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Resumo As empresas familiares tém sido apontadas nos ultimos anos como o motor da economia mundial. Os desa-
fios impostos a estas empresas sao muitos, entre 0s quais destacamos a sustentabilidade uma vez que esta € uma condi-
cao indispensavel para continuarem a competir nos mercados globais. Deste modo esta investigacdo propde explorar os
desafios da sustentabilidade, enfrentados pelas empresas familiares. O objetivo principal é estabelecer uma integracao
dos conceitos empresas familiares e sustentabilidade, a luz de uma lente tedrica composta por quatro teorias: a teoria
da agéncia, a teoria da riqueza socio emocional, a teoria dos sinais e a teoria dos stakeholders. Através de uma revisdo
narrativa da literatura, concluimos que a sustentabilidade nas empresas familiares ¢ um dominio dinamico e multifaceta-
do, na qual devem ser considerados varios quadros tedricos de forma a permitir compreender as necessidades estraté-
gicas. Os critérios ESG desempenham um papel central, ao nivel do desenho estratégico em torno da gestao ambiental,
responsabilidade e gestdo corporativa. Este estudo contribui para a compreensado dos desafios e oportunidades que as
empresas familiares enfrentam na procura da sustentabilidade e apresenta-se como um contributo valido para profissio-
nais, estudantes e/ou qualquer agente promotor do desenvolvimento sustentavel em empresas familiares.

Palavras-chave Sustentabilidade, Empresas Familiares, Lente Tedrica.

Abstract In recent years, family businesses have been identified as the engine of the world economy. The challenges im-
posed on these companies are many, among which we highlight sustainability, as this is an essential condition for them to con-
tinue competing in global markets. Therefore, this research proposes exploring the sustainability challenges family businesses
face. The main objective is to integrate the concepts of family businesses and sustainability using a theoretical lens composed
of four theories: agency theory, socio-emotional wealth theory, signal theory, and stakeholder theory. Through a narrative re-
view of the literature, we conclude that sustainability in family businesses is a dynamic and multifaceted domain in which several
theoretical frameworks must be considered to understand strategic needs. ESG criteria are central in strategic design around
environmental management, responsibility, and corporate management. This study contributes to understanding the challen-
ges and opportunities that family businesses face in the search for sustainability. It also presents itself as a valid contribution
for professionals, students, and/or any agent promoting sustainable development in family businesses.

Keywords: Sustainability, Family Businesses, Theoretical Lens.



1. Introducgao

A sustentabilidade empresarial nas empresas familiares
(EF) é definida, por alguns autores, como um conjunto de
preocupacdes relacionadas a persisténcia, a continuidade
e ao controlo exercido pela familia para o crescimento do
negocio (Caputo et al,, 2017). Por sua vez, outros autores, como
Morrow (2012), abordam com mais relevancia as praticas da
sustentabilidade. Essas praticas incluem a transparéncia, 0s
valores da empresa, auditorias internas, o respeito pelo meio
ambiente, a interagdo com a comunidade, os stakeholders e
os fornecedores, com o objetivo de aumentar a viabilidade
da empresa.

Deste modo, a sustentabilidade é essencial para as EF, dado
que influencia o desempenho e a sobrevivéncia da empresa.
Estudos evidenciam que 0 sucesso e a inovacao podem ser
alcangados pelas empresas que implementam as praticas de
sustentabilidade.

As empresas que adotam praticas de sustentabilidade tém
vantagem competitiva, relativamente as empresas que ndo
implementam este tipo de medidas (Adomako et al., 2019).

A principal motivacao desta investigacdo é oferecer através de
uma lente multi- tedrica uma visao abrangente e integrativa
acerca da sustentabilidade nas EF.

