desempenho, que sugere que a percecdo destas praticas tende a ser mais robusta em
profissionais com experiéncia organizacional relevante — visto haver maior conhecimento
das dinamicas organizacionais e de lideranca (Li et al., 2022) e com contacto direto nos
processos de gestdo — ou seja, em pequenas e médias empresas a influéncia dos gestores

tende a ser mais direta devido a proximidade com os colaboradores (Mamabolo et al., 2025).

As anélises de regressédo linear demonstraram a influéncia das préaticas ESG isoladas e o
seu score total na performance. O teste da hipotese 1 permitiu concluir que as praticas
ambientais tém influéncia positiva e estatisticamente significativa na performance das
empresas. Estes resultados vao ao encontro de (Krishnan et al., 2024), que demonstrou que
as praticas ambientais estdo associadas a performance e a sustentabilidade organizacional,
principalmente em setores sujeitos a maior pressao regulatéria e expectativas ambientais por
parte dos stakeholders (Krishnan et al., 2024) — como € o caso da salde. Ou seja, a dimensao
ambiental pode desempenhar um papel relevante na performance das empresas da saude em
Portugal, em que aspetos como a gestdo de residuos, a eficiéncia energética e a conformidade
ambiental poderdo ter impacto direto no desempenho, refletindo a importancia crescente

destas praticas na gestdo estratégica e na criacdo de valor sustentvel. Hospitais norte-
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americanos e britanicos também evidenciam que este setor tende a beneficiar quando a
sustentabilidade ambiental € incorporada na estratégia e operacdo da empresa (Han et al.,
2024). Han et al. (2024) também observam que a sustentabilidade em hospitais otimiza em
simultaneo a qualidade do servico e a rentabilidade e gera beneficios duradouros. Também
Mostepaniuk et al. (2023), identificam a gestdo racional de recursos, a reducao de residuos
e a sustentabilidade das cadeias de abastecimento como potenciadores de performance e

eficiéncia organizacional na satude (Mostepaniuk et al., 2023).

Por outro lado, estudos recentes mostram que a relacdo entre praticas ambientais e
performance ndo é sempre linear ou universalmente positiva. Por exemplo, Jordaan & Marti-
Ballester (2025) concluiram que a performance financeira de empresas de saude melhora
apenas na fase inicial de praticas ambientais. Quando estas se situam em fases muito
avancadas, tendem a apresentar retornos semelhantes a nao utilizacdo das mesmas (Jordaan
& Marti-Ballester, 2025). Candio (2024) refere também que esta dimenséo influencia apenas
medidas contaveis de performance, embora de forma consistente (Candio, 2024), ao
contrario do que observei nos resultados. No caso da minha investigacéo, o efeito positivo
observa-se através dos beneficios captados que dizem respeito sobretudo a performance

organizacional e ndo apenas numa logica estrita financeira a curto prazo.

Relativamente a hipotese 2, esta foi confirmada, pelo que se conclui que as praticas
sociais tém influéncia positiva e estatisticamente significativa na performance das empresas
do setor da saude em Portugal. Este resultado corrobora literatura anterior que descreve as
praticas sociais como as mais cruciais no setor da saude (Mashayekhi et al., 2024). Contudo,
podem ter um impacto negativo na performance, uma vez que o preco acessivel dos
medicamentos ou 0s custos com praticas éticas em ensaios clinicos podem entrar em conflito
direto com as margens de lucro, funcionando como uma desvantagem para a performance
(Parker-Lue et al., 2015). Candio (2024) também ndo encontrou um papel conclusivo do
pilar social como contributo para a performance das empresas de salde europeias, pelo que
0s seus resultados sdo contraditorios com os obtidos (Candio, 2024). As diferencas
encontradas poderdo resultar das divergéncias entre as amostras em causa, as métricas de
performance utilizadas e do intervalo temporal considerado. Neste sentido, os resultados
sugerem que no contexto especifico de Portugal, as praticas sociais podem ser valorizadas e
traduzir numa performance empresarial superior, ao contrario das evidéncias internacionais

gue tém apontado para efeitos menos uniformes e diferentes de contexto para contexto.
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Respeitando a hipotese 3, esta foi confirmada, sendo que as préaticas de governanca tém
efeito positivo na performance das empresas em Portugal. Candio (2024) demonstrou através
das suas pesquisas que das trés dimensdes ESG, a governanca contribui de forma mais
consistente um desempenho financeiro mais positivo nas empresas europeias em questéo
(Candio, 2024). Contrariamente, por vezes a governangca e 0S mecanismos associados a
responsabilidade social corporativa ndo se traduzem necessariamente em maior valor de

mercado ou rentabilidade na saude (Kuzey et al., 2021).

Na regressao linear relativa ao teste da hipotese 4, também se obteve a sua confirmagéo,
pelo que as praticas ESG em conjunto tém influéncia positiva na performance das empresas
do setor da saude em Portugal. Em coeréncia com este resultado esta o estudo de Kalia &
Aggarwal (2023) que conclui que estas praticas melhoram a performance das empresas de
salide em economias desenvolvidas, no entanto de forma contraria observam um efeito
negativo em economias emergentes (Kalia & Aggarwal, 2023). Isto sugere que a qualidade
institucional, a maturidade do mercado e a capacidade de absorver custos de transicao tém
uma grande influéncia nos resultados (Kalia & Aggarwal, 2023). Outros estudos confirmam
uma heterogeneidade entre as ESG e o desempenho financeiro, em que o efeito ndo se deve
apenas as diferencas na estratégia empirica, observando-se efeitos positivos modestos na
maioria dos casos (Candio, 2024). Também se aponta uma relacdo negativa entre as ESG e
o desempenho financeiro, o que podera ser explicado pelas diferentes métricas utilizadas e
outros fatores capazes de afetar o ambiente empresarial (Giannopoulos et al., 2022).

