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Resumo

A presente investigacdo tem como objetivo compreender de que forma a adogdo de
praticas de Environmental, Social and Governance (ESG) influencia o desempenho
financeiro das Pequenas e Médias Empresas (PMEs) do setor da satide em Portugal. Com
base numa abordagem qualitativa de natureza exploratoria, foram realizadas entrevistas
semiestruturadas a gestores de PMEs com o intuito de aceder as suas interpretacoes,
praticas e desafios associados a integracao dos principios ESG na gestao organizacional.
A analise empirica permitiu sustentar cinco proposicoes, evidenciando que a adogao de
praticas ESG, ainda que informal e progressiva, contribui para a diferenciacdo
estratégica, para a reputacdo institucional e para a eficiéncia operacional, com impacto
indireto sobre o volume de negodcios e a rentabilidade liquida. As trés dimensoes do
modelo ESG, ambiental, social e de governacao, revelaram diferentes niveis de
maturidade e estruturacao, sendo a dimensao ambiental a mais presente. As evidéncias
recolhidas permitem afirmar que a sustentabilidade, enquanto eixo transversal da
gestao, potencia a resiliéncia e competitividade das PMEs, mesmo em contextos de
recursos limitados. O estudo apresenta contributos tedricos ao aprofundar o
conhecimento sobre a aplicacio concreta das praticas ESG em organizacoes de pequena
escala, e implicacOes praticas para os gestores e decisores politicos que pretendam

fomentar uma cultura de gestao responsavel e sustentavel no setor da satude.

Palavras-chave:

Sustentabilidade; ESG; PMEs; Desempenho Financeiro; Satde; Governacao; Responsabilidade

Social.
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Abstract

This investigation aims to understand how the adoption of Environmental, Social and Governance
(ESG) practices influences the financial performance of Small and Medium-sized Enterprises
(SMEs) in the Portuguese healthcare sector. Using a qualitative and exploratory approach, semi-
structured interviews were conducted with SME managers to access their interpretations,
practices, and challenges related to the integration of ESG principles in organizational
management. The empirical analysis validated five propositions, showing that the adoption of
ESG practices, although often informal and incremental, contributes to strategic differentiation,
institutional reputation, and operational efficiency, indirectly impacting turnover and net income.
The three ESG dimensions (environmental, social, and governance) revealed varying levels of
maturity, with environmental practices being the most developed. The findings indicate that
sustainability, as a transversal axis of management, enhances the resilience and competitiveness
of SMEs, even in resource-constrained settings. The study provides theoretical contributions by
deepening the understanding of ESG implementation in small-scale organizations and offers
practical implications for managers and policymakers aiming to promote a culture of responsible

and sustainable management in the healthcare sector.

Keywords:

Sustainability; ESG; SMEs; Financial Performance; Healthcare; Governance; Social

Responsibility.
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Capitulo 1. Introducao

1.1. Importancia da Problematica

A sustentabilidade organizacional, entendida com a capacidade de uma organizacdo assegurar a
sua viabilidade econémica ao mesmo tempo que minimiza os impactos ambientais e maximiza os
contributos sociais, tem vindo a assumir um papel cada vez mais central no contexto empresarial
atual (Alsayegh et al., 2020; Hiibel & Scholz, 2020). Este reflete uma transformacao profunda nas
expectativas dos stakeholders, que valorizam cada vez mais o alinhamento das empresas com
principios de desenvolvimento sustentavel, em consonéncia com as diretrizes internacionais e
com a emergente legislacio europeia em matéria de reporte de sustentabilidade (European

Commission, 2020).

O modelo Environmental, Social and Governance (ESG) afirma-se como uma ferramenta
estruturante na integragio de consideracGes nao financeiras na gestdo empresarial (Alsayegh et
al., 2020). A incorporacao de indicadores ESG, tais como a emissdo de gases com efeito de estufa,
a taxa de rotatividade de colaboradores e a composicao do conselho de administracido segundo
critérios de diversidade e independéncia, permite ndo apenas alargar os critérios de avaliacao da
performance organizacional, mas também antecipar riscos sistémicos e identificar oportunidades
estratégicas (Hiibel & Scholz, 2020). Esta abordagem tem sido progressivamente adotada por
investidores institucionais, agéncias de rating e organismos reguladores, impulsionando uma
tendéncia para maior transparéncia e integracdo da sustentabilidade na avaliacdo do risco

empresarial (European Commission, 2020).

No contexto especifico das Pequenas e Médias Empresas (PMEs) da satde, a relevancia do tema
torna-se ainda mais evidente (Alsayegh et al., 2020). Estas organizacoes desempenham um papel
determinante na resposta a necessidades de satide de proximidade, em particular em territérios
de baixa densidade e zonas socioeconomicamente fragilizadas (OCDE, 2021). Contudo, enfrentam
desafios sistémicos ligados a escassez de recursos humanos, a pressido regulamentar e a
vulnerabilidade econ6mica (Bosco et al., 2024; Sherry et al., 2022). A introducao de praticas ESG
pode funcionar como um catalisador de transformacgéao, reforcando a resiliéncia operacional, a
atratividade organizacional e a confianca dos stakeholders, ao mesmo tempo que promove um
modelo de cuidados de saiide mais sustentavel e equitativo (Resende et al., 2024; Sherry et al.,

2022).

Os trabalhos académicos tem vindo a consolidar a relevancia estratégica das praticas ESG,
demonstrando os seus efeitos positivos em dominios como o desempenho financeiro, a mitigacao
de riscos e o fortalecimento da reputacao corporativa (Alsayegh et al., 2020; Singh, et al., 2024).
Entre os contributos mais relevantes, destaca-se a meta-analise conduzida por Friede et al. (2015)
que agregou os resultados de mais de 2.000 estudos empiricos e concluiu que cerca de 90%
apontam para uma relacdo nao negativa entre praticas ESG e performance financeira, sendo que
a maioria evidencia uma associacao positiva. De igual modo, Fatemi et al. (2018) identificaram

que empresas com melhor desempenho nas dimensbes ESG tendem a apresentar maior



valorizagdo no mercado. Estes resultados reforcam a percecio de que a integracao sistematica de
principios ESG pode traduzir-se em ganhos significativos ao nivel da eficiéncia de processos, da
inovagao organizacional e do acesso a mercados de financiamento sustentéavel (Alsayegh et al.,
2020). Ainda assim, a maioria destes estudos tem-se centrado em grandes empresas, com
estruturas robustas de governance e recursos especializados para a implementagio,

monitorizacao e comunicagio das praticas de sustentabilidade (Rubio-Andrés et al., 2022).

Esta tendéncia tem limitado a compreensao mais profunda das dinamicas de integracao ESG em
PMEs, as quais enfrentam desafios estruturais proprios, como restri¢oes financeiras, auséncia de

equipas especializadas e informalidade nos processos de gestao (Bosco et al., 2024).

No setor da satude, estas dificuldades sdo agravadas pela elevada complexidade organizacional,
pelas exigéncias normativas e pela natureza sensivel dos servicos prestados (Sherry et al., 2022).
As PMEs da satde, frequentemente ligadas a presta¢ao de cuidados de proximidade em territorios
de baixa densidade, tém um papel fundamental na coesao do sistema de satide, mas operam com

margens reduzidas e sob forte pressao assistencial (OCDE, 2021).

Persistem lacunas significativas no conhecimento sobre a forma como as praticas ESG sao
operacionalizadas em contextos organizacionais de menor escala, nomeadamente nas PMEs do
setor da saide (Adenan et al., 2024; Bosco et al., 2024). Falta compreender em detalhe de que
modo estas organizacOes interpretam os principios ESG, que barreiras enfrentam na sua
implementagdo e que resultados concretos dai decorrem em termos de sustentabilidade
econémico-financeira (Momtaz & Parra, 2024; Putri & Cahyani, 2024). Esta auséncia de
evidéncia empirica representa um obstaculo a formulacdo de politicas publicas direcionadas, a
orientacdo técnica dos gestores e a construgdo de métricas adaptadas a realidade destas entidades

(Sherry et al., 2022; Singh et al., 2024).

Assim, surge a nossa questdo de investigacdo: qual o impacto da aplicacdo de praticas ESG no

desempenho econdémico-financeiro das PMEs portuguesas do setor da satde?

Para responder a esta questdo, a investigacdo tem como objetivo geral analisar o impacto da
aplicacdo de praticas ESG no desempenho econémico-financeiro das PMEs portuguesas do setor

da satude.

Deste modo, surgem os nossos objetivos de investigacdo: (i) caracterizar o modo como estas
organizacOes interpretam e operacionalizam os principios ESG; (ii) identificar as dificuldades e
os facilitadores do processo de adocdo; e (iii) explorar a relacao entre a aplicacdo das praticas ESG

e indicadores como volume de negocios e resultado liquido.

Para atingir estes objetivos e responder a questdo de investigagao, foi adotada uma abordagem
qualitativa, de natureza exploratéria, baseada em entrevistas semiestruturadas a gestores de
PMEs da satde. A analise tematica dos dados, realizada com o apoio do software NVivo, permitiu
identificar padroes de aplicacao das praticas ESG, bem como os seus efeitos percecionados ao
nivel financeiro. O estudo estrutura-se em torno de cinco proposicoes de investigacdo, que

articulam a adog¢dao do ESG com variaveis econémico-financeiras especificas.



Com este enquadramento, a presente dissertacdo procura gerar contributos relevantes a trés
niveis. Em primeiro lugar, oferece uma perspetiva empirica sobre um setor pouco estudado,
ampliando a compreensdo do fenémeno ESG em contextos organizacionais periféricos. Em
segundo lugar, contribui para a literatura académica ao testar proposi¢cdes que relacionam
diretamente praticas de sustentabilidade com desempenho financeiro em PMEs. Por fim, fornece
recomendacgoes praticas que podem apoiar os decisores e os gestores na implementacdo de
modelos de gestdo mais sustentaveis, alinhados com os desafios e oportunidades do setor da

saide em Portugal.
1.2. Estrutura da Dissertacao

A presente dissertacao encontra-se organizada em oito capitulos, que estruturam a analise desde
o enquadramento teérico até a discussao dos resultados empiricos e das implicagbes praticas. O
Capitulo 1 apresenta a introdugao ao tema, o enquadramento da problemaética e a estrutura global
do trabalho.

O Capitulo 2 desenvolve a revisao da literatura, explorando os conceitos de sustentabilidade, ESG,
caracterizacdo das PMEs no setor da saude, barreiras a adocao de ESG e a relacdo entre ESG e

desempenho financeiro.

No Capitulo 3, sdo apresentados o modelo conceptual e as proposicoes de investigacdo que
orientam a analise. O quarto capitulo descreve a metodologia, incluindo o paradigma
epistemologico, o desenho da investigacao, os instrumentos de recolha de dados e o processo de

analise qualitativa.

O Capitulo 5 apresenta os resultados obtidos através da analise teméatica dos dados, sustentados
por excertos representativos das entrevistas. No sexto capitulo, procede-se a discussao critica dos

resultados, confrontando-os com o enquadramento tedrico.

O Capitulo 7 aborda as implicacoes teodricas e praticas do estudo, destacando os contributos para
a literatura e para a gestdo das PMEs do setor da saiide, bem como os impactos ao nivel da

formulacio de politicas publicas.

Por fim, o Capitulo 8 apresenta as conclusoes gerais da investigacdo, identificando as limitacoes
do estudo e propondo linhas de aprofundamento futuras, com vista a consolidacao de modelos de

gestdo mais sustentaveis e resilientes.



Capitulo 2. Revisao da Literatura

2.1. Da Responsabilidade Social Empresarial (RSE) ao Environmental

Social Governance (ESG)

A RSE ou também conhecida por CSR (Corporate Social Responsability) é um marco na
integracdo de preocupacOes sociais, ambientais e éticas nas estratégias empresariais (Liang &
Renneboog, 2020). Inicialmente centrada no cumprimento de obrigacoes legais e acoes
filantrépicas, a RSE foi evoluindo para abordar impactos sociais e ambientais mais amplos,
demonstrando a sua relevancia para o sucesso sustentavel das organizagbes (Pezzolo & Monaci,

2024).

O conceito de ESG consolidou-se nos anos 2000 como uma extensao pratica e mensuravel da RSE
(Leung & You, 2023). Iniciativas globais, incluindo os Principios para o Investimento Responsavel
(PRI)(Compact & Initiative, 2006) das Nacoes Unidas e o relatério "Who Cares Wins"(Compact,
2004), ambos fundamentais no desenvolvimento desta abordagem, destacaram a importancia de
integrar fatores ambientais, sociais e de governacio nas decisdes de empresas e investidores.
Estes fatores incluem o eixo ambiental, focado em questdes como a eficiéncia energética e a
preservacao da biodiversidade; o eixo social, que aborda temas como a satide e seguranca dos
trabalhadores; e o eixo de governacdo, que se concentra em praticas de transparéncia e ética

corporativa (Bosco et al., 2024; Gholami et al., 2022).

A transicdo da RSE para o ESG, como sublinha Garrido-Ruso et al. (2024), nao reflete apenas
uma mudanca na terminologia, mas também um reforco na objetividade e na criacdo de métricas
capazes de avaliar o desempenho sustentavel. Esta evolucao conceptual e normativa pode ser
visualmente sintetizada na Figura 1, que ilustra a passagem da RSE para a abordagem ESG,

destacando os principais marcos e mudancas de foco subjacentes ao processo.

Evolugio da RSE para ESG

Diretiva
Europeia
2014/95/EU

A UE promove
relatérios ndo
financeiros ¢

responsabilidade
corporativa

o

AY LY
> 2000s >> 2014 >
7z l i
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do ESG

O conceito de ESG

consolida-se como

uma extensio
mensurdvel da RSE

Figura 1 - Evolucdo RSE para ESG



Este movimento foi impulsionado por regulamentacoes como a Diretiva Europeia 2014/95/EU,
que promove relatérios nao financeiros e fortalece a responsabilidade corporativa na Unido

Europeia.

Alguns estudos, como os realizados por Raut et al. (2023) e Pompella & Costantino (2023) tém
demonstrado que o ESG ganhou relevancia central nas decisoes de investidores e consumidores.
S. Chen et al. (2023) e Gavrilakis & Floros (2023) referem que as empresas com bons
desempenhos ESG ndo s6 mitigam riscos como criam vantagens competitivas, tais como custos
operacionais menores e uma reputacdo corporativa mais sblida, aumentando a sua atratividade

para investidores.

Apesar do seu impacto, as classificagoes ESG nao estdo isentas de criticas. A falta de consisténcia
em normas e teorias, como apontam Lucarelli & Severini (2024) dificulta a padronizacio e a
compreensao uniforme da sustentabilidade. No entanto um desempenho ESG robusto esta
frequentemente associado a melhores resultados financeiros e ao incentivo da inovacio verde,

promovendo, assim o desenvolvimento sustentavel (Narula et al., 2024; Wu et al., 2024).