Para o efeito foi desenvolvido uma revisdo narrativa da lite-
ratura (Baethge et al., 2019; Green et al., 2006), através da
qual foram selecionados os estudos revelantes, onde foram
abordadas as principais teorias que se relacionam com a te-
matica, e cumulativamente foram identificados os principais
estudos que relacionam as EF com a sustentabilidade.
Deste modo, em termos de estrutura, inicialmente, apresen-
tamos o enquadramento tedrico, no qual apresentamos as
principais teorias que sustentam este tema, nomeadamente,
a teoria da agéncia, a teoria da riqueza socio emocional, a
teoria dos stakeholders e a teoria dos sinais. Através desta
multi-lente tedrica procuramos compreender as complexida-
des inerentes as EF e identificar oportunidades estratégicas
para promover a sustentabilidade das mesmas. Posto isto
tracamos um enquadramento concetual, onde apresentamos
o conceito de EF, a sustentabilidade e consequentemente os
critérios ambientais, sociais e de governanca ESG. Em termos
de estrutura,

Neste contexto, pretendemos com o presente trabalho con-
solidar o conhecimento existente e, simultaneamente, pro-
porcionar novos contributos futuros validos para estudantes,
investigadores bem como contribuir para o conhecimento de
desenvolvimento sustentavel dos gestores em EF.

2.1. Enquadramento Teérico
2.1.1. Teoria da Agéncia

A teoria da agéncia foi apresentada, pela primeira vez, por
Jensen e Meckling, em 1976, quando observaram que 0s
problemas de agéncia podem acontecer devido ao conflito
de interesses dentro de uma empresa, existindo ou ndo uma
gestdo hierarquica entre os individuos. Os autores explicam
que a sociedade € construida com base em contratos, que
estabelecem quais sao as fun¢des, direitos e deveres de todos
os envolvidos, existindo figuras que atuam diretamente na
empresa: o agente e o principal.

Arelacdo de agéncia é definida como um contrato ao abrigo
do qual o principal contrata outra pessoa - 0 agente - para
efetuar um servico em seu nome, delegando neste alguma
autoridade na tomada de decisdo (Jensen e Mecklin, 1976).
Enquanto principal esta aquele que contrata, situando-se no
centro das relacGes da empresa, a par de todos os interesses
e interessados na instituicao. Por seu turno, o agente consiste
em profissionais contratados ou outros envolvidos, como co-
laboradores, acionistas, clientes, concorrentes, fornecedores,
credores, reguladores, etc.

E habitual que na relacdo entre o principal e os agentes
exista um desajustamento nas informacdes, isto €, cada
grupo tem acesso a dados diferentes, logo, € comum que
tenham interesses distintos. Assim, a tomada de decisdes
também é, frequentemente, divergente, pois cada grupo
baseia as decisdes nas suas necessidades, que nem sempre
sao semelhantes as dos demais envolvidos.

O agente nem sempre atuara de acordo com os melhores
interesses do principal, podendo este reduzir estas diver-
géncias, através de incentivos ao agente. Por outro lado,
em determinadas situacdes, o agente tera de despender
recursos, os denominados custos de caugdo, para garantir
que ndo tomara medidas prejudiciais ao principal ou que
este sera compensado caso esta situacdo aconteca (Jensen
e Mecklin, 1976).

Esta teoria analisa assim as relacdes econémicas bilaterais
entre os grupos, baseadas em trés condicdes: (1) existem
varios comportamentos do agente que podem ser adotados;
(2) as decisBes tomadas pelo agente afetam o principal; e (3)
a0 existir um desequilibrio de informacdes entre os grupos, é
usual que ndo haja tanta facilidade na observacdo, pela parte
do principal, das acbes tomadas pelo agente.

Consequentemente, os conflitos de interesse, acabam por
gerar custos para a empresa, dado que sera necessario im-
plementar medidas para monitorizar os administradores, de
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maneira a aumentar a confianga entre as partes intervenientes
(Jensen e Mecklin, 1976).

Os custos equivalentes a reducao da satisfacao do principal,
derivam de divergéncias entre as decisdes do agente e as que
contribuiriam para o seu bem-estar entendem-se por “perda
residual”. Por sua vez, os “custos de agéncia” definem-se pela
soma de: despesas de monitorizacao do principal; garantias
dadas pelo agente e perda residual (Jensen e Mecklin, 1976).

Neste contexto, é importante tentar reduzir os custos de
agéncia e, paralelamente, tomar medidas que irdo minimizar
os conflitos de interesse (Purkayastha et al., 2022). A gestdo
corporativa afigura-se como sendo a solu¢do mais pratica e
eficaz em garantir a atuacao de todos os envolvidos em torno
do mesmo objetivo, bem como na reducao de conflitos. Este
modelo de gestdo contribui para a diminuicdo do grau de
desconfianca entre o principal e o agente (administradores
e stakeholders), através da criacao de sistemas e processos
gue garantem a transparéncia na administracao.