De forma geral, estes resultados vao ao encontro dos obtidos através da correlacdo de
Pearson, sendo possivel notar associacdes positivas e significativas entre a performance e as
dimensdes ESG. Neste caso, a correlacdo mais elevada é entre o score ESG total, seguindo-
se as dimensdes governanca e social, com apenas a dimensdo ambiental como moderada.
Evidéncias empiricas recentes, tal como estes resultados, demonstram que empresas com
melhor pontuacdo ESG tendem a apresentar niveis superiores de performance, sendo estes
associados a melhoria da reputacdo, da confianca dos stakeholders e das praticas de gestdo
mais sustentaveis (Gillan et al., 2021). Ao mesmo tempo, a governanga corporativa e as
praticas sociais tendem a apresentar relagdes mais fortes com a performance, devido ao
impacto da transparéncia, da gestéo de riscos e dos relacionamentos (Fan & Fang, 2026). Na
dimensdo ambiental, a literatura mostra-se menos consistente e sugere que os efeitos no
perfomance podem realmente ser mais moderados ou apenas manifestarem-se a longo prazo,

devido aos investimentos necessarios para a sua implementacao e retornos tardios (Zhou et
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al., 2022). Apesar destes resultados se alinharem em grande parte com evidéncias recentes,
reforcando a ideia de que uma abordagem integrada das praticas ESG pode contribuir de
forma positiva para o desempenho nas empresas do estudo. Alguns estudos ja identificaram
relacOes fracas, nulas ou ndo significativas entre esses fatores, sugerindo que os beneficios
podem ndo ser imediatos ou uniformes (Narula et al., 2024), sobretudo quando se analisam
as dimensdes em separado, evidenciando resultados mistos entre as mesmas em empresas
do setor da saude (Krishnan et al., 2024).

6.1.Contribuicdes

Em termos de contributos para a préatica, as conclusfes deste estudo sugerem que as
empresas poderdo beneficiar com a implementacdo de praticas ESG. A investigacdo permite
obter uma nova perspetiva para melhor compreender esta relacdo especificamente na area
da salde, ao demonstrar um efeito positivo entre cada uma das dimensdes ESG (bem como
do efeito conjunto) na performance das empresas em Portugal. Assim, eventuais resisténcias
a investimentos e mudancas organizacionais poderdo ser diminuidas, uma vez que o efeito

final sobre a performance sera positivo, tal como corroborado na literatura (Candio, 2024).

As conclusdes também permitem compreender que as diferencas nos efeitos também
possam ser explicadas pelo contexto especifico de cada pais, nomeadamente pelo seu nivel
de desenvolvimento econdémico (Agarwal et al.,, 2023). Para além disso, também as
diferentes dimensdes apresentam variados pesos na contribuicdo para a performance, pelo

que este estudo também funciona como auxilio para a gestéo (Kalia & Aggarwal, 2023).

Em particular no setor da saude, contribui também para o apoio na formulacdo de
politicas publicas, diretrizes governamentais e instrumentos de incentivo para a promocao
das praticas ESG na gestdo, auxiliando os legisladores na definicdo de medidas mais
adequadas e eficazes no que diz respeito a esta area, ao demonstrar o seu efeito benéfico na

performance.

6.2.LimitacOes e sugestdes de pesquisa futura

Este estudo tem algumas limitacbes que devem ser tidas em conta na analise dos
resultados. Uma das limitagOes decorre da natureza subjetiva da investigagdo, na medida em
que os resultados obtidos estdo dependentes da qualificacdo e percecdo dos respondentes.

Além disso, a utilizacdo de um questionario constitui uma limitagdo, na medida em que este
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instrumento pode induzir determinados padrdes de respostas, sendo expectavel algum viés
positivo. Ainda assim, a op¢do da utilizacdo de medidas subjetivas revelou-se mais adequada
ao contexto da investigacdo, visto que a informacéo objetiva relativamente as praticas ESG
nas empresas da saude em Portugal é escassa, pouco sistematizada e de dificil acesso.
Portanto, futuros estudos poderdo proceder a uma recolha objetiva e a construcdo de indices

de préaticas ESG para as empresas portuguesas, de forma a colmatar a auséncia de dados.

Por outro lado, a recolha de indicadores objetivos de performance também se demonstrou
uma limitacdo do estudo, justificando-se a sua escolha pela reduzida disponibilidade pablica
deste tipo de informacdo detalhada ao nivel das empresas deste setor, tdo bem como a
dificuldade em assegurar correspondéncia direta entre esses indicadores e a percecdo dos
gestores em relacdo as ESG. Assim, futuros estudos poderdo analisar o efeito das préaticas
ESG na performance das empresas utilizando medidas objetivas de performance, tanto a

nivel financeiro (por exemplo ROE ou ROA) como de mercado financeiro.

Ademais, futuras investigacdes poderdo debrucar-se sobre outro tipo de informacéo. A
recolha de percecdes dos gestores com indicadores objetivos de performance seria
interessante e a inclusdo de entrevistas ou realizacdo de uma abordagem mista poderia
aprofundar a compreensdo dos fatores que demonstram a relagdo entre as variaveis do
estudo. Além disso, a realizacdo de estudos longitudinais permitira observar os efeitos das

praticas ESG ao longo de um espaco temporal superior.