Karagiannopoulou et al. (2023) destacam que a criacdo de comités de RSE e ESG tornou-se
essencial para alinhar governacdo corporativa e a sustentabilidade, especialmente no contexto
pos-pandémico, onde estratégias resilientes e energéticas eficientes sao prioritarias. Ainda assim,
a harmonizacao das normas continua a ser um desafio, particularmente no que toca a promocao

de condicoes de trabalho sustentaveis (Torres et al., 2023).

De forma geral, a evolu¢ao da RSE para o ESG, impulsionada por iniciativas internas e pressoes
externas, demonstra um esfor¢o cada vez maior para integrar a sustentabilidade no cerne das
operacOes empresariais. Esta transi¢io evidencia a crescente importancia de praticas alinhadas a

objetivos éticos, sociais e ambientais (Khanchel & Lassoued, 2022).
2.1.1. Diferencas entre ESG e RSE

Embora a RSE e o ESG estejam interligados, existem diferencas fundamentais que os distinguem
em termos de abordagem, foco e aplicacdo. Carvalho & Madaleno (2023), a RSE caracteriza-se
por uma abordagem e voluntaria, incentivando praticas baseadas no impacto social e ambiental
das operagbes empresariais, frequentemente incorporadas na cultura organizacional. Por outro
lado, o ESG foca-se na mensuracao de indicadores estruturados que permitem avaliar o

desempenho sustentével e os riscos associados (Chen et al., 2023).

No que diz respeito ao publico-alvo, a RSE visa beneficiar a sociedade em geral, comunicando
valores éticos e praticas voluntarias a consumidores, comunidades e outros stakeholders (Singh
et al.,, 2023). Contrariamente, o ESG direciona-se aos investidores e analistas financeiros,
fornecendo dados padronizados que facilitam a avaliacdo de riscos e oportunidades no mercado

financeiro (Gholami et al., 2022).

A regulacio e a transparéncia sdo outro ponto de distin¢ao. Enquanto a RSE se mantém associada

a iniciativas voluntéarias, o ESG esta intrinsecamente ligado a regulamentacoes rigorosas, como a



Diretiva Europeia de Relato Nao Financeiro (2014/95/EU), que, segundo Garrido-Ruso et al.

(2024), exige maior padronizacio e clareza na divulgacao de informagGes empresariais.

A integracdo na estratégia empresarial também revela diferencas. A RSE, frequentemente
percebida como uma extensao das responsabilidades corporativas, atua de forma separada das
operacoes centrais (Kandpal et al., 2024). Por outro lado, o ESG integra-se diretamente nas
estratégias empresariais, alinhando-se a criagio de valor e ao desempenho financeiro (Chen et al.,
2023). Além disso, enquanto a RSE tende a destacar impactos positivos sem mecanismos robustos
para os medir, o ESG utiliza indicadores verificaveis que possibilitam comparagGes claras entre

empresas e setores (Singh et al., 2023).

A inclusdo explicita de critérios de governacao é outro elemento diferenciador do ESG, um aspeto
frequentemente ausente na abordagem da RSE (Alfalih, 2023). Este aspeto torna o ESG uma
ferramenta essencial para divulgacdo corporativa e tomada de decisbes estratégicas,
influenciando diretamente o desempenho financeiro e o comportamento dos investidores (Zheng

et al., 2022).

Adicionalmente, a integracao de critérios ESG, particularmente em sistemas de remuneracao dos
executivos, tem demonstrado impactos financeiros positivos em paises com regulamentos ESG
mais rigorosos (Wang & Hou, 2024). As praticas de divulgacdo ESG também ajudam a reduzir
riscos idiossincraticos, ao promover maior alinhamento nas percecoes dos investidores (Zheng et

al., 2022).

No geral, enquanto a RSE e o ESG partilham o objetivo de promover praticas empresariais éticas
e sustentaveis, o ESG distingue-se por oferecer uma abordagem mais abrangente, estruturada e
diretamente ligada a melhoria do desempenho corporativo e do valor de mercado (Passas et al.,
2022; Rajesh et al., 2022). Esta distincao torna-se particularmente evidente quando se comparam
os dois conceitos quanto ao seu foco, métodos e publico-alvo, tal como sintetizado na Figura 2,
que representa graficamente os principais contrastes entre RSE e ESG, destacando a transicao de
uma abordagem qualitativa e socialmente orientada para uma logica quantitativa e centrada na

gestdo de riscos.
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Figura 2 - RSE VS ESG em prdticas Empresariais



2.2. O ESG como Abordagem Integradora e Estratégica nas

Organizacoes

A consolidacao dos principios ESG nas organizagoes tem sido amplamente estudada como uma
estratégia que visa integrar preocupacoes ambientais, sociais e de governacdo no centro da
atividade empresarial. Estes principios contribuem de forma significativa para a sustentabilidade
corporativa, promovendo a melhoria do desempenho econémico, ambiental e social por meio da
divulgagdo estruturada de informagdo e da gestdo de riscos (Alsayegh et al., 2020; Chen & Lin,
2023). A articulacao entre estas dimensoes permite as empresas alinhar as suas estratégias com
praticas sustentaveis, criando simultaneamente valor econémico e reputacional, especialmente
quando associadas a melhorias na transparéncia e na confianca dos stakeholders (Singh, et al.,

2024).

No dominio da gestao de ativos, os fatores ESG tém vindo a assumir um papel central na avaliacao
e mitigacao de riscos. A consideracido de critérios ESG nas decisoes de investimento permite
preservar o desempenho ajustado ao risco, através da antecipacdo de impactos negativos
associados a questoes ambientais ou sociais (Momtaz & Parra, 2024). Esta abordagem alargada a
andlise de risco financeiro tem impulsionado o crescimento do investimento responsavel,
sobretudo em contextos onde a transparéncia e a sustentabilidade se tornaram exigéncias dos

stakeholders e condicoes para acesso ao financiamento (Adenan et al., 2024; Lara, 2023).

A aplicacdo préatica dos principios ESG, contudo, continua a enfrentar limitacoes metodologicas.
As pontuagoes ESG utilizadas pelas agéncias de rating nem sempre captam a complexidade dos
conceitos que pretendem medir. A sua dependéncia em métricas de materialidade pode excluir
aspetos nao quantificaveis, como a gestio intertemporal de recursos ou o impacto social difuso
das atividades empresariais (Cardoni & Kiseleva, 2024). Esta limitacio coloca em causa a validade
das pontuac6es como representacao fiel da sustentabilidade corporativa, o que tem sido objeto de

critica nos estudos sobre transparéncia e conformidade (Garsaa & Paulet, 2022).

Apesar destas restricbes, o enquadramento juridico-financeiro tem evoluido no sentido de
incorporar os fatores ESG como parte legitima da responsabilidade fiduciaria. Nos Estados
Unidos, a legislagdo permite que gestores de ativos considerem variaveis ESG desde que estas
visem a otimizacdo do retorno ajustado ao risco (Schanzenbach et al., 2020). Ainda assim, a
subjetividade associada a avaliacdo e a aplicacio destes critérios continua a suscitar debate quanto
a sua eficacia e comparabilidade, sendo este um desafio partilhado também na Unido Europeia
no contexto da aplicacdo da Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) e Corporate

Sustainability Reporting Directive (CSRD) (Barro et al., 2024; Giirleviik, 2024).
2.3. PMEs no Setor da Saude

As PMEs representam uma fatia expressiva do setor em termos de nimero de entidades e
diversidade de servicos prestados. Estruturalmente, estas organizagoes distinguem-se por uma
dimensao reduzida, uma gestao mais direta e uma proximidade ao territério que lhes permite

responder com agilidade as necessidades locais, sobretudo em zonas periféricas ou com menor



densidade populacional (Mihoreanu, 2020). Esta configuragdo, embora contribua para a coesao
social e o acesso aos cuidados, acarreta também vulnerabilidades operacionais e financeiras que

condicionam a sua capacidade de desenvolvimento estratégico (Sherry et al., 2022).

No plano funcional, as PMEs de satide revelam uma predisposicao para a inovacao, sobretudo
através da adocio de solugGes digitais como plataformas de telemedicina, aplicacbes moveis e
dispositivos de monitorizacao remota, ferramentas que se tornaram particularmente relevantes
durante e apds a pandemia de COVID-19 (Ivanus & Repanovici, 2024; Matcha, 2023). Esta
tendéncia tecnolégica, ainda que promissora, enfrenta constrangimentos significativos,
nomeadamente ao nivel da disponibilidade de recursos, da qualificacdo das equipas e da robustez

dos sistemas de informacao (Basit et al., 2024).

A gestao nestas organizacoes tende a concentrar-se na eficiéncia dos servicos e na racionalizagao
dos processos, numa tentativa de maximizar os recursos disponiveis e garantir a sustentabilidade
das operacoes (Romero et al., 2022). No entanto, praticas como a gestao da saiide ocupacional, a
seguranca do trabalho ou a sustentabilidade ambiental sdo frequentemente relegadas para
segundo plano, em virtude da limitagdo de recursos e da auséncia de quadros normativos

adaptados a realidade das pequenas estruturas (Nzomkunda et al., 2020; Sakiewicz et al., 2024).

O setor da sadde apresenta especificidades que tornam a adocao de praticas sustentaveis ainda
mais desafiante. Questdes como a gestao de residuos biomédicos, o elevado consumo energético,
a protecdo de dados sensiveis e a regulacdo complexa dos servicos de satde exigem respostas
adaptadas e investimentos consistentes, frequentemente incompativeis com a escala das PMEs
(Lara, 2023). Estas exigéncias tornam clara a importancia de apoios estruturais e de politicas
publicas diferenciadas para fomentar a transicdo destas organizagGes para modelos de gestdo

alinhados com o ESG (Maerdan & Rakhmatullayeva, 2024).

O contexto europeu tem acentuado estas dificuldades. As PMEs de satde enfrentam diversos
obstaculos, desde limitacGes no acesso ao financiamento e a inovacdo, até a escassez de
profissionais qualificados e aos desafios impostos pela conformidade regulatéria, especialmente
no que se refere a dispositivos médicos e protecdo de dados (Rafila et al., 2023; Zechmeister,
2023). Estas restricbes, quando ndo devidamente mitigadas, limitam ndo s6 a capacidade
competitiva das empresas, mas também a possibilidade de integrarem praticas ESG que

contribuam para ganhos reputacionais, operacionais e financeiros (Kato et al., 2024).

Em Portugal, a estrutura do setor da satide apresenta fragilidades decorrentes da fragmentacao
da prestacao de cuidados, o que compromete a continuidade assistencial e dificulta a coordenacao
entre diferentes niveis de cuidados (Resende et al., 2024). Esta realidade é agravada por uma
acentuada descentralizacdo dos servigos, que, apesar de promover alguma autonomia regional,
resulta frequentemente em assimetrias na implementacio de politicas e na capacidade de gestao
local (Pereira et al,, 2021). Acresce ainda a morosidade dos processos regulatorios,
nomeadamente na aprovacgao de ensaios clinicos e na avaliagdo de tecnologias de satde, os quais
tendem a ser prolongados e pouco transparentes, gerando entraves significativos a inovacio e a

competitividade do setor (Nunes & Ferreira, 2022). Estas limitacOes estruturais dificultam a



planificacdo estratégica das PMEs e restringem a sua capacidade de resposta a exigéncias
externas, como a adocao de praticas ESG, que poderiam representar uma via eficaz para a
consolidacdo financeira e reputacional no contexto da satide (Nunes & Ferreira, 2022; Resende et

al., 2024).

Ainda assim, varias destas empresas tém demonstrado capacidade de adaptacdo, sobretudo
através da valorizacdo da proximidade ao utente, da promocdo de ambientes colaborativos e da
utilizacdo de tecnologias acessiveis para melhorar a experiéncia dos cuidados (Emilsson et al.,
2020; Rdben et al., 2024). A introdugdo de modelos organizacionais mais flexiveis, a aposta na
valorizacgdo do capital humano e a abertura a cooperacao interorganizacional, inclusive em logicas
de coopetition, tém permitido mitigar algumas das limitagdes associadas a pequena escala e

potenciar a criacao de valor sustentado (Masood, 2024; Sik, 2022).

2.4. Barreiras e Fatores de Influéncia na Adocao de ESG nas PMEs de

Saude

A incorporagio de praticas ESG nas PMEs do setor da satide enfrenta, atualmente, um conjunto
de constrangimentos que limitam a sua implementacio eficaz. Embora a relevancia estratégica
do ESG para a sustentabilidade organizacional seja amplamente reconhecida, a transicdo para
este modelo é frequentemente dificultada por limitacGes de ordem estrutural, econémica e

cultural (Maerdan & Rakhmatullayeva, 2024; Faridi et al., 2022).

A escassez de recursos financeiros continua a ser uma das barreiras mais persistentes a adocao de
ESG pelas PMEs, particularmente no setor da satide, onde os custos fixos operacionais sdo
elevados e a margem para investimentos adicionais é limitada (Chenari, 2023; Sakiewicz et al.,
2024). A necessidade de implementar solucoes especificas para a gestdo de residuos clinicos, bem
como para a eficiéncia energética, representa um desafio significativo para empresas com
orcamentos restritos (Maerdan & Rakhmatullayeva, 2024). Esta limitagdo compromete a
capacidade das organizacoOes de investirem em tecnologias sustentaveis ou em sistemas de reporte
ESG, inibindo o seu potencial de acesso a mercados mais exigentes em termos de sustentabilidade

(Faridi et al., 2022).

Para além das restri¢des financeiras, verificam-se igualmente lacunas ao nivel do conhecimento
técnico e da maturidade organizacional. A auséncia de formacio especifica, a falta de recursos
humanos especializados e o acesso reduzido a ferramentas de suporte dificultam a
institucionalizacao das praticas ESG nas rotinas das PMEs (Basit et al., 2024; Yip et al., 2024).
Este cenario é agravado pela informalidade dos processos internos e por estruturas de lideranca
pouco sensibilizadas para os deveres da sustentabilidade, o que conduz, frequentemente, a
resisténcia 8 mudanca e a perpetuacdo de modelos de gestao reativos (Chenari, 2023; Shalhoob

& Hussainey, 2022).

Apesar destes obstaculos, a literatura identifica diversos fatores potenciadores da ado¢ido bem-
sucedida de ESG. A lideranca transformacional, por exemplo, tem sido associada a criacdo de um

clima organizacional mais recetivo a inovacao e a sustentabilidade, promovendo a integracdo dos



principios ESG nos processos estratégicos e operacionais da empresa (Zhu & Huang, 2023). Esta
influéncia é ampliada quando existem estruturas participativas, diversidade nos 6rgaos de decisao

e uma orientacao clara para o desenvolvimento organizacional (Ajayi & Fogarty, 2023).