A teoria da agéncia tem um papel importante na abordagem
e compreensao dos desafios de sustentabilidade, enfrentados
pelas EF uma vez que estas empresas tém frequentemente
estruturas de propriedade e gestao Unicas (Mariani et al., 2021).

A intera¢do entre proprietarios familiares, que muitas vezes
também sdo gestores de topo, e gestores ndo familiares nestas
empresas pode ter um impacto profundo na sua capacidade
de enfrentar os desafios de sustentabilidade e Teoria da
agéncia vem assim ajudar a perceber o processo de tomada
de decisdes das empresas e a forma como estas interagem
com o seu ambiente.

2.1.2 Teoria da Riqueza Sécio emocional

Ateoria da riqueza sécio emocional ou Socioemational Wealth
Theory (SEW) enfatiza a importancia de acumular e preservar
0 patrimdénio para as geracOes futuras, bem como preservar
a reputacdo e o bom nome da familia (Doluca et al., 2018;
GoOmez-Mejia et al.,, 2007, 2011). De acordo com Marques et
al., (2014), a perspetiva de SEW sugere que as familias tém
o desejo de preservar a sua heranca social e emocional. Isto
significa, que estdo interessados em manter os lagos afetivos
com a empresa familiar e, assim, esperam transmitir o negécio
para as geracdes futuras. Para atingir esse objetivo, adotam
uma abordagem de longo prazo que visa manter e fortalecer
os relacionamentos com os seus stakeholders. Essa estratégia
de preservagdo necessita da construcdo de uma boa reputa-
¢ao com todas as partes envolvidas no negécio familiar. Além
disso, as EF utilizam o seu poder para gerir a sua identidade,
manter a sua influéncia, cuidar e acrescentar capital social e
conservar a dinastia da familia (Brigham e Payne, 2019)

40

De acordo com a teoria SEW e as suas dimensoes, as EF
tendem a preservar objetivos ndo econdmicos, que estdo
naturalmente relacionados aos critérios ambientais, sociais e
de governanca (ESG) e ao desenvolvimento sustentavel (Sun
et al., 2024). Essa correlacdo pode ser explicada por dois as-
petos: orientacdo interna e orientagdo externa. Berrone et al.,
(2012), assim como Nguyen et al., (2024) destacam que as EF
tém geralmente uma perspetiva de longo prazo e um compro-
misso com o desenvolvimento sustentavel, tanto por motivos
relacionados a continuidade da empresa quanto por valores
familiares enraizados. Paralelamente, as EF também tém uma
forte ligacao com a comunidade e procuram envolver-se em
iniciativas de responsabilidade social e desenvolvimento local.
Desta forma, as EF tém a intencdo de preservar a unido entre
a familia e 0 negocio, o que impulsiona essas organizagdes a
atender aos interesses dos diferentes stakeholders e a apoiar
o desenvolvimento da comunidade (Cordeiro et al.,2021). Ao
proteger os interesses das partes interessadas e o bem-estar
da comunidade, essas empresas podem posicionar-se com
destaque na esfera da responsabilidade social. A realizacdo
de iniciativas de responsabilidade social corporativa pode
promover, ainda mais, 0 compromisso de uma empresa em
investir ativamente na gestdao ambiental ou, pelo menos,
prevenir escandalos ambientais (Kraus et al., 2020). Portanto,
o foco dessas empresas na responsabilidade social e ambien-
tal pode contribuir para sua reputacdo e sustentabilidade a
longo prazo.

As EF tém um papel importante na adocao das praticas
de sustentabilidade, que vao além do aspeto econdmico e
abrangem aspetos sociais e ambientais. Estas praticas sdo
fundamentais para manter relacionamentos sélidos com
0s stakeholders e para preservar a reputagao da empresa
(Breton-Miller e Miller, 2016). Assim sendo, as praticas de
sustentabilidade estdo relacionadas e sdo benéficas para a
riqueza socio emocional. No entanto, a competitividade da
empresa ndo pode ser esquecida e pode alterar as decisdes
familiares. Ha uma tensdo e um equilibrio entre objetivos ndo
econdmicos (dotacdes SEW) e objetivos econdmicos (compe-
titividade da empresa) na afetacao de recursos (Chua et al,,
2015). Embora as EF tendam a equilibrar a competitividade
da empresa com os objetivos ndo econdémicos, 0 aumento
na pressdo competitiva ou um agravamento das condi¢des
econémicas podem exigir mais recursos para restaurar a
competitividade (Kalm e Gomez-Mejia 2016).