Outra limitacdo a considerar € o facto de os dados se referirem a uma amostra especifica,
de dimensdo relativamente reduzida e pouco heterogénea, limitando a generalizacdo e
extrapolacdo dos resultados para outras populacdes ou contextos. Embora a investigacdo
tenha por base o contexto portugués, a distribuicdo geografica da amostra obtida também
ndo abrange todas as regides do pais de igual modo, verificando-se uma concentragdo pouco
expressiva na zona Sul e Regides Autonomas, sendo necessaria prudéncia na generalizacdo
dos resultados para a realidade nacional. Futuros estudos poderédo alargar a dimensao da

amostra e a sua representatividade, recorrendo a uma amostra estratificada.
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7. Conclusao

O numero de empresas que adota praticas ESG tem vindo a aumentar, impulsionado
pelas exigéncias crescentes dos stakeholders e diretrizes governamentais, tornando-se
fundamental compreender de uma forma mais profunda a relacao entre estas variaveis. Dada
a escassez de estudos centrados no setor da saude em Portugal, o presente trabalho teve como
objetivo analisar de que forma as praticas implementadas influenciam a performance das
empresas nessa area, com base na percecao subjetiva dos gestores. Para o efeito, recorreu-se
a uma analise univariada e a regressdo linear, permitindo avaliar a sua influéncia na sua

globalidade e de cada dimenséo individualmente.

Os objetivos definidos foram atingidos, tendo em conta que os resultados evidenciam
uma relacdo significativa positiva entre as praticas ESG com a performance das empresas.
Ainda assim, permitiram confirmar que esta relacdo ndo é linear ou universal, indo ao
encontro das inconsisténcias documentadas internacionalmente, que a definem como
complexa e dependente do contexto onde esta inserida, ou seja, variavel em funcéo do setor
de atividade, dimensdo da empresa, nivel de desenvolvimento econémico do pais e intervalo

de tempo considerado.

Por um lado, este trabalho constitui um dos primeiros estudos a analisar, no contexto da
salde portugués, a influéncia das ESG na performance das empresas, considerando ao
mesmo tempo as dimensGes ambiental, social e de governanca. Por outro lado, oferece
informacdo Util para a gestdo estratégica das empresas, ao possibilitar identificar fatores e
praticas com maior potencial para maximizar a performance. Em simultaneo, também é (til

na formulacdo de politicas publicas e governamentais relativas ao ramo da saude.

Concluindo, este trabalho apresenta valor acrescentado ao demonstrar que as praticas
ESG influenciam a performance em dimensdes nem sempre captadas pelos relatorios
financeiros tradicionais. O compromisso com este tipo de praticas reflete a consciéncia das
empresas relativamente a sociedade e ao meio ambiente. A sua adogéo contribui para uma
melhor governanca, reducdo de impactos negativos sustentaveis e socialmente responsaveis.
Além disso, integra-las na gestdo operacional reforca a conformidade legal, competitividade
no mercado e a sustentabilidade a longo prazo, o que demonstra ser uma vantagem

competitiva para atragdo de stakeholders atentos a estes principios.
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Anexos

Anexo A - Questionario realizado

A INFLUENCIA DAS PRATICAS ESG NA PERFORMANCE DAS EMPRESAS DO SETOR
DA SAUDE

Venho por este meio solicitar a sua participagao na investigacdo “A influéncia das praticas ESG na performance das empresas do setor da salide”, desenvolvida no dmbito do mestrado
em Gestdo, ministrado na Escola Superior de Tecnologias e Gestao - Instituto Politécnico de Leiria. O objetivo geral da investigacao € avaliar a influéncia das praticas ESG (Ambiental,
Social e de Govemanca) na performance das empresas do setor da satide e para o efeito € fundamental o preenchimento do questiondrio seguinte.

O presente questiondrio & de preenchimento voluntario, sendo composto por 14 perguntas, divididas em 3 grupos e no demorara mais de 5 minutos a ser preenchido. € garantido o
anonimato dos participantes, bem como a confidencialidade dos dados obtidos, sendo os mesmos utilizados apenas para efeitos de investigacdo académicos e eliminados
definitivamente apds a conclusdo da investigacdo. Ao prosseguir para a pagina seguinte, considera-se que esta a consentir na participacdo do estudo, podendo desistir a qualquer
momento,

Caso pretenda obter mais esclarecimentos sob a presente investigagdo e/ou conhecer os resultados do estudo, contacte: meatarinanjorge@gmail.com

Obrigada pela sua colaboracio!

Quando submeter este formulério, este ndo ird recolher automaticamente os seus dados, como o nome e o endereco de e-mail, a menos que o forneca por si proprio,
* Obrigatorio

1. Termo de consentimento informado * [T}

Aceito participar neste estudo e permito @ utilizag3o dos dados que fomego de forma voluntaria, confiando que serdo utilizados apenas para esta investigagao,
com a garantia de confidencialidade e anonimato pela investigadora em causa,

Seguinte
GRUPO | - PRATICAS ESG (AMBIENTAL, SOCIAL E DE GOVERNANCA) ()
Indique, de 1 a 5, 0 seu grau de concordancia com as afirmagdes seguintes sobre a realidade da sua empresa nos Uitimos trés anos (1 = Discordo totalmente 5 = Concordo
totalmente).