Adicionalmente, o contexto regulatorio tem assumido um papel relevante na promocgao da adocao
de praticas ESG. O reforco das exigéncias legais e a criagdo de instrumentos normativos como o
SFDR e a CSRD tém conduzido a padronizagdo e transparéncia da informacio nao financeira,
impulsionando as empresas a integrar critérios ESG nas suas operacdes (Barro et al., 2024;
Giirleviik, 2024). Embora estas normas sejam, por vezes, percecionadas como onerosas pelas
PMESs, também representam oportunidades de qualificacdo organizacional, de acesso a novos

mercados e de atracao de financiamento responsavel (Kato et al., 2024; Romero et al., 2025).

Neste sentido, a valorizagao institucional do ESG, nomeadamente por parte de investidores,
entidades financeiras e decisores politicos, constitui um fator externo de elevada influéncia.
Mecanismos como linhas de crédito verdes, incentivos fiscais e programas de apoio técnico tém
contribuido para mitigar os custos de transicdo e reforcar o compromisso das empresas com a

sustentabilidade (Achmad et al., 2023; Hu & Kee, 2022)

Por fim, importa destacar a importancia da cultura organizacional como elemento transversal a
adocdo de ESG. Empresas com culturas orientadas para a aprendizagem, a ética e a inovacao
demonstram uma maior predisposi¢do para integrar as praticas ESG de forma estratégica e
consistente (Ntoto et al., 2024). Estas culturas facilitam a internalizacio de valores sustentaveis
e a responsabilizacdo coletiva, atuando como catalisadores da mudanca e da resiliéncia

organizacional (Chen et al., 2023).

Capitulo 3. Proposicoes de Investigacao

3.1 Relacao entre a Adocao de Praticas ESG e o Desempenho

Financeiro

As questées de sustentabilidade no contexto empresarial tem impulsionado uma nova abordagem
a gestdo organizacional, onde as praticas ESG sdo consideradas determinantes niao apenas para a
reputacio institucional, mas também para os resultados econdmicos (Friede et al., 2015). No caso
das PMEs do setor da satde, esta tendéncia adquire contornos particulares: sendo organizacGes
com recursos limitados, mas fortemente ancoradas no capital humano e na relagdo com a
comunidade, a incorporacdo de praticas ESG pode representar um diferencial competitivo com

implicacoes diretas no desempenho financeiro (Putri e Cahyani, 2024).

A evidéncia empirica aponta para uma relacao positiva entre a adocao de praticas ESG e o melhor
desempenho financeiro nas PMEs, atribuida sobretudo ao reforgo da reputagio institucional, ao
aumento da confianca do consumidor e a diferenciacao no mercado (Singh, et al., 2024; Unal &

Tascioglu, 2022). No setor da satde, onde a decisao do utente assenta em valores como ética,
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seguranca e compromisso social, a percecdo de responsabilidade ambiental e social tende a
influenciar positivamente a escolha do prestador de servicos (Bhat et al., 2024). Esta reputacio
sustentavel, ancorada em praticas como o sourcing ético, a reducao da pegada carbodnica e o
envolvimento comunitario, pode potenciar a aquisicdo de novos clientes e a fidelizagdo dos

existentes, refletindo-se no aumento das receitas (Senyapar, 2024; Vagena, 2024).

Adicionalmente, a capacidade de comunicacao eficaz dos compromissos e praticas ESG reforca a
identidade de marca e amplia a visibilidade organizacional. O marketing sustentavel e a
transparéncia nas acdoes de RSE tém sido identificados como elementos catalisadores de
crescimento, sobretudo em contextos onde o consumidor valoriza o alinhamento entre os seus
valores pessoais e os valores da instituicdo (Tan, 2024; Zhou, 2023). Hakim et al. (2025) revelam
que as empresas com maior crescimento de receita demonstram tendencialmente melhor

desempenho ESG, sugerindo uma relagio de reforco mituo entre ambas as variaveis.

Em relacio a rentabilidade, varios mecanismos tém sido apontados para justificar o impacto
positivo das praticas ESG no resultado liquido das organizagées. Um dos mais mencionados é a
eficiéncia operacional: a gestdo eficiente de recursos, a reducao de desperdicios e a transigao para
tecnologias mais sustentaveis tém demonstrado potencial para diminuir custos e melhorar as
margens (Elford & Daub, 2019; Sousa et al., 2023). Estas poupancas sao particularmente
relevantes em setores intensivos em energia e logistica, como é o caso da saiide (Chung et al.,

2023; Meylani & Martdian, 2025).

Outro fator com impacto direto nos resultados é a gestdo dos recursos humanos. A adogao de
praticas ESG tem sido associada a melhoria da satisfacdo dos colaboradores, ao aumento do
compromisso organizacional e a reducdo da rotatividade, o que reduz custos relacionados com
recrutamento e formagao (Alves et al., 2025; Zhou, 2024). Esta estabilidade interna promove
também uma maior eficiéncia, uma vez que equipas coesas tém maior capacidade de resposta e

menor propensao ao erro (Zhang et al., 2024).

A literatura aponta ainda para o acesso facilitado ao financiamento como um dos efeitos indiretos
das boas praticas ESG, que impacta positivamente a rentabilidade. Empresas sustentaveis tendem
a ser mais atrativas para investidores institucionais, fundos de impacto e linhas de crédito verdes,
beneficiando de condicoes financeiras mais vantajosas (Adenan et al., 2024; Momtaz & Parra,

2024).

Esta relacio entre ESG e desempenho financeiro tem sido sustentada por diferentes
enquadramentos tedricos. A perspetiva baseada nos recursos (RBV) entende o ESG como um
ativo intangivel que gera valor competitivo sustentavel (Cardoni & Kiseleva, 2024). A teoria dos
stakeholders reforga esta ideia ao considerar que a gestdo equilibrada das expectativas dos
diferentes grupos de interesse potencia a estabilidade organizacional e o desempenho (Low &
Ong, 2015). Por fim, a teoria da identidade social ajuda a compreender a forma como a percecao
interna de pertenca e orgulho organizacional influencia positivamente a produtividade (Zhou,

2024).

Apresentamos as nossas duas primeiras proposicoes de investigacgao:
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P1: A adocgao de praticas ESG é importante para o desempenho financeiro das PMEs do setor da

sautde em Portugal: a) volume financeiro e b) resultado liquido.
3.2. As Dimensoes ESG e os seus Efeitos Especificos na Performance

A decomposicao da sigla ESG nas suas trés dimensoes - ambiental, social e governance - tem sido
considerada essencial para compreender os impactos especificos destas praticas na performance
financeira das organizacbes (Kurtanovi¢ & Kadusié, 2024). A dimensao ambiental esté
frequentemente associada a ganhos de eficiéncia e a reducao de custos operacionais (Sousa et al.,
2023), enquanto a dimenso social contribui para a retencao de talento e fortalecimento da
reputacao (Alves et al., 2025). A dimensao de governance, por sua vez, tem mostrado efeito
positivo na mitigacao de riscos e no acesso ao financiamento (Bai & Kim, 2024). Esta anélise
diferenciada permite avaliar com maior rigor como cada eixo do ESG impacta o desempenho das
PMEs do setor da satde.

3.2.1. Dimensao Ambiental

A gestdo eficiente de energia e residuos constitui uma das abordagens mais concretas através das
quais as preocupacOes ambientais se convertem em beneficios econémicos tangiveis para as
organizacGes. No setor da satde, em particular, o consumo energético intensivo e a producio
inevitavel de residuos clinicos colocam desafios acrescidos a sustentabilidade operacional (Chen-
Xu & Moutinho, 2023). Neste campo, a implementacdo de tecnologias de eficiéncia energética,
como sistemas de fluxo de refrigeracdo variavel ou painéis fotovoltaicos, pode reduzir
significativamente os custos operacionais e melhorar o desempenho ambiental das institui¢ées
(Chen-Xu & Moutinho, 2023).

Adicionalmente, a aplicacdo de metodologias de racionalizagdo de processos, como o lean
healthcare, tem demonstrado impacto direto na minimizacdo do desperdicio, na melhoria da
eficiéncia clinica e na racionalizagdo do uso de recursos, com efeitos positivos na performance
financeira (Sistem et al., 2024). Paralelamente, ferramentas de apoio a decisdo baseadas em
sistemas de Business Intelligence (BI) possibilitam a monitorizacao de consumos e a identificagao
de ineficiéncias, permitindo uma gestao mais informada e orientada para a sustentabilidade

(Nwosu, 2024).

Neste enquadramento, a contabilidade ambiental e os sistemas de controlo de gestdo ambiental
(Environmental Management Control Systems — EMCS) tém ganho relevincia enquanto
instrumentos que nao s6 apoiam a tomada de decisdo, como evidenciam, de forma mensuravel,
os retornos econémicos associados aos investimentos sustentaveis (Delgado et al., 2024; Hennig
et al., 2023). A formalizagdo de politicas ambientais e a estruturacao de relatorios periddicos
permitem nao apenas a reducdo de custos ambientais, mas também o reforco da credibilidade

institucional perante investidores e parceiros (Khurshid et al., 2025) .
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Para além da eficiéncia energética, outras praticas ambientais tém vindo a emergir como
relevantes entre as PMEs da satide. A adocdo de compras sustentaveis, o recurso a energias
renovaveis, a gestdo ambiental da cadeia de abastecimento e a aplicacdo dos principios da
economia circular, nomeadamente através da Avaliacdo do Ciclo de Vida, tém sido adotadas como
parte de uma estratégia de sustentabilidade integrada (Akinola & Obokoh, 2024; Skunca & Pe$i¢,
2023). Estas praticas, embora muitas vezes induzidas por exigéncias regulatdrias, também
refletem a crescente importéncia atribuida a responsabilidade ambiental por parte de gestores

com orientagdo ética e visao estratégica (Mangkau, 2024).

Contudo, os beneficios econémicos decorrentes da implementacdo de praticas ambientais
estruturadas podem variar em funcdo da maturidade da organizacdo, do setor especifico de

atividade e do grau de certificacdo ambiental adotado (Dossa, 2025).

A certificacdo ISO 14001, por exemplo, tem sido associada a melhorias na eficiéncia operacional,
a reducio de externalidades negativas e ao refor¢o da reputacdo, particularmente no setor
hospitalar e farmacéutico (Fadly, 2020; Izén & Islip, 2021). Embora estes processos de
certificagdo impliquem custos iniciais ndo negligenciaveis, a sua implementacdo consistente
tende a revelar-se custo-efetiva a médio e longo prazo, sobretudo quando apoiada por politicas

publicas, beneficios fiscais ou incentivos financeiros direcionados (Anwar & Li, 2021; Lara, 2023).

A aplicabilidade da Hipotese de Porter, segundo a qual a regulacao ambiental pode ser indutora
de inovacao e ndo necessariamente uma fonte de custo, encontra sustentacdo no caso das PMEs
do setor da satide (Chen et al., 2022). Estudos recentes tém mostrado que as organizacdes que
respondem proativamente as exigéncias ambientais, incorporando-as nas suas operagoes
centrais, tendem a apresentar maior rentabilidade, resiliéncia e capacidade de diferenciagao

estratégica (Singh et al., 2024).
Surge assim a nossa proposicao de investigacgao:

Proposicao 2: A adogdao de praticas ambientais estruturadas sdo importantes para um melhor

desempenho financeiro das PMEs do setor da Satide.
3.2.2. Dimensao Social

A dimensao social das préticas ESG, frequentemente subvalorizada em relacio as componentes
ambiental e de governance, tem ganho crescente reconhecimento na literatura como um vetor
estratégico para o desempenho econémico das organizacdes, particularmente nas PMEs do setor
da satde (Rubio-Andrés et al., 2021). A valorizagdo dos colaboradores, a promocao do bem-estar
organizacional e a construcao de relagdes sustentadas com a comunidade local revelam-se
elementos cruciais na consolida¢ao da sustentabilidade financeira e reputacional destas empresas
(Dirbas & Al Haddad, 2024).

A relacdo entre a vertente social e a performance financeira tem sido alvo de investimento, onde
os sistemas de trabalho de alto desempenho (High Performance Work Systems — HPWS), ao

promoverem ambientes laborais positivos, reforcam a motivagdo, a coesfo interna e o
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compromisso dos colaboradores, com efeitos diretos na eficiéncia operacional e na rentabilidade
(Rubio-Andrés et al., 2022). Este efeito é particularmente acentuado em contextos de menor
escala, como o das PMEs da satde, onde a contribuicdo de cada colaborador tem peso significativo
na produtividade global (Sajuyigbe et al., 2024). A literatura tem ainda demonstrado que a
estabilidade financeira dos proprios lideres das PMEs estd positivamente associada ao
desempenho organizacional, evidenciando que o bem-estar financeiro pessoal pode condicionar

a capacidade de tomada de decisao estratégica (Msomi & Aliamutu, 2024).

Um dos aspetos criticos da dimensao social prende-se com a rotatividade de pessoal. Nas PMEs
da saide, onde a relacdo interpessoal e a continuidade assistencial sdo determinantes, a
substituicdo de um colaborador implica custos elevados, ndo apenas em termos de recrutamento
e formacdo, mas também pela perda de capital relacional com os utentes. Estimativas indicam
que esses custos podem atingir até 213% do salirio anual de um trabalhador, consoante a
complexidade da funcdo (Friedman & Neutze, 2020). Para isso, possuir estratégias como o
planeamento de sucessao e os programas de bem-estar organizacional contribuem para a retencio

de talento e para a mitigacao destes impactos (Moore et al., 2021).

A formacao continua emerge, neste contexto, como uma alavanca essencial de valorizacao interna
e retorno econémico. A experiéncia da Umthombo Youth Development Foundation, na Africa do
Sul, evidenciou que o investimento em formacdo de profissionais de satde provenientes de
regioes remotas gerou uma taxa de retorno interna de 63%, com efeitos positivos duradouros na
prestacio de cuidados e no rendimento econ6mico dos formandos (MacGregor et al., 2020). Estes
resultados sdo corroborados por estudos que demonstram que programas de desenvolvimento
profissional continuo, quando articulados com estratégias de transformacao digital, potenciam

ganhos de produtividade e melhoria da eficiéncia organizacional (Enos, 2022; Yertas, 2024).

A valorizacdo dos colaboradores nao se restringe a formacdo ou a compensacdo financeira.
Praticas como o reconhecimento, a gestdo participativa e os programas de promoc¢ao da satde
tém demonstrado efeitos significativos sobre a produtividade. Kolawole (2024) reporta uma
correlacao positiva entre programas de bem-estar e o desempenho laboral, enquanto Robinah &
Akello (2023) evidenciam que os incentivos financeiros aumentam o envolvimento e reduzem a
ineficiéncia. Estas dinamicas sdo potenciadas por estratégias inovadoras de gestdo de recursos
humanos, como as analisadas por Kutpudeen & Tahir (2024) em PMEs do Médio Oriente, onde
se observou uma melhoria da motivacio e da retenc¢io. Adicionalmente, a aplica¢do de programas
de satide e estilo de vida, voltados para a prevencao de doencas e a promocao de habitos saudaveis,
tem demonstrado efeitos positivos na reducao do absentismo e no aumento da energia produtiva
dos trabalhadores (Burton et al., 2021). Por sua vez, Sihite et al. (2024) identificam o
compromisso e a satisfacio como mediadores entre o empoderamento dos colaboradores e a
performance, reforcando a importancia de abordagens integradas e humanizadas na gestdo do

capital humano.