Kraus et al. (2020), referem que o surto da COVID-19 criou
tensGes geopoliticas e consequentemente provocou o aumen-
to de custos materiais e financeiros, passando as empresas
a alocar mais recursos para a competitividade, relaxando o
Seu compromisso com o meio ambiente, fator que carece de
precaucao atendendo as exigéncias dos desafios de susten-
tabilidade que cada vez mais se impdem.



2.1.3 Teoria dos Sinais

A teoria dos Sinais, originalmente “Signaling Theory”, foi de-
senvolvida, inicialmente por Michael Spence, em 1973. De
acordo com o autor, o termo “Market Signaling” (sinalizacdo
de mercado) nao tem exatamente uma definicdo técnica digna
do Iéxico de um economista.

A teoria dos sinais tem sido amplamente utilizada em di-
ferentes dreas, incluindo, economia, finangas, marketing e
mais recentemente na area da gestao de empresas (Bafera
& Kleinert, 2023; Connelly et al., 2011).

Esta teoria foi desenvolvida em torno de varios pressupostos
no mundo do trabalho e nas relacdes entre colaboradores e
empresas, embora seja transversal a outros contextos que ndo
0 das rela¢Bes laborais. Assenta no principio de que individuos
e organizagdes enviam sinais para transmitir informacoes a
terceiros, muitas vezes com o objetivo de superar a assime-
tria de informacdes (Riar et al,, 2021; Bergh et al., 2014). Os
pressupostos fundamentais desta teoria incluem a ideia de
que ha um agente informado e um agente desinformado (a
chamada assimetria de informacao) (Connelly et al,, 2011). O
agente informado possui informacdes relevantes que o agente
desinformado nao possui. Para resolver esta assimetria, o
agente informado envia um sinal ao agente desinformado.
Esses sinais podem ser verdadeiros ou falsos, e o objetivo
do agente informado é selecionar sinais que o beneficiem.

Podem ser exemplos praticos da aplicacao da teoria dos sinais
uma determinada empresa familiar que deseja demonstrar
0 seu comprometimento com a sustentabilidade através dos
seguintes processos: elaboracdo de relatorios de sustenta-
bilidade (a luz das recentes normas da UE para a sustenta-
bilidade, no decurso da implementacdo do Pacto Ecoldgico
Europeu), obtenc¢do de certificacdes ambientais, participagao
em iniciativas de responsabilidade social corporativa ou até
mesmo a adocdo de praticas de gestdo de recursos humanos
valorizem as rela¢Bes familiares.

2.1.4 Teoria dos Stakeholders

Ateoria dos stakeholders desempenha um papel significativo
na tomada de decis6es empresariais (Theodoulidis et al., 2017).
Os stakeholders tém o poder de influenciar negativamente
as EF, colocando em risco a sua continuidade se optarem
por direcionar seus recursos para outras op¢oes. Portanto, é
crucial que as contribuicdes dos stakeholders sejam geridas de
maneira eficaz, uma vez que estdo no centro das operacdes
da empresa (Theodoulidis et al., 2017; Laguir e Elbaz, 2014).

Embora o objetivo principal de uma organizacdo seja gerar

lucro para seus proprietarios, ela também deve levar em
consideracdo as necessidades de outros stakeholders, como
membros da comunidade, que podem ter influéncia direta ou
indireta sobre a organizacdo (Theodoulidis et al., 2017). Nesse
contexto, a divulgacao das praticas de sustentabilidade € vista
como um canal de “comunica¢ao” entre a organizacdo e seus
stakeholders. De acordo com essa perspetiva, as organizacoes
tém motivacdo para realizar e comunicar suas atividades so-
ciais e ambientalmente sustentaveis, a fim de aumentar sua
visibilidade e reputacao entre seus intervenientes (Curado e
Mota, 2021). Aimplementacdo dessas praticas é cada vez mais
relevante para os stakeholders e € essencial para a reputagao
da organizacdo (Campopiano e De Massis, 2015).