2. Ambiental * [T}
Considerando as praticas de gestdo aplicadas pela organizagdo onde trabalha nos Gltimos trés anos, avalie o grau de concordancia com as seguintes afirmacdes:

Nem concordo nem

iscordo totalmente iscon ncon Concordo total
Discordo totalmente Discordo discordo Concordo Concordo totaimente

A minha organizagdo

desenvolive politicas ~ ~ ~ N

corporativas de educagio W/ / J J

ambiental

A minha organizacio
implementa iniciativas
corporativas voltadas para a
inovacio verde (ex. produtos
processos ou tecnologias que
contribuem para poupar
energia, prevenir a poluigdo
da 3gua, do ar e do solo,
reciclar residuos, desenv
produtos ecolégicos ou
melhorar 3 gest3o ambienta
das empresa)

A minha organizacdo

considera que as alteragdes

climaticas influenciam o ~ Es —~ p ~
desenvolvimento de \ \

processos, produtos e

Servicos

A minha organizacio
implementa iniciativas para ( () ® )
reduzir o consumo de energia 2

A minha organizacdo adota

iniciativas para a protecio e

seguranca dos ambientes de

trabalho corporativos, O O O
proparcionando qualidade de =z =

vida e satisfacdo dos

trabalhadores
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3. Social = [0}
Considerando as praticas de gestdo aplicadas pela organizagdo onde trabalha nos Gitimos trés anos, av

0 grau de concorddncia com as seguintes afirmagoes:

. 3 Nem concordo nem
Discordo totalmente Discordo discordo Concordo Concordo totalmente

A minha organizacdo adota

iniciativas corporativas

direcionadas para 3 ~ ~ - S
diversidade de género (ex. \ ./ ./ -/ /.
igualdade de oportunidades

entre homens e mulheres, etc)

A minha organizagio

desenvolve ~ i~ o, . o
politicas corporativas de () \/ &, @, )
remuneraczo adeguadas

A minha organizacio
implementa iniciativas para a
qualificagdo intelectual dos
trabalhadores (ex. formagdes,
cursos, etc)

A minha organizagdo

promove agoes sociais nas

comunidades (ex. apoio a

insti .J'gées locais, campanhas ) () ) ) ()
de solidariedade, doagoes ou :
atividades de voluntariado,
etc)

A minha organizacio
implementa iniciativas
corporativas de interesse
social dos stakeholders/partes
interessadas (os interesses
sociais corporativos estdo
relacionados com os impactos O
da empresa no ambiente, na
sociedade ou na sua relacio
com os trabalhadores, tidos
em conta na tomada de
decisdes e na criagdo de
valor)

4. Governanga * [T}
Considerando as praticas de gestdo aplicadas pela organizagio onde trabalha nos Gitimos trés anos, avalie o grau de concordéncia com as seguintes afirmacoes:

Nem concordo nem

Discordo totaimente Discordo discordo Concordo Concordo totalmente
A minha organizacdo pratica
auditorias (internas e/cu ~ ~ ~ ~ ~
externas) acs Seus processos / \J ) W, @),
corporativos

A minha organizacdo

implementa medidas

corporativas para melhorar o ) ® ) O
seu desempenho financeiro e o # %
a sua competitividade

A minha organizagdo adota
iniciativas para desenvolver o
capital humano (capit:
humano pode ser entendido

como a o conjunto de ~ p ~ ~ ~
conhecimentos, competéncias O @, \_J \_ @)

que o trabalhador utiliza ao
realizar a sua atividade, de
forma a produzir valor
econémico)

anizagao
desenvolve iniciativas para
combater a corrupcio

A minha organizacdo
considera iniciativas para
melhorar a qualidade dos
seus produtos, senvicos e
processos, com o objetivo de
reforcar a sua imagem e
reputacdo institucional

Anterior
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GRUPO Il - PERFORMANCE ECONOMICA E NAO ECONOMICA 0

Indique, de 13 5, como avalia 0 desempenho da sua empresa nos (ltimos trés anos relativamente aos aspetos seguintes. (1 = Muito negativa | 5 = Muito positiva).

5. Performance econémica * [T}

1 - Muito negativa 2 - Negativa 3 - Neutra 4 - Positiva 5 - Muito positiva

Crescimento das ~ ~
vendas/receitas -/ % ~ 4
Lucros ou resultado
operacional obtido pela O O ) Q
empresa ¥

Jutivi Y Y
Produtividade ) ) ) )
Redugdo de custos ~ ~ \ ~
operacionais -/ -/ ) L

Rentabilidace globa

6. Performance ndo econémica * [T}

1 - Muito negativa 2 - Negativa 3 - Neutra 5 — Muito positiva
\ ’ a s
) L ) ) C
servicos prestados
Satisfagdo e motivacdo dos
trabalhadores
Qualidade dos produtos e ~ ~ >

servicos dinicos J -/

Capacidade de inovagdo (de
novos servicos, produtos e
tecnologi

Reconhecimento da ~ Ve % 'S )
instituicdo no setor da satide U 9, O U/ O

Parcerias e aliangas
estratégicas bem su

Apoio a projetos de
investigacio e ®
desenvolvimento

\

Imagem e reputacdo da \ ~ /
empresa ) O
GRUPO Il - CARACTERIZACAO DO GESTOR E DA EMPRESA 0

7. Género * [T}

() Feminino
() Masculino

Outro

3. Nivel de formagdo académica * [}

) Ensino secundario

J

Formacgo profissional/Curso técnico

L

() Licenciatura

) Pés-graduacio

) Mestrade

Doutoramento
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9. Qual € a sua relagdo com a instituicdo a que respeita? * [T}

() Gestor contratado
() sécio/acionista com fungdes de gestio
) Proprietario-gerente