Por fim, a relacdo com a comunidade constitui uma dimensao social essencial para a reputacao e
sustentabilidade das PMEs da satde. Praticas de responsabilidade social organizacional

estruturadas e com impacto local contribuem para reforcar a aceitagdo ptiblica, a confianga
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institucional e a fidelizacao dos utentes (Bacinello et al., 2021). Nos hospitais analisados por
Dirbas & Al Haddad (2024), por exemplo, a responsabilidade social foi apontada como fator
diferenciador da credibilidade organizacional e da sua capacidade de atrair recursos e talento.
Esta ligacdo é reforcada por Temirova (2024), que sublinha a capacidade das acdes sociais de
fortalecer a identidade da marca e a competitividade no mercado. Sun (2024) vai mais além ao
demonstrar que a integracao de praticas sociais e de gestdo verde na cadeia de abastecimento das
PMEs melhora a visibilidade institucional e promove a retencao de talentos, com efeitos positivos

diretos na sustentabilidade global do negbécio.
Apresentamos a nossa proposic¢ao de investigacao:

Proposicao 3: As praticas sociais, como a valorizacao dos colaboradores e o envolvimento com
a comunidade, sdo importantes para um melhor desempenho financeiro das PMEs do setor da

satide.
3.2.3. Dimensao de Governacao

As préticas de boa governagio atuam como um fator potenciador do desempenho financeiro nas
PMEs do setor da satde (Kayode & Alalade, 2023). Estas praticas incluem a transparéncia na
gestdo, a existéncia de estruturas formais de supervisdo, o cumprimento regulatério e a
implementacdo de politicas de integridade, sendo frequentemente associadas ao aumento da
confianca dos stakeholders e ao acesso mais facilitado a mecanismos de financiamento (Tarigan

et al., 2024).

Estudos como o de Kayode & Alalade (2023) demonstram que, no setor da satide nigeriano, existe
uma correlacao significativa entre praticas de governacao e indicadores como o retorno sobre os
ativos (ROA), reforgando a ideia de que a robustez institucional se traduz em credibilidade junto
dos investidores. Esta correlacido € igualmente evidente na investigacdo de Tarigan et al. (2024),
que sublinha o impacto da governagido no desempenho financeiro e na qualidade dos servigos

publicos prestados por hospitais e empresas de satide.

A importancia da governacdo enquanto mediadora do acesso ao financiamento é também
evidenciada em estudos sobre microempresas na Indonésia, onde a relagdo entre lideranca
empreendedora, governacgao e performance é amplificada pela acessibilidade ao financiamento
Novia & Bambang (2022). Além disso, Luca et al. (2020) observaram que a conjugac¢ao entre
governacao corporativa e responsabilidade social contribui para o aumento do valor de mercado,
mesmo quando o impacto direto sobre a operacio € limitado. Tal evidencia o papel da governagio

na legitimacao externa da organizacao.

A transparéncia é outro pilar central da governacao e da construcao de confianca institucional.
Segundo Tomlinson & Schnackenberg (2022), a percecdo de transparéncia, composta por
dimensdes como divulgacdo, clareza e precisdo, estd diretamente ligada & percegdo de
confiabilidade e, por consequéncia, a confianca dos stakeholders. Nabiyeva et al. (2023) reforcam

esta ideia ao mostrarem que, em PMEs com forte participacio dos stakeholders na governacao e
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formacao ética, os esforcos de transparéncia sdo mais eficazes e menos dispendiosos. Contudo,
Janning et al. (2020) alertam para o risco de a transparéncia se tornar simbdlica quando
instrumentalizada para fins reputacionais, podendo gerar desconfianca em vez de credibilidade.
A experiéncia escandinava durante a pandemia de COVID-19 mostrou que a transparéncia
auténtica, aliada a participacio publica e responsabilizagio, reforca a confianca social (Ihlen et

al., 2022).

No que diz respeito a melhoria das estruturas de governacao sem grandes custos, Arya (2020)
destaca a utilidade das ferramentas de gestdo da qualidade como mecanismos acessiveis para
promover boas praticas de governacgao, particularmente em organizagdes com recursos limitados.
A adocdo de modelos adaptados a realidade das PMEs, como preconizado por Aalikhani et al.
(2024) e por Spiers (2022), permite manter elevados padroes de controlo e supervisao sem
recorrer a estruturas excessivamente burocraticas. Estas abordagens sdo reforcadas por
estratégias de governagio em rede, que promovem integracao organizacional e tomada de decisdo

colaborativa em contextos de satide (Witalis & Brown, 2024).

Adicionalmente, a adogao de politicas de compliance e c6digos de conduta constitui uma vertente
critica da boa governacao com impacto direto na performance financeira. Jeslin (2025)
demonstra que a codificacdo ética e o cumprimento de normas como o Health Insurance
Portability and Accountability Act (HIPAA) estdo associados a integridade das receitas e a
prevencao de fraude. Bello et al. (2024) acrescentam que a conformidade regulatéria é essencial
para garantir confianca, atrair investimento e promover crescimento sustentavel. Em contextos
de elevada pressao regulatoria ou fiscal, as empresas tendem a reduzir investimentos em inovacao

e sustentabilidade de forma a preservar a liquidez (Ji & Nie, 2024).

Por fim, a prevencdo de riscos legais e reputacionais reforca a relevancia econémica da
governacdo. Slawomirski et al. (2017) demonstraram que incidentes relacionados com a
seguranca do paciente acarretam custos substanciais devido a litigios e perda de produtividade. A
gestao proativa destes riscos, através de formacao, planeamento e preparacao para emergéncias,
reduz custos legais e operacionais (Simon, 2025). No dominio da ciberseguranga, Valarmathi et
al. (2024) evidenciam que a protecdo de sistemas de satide eletrénicos contra ameacgas internas
previne perdas financeiras e protege a confianca institucional. A ado¢do de uma abordagem
baseada no risco, em vez de meramente normativa, mostrou-se mais eficaz na melhoria da

seguranca e eficiéncia (Khyn, 2024).
Apresentamos a nossa proposicao de investigacao:

Proposicao 4: Uma governacdo sélida, caracterizada por transparéncia e ética corporativa, sao

importantes para um desempenho financeiro superior das PMEs do setor da Satide.
3.3. Modelo Conceptual

O modelo conceptual desenvolvido para esta investigacdo assume um papel estruturante na
articulacdo entre o enquadramento teoérico, os objetivos da pesquisa e as dimensdes empiricas em

analise. A semelhanca do que é preconizado por Jabareen (2009) e reforcado por Maxwell (2013),
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a construgdo de um modelo conceptual em investigacao qualitativa tem como func¢ao primordial
clarificar as relacdoes entre os conceitos centrais do estudo, delineando uma arquitetura

interpretativa que possibilite a anélise do fen6meno em contexto.

No presente caso, o modelo proposto na Figura 3 parte da premissa de que a adocao de praticas
de ESG nas PMEs do setor da satide em Portugal pode influenciar, de forma significativa, o
desempenho financeiro destas organizacoes. Esta influéncia é conceptualizada como ocorrendo
tanto a partir de uma adogao global do modelo ESG, como através dos efeitos especificos das suas

trés dimensodes constituintes - ambiental, social e de governacao.

Praticas ESG
— ~
Ambiental Desempenho Financeiro
b < Volume de Negdcios
Resultado Liquido
Social

N J
e 3

Governagio
- J

Figura 3 - Modelo conceptual Praticas ESG e o Desempenho Financeiro PMEs Satide Portugal
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Capitulo 4. Metodologia de Investigacao

4.1. Introducao e enquadramento metodoldgico

A presente investigacio adota uma abordagem qualitativa, de natureza exploratéria e
interpretativa, adequada a compreensao aprofundada de fen6menos organizacionais complexos
como a adogdo de praticas ESG nas PMEs do setor da saide em Portugal. Ao centrar-se na
interpretacdo dos significados atribuidos pelos proprios agentes envolvidos na gestdo destas
organizacOes, a investigacdo posiciona-se no paradigma interpretativista, valorizando a
construcdo social da realidade e a pluralidade de perspetivas (Flick, 2023; Triana & Alarcon,

2021).

A opgdo por métodos qualitativos decorre do reconhecimento de que as préticas ESG nao sao
universalmente padronizadas nem quantificaveis de forma homogénea, exigindo, por isso, um
método que privilegie a compreensdo contextualizada das experiéncias, motivacdes e obstaculos
vividos pelos decisores. Assim, o estudo foi delineado com base num formato transversal, que visa
captar uma visao situada do grau de integracao dos principios ESG nas organizacoes analisadas,

num momento especifico do tempo.

A recolha de dados realizou-se por meio de entrevistas semiestruturadas, permitindo explorar
com profundidade as trajetérias de implementacdo e os impactos percebidos, sem descurar a
flexibilidade necessaria para captar a singularidade de cada contexto organizacional. A anélise
dos dados seguiu uma estratégia tematica, assistida pelo software NVivo, que possibilitou a
codificagdo sistematica e a identificagdo de padroes e divergéncias significativas entre os casos

estudados.
4.2. Desenho de pesquisa e contexto empirico

A investigacdo assentou num desenho de estudo de casos multiplos, exploratoério e transversal,
centrado em dez PMEs do setor da satde, distribuidas geograficamente por varias regioes de
Portugal continental e ilhas. A selecio desta estratégia metodoldgica justifica-se pela sua
adequacdo a analise de fen6menos emergentes em ambientes organizacionais reais, permitindo

uma compreensao holistica e comparativa das praticas em estudo (Halkias & Neubert, 2020).

Cada empresa foi tratada como um caso auténomo, possibilitando uma analise intrinseca e,
posteriormente, uma anilise transversal que visou identificar padrées comuns e variagOes
relevantes entre contextos organizacionais distintos. A op¢ao por um corte transversal deve-se a
intencdo de capturar uma fotografia interpretativa do estado atual da integracdo ESG, sem

pretensao de seguir evolugdes temporais.
4.3. Amostra e critérios de selecao

A constituicio da amostra obedeceu a uma logica ndo probabilistica por conveniéncia, pratica
habitual em investigacoes qualitativas orientadas para a profundidade e n3o para a
representatividade estatistica (Denny & Weckesser, 2022). A selecdo baseou-se nos seguintes

critérios:

18



1. Viabilidade de contacto: aproveitamento de redes profissionais e institucionais do

investigador para ultrapassar a dificuldade de acesso a decisores no setor da satude;

2. Relevancia funcional: inclusido exclusiva de participantes com funcées de direcao,
coordenacdo ou geréncia, assegurando o acesso a perspetivas informadas sobre praticas
ESG;

3. Disponibilidade efetiva: participacdo voluntaria, condicionada a concordancia com os

principios éticos e ao tempo disponivel para realizagao da entrevista.

No total, foram realizadas dez entrevistas com gestores de farmaécias, clinicas de fisioterapia,
unidades de dialise e institui¢oes do setor social e privado, assegurando diversidade de estruturas

organizacionais, areas clinicas e perfis institucionais.
4.4. Instrumento e procedimentos de recolha de dados

A recolha empirica baseou-se num guiao de entrevista semiestruturado, desenvolvido com base
na revisao de literatura sobre ESG em PMEs. Este guido, disponivel no Apéndice I, organiza-se

em cinco blocos teméticos:

1) caracterizacao organizacional;

ii) praticas ESG implementadas;

iii) dificuldades e facilitadores;

iv) impactos no desempenho financeiro e reputacional;
v) recomendacdes para o setor.

Duas entrevistas piloto foram realizadas para testar a clareza e adequagao do guido, nao se tendo
registado necessidade de alteracdes substanciais (Torlig et al., 2022). Todas as entrevistas
decorreram por videoconferéncia (Microsoft Teams), com consentimento informado prévio
(escrito e verbal), salvaguardando os principios da confidencialidade e do uso exclusivo cientifico

dos dados recolhidos (Roulston, 2023).

As entrevistas duraram em média 26 minutos, tendo sido gravadas e transcritas integralmente. A
transcricdo foi validada manualmente pelo investigador, assegurando fidelidade textual e

integridade do corpus.
4.5. Analise dos dados

A anélise seguiu uma logica indutiva e iterativa, com aplicacdo de codificacdo aberta, axial e
seletiva, segundo o modelo de Braun (2021). As transcri¢oes foram inicialmente segmentadas em
nos livres, posteriormente reorganizadas em categorias teméticas intermédias, culminando na
identificacdo de temas principais que refletiram os eixos ESG e os aspetos centrais da

investigacdo: beneficios, obstaculos, impacto financeiro e recomendacoes.
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O uso do software NVivo 12 permitiu garantir sistematicidade, auditabilidade e profundidade
analitica, quantificando a saliéncia dos temas (ntimero de referéncias), sem comprometer a

espessura interpretativa da anéalise.
4.6. Consideracoes éticas

A investigacao respeitou integralmente os principios éticos apliciveis a investigacao em ciéncias
sociais. Todos os participantes receberam um documento informativo e prestaram consentimento
informado por escrito e verbalmente. Os dados foram anonimizados mediante a atribuicao de

codigos (E1, E2, ...), impedindo a identificacao individual ou institucional.

As gravacOes e transcri¢oes encontram-se armazenadas num dispositivo externo, nao ligado a
rede, sob guarda exclusiva do investigador principal, e serdo eliminadas cinco anos apds o
encerramento do estudo, em conformidade com o Regulamento Geral sobre a Protecio de Dados

(RGPD) e o cddigo de conduta da Universidade da Beira Interior.

Dado que a investigacdo nao envolve dados clinicos, menores ou populacoes vulneraveis, nao se

considerou necessario o pedido de parecer a uma comissao de ética formal.
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Capitulo 5. Resultados

O presente capitulo apresenta os resultados empiricos obtidos a partir da anélise qualitativa das
entrevistas realizadas com gestores de PMEs do setor da saide em Portugal, no ambito da
presente investigacao. Tendo como principal objetivo compreender a forma como as praticas ESG
sdo implementadas nestas organizacdes e o impacto que exercem sobre a sua performance
financeira, optou-se por uma abordagem interpretativa e indutiva, sustentada em anélise

tematica assistida por software NVivo.

A codificagdo das entrevistas permitiu identificar padr6es de sentido recorrentes, os quais foram
organizados em torno de cinco proposicdes, que orientam a apresentacdo dos resultados. A
analise é estruturada por proposicao, integrando excertos representativos dos discursos dos
participantes, de modo a ilustrar as evidéncias empiricas e permitir uma leitura aprofundada dos

significados atribuidos as praticas ESG no contexto especifico das PMEs da sadde.