Outro

10. Qual € o seu cargo/fungdo na estrutura de gestdo que desempenha atualmente? * [T}
\ v: Gestao de topo: Diretor-geral, Administrador, Diretor clinico, etc

() Gestdo intermédia: Chefe de servico, Coordenador de area, Gestor de departamento, etc

() Gestio operacional: Supenvisor, Encarregado, Gestor de equipa, etc

11. H3 quanto tempo exerce fungdes de gestio nesta instituicio?
m

() Menos de 1ano
s

1-3 anos
() 46anos

() 7-10anos

) Mais de 10 anos

12. Qual o tipo de instituicdo em que exerce fungdes de gestio? * [}
() Hospital privado
Clinica médica
() Laboratério de analises clinicas/ diagnéstico
() Industria (Producdo de dispositivos médicos, farmacéutica, etc)
Estabelecimento de venda ao publico (farmacia, otica, loja especializada, etc)
Outro

13. Qual é o numero de trabalhadores da sua empresa? * [T}
() Até 10 pessoas
() Entre 11 e 50 pessoas
(") Entre 513 250 pessoas

() Mais de 250
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14. Qual € o ano da fundagao da sua empresa? * [}

ntroduza a sua resposta

15. Em que zona de Portugal se situa a sede da sua empresa? * (1}
) Norte
Centro
) Lisboa e Vale do Tejo
Alentejo
Algarve
) Regido Auténoma dos Acores

) Regido Auténoma da Madeira

A INFLHENCIA DAS PRATICAS ESG NA PERFORMANCE DAS EMPRESAS DO SETOR

Agradecimentos o

O guestionario foi submetido com sucesso!

Obrigada pela sua participagio na presente investigacio e por contribuir para uma melhor compreenséo de préticas sustentaveis e da gestao no setor da salide.

AmEdar m

Anexo B — Continuacéo dos resultados da analise estatistica

Anexo B.1 — Analise de fiabilidade da variavel “Ambiental”

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,828 5

Estatisticas de item-total

Variancia de escala Alfa de Cronbach
Média de escala se ) Correlagéo de item .
. 3 se o item for o se o item for
o item for excluido total corrigida
excluido excluido

A _Educacao Ambiental 15,930 7,862 0,692 0,773
A_Inovacao_Verde 15,790 8,094 0,680 0,776
A_Alteracoes_Climaticas 15,570 9,393 0,504 0,826
A_Reducao_Energia 15,450 8,853 0,678 0,780
A_Protecao_Seguranca 15,440 9,474 0,584 0,805
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Anexo B.2 — Analise de fiabilidade da variavel “Social”

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,794 5

Estatisticas de item-total

Variancia de escala

Média de escala se 0 . Correlacéo de item  Alfa de Cronbach se
se o item for
item for excluido total corrigida o item for excluido
excluido

S_Div_Gen 15,320 8,796 0,629 0,740
S_Remuneracao 15,330 9,235 0,521 0,771
S_Qualificacao 15,240 9,560 0,528 0,771
S_Acoes_sociais 15,800 7,301 0,642 0,736
S_Interesse_social 16,000 8,196 0,585 0,752

Anexo B.3 — Analise de fiabilidade da variavel “Governanca”

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,792 5

Estatisticas de item-total

Variancia de escala

Média de escala se 0 ] Correlagdo de item  Alfa de Cronbach se
se o item for
item for excluido ; total corrigida o item for excluido
excluido

G_Auditorias 16,070 7,062 0,451 0,808
G_Melhoria_Desempenho 15,500 6,998 0,696 0,711
G_Capital_Humano 15,400 7,424 0,662 0,727
G_Combate_Corrupcao 15,500 7,869 0,482 0,779
G_Melhoria_Qualidade 15,190 7,651 0,640 0,735

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,808 4
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Estatisticas de item-total

Variancia de escala

Média de escala se 0 ) Correlagéo de item  Alfa de Cronbach se
. se o item for o .
item for excluido total corrigida o item for excluido
excluido
G_Melhoria_Desempenho 12,150 4,111 0,615 0,765
G_Capital_Humano 12,060 4,099 0,706 0,721
G_Combate_Corrupgao 12,150 4,531 0,476 0,831
G_Melhoria_Qualidade 11,850 4,164 0,727 0,714

Anexo B.4 — Analise de fiabilidade da variavel “ESG Total”

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,905 15

Estatisticas de item-total

Média de escala se Variénci-a de escala Correlacéo de item Alfe de. Cronbach
o item for excluido se o tem for total corrigida se o ftem for
excluido excluido

A_Educacao_Ambiental 54,770 71,203 0,679 0,895
A_Inovacao_Verde 54,630 73,008 0,596 0,899
A_Alteracoes_Climaticas 54,400 74,775 0,554 0,900
A_Reducao_Energia 54,280 74,906 0,588 0,899
A_Protecao_Seguranca 54,280 74,166 0,682 0,896
S_Div_Gen 54,280 74,033 0,644 0,897
S_Remuneracao 54,290 74,668 0,590 0,899
S_Qualificacao 54,200 75,280 0,615 0,898
S_Acoes_sociais 54,760 71,474 0,578 0,900
S_Interesse_social 54,960 73,105 0,571 0,900
G_Auditorias 55,040 74,683 0,440 0,906
G_Melhoria_Desempenho 54,460 74,356 0,617 0,898
G_Capital_Humano 54,370 74,296 0,681 0,896
G_Combate_Corrupgao 54,460 75,832 0,516 0,901
G_Melhoria_Qualidade 54,160 75,077 0,653 0,897

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,906 14
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Estatisticas de item-total

Média de escala Variancia de Correlagdo de = Alfa de Cronbach
se o item for escala se o item item total se o item for
excluido for excluido corrigida excluido
A_Educacao_Ambiental 51,420 62,467 0,664 0,897
A _Inovacao_Verde 51,280 64,017 0,590 0,900
A_Alteracoes_Climaticas 51,060 65,486 0,560 0,901
A Reducao_Energia 50,940 65,596 0,596 0,900
A_Protecao_Seguranca 50,930 64,809 0,699 0,896
S _Div_Gen 50,930 64,862 0,646 0,898
S_Remuneracao 50,940 65,246 0,608 0,899
S_Qualificacao 50,850 66,072 0,614 0,899
S_Acoes_sociais 51,410 62,359 0,585 0,901
S_Interesse_social 51,620 63,953 0,575 0,901
G_Melhoria_Desempenho 51,120 65,640 0,583 0,900
G_Capital_Humano 51,020 65,142 0,681 0,897
G_Combate_Corrupgao 51,120 66,666 0,509 0,903
G_Melhoria_Qualidade 50,810 65,761 0,663 0,898

Anexo B.5 — Analise de fiabilidade da variavel “Performance economica”

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
0,841 5

Estatisticas de item-total

. Variancia de escala . Alfa de Cronbach
Média de escala se Correlagdo de item
) se o item for o se o item for
o item for excluido total corrigida
excluido excluido

PE_Vendas 13,910 4,476 0,742 0,783
PE_Lucros_Operacionais 14,020 4,271 0,739 0,782
PE_Produtividade 14,880 4,945 0,623 0,816
PE_Reducao_Custos 14,420 5,062 0,394 0,883
PE_Rentabilidade 14,040 4,434 0,796 0,770

Anexo B.6 — Analise de fiabilidade da variavel “Performance nao
economica”

Estatisticas de confiabilidade
Alfa de Cronbach N de itens
,809 8
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PNE_Satisfacao_Clientes
PNE_Satisfacao_Trabalhadores
PNE_Qualidade_produtos
PNE_Inovagao
PNE_Reconhecimento
PNE_Parcerias
PNE_Projetos_investigacao

PNE_Imagem

Estatisticas de item-total

o item for excluido

26,750
27,090
27,770
27,220
27,030
27,430
27,980
26,940

o Variancia de escala
Média de escala se .
se o item for

excluido

11,843
11,462
11,603
10,484
11,355
11,536
10,448
11,436

Correlagdo de item

total corrigida

0,551
0,521
0,581
0,583
0,543
0,441
0,462
0,627

se o item for

excluido

0,786
0,788
0,782
0,778
0,785
0,800
0,806
0,776

Anexo B.7. — Analise de fiabilidade da variavel “Performance Total”

Estatisticas de confiabilidade

Alfa de Cronbach

0,857

PE_Vendas
PE_Lucros_Operacionais
PE_Produtividade
PE_Reducao_Custos
PE_Rentabilidade
PNE_Satisfacao_Clientes
PNE_Satisfacao_Trabalhadores
PNE_Qualidade_produtos
PNE_Inovacao
PNE_Reconhecimento
PNE_Parcerias
PNE_Projetos_investigacao

PNE_Imagem

Estatisticas de item-total

o item for excluido

45,080
45,190
46,050
45,590
45,210
44,560
44,910
45,580
45,040
44,850
45,250
45,790
44,750

o Variéncia de escala
Meédia de escala se .
se o item for

excluido

26,385
26,540
26,838
27,150
26,512
27,714
26,840
27,445
25,768
26,771
26,614
25,525
26,774

N de itens

Correlagdo de item

total corrigida

0,612
0,528
0,602
0,410
0,616
0,484
0,516
0,501
0,530
0,523
0,490
0,451
0,616

excluido

0,841
0,846
0,843
0,854
0,842
0,849
0,847
0,848
0,847
0,847
0,849
0,856
0,842

Alfa de Cronbach

Alfa de Cronbach

se o item for

72



A influéncia das praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) na performance das empresas do setor

da satde em Portugal

Anexo B.8 — Analise da regressao linear da varidvel Ambiental sobre a
performance

Resumo do modelo®
) Erro padréo da )
Modelo R R quadrado R quadrado ajustado o Durbin-Watson
estimativa
1 0,5482 0,301 0,251 0,865 2,175
a. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA 2, FORM_3, CARGO_2, A_score, NUMERO_2, FORM_2,
EXPERIENCIA_3, FORM_6, CARGO_3, NUMERO_3, EXPERIENCIA_4, FORM_4, FORM_5, EXPERIENCIA 5

b. Variavel Dependente: PTOTAL

ANOVA?
Soma dos . .
Modelo df Quadrado Médio F Sig.
Quadrados
Regressdo 67,691 15 4,513 6,024 <0,001°
1 Residuo 157,309 210 0,749
Total 225,000 225

a. Variavel Dependente: PTOTAL
b. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA 2, FORM_3, CARGO 2, A_score, NUMERO_2, FORM_2,
EXPERIENCIA 3, FORM_6, CARGO_3, NUMERO_3, EXPERIENCIA 4, FORM_4, FORM_5, EXPERIENCIA 5

Coeficientes?