Serdo assim abordadas, de forma sequencial, as relagdes entre a adogdo de praticas ESG e o
volume de negdcios (P1a), a rentabilidade liquida (P1b), os efeitos da dimensdo ambiental (P2),
os impactos da dimensao social na motivacgio e retencio de colaboradores (P3) e, por fim, o papel

da governacao na eficiéncia e resiliéncia organizacional (P4).

P1a - A adocgdo de praticas ESG é importante para o volume de negécios das PMEs do setor da

sauide em Portugal.

A primeira proposicao desta investigacao procura compreender de que forma a adoc¢ao de praticas
ESG influencia o volume de negocios das PMEs do setor da satide em Portugal. Ainda que a
formalizacdo destas praticas esteja ausente na maioria das organizacOes inquiridas, os dados
evidenciam uma apropria¢ao progressiva, ainda que implicita, dos principios da sustentabilidade,
da responsabilidade social e da governagdo ética enquanto fatores promotores de valor
organizacional.

A analise tematica realizada no NVivo permitiu identificar um conjunto expressivo de referéncias
associadas ao impacto no volume de negbcios, a fidelizacdo de clientes e a reputacio
organizacional como efeitos diretos ou indiretos das praticas ESG. A Tabela 1 sistematiza os

principais nds tematicos e a sua incidéncia empirica.

Cbdigo NVivo N° de Referéncias Fontes (Entrevistado)
Impacto no volume de | 14 E1, E2, E6, E7, E9
negocios

Fidelizacao de clientes 9 E1, E2, E3, E4, E7
Crescimento da procura 6 E2, E4, E6

Reputacio organizacional 8 Ei, E5, E6, E7, Eg
Aumento do ticket médio 4 E1
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Acoes sociais como vetor de | 5 E2, E4, E6, E7

captacao

Tabela 1 - Cédigos NVivo — P1a

Varios entrevistados relatam a percecido de que a implementacido de praticas associadas aos
pilares ESG contribui para uma melhoria na imagem institucional e no relacionamento com os
clientes e a comunidade, potenciando a confianca, a retencdo e, em tultima instancia, o
crescimento da procura. A ligacao entre agoes socialmente responsaveis e o incremento no volume
de servicos ou na adesdo dos utentes surge reiteradamente, mesmo em organizagbes sem uma

estrutura ESG formal.

O Entrevistado 1, ao descrever o impacto de medidas como a formacdo continuada para
colaboradores e farmacias associadas, destaca que estas a¢Oes permitiram “aumentar o ticket
médio e melhorar resultados”, sugerindo uma ligacao direta entre praticas sociais e retorno

financeiro. Sublinha ainda:

“Se a empresa investir em ESG, normalmente melhora a fidelizacdo dos clientes e a

produtividade interna (...).” (E1)

O gerente (E2) confirma esta l6gica ao referir que o envolvimento comunitario gera um retorno

claro na captacao de novos clientes:
“O bom nome que criamos na comunidade traz novos clientes.” (E2)

Também o gerente (E6), as praticas de valorizacdo dos colaboradores sdo associadas a um

aumento concreto do desempenho:

“Em 2022, oferecemos uma viagem a Cabo Verde para toda a equipa (...). No ano seguinte,

tivemos cerca de 30% de aumento de produtividade.” (E6)

Estes testemunhos revelam que, para além da funcao ética e regulatéria, o ESG é percecionado
como vetor estratégico de diferenciacdo e posicionamento competitivo no setor da satde. A
promocao de um ambiente organizacional saudével, o investimento na comunidade e a adogio de
praticas ambientais sdo entendidos como mecanismos de atracao e fideliza¢cdo que acabam por se

refletir, mesmo que de forma nao imediata, no volume de negocios.
Neste sentido, o papel da reputacao assume particular relevo. A gerente da (E7) refere que:

“As praticas ESG tém ajudado a crescer de forma sustentavel, fidelizar clientes e motivar a

equipa. Tudo isso influencia positivamente as financas.” (E7)
De igual modo, a Diretora Geral (E9) reconhece:

“Refor¢amos a imagem social da IPSS como institui¢do preocupada com o meio ambiente e com

as pessoas.” (E9)

A partir destes dados, constata-se que o ESG é vivenciado ndo apenas como um instrumento de

conformidade ética ou ambiental, mas como um elemento de gestao estratégica que, mesmo sem
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métricas formais, tem efeitos tangiveis na capacidade de gerar receita, conquistar novos ptblicos

e reforcar o posicionamento institucional.

Em suma, os resultados empiricos obtidos corroboram a proposicao P1a, ao evidenciarem que a
adocdo, ainda que nao estruturada, de praticas alinhadas com os principios ESG pode constituir
um fator de diferenciacio e crescimento econémico para as PMEs do setor da satde (Senyapar,
2024; Vagena, 2024), sobretudo quando associado a construcao de valor relacional com os seus

publicos internos e externos (Bhat et al., 2024; Tan, 2024; C. Zhou, 2023).

P1b - A adogdo de praticas ESG é importante para que as PMEs da saiide em Portugal tenham
um resultado liquido positivo

A proposicao P1b visa explorar a relacao entre a adocao de praticas ESG e a rentabilidade liquida
das PMEs do setor da satde. A anélise das entrevistas permite concluir que esta ligacdo é, em
grande parte, reconhecida pelos gestores, embora com varia¢oes no horizonte temporal em que
os beneficios se tornam evidentes. A rentabilidade é compreendida nao apenas na sua dimensao
financeira imediata, mas também enquanto retorno sistémico, associado a estabilidade, eficiéncia

operacional e reducio de riscos a médio e longo prazo.

A anélise tematica efetuada com recurso ao NVivo destacou cinco codigos principais com
incidéncia significativa: a reducio de custos operacionais, a eficiéncia energética, a diminuicao da
rotatividade, o investimento inicial elevado e a relagdo custo-beneficio das praticas ESG. A sua

representacgio sintética encontra-se sistematizada na Tabela 2- C6digos NVivo — P1b.

Cobdigo NVivo N° de Referéncias Fontes (Entrevistados)
Reducao custos operacionais | 11 E1, E3, E6, E8, Eg
Eficiéncia energética 7 E3, E5, E8, E9
Diminuicao de rotatividade 6 E2, E5, E6, E7
Investimento inicial elevado | 5 E3, Es5, E10

Relacdo custo-beneficio ESG | 8 E1, E3, E5, E6, Eg

Tabela 2 - Cédigos NVivo — P1b

Em varios testemunhos, é percetivel a ideia de que a implementagio de medidas ESG, sobretudo
nos pilares ambiental e social, conduz a ganhos de eficiéncia que se refletem diretamente na
margem liquida. A reducido de desperdicios, a digitalizacdo, o uso racional de recursos e a
valorizacdo das equipas sdo frequentemente referidos como medidas que promovem uma maior

estabilidade financeira.
Na clinica X, o Diretor Clinico (E3) partilha:

“Reducdo de custos com papel, agua, energia elétrica (...). Isso reflete-se diretamente nas

contas.”
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Este exemplo ¢ ilustrativo da forma como o investimento em eficiéncia ambiental, através do
autoconsumo energético e da desmaterializacdo de processos, pode contribuir para a melhoria da

rentabilidade.
O Enfermeiro Chefe da unidade de Lisboa (E8) confirma esta percecao:

“Ao reduzir 75% de agua rejeitada, poupamos milhares de euros por més. Ao diminuir 1 tonelada

de plastico por ano, poupamos na compra e no descarte.”

Ainda que estas iniciativas envolvam custos de implementacao, os gestores salientam o retorno

econémico que advém de praticas mais racionais e ambientalmente sustentaveis.

Contudo, a anélise qualitativa evidencia também a tensdo entre o custo de implementacao e o

retorno diferido dessas praticas. O Coordenador de Gestao (E5) refere:

“Dar dias de férias extra, agoes de team-building... tudo isso tem custos diretos e imediatos. Mas

fazemos isto para reduzir turnover (...).”
Na mesma linha, o Vice-Presidente de uma IPSS em Oleiros (E10) menciona:

“A curto prazo, a aquisi¢do da viatura elétrica exigiu investimento consideravel. Mas, a médio

e longo prazo, compensa.”

Apesar destes constrangimentos iniciais, € unanime entre os entrevistados que a rentabilidade
liquida tende a beneficiar quando ha capacidade de equilibrio entre custos e beneficios, sobretudo

através da valorizacao dos recursos humanos. A gerente (E7), por exemplo, enfatiza:
“A rotatividade baixa e a satisfacdo trazem retorno financeiro.”

A associagdo entre satisfacdo dos colaboradores e desempenho financeiro é também destacada

pelo gestor (E6), que relata:

“No ano seguinte a oferecermos um incentivo forte a equipa, tivemos cerca de 30% de aumento

de produtividade.”

Este dado sublinha o impacto das praticas sociais nao apenas sobre o clima organizacional, mas

também sobre os resultados econ6micos da organizacao.

Em sintese, os dados recolhidos confirmam a validade da proposi¢do P1b, ao revelarem que a
adogdo de praticas ESG, particularmente nos dominios da eficiéncia energética e da gestdo de
pessoas, pode influenciar positivamente a rentabilidade liquida das PMEs da satide (Alves et al.,
2025; Sousa et al., 2023; Zhou, 2024). Esta influéncia, contudo, est4 condicionada a capacidade
de harmonizar investimento inicial com sustentabilidade econémica, sendo mais evidente quando
as organizacoes adotam uma visao estratégica e de longo prazo (Adenan et al., 2024; Momtaz &

Parra, 2024).

P2 - A adocgdo de praticas ambientais estruturadas s@o importantes para um melhor

desempenho financeiro das PMEs do setor da Satide.
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A segunda proposicgdo centra-se na analise da relacdo entre as praticas ambientais das PMEs de
saude e os impactos financeiros decorrentes da sua implementacdo. A evidéncia empirica
recolhida nas entrevistas sugere que a dimensao ambiental é frequentemente aquela em que os
efeitos econdmicos sdo mais tangiveis, sobretudo através da reducao de custos operacionais. No
entanto, é também uma 4rea em que as limitagbes estruturais e o investimento inicial

representam obstaculos significativos a adocao sistematica e abrangente dessas praticas.

A anélise tematica permitiu identificar cinco categorias principais relacionadas com esta
proposicao: eficiéncia energética, reducao de consumo de recursos, sustentabilidade ambiental,
limitagbes estruturais e retorno econdémico direto. A Tabela 3 apresenta a distribuicao e

frequéncia desses temas nas entrevistas.

Codigo Nvivo N° de Referéncias Fontes (Entrevistados)
Eficiéncia energética 10 E3, E5, E7, E8, E9
Reducdo de consumo de| 9 E1, E3, E5, E8
recursos

Sustentabilidade ambiental 7 E3, E7, E8, E9
Limitacoes estruturais 6 E2, E6, E10

Retorno econémico direto 8 E1, E3, Es5, E8, Eg

Tabela 3 - Cédigos NVivo — P2

Entre os entrevistados, destaca-se uma percecao recorrente de que as acbes ambientais: como a
instalacao de painéis solares, a digitalizacao de processos e a otimizagdo de consumos, estdo

associadas a beneficios econémicos diretos. O Diretor Clinico (E3) exemplifica:

“Positivamente, reducdo de custos com papel, Ggua, energia elétrica, gracas ao autoconsumo.

Isso reflete-se diretamente nas contas.” (E3)

A mesma linha interpretativa é partilhada pelo Enfermeiro Chefe (E8), que refere ganhos

mensuraveis com a implementacao de praticas ambientais:

“Ao reduzir 75% de dgua rejeitada, poupamos milhares de euros por més. Ao diminuir 1 tonelada

de plastico por ano, poupamos na compra e no descarte.” (E8)
Ja a Diretora Geral (E9) descreve o impacto da instalagio de painéis fotovoltaicos:

“Com os painéis fotovoltaicos tivemos um retorno quase imediato — reduzimos a fatura elétrica

praticamente para metade em certos meses.” (EQ)

Estes testemunhos demonstram que, embora o racional ambiental esteja presente, os beneficios
financeiros constituem um argumento central na decisdo de adocido destas praticas. A eficiéncia
energética, em particular, surge como um dos vetores mais significativos de melhoria da
rentabilidade liquida, funcionando como fator de racionalizacdo de recursos e de sustentabilidade

organizacional.
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Contudo, nem todas as organizagGes conseguem concretizar este tipo de medidas, e as limitagbes

estruturais sdo frequentemente mencionadas como barreiras relevantes. O gerente (E2) afirma:
“Estamos num espaco arrendado, ndo podemos instalar energias renovaveis (...).” (E2)
Na mesma linha, o responsavel pela Clinica (E6) acrescenta:

“Tentamos colocar painéis solares, mas nao foi possivel porque o espaco é arrendado e ndo

tivemos autorizacdo do condominio.” (E6)

Estas limitacOes, muitas vezes associadas a condicgoes fisicas do imovel ou a restricoes contratuais,
ilustram os desafios enfrentados pelas PMEs, especialmente nas zonas interiores ou em contextos

urbanos densos, onde os espacos sdo arrendados e a autonomia de intervencao é reduzida.

Ainda assim, nota-se uma preocupacao generalizada com a reducao da pegada ecoldgica, mesmo
quando as condic¢oOes de investimento sdo limitadas. Pequenas mudancas, como a substitui¢ao de
lampadas, o controlo de consumos e a separacao de residuos, sdo percecionadas como formas

viaveis de iniciar uma trajetéria ambiental mais responsavel.

A articulacdo entre os ganhos ambientais e os resultados financeiros é descrita por varios
entrevistados como uma relacao de causa-efeito progressiva. O Coordenador de Gestao (E5), por

exemplo, afirma:

“Implementamos iluminac¢Go LED, torneiras mais eficientes (...). Nao sdo investimentos

grandes, mas a longo prazo fazem a diferenca.” (E5)

Em suma, os dados recolhidos sustentam a proposicao P2, revelando que a dimensao ambiental
do ESG tem, nas PMEs da satde, um impacto financeiro significativo, sobretudo quando existe
capacidade de investimento em eficiéncia energética e racionalizacdo de consumos (Chen-Xu &
Moutinho, 2023; Sousa et al., 2023). As praticas ambientais, quando implementadas com
coeréncia e visao estratégica, nao apenas reduzem custos como reforcam a imagem institucional
e a legitimidade perante os stakeholders (Khurshid et al., 2025; Skunca & Pesi¢, 2023). Ainda que
constrangimentos estruturais persistam, o compromisso com a sustentabilidade ambiental parece
estar, gradualmente, a consolidar-se como parte integrante da gestdao destas organizacoes

(Mangkau, 2024).

P3 — As prdticas sociais, como a valoriza¢do dos colaboradores e o envolvimento com a
comunidade, sdo importantes para um melhor desempenho financeiro das PMEs do setor da

satide.