Coeficientes

y Coeficientes 95,0% Intervalo de Estatisticas de
ndo
) padronizados Confianca para B colinearidade
Modelo padronizados t Sig.
Erro Limite Limite
Beta o ) Tolerancia  VIF
Erro inferior  superior
(Constante) ) 0,416 -0,100 0,920 -0,861 0,778
0,042
A_score 0,495 0,059 0,495 8,388 <0,001 0,379 0,612 0,955 1,047
FORM_2 ] 0,389 -0,063 -0,689 0,492 -1,035 0,499 0,404 2,475
0,268
FORM_3 ) 0,314 -,0231 -1,502 0,135 = -1,092 0,148 0,141 7,092
0,472
1 -
FORM_4 0,332 -0,196 -1,649 0,101  -1,202 0,107 0,235 4,251
0,547
FORM_5 ) 0,314 -0,192 -1,325 0,187 @ -1,035 0,203 0,159 6,307
0,416
FORM_6 ) 0,386 -0,011 -0,121 0,904 = -0,808 0,715 0,410 2,440
0,047
CARGO_2 0 1-83 0,185 -0,062 -0,989 0,324  -0,547 0,182 0,844 1,186
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CARGO_3 0.156 0,189 -0,051 -0,824 0,411  -0,529 0,217 0,879 1,138
EXPERIENCIA 2 0,551 0,343 0,222 1,608 0,109 -0,124 1,227 0,174 5,746
EXPERIENCIA_3 0,440 0,354 0,156 1,245 0,214  -0,257 1,137 0,213 4,704
EXPERIENCIA 4 0,157 0,358 0,056 0,439 0,661 -0,548 0,862 0,208 4,816
EXPERIENCIA 5 0,376 0,333 0,188 1,130 0,260 -0,280 1,033 0,120 8,329

NUMERO_2 0,430 0,145 0,181 2,954 0,003 0,143 0,716 0,884 1,131

NUMERO_3 0,266 0,274 0,060 0,972 0,332 -0,274 0,807 0,878 1,139
NUMERO_4 0,154 0,295 0,032 0,521 0,603 -0,427 0,734 0,902 1,108

a. Variavel Dependente: PTOTAL

Anexo B.9 — Analise da regressao linear da variavel Social sobre a
performance

Resumo do modelo®
. Erro padréo da .
Modelo R R quadrado R quadrado ajustado o Durbin-Watson
estimativa
1 0,6052 00,366 0,321 0,824 2,165
a. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA 2, FORM_3, CARGO_2, NUMERO_2, S_score,
EXPERIENCIA_3, FORM_2, NUMEROQ_3, FORM_6, CARGO_3, EXPERIENCIA_4, FORM_4, FORM_5,
EXPERIENCIA 5

b. Variavel Dependente: PTOTAL

ANOVA?
Soma dos ] .
Modelo df Quadrado Médio F Sig.
Quadrados
Regresséo 82,309 15 5,487 8,076 <0,001°
1 Residuo 142,691 210 0,679
Total 225,000 225

a. Variavel Dependente: PTOTAL
b. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA_2, FORM_3, CARGO_2, NUMERO_2, S_score,
EXPERIENCIA_3, FORM_2, NUMERO_3, FORM_6, CARGO_3, EXPERIENCIA 4, FORM_4, FORM_5,
EXPERIENCIA 5

Coeficientes?

Coeficientes ndo = Coeficientes 95,0% Intervalo de Estatisticas de
padronizados padronizados ) Confianca para B colinearidade
Modelo t Sig.
Erro Limite = Limite .
B Beta o . Tolerancia  VIF
Erro inferior = superior
(Constante) -0,229 0,396 ) 0,563 -1,011 0,552
0,579
S_score 0,568 0,057 0,568 9,954 <0,001 0,456 0,681 0,927 1,079

74



A influéncia das praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) na performance das empresas do setor

da satde em Portugal

FORM_2 -0,072 0,370 -0,017 0.193 0,847 -0,802 0,659 0,404 2,474
FORM_3 -0,286 0,299 -0,140 0,957 0,340 -0,876 0,304 0,141 7,080
FORM_4 -0,421 0,316 -0,151 L ?:32 0,184 -1,045 0,202 0,235 4,257
FORM_5 -0,276 0,299 -0,128 ) 0,356  -0,865 0,313 0,159 6,294
0,925

FORM_6 0,102 0,368 0,024 0,276 0,783  -0,624 0,827 0,409 2,445
CARGO_2 -0,040 0,177 -0,014 0 2-26 0,821 -0,389 0,309 0,835 1,198
CARGO_3 0,018 0,182 0,006 0,099 0,921 -0,342 0,378 0,858 1,165
EXPERIENCIA_ 2 0,624 0,327 0,252 1,911 0,057 -0,020 1,268 0,174 5,753
EXPERIENCIA_3 0,435 0,337 0,154 1,292 0,198 -0,229 1,099 0,213 4,703
EXPERIENCIA_4 0,172 0,341 0,061 0,505 0,614 -0,500 0,844 0,208 4,816
EXPERIENCIA 5 0,391 0,317 0,195 1,232 0,219 -0,235 1,016 0,120 8,329
NUMERO_2 0,337 0,138 0,142 2,443 0,015 0,065 0,610 0,890 1,124
NUMERO_3 0,018 0,260 0,004 0,069 0,945 -0,495 0,531 0,884 1,132
NUMERO _4 0,284 0,282 0,059 1,010 0,314 -0,271 0,839 0,897 1,115

a. Variavel Dependente: PTOTAL

Anexo B.10 — Andlise da regressao linear da variavel Governanca sobre a
performance

Resumo do modelo
Modelo R R quadrado R quadrado ajustado Erro padrdo da estimativa
1 0,615a 0,378 00,334 0,8160
a. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA 2, FORM_3, CARGO_2, REGR factor score 1 for analysis
2, NUMERO _2, FORM_2, EXPERIENCIA_3, FORM_6, NUMERO_3, CARGO_3, EXPERIENCIA_4, FORM 4,
FORM_5, EXPERIENCIA_5