A terceira proposicao do estudo visa analisar de que forma a adocao de praticas sociais no ambito
do ESG influenciam o desempenho financeiro das organizacoes. A leitura interpretativa dos dados
evidencia que esta dimensao é particularmente valorizada pelos gestores enquanto instrumento

de coesio, satisfagio profissional e sustentabilidade relacional no seio das organizagoes.

A analise tematica no NVivo revelou uma densidade significativa de referéncias em torno de cinco

categorias principais: valorizacao dos colaboradores, retencio de talentos, conciliagio entre vida
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pessoal e profissional, formacdo continua e clima organizacional positivo. Estes dados

encontram-se sistematizados na Tabela 4:

Codigo NVivo N° de Referéncias Fontes (Entrevistados)
Valorizacao dos colaboradores 12 E2, Es5, E6, E7, Eg, E10
Retencao de talentos 10 E2, Es5, E6, E7, E8, Eg
Conciliacio vida  pessoal e |7 E6, E7, E10
profissional

Formacao continua 8 E1, E2, E5, E7

Clima organizacional positivo 6 E2, E6, E7, Eg

Tabela 4 - Cédigos NVivo — P3

Varios entrevistados descrevem a dimensao social das praticas ESG como o eixo central da sua
estratégia de gestdo de pessoas. A aposta em boas condic¢bes de trabalho, em medidas de equilibrio
entre a vida pessoal e profissional, bem como em politicas de reconhecimento e progressao, é

associada a uma maior estabilidade interna e reducdo da rotatividade.
O Coordenador de Gestao (E5), nos Acores, sintetiza esta abordagem afirmando:

“Se conseguirmos ter boa politica de gestdo de pessoas, evitamos grandes custos de

recrutamento, selecdo, formacao, etc.” (E5)

Do mesmo modo, a gerente (E7) associa diretamente as praticas sociais a fidelizacdo dos

colaboradores:

“Colaboradores valorizam um ambiente de trabalho justo e saudavel, resultando em menor

turnover.” (E7)

Estas percecdes sao corroboradas pelo gerente (E6), que destaca a importancia de criar condigGes

que promovam o bem-estar:

“A dimensao social mexe diretamente com salarios, condigoes de trabalho, conciliacdo familiar

(...) manter a equipa feliz e motivada.” (E6)

Para além das condi¢bes contratuais, muitos entrevistados destacam a importancia de praticas
simbdlicas e relacionais, como ac¢oes de reconhecimento, momentos de convivio e escuta ativa.
Estas estratégias ndo implicam necessariamente grandes investimentos, mas sio eficazes na

construcdo de um ambiente organizacional positivo.
A Diretora (E9) reforca:

“A qualidade de cuidados aumenta quando temos pessoal motivado e envolvido. E isso comeca

com o ambiente de trabalho.” (E9)
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Outro elemento recorrente nas entrevistas é a formacdo continua, tanto como prética de
valorizacao individual como instrumento de desenvolvimento organizacional. O Diretor-Geral

(E1) menciona:

“Apostamos bastante em formacao continua, tanto para os nossos colaboradores como para as

farmacias associadas.” (E1)
Por sua vez, a gerente (E2) observa:

“Participamos em caminhadas e eventos sociais com os colaboradores. Faz parte do nosso ADN.

Isso aproxima a equipa.” (E2)

Apesar da predominédncia de visdes positivas, alguns entrevistados referem obsticulos a
concretizagdo plena desta dimensdo, sobretudo relacionados com limitacGes financeiras e
escassez de tempo. Ainda assim, nota-se uma intencdo clara de integrar praticas sociais que

promovam a coesao interna, a permanéncia dos profissionais e a identidade organizacional.

Em sintese, os dados empiricos sustentam a Proposi¢do P3 ao evidenciarem que a adocdo de
praticas sociais no ambito do ESG, nomeadamente a valorizacdo dos colaboradores e o
envolvimento com a comunidade, exerce um impacto direto e mensuravel no desempenho
financeiro das PMEs do setor da satide. A criacdo de ambientes de trabalho saudaveis, a promocao
do equilibrio entre vida pessoal e profissional e o reforco da motivacao interna contribuem para
a retencao de talento e para a reducao de custos associados a rotatividade, absentismo e perda de
produtividade (Alves et al., 2025; Kolawole, 2024; Rubio-Andrés et al.,, 2022). Num setor
particularmente pressionado por exigéncias assistenciais e fragilidades estruturais, a dimensao
social emerge, assim, ndo apenas como um imperativo ético, mas como uma alavanca estratégica
para a sustentabilidade econémico-financeira das organizacdes (Dirbas & Al Haddad, 2024;

Sihite et al., 2024)

P4 — Uma governacdo sélida, caracterizada por transparéncia e ética corporativa, sdo

importantes para um desempenho financeiro superior das PMEs do setor da Satide

A proposicdo P4 procura analisar como o uma governacdo solida, enquanto componente do
modelo ESG, pode influenciar o desempenho financeiro nas PMEs do setor da satide. Os dados
recolhidos apontam para uma valorizacao crescente desta dimensao, muitas vezes impulsionada
por exigéncias regulatérias, mas também por uma consciencializacio estratégica da sua

importéancia para a sustentabilidade institucional e a reducao de riscos.

A andlise tematica evidenciou cinco categorias principais associadas a esta dimensao:
cumprimento normativo e ética, transparéncia e confianca, auditorias e controlo interno, reducao

de riscos organizacionais e estruturacdo de processos. A Tabela 5 sistematiza estes dados.

Cbdigo NVivo N° de Referéncias Fontes (Entrevistados)
Cumprimento normativo e | 11 E1, E3, E4, E8, E9
ética
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Transparéncia e confianca 9 E3, E7, E8, Eg, E10
Auditorias e controlo interno | 8 E3, E4, E8, Eg
Reducao de riscos | 7 E3, E5, E8, Eg
organizacionais

Estruturacao de processos 6 E3, E4, Eg, E10

Tabela 5 - Coédigos NVivo — P4

O pilar da ética e do cumprimento normativo foi destacado de forma transversal pelas
organizacoOes entrevistadas, sobretudo aquelas sujeitas a regulamentacio estrita, como as clinicas

de dialise, farmacias ou IPSS com convencoes estatais. O Diretor-Geral (E1) refere:

“Seguimos as normas do Infarmed e dos grandes laboratérios, que sdo bastante exigentes

quanto a ética e aos procedimentos no circuito do medicamento.” (E1)
O Diretor Clinico (E3) reforca essa logica estruturante:

“Temos um codigo de conduta e ética bem definido, com compliance aplicado a todos, e

processos de auditoria interna para garantir a qualidade do servigo.” (E3)

Estes testemunhos revelam que o cumprimento normativo nao é apenas uma imposicao externa,
mas parte integrante da cultura organizacional, funcionando como mecanismo de defesa e de

credibilizacao.

A governacgdo, nestas organizacdes, assume igualmente um papel central na estruturagio de

processos, assegurando coeréncia e previsibilidade. As entrevistadas da farmacia (E4) sublinham:

“Nos tltimos anos refor¢dmos a segurancga do sistema informatico e a privacidade de dados,

para garantir maior confidencialidade aos utentes.” (E4)
Este foco na transparéncia e protecio da informacao € reiterado pela Diretora (E9):

“Elabordamos um manual de gestdo de situagoes de maus-tratos (...). Também melhoramos a

hierarquia interna, para tornar a gestdo mais clara e eficiente.” (E9)

A formalizacdo de procedimentos e a realizacao de auditorias internas regulares surgem como

estratégias relevantes para a melhoria continua. O Enfermeiro Chefe (E8) afirma:

“Temos quatro auditorias marcadas este ano. Cumprir protocolos melhora os cuidados e reduz

complicacoes médicas.” (E8)

O impacto destas praticas na reducgao de riscos organizacionais é amplamente reconhecido. Como

refere o Diretor Clinico (E3):
“Qualquer falha ética pode ser mortal para o negécio.” (E3)
De igual modo, o Coordenador de Gestao (E5) partilha:

“Definir regras e politicas evita surpresas. Permite saber o que fazer, mesmo em contextos

instaveis como os Acores.” (E5)
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Por fim, a governacdo revela-se também como promotora de resiliéncia organizacional,
permitindo que as empresas enfrentem melhor as exigéncias externas, os ciclos econémicos e as

complexidades do setor da satide. A Vice-Presidéncia (E10) reforca esta perspetiva:

“Cada valéncia tem regulamento interno, definindo direitos e deveres de todas as partes. Isso

ajuda a manter clareza, mesmo quando surgem crises.” (E10)

Em sintese, os dados analisados confirmam a Proposicao P4, ao evidenciarem que uma
governacdo solida, assente na transparéncia, na ética e na estruturacao de processos, contribui
significativamente para o desempenho financeiro das PMEs do setor da satde. A eficiéncia
operacional e a resiliéncia organizacional sdo potenciadas por mecanismos como o controlo
interno, a clareza na tomada de decisdes e a previsibilidade dos procedimentos, os quais
fortalecem a confianga dos stakeholders e reduzem o risco de falhas criticas (Kayode & Alalade,
2023; Tarigan et al., 2024). Estes elementos, além de promoverem a legitimacdo externa,
estabelecem um ambiente organizacional estivel, que favorece o acesso a financiamento e o
reforco da credibilidade institucional (Arya, 2020; Tomlinson & Schnackenberg, 2022) A
governacao, nestes contextos, nio se reduz ao cumprimento normativo, mas afirma-se como um
sistema de sustentacdo estratégica e ética das decisGes empresariais, com impacto direto na

solidez econ6mica das organizacgoes (Jeslin, 2025; Valarmathi et al., 2024).
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Capitulo 6. Discussao dos resultados

Este capitulo visa interpretar criticamente os resultados empiricos obtidos, a luz do referencial
teorico construido e das proposicoes delineadas, clarificando o contributo das praticas ESG para
o desempenho financeiro das PMEs do setor da satide em Portugal. A estrutura da discussao segue
a logica das proposicoes definidas no modelo conceptual, integrando as evidéncias qualitativas
recolhidas com os argumentos tedricos revistos, a semelhanca do que é proposto por Costa (2023)

na sua abordagem a anélise de resultados em investigacdo qualitativa.

A adocdo de praticas ESG é importante para o volume de negécios das PMEs do setor da satide

em Portugal (P1a)

A proposicao Pia defende que a adocao de praticas ESG é importante para o volume de negbcios
das PMEs do setor da satde. Os dados qualitativos recolhidos confirmam esta associacdo, ainda
que de forma predominantemente indireta, através de efeitos reputacionais e relacionais. As
narrativas dos participantes revelam que préaticas orientadas por valores éticos, responsabilidade
social e envolvimento com a comunidade, mesmo que nao formalizadas sob o rétulo ESG,
contribuem para a confianca dos utentes e para a perce¢io de qualidade do servigo prestado. Esta
constatacdo esta em linha com a literatura recente, que aponta a reputacdo como um ativo

intangivel com impacto direto na criacao de valor econémico (Tan, 2024; Zhou, 2023).

Os testemunhos de E1 e E2, que relacionam a formacao continua com o aumento do ticket médio
e a fidelizacao de utentes, ilustram como a integracao de praticas com impacto social e formativo
pode reforcar a procura. Tal como Unal & Tascioglu (2022) demonstraram, os consumidores
atribuem cada vez mais valor a atuacao ética e sustentavel das organizacoes, sendo esta tendéncia
particularmente acentuada em sectores de proximidade como a satide. Bhat et al. (2024)
corroboram esta visdo ao evidenciar que empresas que incorporam responsabilidade social nas

suas praticas conseguem consolidar relagdes mais estaveis e duradouras com os seus clientes.

Contudo, importa sublinhar que os efeitos reportados nao decorrem exclusivamente da adocao de
praticas ESG estruturadas ou formalizadas. Pelo contrario, muitos dos impactos identificados
resultam de acOes espontaneas e simbolicas, como a participagdo em eventos comunitarios, a
formacao dos profissionais ou a cultura organizacional assente na proximidade e humanizagao.
Esta realidade reforca a importancia das abordagens qualitativas na captacdo dos beneficios
intangiveis das praticas ESG, tal como argumentado por Singh et al. (2024) ao destacar a
necessidade de interpretar a sustentabilidade ndo apenas a partir de indicadores quantitativos,

mas através dos significados que estas praticas assumem no quotidiano das organizacées.

Neste sentido, a andlise qualitativa realizada sustenta a proposicdo Pia, ndo pela via de
correlacoes formais entre indicadores, mas pela evidéncia empirica de que a adocao de préaticas
ESG, mesmo que parcial e informal, contribui para alargar o alcance das empresas no mercado,

consolidar a relacdo com os utentes e, assim, potenciar o volume de negécios das PMEs da satde.

A adogdo de praticas ESG é importante para que as PMEs da satide em Portugal tenham um
resultado liquido positivo (P1b)
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A analise dos dados qualitativos recolhidos permite sustentar a proposic¢ao P1b, ao evidenciar que
a adocao de praticas ESG, sobretudo nas dimensodes social e ambiental, contribui para a melhoria
do resultado liquido das PMEs do setor da saude. Esta relacdo é percebida de forma
particularmente clara na referéncia aos ganhos de eficiéncia interna, a contencdo de custos

operacionais e a estabilidade das equipas de trabalho.

Os testemunhos dos participantes E3 e E8 revelam poupancas concretas decorrentes da reducgao
dos consumos energéticos e da gestdo mais eficiente dos residuos, alinhando-se com os
contributos de Elford & Daub (2019), que associam a racionalizagio de recursos a melhoria das
margens operacionais em empresas com praticas sustentaveis. A evidéncia recolhida confirma,
portanto, que iniciativas ambientalmente responsaveis, mesmo de pequena escala, podem
traduzir-se em beneficios financeiros diretos, sobretudo em estruturas com margens operacionais

reduzidas.

Por outro lado, a valorizagdo dos recursos humanos, expressa na motivagio interna, estabilidade
das equipas e reducao da rotatividade, surge como um fator igualmente determinante para a
rentabilidade. Como relatado por E6, o investimento em acoes de valorizacao, como formagoes
internas e dinamicas de equipa, gera um ambiente de trabalho mais coeso e produtivo. Esta
constatacdo estd em consonancia com os resultados de Sousa et al. (2023), que destacam o papel
da motivacio interna e do bem-estar dos colaboradores como elementos estruturantes da

performance financeira em contextos organizacionais complexos.

Apesar de algumas reservas quanto ao custo inicial de determinadas praticas, como a transicao
energética ou a implementacio de sistemas de controlo ambiental, os participantes demonstram
uma percecao clara de que os beneficios acumulados ao longo do tempo superam os investimentos
iniciais. Esta percecdo confirma a validade da Resource-Based View, segundo a qual os ativos
intangiveis, como a cultura organizacional, o conhecimento interno e a reputacao, funcionam
como capacidades dindmicas que sustentam vantagens competitivas sustentaveis (Cardoni &

Kiseleva, 2024).

Do mesmo modo, a teoria dos stakeholders, como formulada por autores como Low & Ong (2015),
também encontra eco nos resultados desta investigacio, ao demonstrar que o alinhamento com
os interesses dos colaboradores, da comunidade e do ambiente gera retorno nido apenas
reputacional, mas também econ6mico, nomeadamente através da fidelizacdo e da estabilidade

dos fluxos de receita.

Em sintese, a proposicdo P1b é suportada por dados que demonstram que a adoc¢do de praticas
ESG, quando integradas na estratégia de gestdo, tem o potencial de contribuir para a
sustentabilidade econémica das PMEs do setor da satide, traduzindo-se num impacto positivo ao

nivel do resultado liquido.

A adocgdo de praticas ambientais estruturadas sdo importantes para um melhor desempenho
financeiro das PMEs do setor da Satide (P2)
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A analise dos dados empiricos recolhidos sustenta a proposigao P2, ao evidenciar que a integracio
de praticas ambientais estruturadas, ainda que ajustadas a realidade de pequena escala das PMEs,
pode ter efeitos positivos tangiveis no desempenho financeiro. Esta relacio manifesta-se
sobretudo através da racionalizacdo dos consumos energéticos, da adocao de tecnologias

sustentaveis e da gestdo eficiente de recursos.

Os participantes E3, E5 e E9 referem a instalagdo de painéis fotovoltaicos, a substituicio de
sistemas de iluminacdo por solucées LED e o controlo rigoroso dos consumos como medidas
concretas com impacto financeiro direto, traduzido em poupanca nos custos operacionais. Estes
dados estao em consonéancia com os resultados de Delgado et al. (2024), que demonstram que a
implementacdo de praticas de ecoeficiéncia, mesmo em empresas de menor dimensao, permite
ganhos econdémicos mensuraveis ao nivel da despesa energética e da manutencao de

equipamentos.

A literatura também reconhece que a contabilidade ambiental e a gestdo ecoldgica contribuem
para o reforco da competitividade organizacional ao atuarem simultaneamente sobre a reducao
de custos e o reforgo da reputacio corporativa (Hennig et al., 2023). Os testemunhos dos gestores
entrevistados vao ao encontro desta visdo, ao afirmarem que as praticas ambientais ndo sao
apenas uma resposta a exigéncias normativas ou reputacionais, mas um instrumento de
racionalidade econémica e de diferenciacito num mercado cada vez mais atento a

sustentabilidade.

Contudo, a analise também revela obsticulos estruturais a adogio plena destas praticas. Os
entrevistados E2 e E6 mencionam limitacGes relacionadas com o arrendamento dos espagos onde
operam, o que dificulta intervencgoes estruturais mais profundas, como remodelagdes energéticas
ou instalacdo de sistemas permanentes. Esta dificuldade é especialmente significativa em PMEs
com pouca margem de investimento, revelando uma das fragilidades tipicas do setor. Ainda
assim, a percecdo geral aponta para um retorno econémico positivo sempre que é possivel

implementar mesmo medidas de menor escala.

Chen et al. (2022) sustentam que, ao integrar critérios ambientais no modelo de negdcio, as
empresas nao apenas se adaptam as exigéncias regulatorias, como criam condicbes para inovar
nos processos e produtos, o que se traduz em vantagens competitivas sustentaveis, uma leitura

compativel com os testemunhos recolhidos.

Assim, a proposicdo P2 encontra suporte empirico nos dados qualitativos obtidos, reforcando a
ideia de que praticas ambientais estruturadas sdo um vetor de desempenho financeiro para as
PMEs do setor da satude, tanto pela via da reducdo de custos como pela criacdo de valor

organizacional duradouro.

As prdticas sociais, como a valorizagdo dos colaboradores e o envolvimento com a comunidade,

sdo importantes para um melhor desempenho financeiro das PMEs do setor da satide (P3)

A analise dos dados qualitativos confirma a proposicio P3, ao revelar que as praticas sociais,

particularmente aquelas que incidem sobre o bem-estar dos colaboradores e o envolvimento
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comunitario, representam um contributo significativo para a estabilidade e o desempenho
financeiro das PMEs do setor da satde. Os testemunhos recolhidos evidenciam uma forte
associacdo entre a motivagdo interna, a coesdo das equipas e a capacidade de prestacdo de

cuidados com qualidade e continuidade.

Os participantes E5, E6 e E7 apontam que ac¢oes como a valorizagdo simbdlica, a escuta ativa, a
promocao do equilibrio entre a vida pessoal e profissional e a oferta de formacao continua tém
impacto direto na reducgao da rotatividade e no aumento do compromisso dos profissionais com
a organizacdo. Esta evidéncia empirica esta em consonancia com os contributos de Rubio-Andrés
et al. (2022), que defendem que a implementacao de sistemas de praticas de trabalho de elevado
desempenho esta fortemente associada a produtividade, a satisfacio no trabalho e ao

desempenho organizacional em estruturas de pequena dimensao.

Para além da valorizagdo interna, a criagdo de vinculos com a comunidade local, nomeadamente
através de parcerias sociais, participacao em eventos e respostas a necessidades territoriais, foi
apontada pelos entrevistados como um fator de proximidade e legitimacao, gerador de confianca
por parte dos utentes e da populagdo em geral. Este tipo de envolvimento, embora nem sempre
estruturado sob politicas formais de ESG, traduz-se num ativo relacional que contribui para o
reforco da reputacdo das organizacoes e, indiretamente, para a atracao e fidelizacdo de clientes.
Dirbas & Haddad (2024) sublinham que a responsabilidade social, quando implementada de
forma auténtica, cria um diferencial competitivo e pode ser um mecanismo de mitigacao de riscos

reputacionais.

Apesar das dificuldades operacionais e financeiras relatadas por alguns participantes, a percecao
dominante é a de que a dimensao social do ESG constitui uma via de sustentabilidade humana e
economica. Este entendimento é reforcado por Sihite et al. (2024), que demonstram que
organizacOes com praticas sociais consistentes apresentam maior estabilidade e adaptabilidade,
fatores essenciais num setor com exigéncias assistenciais elevadas e escassez de recursos

humanos qualificados.

A literatura também tem chamado a atencdo para a centralidade do envolvimento dos
colaboradores e da cultura organizacional como elementos dinamizadores do desempenho
econémico a longo prazo. Kolawole (2024) destaca a importancia de ambientes de trabalho
psicologicamente seguros e colaborativos para a manutencao da produtividade e reducao de
custos associados a auséncias, conflitos ou rotatividade, aspetos que surgem de forma recorrente

nos relatos dos entrevistados.

Neste sentido, os resultados obtidos sustentam a proposicdo P3, ao demonstrar que o
investimento consistente na valorizacao dos profissionais e na responsabilidade social local ndo é
apenas um imperativo ético, mas uma estratégia organizacional eficaz para garantir
sustentabilidade financeira, continuidade assistencial e diferenciacio competitiva no setor da

saude.

Uma governacao sélida, caracterizada por transparéncia e ética corporativa, sdo importantes

para um desempenho financeiro superior das PMEs do setor da Satide (P4)
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A analise dos testemunhos recolhidos corrobora a proposi¢io P4, ao evidenciar que praticas de
boa governacdo como a transparéncia, o cumprimento normativo, a definicao clara de funcoes e
a adocdo de mecanismos de controlo interno, sdo reconhecidas pelos gestores como fatores
criticos para a estabilidade e eficiéncia das PMEs da satide. Estes elementos surgem associados
nao apenas a mitigacdo de riscos legais e reputacionais, mas também a criacdo de condigbes
estruturadas para a tomada de decis@o, a previsibilidade operacional e a confianca dos
stakeholders.

Os entrevistados E3, E4 e E9 sublinham a importincia de instrumentos formais como cédigos de
conduta, protocolos de segurancga da informacao e processos internos de auditoria e revisao. Esta
evidéncia empirica encontra eco nos contributos de Arya (2020), que destaca a governagiao como
uma dimensao adaptativa nas PMEs, com potencial para melhorar a resiliéncia organizacional e
reforcar a legitimidade externa. De igual modo, Nabiyeva et al. (2023) argumentam que praticas
de governacdo robustas sdo relevantes em estruturas pequenas, onde a auséncia de sistemas

formais pode amplificar a exposic¢ao a falhas criticas.

A literatura também aponta que a governacao corporativa, quando alinhada com principios éticos
e de transparéncia, constitui um fator de atracdo de investimento, de confianca institucional e de
robustez organizacional. Jeslin (2025) considera que a governacgio nao deve ser entendida apenas
como um conjunto de normas regulatérias, mas como um sistema de suporte ético e estratégico,
essencial a tomada de decisoes informadas e ao desempenho sustentivel. Esta perspetiva é
partilhada por Valarmathi et al. (2024), que destacam a relacido direta entre mecanismos de

controlo, responsabilizacio interna e eficacia na gestao de recursos.

Os dados apontam também para uma percecao clara de que uma estrutura de governacao solida
facilita a adaptagdo a contextos regulatérios complexos, como o do setor da satide, contribuindo
para a estabilidade financeira e a reputacao institucional. Esta ligacdo entre boa governacao e
desempenho financeiro reforca as teses de Tomlinson & Schnackenberg (2022), que demonstram
como a transparéncia e a clareza dos processos internos potenciam ndo apenas a confianga dos

stakeholders, mas também a eficiéncia operacional e a capacidade de resposta a contingéncias.

Em suma, os dados qualitativos sustentam a proposicao P4, ao revelarem que a implementacao
de préticas de governacgio sdlidas, mesmo em contextos de menor escala, constitui um pilar
estruturante para a sustentabilidade econ6mica das PMEs da satide, nao s6 pela via da prevencao
de riscos, mas pela promoc¢do de uma cultura organizacional centrada na responsabilidade,

previsibilidade e rigor na gestao.
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Capitulo 7. Implicacoes
7.1. Implicacoes tedricas

Os resultados obtidos neste estudo oferecem contributos teoricos relevantes ao aprofundamento
da relagdo entre a adocao de praticas ESG e o desempenho financeiro das PMEs do setor da satide
em Portugal (P1a). Em primeiro lugar, verifica-se que a integracdo de praticas ESG, mesmo em
formas nao formalizadas, constituem um vetor relevante de diferenciacdo reputacional e de
fidelizacao dos clientes, o que esta em consonancia com os estudos de Unal & Tascioglu (2022) e
Bhat et al. (2024), que destacam a crescente valorizagdo, por parte dos consumidores, das
empresas socialmente responsaveis. Esta constatacdo reforca a aplicabilidade dos modelos
classicos de criacao de valor reputacional, como proposto por Zhou (2023) e Tan (2024), ao
contexto das PMEs, frequentemente ausente dos grandes estudos quantitativos. Ao posicionar os
principios ESG como ativos intangiveis geradores de valor comercial, o estudo contribui para
expandir a sua relevancia tedrica para o segmento das empresas de pequena e média dimensao

no setor da saade.

Simultaneamente, os dados empiricos permitem consolidar a leitura de que o resultado liquido
(P1b) é favorecido por praticas sustentaveis que potenciam a eficiéncia interna e a valorizacao dos
recursos humanos. Esta evidéncia sustenta os pressupostos da teoria dos recursos e capacidades
Barney (1991), ao demonstrar que ativos intangiveis, como a estabilidade organizacional, a
motivacdo das equipas e a cultura de sustentabilidade, atuam como capacidades dinamicas
geradoras de vantagem competitiva sustentavel. A articulacdo entre poupanca de recursos,
racionalizacdo de consumos e valorizacio do capital humano reforca também a relevincia da
teoria dos stakeholders (Low & Ong, 2015), ao evidenciar que a atencdo aos interesses de
multiplos atores (colaboradores, clientes, comunidade) contribui para a robustez econémica das
organizacOes. Assim, o presente estudo acrescenta evidéncia empirica ao corpo tedrico que
relaciona sustentabilidade organizacional com equilibrio econdémico, especialmente em

estruturas de menor escala.

No dominio ambiental (P2), a investigacdo confirma que praticas ambientais estruturadas, ainda
que de baixa complexidade tecnoldgica, tém um impacto direto e mensuravel na eficiéncia
organizacional e no desempenho econémico. Esta constatacdo fornece sustentacdo empirica a
Hipoétese de Porter (Chen et al., 2022), ao evidenciar que medidas ambientais proativas nao sé
reduzem custos operacionais como podem fomentar inovacio e diferenciacio competitiva. O
estudo contribui teoricamente ao demonstrar que, em contextos de escassez de recursos como o
das PMEs da satude, as praticas ambientais eficazes ndo dependem de grandes investimentos,
podendo emergir de decisoes incrementais com elevado retorno econémico. Desta forma, amplia-
se a aplicabilidade da literatura sobre eficiéncia ecologica e contabilidade ambiental a realidades

organizacionais tradicionalmente sub-representadas na investigacdo empirica.

No que respeita a dimensao social (P3), o estudo evidencia que a valorizacao dos colaboradores e

o envolvimento comunitario ndo sdo apenas praticas éticas, mas fontes consistentes de
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estabilidade e desempenho organizacional. Os resultados recolhidos sustentam as contribuigoes
de Rubio-Andrés et al. (2022), ao confirmarem a eficacia dos sistemas de praticas de trabalho de
elevado desempenho na motivacdo das equipas e na coesao interna. A integracao de praticas como
a escuta ativa, o reconhecimento simbolico, o equilibrio entre a vida pessoal e profissional e a
formacao continua reforga a leitura de que o capital humano e social se assume como pilar da
sustentabilidade financeira em ambientes organizacionais de pequena escala (Sihite et al., 2024).
Este estudo contribui, assim, para o avanco da teoria ao evidenciar que, mesmo na auséncia de
formalizacdo institucional, a dimensdo social do ESG pode traduzir-se em valor econémico

tangivel.

Por fim, os dados relativos a dimensao da governacao (P4) demonstram que a adoc¢ao de praticas
de transparéncia, cumprimento normativo e estruturacido de processos constitui um alicerce a
estabilidade e sustentabilidade das PMEs do setor da satde. Este resultado encontra ressonancia
nas contribuic¢6es de Arya (2020), Jeslin (2025) e Valarmathi et al. (2024), ao reforcar a visao da
governagao como um sistema ético e estratégico de suporte a tomada de decisao. Para além da
conformidade legal, os mecanismos de controlo interno surgem como facilitadores de
previsibilidade, mitigacdo de riscos e legitimacao institucional, em consonancia com o que
Tomlinson & Schnackenberg (2022) designam por governance orientada para a eficicia. Assim, a
investigacao aqui apresentada aprofunda o entendimento da governagao como variavel critica na
performance econémica de PMEs, sobretudo em setores altamente regulados e marcados por

incerteza operacional como o da satde.

7.2 Implicacoes praticas

Os resultados obtidos nesta investigagio oferecem orientagGes praticas para os gestores das PMEs
do setor da satide em Portugal que pretendam integrar principios ESG nos seus modelos de

gestao.