ANOVA?
Soma dos ) .
Modelo df Quadrado Médio F Sig.
Quadrados
Regresséo 85,103 15 5,674 8,517 <0,001°
1 Residuo 139,897 210 0,666
Total 225,000 225

a. Variavel Dependente: PTOTAL
b. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA 2, FORM_3, CARGO_2, REGR factor score 1 for analysis
2, NUMERO_2, FORM_2, EXPERIENCIA 3, FORM_6, NUMERO 3, CARGO 3, EXPERIENCIA_4, FORM _4,
FORM_5, EXPERIENCIA 5
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Coeficientes?

o . Coeficientes
Coeficientes ndo padronizados

Modelo padronizados t Sig.
B Erro Erro Beta

(Constante) -0,205 0,392 -0,523 0,601
G_score 0,577 0,056 0,577 10,259 <0,001
FORM_2 -0,017 0,367 -0,004 -0,048 0,962
FORM_3 -0,097 0,297 -0,047 -0,326 0,745
FORM_4 -0,342 0,314 -0,123 -1,090 0,277
FORM_5 -0,076 0,297 -0,035 -0,257 0,797
FORM_6 0,095 0,365 0,022 0,262 0,794
CARGO_2 -0,081 0,175 -0,028 -0,466 0,641
. CARGO_3 0,052 0,181 0,017 ,286 0,775
EXPERIENCIA 2 0,314 0,324 0,127 0,970 0,333
EXPERIENCIA_3 0,342 0,333 0,121 1,026 0,306
EXPERIENCIA 4 0,038 0,337 0,014 0,114 0,910
EXPERIENCIA 5 0,267 0,314 0,134 0,851 0,396
NUMERO_2 0,320 0,137 0,135 2,343 0,020
NUMERO_3 -0,119 0,258 -0,027 -0,462 0,644
NUMERO_4 0,128 0,278 0,026 0,462 0,645

a. Variavel Dependente: PTOTAL

Anexo B.11. — Andlise da regresséo linear da variavel ESG Total sobre a
performance

Resumo do modelo®
. Erro padrdo da .
Modelo R R quadrado R quadrado ajustado o Durbin-Watson
estimativa
1 0,653? 0,426 0,386 0,784 2,108
a. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA_2, FORM_3, CARGO_2, ESGTOT_Final, NUMERO_2,
FORM_2, EXPERIENCIA_3, NUMERO_3, FORM_6, CARGO_3, EXPERIENCIA_4, FORM_4, FORM_5,
EXPERIENCIA 5

b. Variavel Dependente: PTOTAL

ANOVA?
Soma dos
Modelo df Quadrado Médio F Sig.
Quadrados
Regressdo 95,962 15 6,397 10,411 <0,001°
Residuo 129,038 210 0,614
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Total 225,000 225
a. Variavel Dependente: PTOTAL
b. Preditores: (Constante), NUMERO_4, EXPERIENCIA_2, FORM_3, CARGO 2, ESGTOT _Final, NUMERO_2,
FORM_2, EXPERIENCIA_3, NUMERO_3, FORM_6, CARGO_3, EXPERIENCIA_4, FORM_4, FORM_5,
EXPERIENCIA 5

Coeficientes?

95,0% Intervalo

Coeficientes ndo = Coeficientes Estatisticas de
de Confianga para
Modelo padronizados padronizados . sig. B colinearidade
Erro Limite  Limite
B Erro Beta inferior = superior Tolerancia | VIF
(Constante) -0,159 = 0,377 -0,422 0,674 -0,901 0,584

ESGTOT_Final 0,619 0,054 0,619 11,479 <0,001 0,513 0,725 0,940 1,064
FORM_2 -0,151 = 0,352 -0,035 -0,428 0,669 -0,845 0,544 0,404 2,473
FORM_3 -0,316 = 0,284 -0,154 -1,109 0,269 -0,876 0,245 0,141 7,077
FORM_4 -0,439 0,301 -0,157 -1,458 0,146 -1,032 0,155 0,235 4,255
FORM_5 -0,294 = 0,284 -0,136 -1,035 0,302 -0,854 0,266 0,159 6,294
FORM_6 0,059 0,350 0,014 0,168 0,867 -0,631 0,749 0,409 2,442
CARGO 2 -0,075 = 0,168 -0,025 -0,446 0,656 -0,406 0,256 0,839 1,192
CARGO 3 0,052 0,174 0,017 0,298 0,766 -0,290 0,394 0,858 1,165
EXPERIENCIA 2 0,507 0,310 0,205 1,633 0,104 -0,105 1,119 0,174 5,744
EXPERIENCIA 3 0,412 0,320 0,146 1,287 0,199 -0,219 1,043 0,213 4,703
EXPERIENCIA 4 0,137 0,324 0,049 0,424 0,672 -0,501 0,776 0,208 4,815
EXPERIENCIA 5 0,338 0,302 0,169 1,122 0,263 -0,256 0,933 0,120 8,330
NUMERO 2 0,382 0,131 0,161 2,909 0,004 0,123 0,641 0,889 1,125
NUMERO 3 0,078 0,247 0,018 0,317 0,752 -0,409 0,566 0,884 1,131
NUMERO 4 0,277 0,267 0,057 1,036 0,301 -0,250 0,804 0,899 1,113

a. Variavel Dependente: PTOTAL
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