No que respeita a P1a, os dados sugerem que praticas ESG associadas a proximidade comunitaria,
a ética no servico e a valorizacao simbolica da missao social da empresa funcionam como vetores
de reputacdo e fidelizacdo. Esta percecdo é sustentada na literatura, com Zhou (2023) e Bhat et
al. (2024) a referirem que a responsabilidade social influencia positivamente a percecdo dos
clientes e o comportamento de compra, sobretudo em setores sensiveis como a satide. Tan (2024)
corrobora esta visdo ao demonstrar que o posicionamento social das organizacoes refor¢a a sua
legitimidade e atratividade. Assim, recomenda-se que mesmo as PMEs com estruturas informais
adotem praticas de comunicacdo transparente e visivel das suas a¢oes sustentaveis, aproveitando

canais digitais e redes locais para reforcar a sua posicao no mercado.

Relativamente & P1b, os resultados qualitativos revelam que medidas de eficiéncia interna como
a racionalizacdo de consumos, a reutilizagdo de materiais e a digitalizacdo de processos, estdo
associadas a ganhos econdmicos relevantes. Sousa et al. (2023) referem que a adocao de praticas

sustentaveis permite as empresas otimizar as margens operacionais, ndo apenas pela reducao de
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custos, mas pela melhoria da eficacia organizacional. Esta constata¢iao é também defendida por
Adenan et al. (2024), que identificam nas pequenas empresas um potencial significativo de
retorno econ6émico associado a praticas simples de ecoeficiéncia. Ao nivel interno, agoes de
valoriza¢do dos profissionais, como incentivos e reconhecimento informal, contribuem para o
aumento da motivacao e produtividade (Momtaz & Parra, 2024), revelando-se uma estratégia
pratica para estabilizar resultados financeiros. Neste quadro, recomenda-se que os gestores
incorporem estas praticas com uma perspetiva de médio prazo, ajustando o investimento a sua

realidade, mas com consciéncia dos ganhos sustentaveis esperados.

No que toca a P2, centrada na dimensao ambiental, os dados empiricos mostram que a
implementacao de medidas como a instalacao de painéis solares, a substituicdo de equipamentos
por versoes energeticamente eficientes ou a reorganizacdo de processos com menor impacto
ambiental gera poupancas financeiras claras. Hennig et al. (2023) e Delgado et al. (2024)
sublinham que estas praticas, além de promoverem a sustentabilidade, sio economicamente
vantajosas para empresas de pequena dimensdo. Contudo, barreiras como o arrendamento de
instalacOes ou a auséncia de incentivos ptiblicos foram identificadas como limitag¢6es a adog¢ao de
solucdes estruturais, o que esta de acordo com Chen et al. (2022), ao apontarem que o contexto
regulatério e estrutural influencia fortemente a adocdo de praticas ambientais. Assim,
recomenda-se que as PMEs iniciem processos de transicdo ecolégica através de intervencoes
graduais, comecgando por areas de consumo critico e promovendo a consciencializacao interna

como alicerce para uma cultura organizacional mais sustentavel.

Ao nivel da dimensao social (P3), os testemunhos apontam para a eficacia de praticas como a
escuta ativa, o reconhecimento simbolico e a promocdo do equilibrio entre vida pessoal e
profissional como elementos estruturantes da coesdo interna. Rubio-Andrés et al. (2022)
destacam que sistemas de praticas de trabalho de elevado desempenho aumentam a motivacao e
o compromisso das equipas. Sihite et al. (2024) reforcam esta conclusdo ao demonstrar que
praticas de valorizacdo dos colaboradores atuam como catalisadores da performance
organizacional, ao reduzirem os custos associados a rotatividade e ao absentismo. Kolawole
(2024), por sua vez, evidencia que ambientes de trabalho positivos influenciam diretamente a
produtividade e a eficiéncia. Assim, recomenda-se que as PMEs institucionalizem rotinas de
valorizacdo interna, mesmo que informais, e promovam uma cultura de cuidado com os

profissionais, reconhecendo o seu papel central na sustentabilidade financeira e na continuidade

dos cuidados prestados.

Por fim, no que concerne a P4, a governacao sblida emerge como um fator determinante para a
resiliéncia organizacional. Os dados recolhidos revelam que praticas como a definicdo clara de
funcoes, a existéncia de protocolos internos e a transparéncia na tomada de decisao reforcam a
confianca interna e externa. Arya (2020) aponta que a governacio nas PMEs, mesmo quando
informal, pode ser eficaz se assente em principios claros de ética e responsabilizaciao. De forma
complementar, Tomlinson & Schnackenberg (2022) destacam o valor estratégico da
transparéncia na reducdo de riscos operacionais e na legitimacdo da empresa perante os

stakeholders. Jeslin (2025) acrescenta que a estruturacio de processos internos promove
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previsibilidade e eficacia, elementos cruciais num setor onde a estabilidade e a confianca sao
essenciais. Face a estas evidéncias, recomenda-se que as PMEs da satide adotem modelos de
governacdo adaptados a sua dimensdo, mas que assegurem clareza organizacional, ética nas
decisdoes e mecanismos minimos de controlo interno, como forma de reforcar a sua

sustentabilidade global.
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Capitulo 8. Conclusao

O presente estudo teve como objetivo compreender de que forma a adocao de praticas ESG
influencia o desempenho financeiro das PMEs do setor da satide em Portugal. Com base numa
abordagem qualitativa de natureza exploratoria, foram realizadas entrevistas semiestruturadas a
gestores e responsaveis de topo, permitindo aceder as suas interpretacOes e estratégias
organizacionais relativamente a integragio dos principios ESG. A analise empirica possibilitou a
validacao das proposi¢oes delineadas, evidenciando que, mesmo em contextos de pequena escala
e com estruturas informais, as praticas ESG assumem um papel crescente na sustentabilidade

econdémica, reputacional e humana das organizacées.

No que respeita a proposicao P1a, a adocao de praticas ESG revelou-se uma alavanca reputacional,
reforcando a confianca dos stakeholders e a fidelizacdo dos utentes, com efeitos indiretos no
volume de negbcios (Bhat et al., 2024; Tan, 2024; Zhou, 2023). A Pib demonstrou que a
rentabilidade liquida é influenciada positivamente por ganhos de eficiéncia operacional e
estabilidade das equipas, ainda que os efeitos financeiros sejam predominantemente percebidos
a médio prazo (Elford & Daub, 2019; Sousa et al., 2023). Quanto a P2, a evidéncia empirica
destacou o contributo das praticas ambientais, como o controlo de consumos e a transicao
energética, para a contencao de custos, confirmando os pressupostos da literatura sobre eficiéncia
ecologica (Chen et al., 2022; Delgado et al., 2024; Hennig et al., 2023). Na dimensao social (P3),
as praticas de valorizacao dos colaboradores e envolvimento comunitario revelaram-se decisivas
para a coesdo interna e reducgdo de custos indiretos, reforcando o papel estratégico do capital
humano (Kolawole, 2024; Rubio-Andrés et al., 2022; Sihite et al., 2024). Por fim, a P4 confirmou
que praticas de boa governacgdo, como transparéncia e estruturagdo de processos, contribuem
para a resiliéncia organizacional e previsibilidade interna, alinhando-se com os contributos de

Arya (2020), Jeslin (2025) e Tomlinson & Schnackenberg (2022).

Em resumo, os dados obtidos demonstram que os efeitos da integracdo ESG nas PMEs do setor
da satde manifestam-se de forma simbolica, relacional e estratégica, com potencial impacto
positivo sobre a performance financeira. A sustentabilidade, neste contexto, surge como um eixo

de valor organizacional e ndo como um custo acessorio.

Este estudo, contudo, apresenta limita¢Ges inerentes a sua abordagem metodolégica. A natureza
qualitativa e a dimensdo reduzida da amostra ndo permitem a generalizagdo dos resultados,
servindo antes como base interpretativa para a analise de um fendmeno ainda pouco explorado
neste setor. A concentracdo territorial e a heterogeneidade das praticas relatadas podem nao
refletir a diversidade de experiéncias existentes. Acresce que o carater emergente do tema ESG no
universo das PMEs condiciona o grau de formalizacao e maturidade observado nas praticas em

anélise.

Com base nos resultados obtidos, sugerem-se diversas direcoes para investigagio futura. Estudos

longitudinais permitirao captar a evolucao das praticas ESG ao longo do tempo, identificando
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dindmicas de consolidacdo ou retrocesso. Abordagens comparativas entre subsectores ou entre
paises com diferentes regimes regulatorios poderao aprofundar o conhecimento das variaveis
contextuais que moldam a ado¢do ESG. Finalmente, a articulacdo entre métodos qualitativos e
quantitativos permitiria integrar percecoes e métricas de desempenho num quadro analitico mais
robusto, com contributos relevantes para a gestdo estratégica, politica publica e o

desenvolvimento sustentavel das organizacGes de sadde.
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Apéndices
Apéndice 1. Guiao de Entrevistas

I. Introducio (5 minutos)

"Bom dia/boa tarde, o meu nome é Bruno Luis Nunes, e sou investigador no dmbito do Mestrado
em Gestdao de Unidades de Satide na Universidade da Beira Interior. Esta entrevista qualitativa
foi selecionada como método principal devido a sua capacidade para captar perspetivas
subjetivas e explorar em profundidade as experiéncias individuais dos gestores relativamente a

implementacdo e impacto das praticas ESG no desempenho financeiro das suas empresas.”

"Gostaria de garantir que todas as informacoes fornecidas serdo tratadas de forma confidencial

e anénima, sendo utilizadas exclusivamente para fins académicos.”

"Poderia confirmar se autoriza a gravagdo desta entrevista para posterior andlise?"

I1. Caracterizacao da Empresa (5 minutos)

1. Pode fornecer uma breve descricio da empresa (dimensao, ano de fundacio, localizacao e

servicos principais)?

2. Qual é a sua fung¢do dentro da empresa e ha quanto tempo desempenha este cargo?

ITI. Implementacao e Gestiao das Praticas ESG (10 minutos)
3. Qual é a relevancia atribuida as praticas ESG na estratégia geral da sua empresa?
4. Que praticas ESG especificas foram implementadas pela empresa até ao momento?

5. Quem é responsavel pela gestao e acompanhamento das praticas ESG na empresa? Existe um

departamento especifico?

IV. Impacto Financeiro das Praticas ESG (15 minutos)

6. De acordo com a sua experiéncia, como a adocao de praticas ESG influencia a performance

financeira da empresa?

7. Pode mencionar exemplos concretos de impactos financeiros (positivos ou negativos)

decorrentes da implementacao das praticas ESG?

8. Qual das trés dimensoes ESG (ambiental, social ou governacdo) considera ter maior impacto

financeiro e porqué?

V. Beneficios e Desafios Associados as Praticas ESG (10 minutos)
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9. Quais sdo, na sua perspetiva, os principais beneficios derivados da implementacao das praticas
ESG?

10. Quais foram as principais dificuldades ou obstaculos enfrentados na implementacao destas

praticas?

VI. ESG no Setor da Satide em Portugal (10 minutos)
11. Como avalia o nivel de adogao das praticas ESG no setor da saide em Portugal?

12. Considera que as PMEs tém o apoio suficiente para implementar essas praticas? O que poderia

ser melhorado?

VII. Recomendacoes e Reflexdes Finais (10 minutos)

13. Que recomendacoOes daria a outras PMEs do setor da saide que pretendem implementar
praticas ESG?

14. Que medidas poderiam ser tomadas pelas institui¢cGes publicas ou privadas para facilitar a

adocao destas praticas?

15. Gostaria de acrescentar algo mais relevante para este estudo que nao foi mencionado durante

a entrevista?

VIII. Encerramento (5 minutos)

"Agradeco muito pela sua participacdao e disponibilidade. Caso seja necessario, poderei entrar

em contacto para esclarecimentos adicionais. Muito obrigado pela sua colaboracgao!"

Notas adicionais:

O guido sera testado previamente com uma pequena amostra (2 pessoas) para validar e assegurar

clareza e eficicia das perguntas.

A anélise sera realizada através de codificacao tematica e uso de software especializado como
(NVivo por exemplo), garantindo rigor metodologico na interpretacdo dos dados qualitativos

recolhidos.

O investigador tera flexibilidade durante a entrevista para explorar questdes relevantes que

possam surgir, mantendo sempre o alinhamento com os objetivos da investigagao.
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Apéndice 2. Consentimento informado via eletrénica

Consentimento Informado para Participacio em Estudo de Investigacio

A influéncia da adogdo de praticas ESG no desempenho financeiro das PMEs do setor da satde

em Portugal

Investigador: Bruno Miguel Silveiro Luis Nunes
(Estudante do Mestrado em Gestao de Unidades de Saiide — Universidade da Beira Interior)

Contacto: bruno.miguel.nunes@ubi.pt

Orientadora: Cristina Fernandes
Ph.D Management
Professora Associada com Agregacdo da Faculdade de Economia da Universidade do Porto

ORCID: https://orcid.org/0000-0001-8560-0758?lang=en

Enquadramento e Objetivo do Estudo:

O presente estudo tem como finalidade compreender a percecio dos responsaveis de pequenas e
médias empresas (PMEs) do setor da saide em Portugal sobre a adocao de praticas ESG
(ambientais, sociais e de governacdo) e a sua possivel relacio com o desempenho financeiro da

organizacao.

Procedimentos de Participacio:

A participacgao neste estudo envolve a realizacdo de uma entrevista online, com duracio estimada

entre 30 e 45 minutos, agendada de acordo com a sua disponibilidade. Com o seu consentimento,

a entrevista sera gravada, apenas para fins de transcricdo e analise dos dados.

Confidencialidade e Protecao de Dados:

Todos os dados recolhidos serdo tratados com confidencialidade e utilizados exclusivamente para
fins académicos. Nenhuma informacgao que permita identificar os participantes ou as respetivas
empresas sera divulgada. Os dados serdo armazenados de forma segura, com acesso restrito ao
investigador, e serao eliminados apds a conclusao do estudo, salvo autorizacdo expressa em

contrario.

Participaciao Voluntaria e Direito a Retirada:

A participacdo neste estudo é inteiramente voluntaria. Podera retirar-se a qualquer momento,

sem necessidade de justificagdo e sem quaisquer consequéncias.

Declaracio de Consentimento:

Apoés a leitura atenta deste documento, se concordar em participar no estudo nos termos

descritos, agradeco que responda a este email com a seguinte declaragao:
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mailto:bruno.miguel.nunes@ubi.pt
https://orcid.org/0000-0001-8560-0758?lang=en

"Li e compreendi a informag¢do fornecida sobre o estudo e concordo em participar
voluntariamente. Autorizo a gravag¢do da entrevista para fins exclusivos de

transcricdo e analise no ambito desta investiga¢do académica."

Em caso de davidas, estou inteiramente disponivel para prestar esclarecimentos adicionais.
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