2.2. Enquadramento
Conceptual

2.2.1. Empresas Familiares

De acordo com European Family Business (EFB), as EF re-
presentam 65 a 80% do tecido empresarial europeu, sendo
responsaveis pela manutencdo de 40 a 50% de empregos
a nivel europeu. Ao longo dos tempos tem sido referido na
esfera publica e politica que as EF sdo empresas de pequena
dimensdo, contudo, os estudos tém vindo a mostrar que essa
ideia esta desatualizada e que as EF podem ser pequenas e
grandes empresas (Miralles- Marcelo et al., 2014). Assim, e de
acordo com a Comissao Europeia e conforme citacdo da EFB
uma empresa familiar é definida da seguinte forma:

A maioria dos direitos de tomada de decisdo esta na posse
da(s) pessoa(s) singular(es) que criou/criaram a empresa ou
na posse das pessoas singulares que adquiriram o capital
social da empresa ou na posse de seus conjuges, pais, filhos
ou herdeiros diretos dos filhos;

A maioria dos direitos de tomada de decisdo sdo indiretos
ou diretos;

Pelo menos um representante da familia ou parente esta
formalmente envolvido na gestao da empresa;

As empresas cotadas enquadram-se na definicdo de empresa
familiar se a pessoa que criou ou adquiriu a empresa (capital
social) ou os seus familiares e/ou descendentes possuirem
25% dos direitos de tomada de decisdo exigidos pelo seu
capital social.

Além destas, a EFB atribui também outras caracteristicas as
EF, nomeadamente:
+ Transmissdo de valores familiares com um alto sentido de
responsabilidade social;
- Manifestacdo de preocupacdes com o desenvolvimento
local/regional;
As EF sdo as incubadoras dos empreendedores do futuro;
- Aatuacao e gestdo responsavel, respeitando os respetivos
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stakeholders: colaboradores, clientes, investidores e a pro-
pria comunidade.

Em Portugal as EF representam 75% do tecido empresarial,
conforme o Projeto Piloto Estatistico sobre EF da Comissdo
Europeia (2016). Quando falamos de EF, ndo obstante a
definicao adotada pela Comissdo Europeia, é importante
referir que, anteriormente, Astrachan et al., (2002) propuse-
ram entender este conceito sob o sistema F-PEC em que F
representa a Familia, P o Poder, E a Experiéncia e Ca Cultura.
Este sistema postula que o importante a entender sobre as
EF ndo é a diferenca entre elas e as restantes empresas, mas
sim o envolvimento de uma familia nas operacdes e decises
de sua empresa.

Existem assim trés dimensdes através das quais uma familia
influencia o desempenho e os comportamentos da sua or-
ganizacao: Poder, Experiéncia e Cultura. Quanto a dimensao
Poder, uma familia pode influenciar determinada empresa
com base na percentagem que dela detém e com base no
seu papel na sua gestdo, e pode determinar a adogdo de
politicas ambientais com base no controlo acionario e na
presenca da familia na gestdo. No que respeita a dimensdo
Experiéncia, esta relacionada com o ndmero de elementos
da familia que participam na gestdo da empresa e 0s seus
futuros sucessores. Esta dimensdo contribui para a continui-
dade das praticas sustentaveis ao envolver membros fami-
liares em decisdes e sucessdo, transmitindo conhecimento
e compromisso ambiental. Por fim, a dimensdo Cultura esta
relacionada com os valores familiares que estao incutidos
nos valores da propria empresa “ reflete os valores familiares
incorporados nos principios da empresa, promovendo uma
abordagem sustentavel centrada na responsabilidade e no
legado (Calabro et al., 2018; Campopiano & De Massis, 2015).

Aaplicacao do modelo F-PEC a sustentabilidade nas empresas
familiares ajuda-nos assim a compreender como a familia
influencia praticas sustentaveis.

2.2.2. Sustentabilidade

Gomes Silva et al., (2022), aborda a discussao sobre a sus-
tentabilidade com base no “triple bottom line" que inclui as
dimensdes ambientais, econdmicas e sociais, e procura medir
o desempenho da empresa a longo prazo. O autor refere
que tendo em conta o reconhecimento das EF na economia
mundial, em termos de contribui¢des economicas e sociais,
que este é considerado um dos melhores indicadores da
sustentabilidade e rentabilidade dos negdcios. Desta forma,
para determinar a distancia em que uma empresa esta de ser
sustentavel devemos utilizar estes trés pilares. Assim sendo,
uma empresa é considerada sustentavel se mantiver ou pro-
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mover atividades para aumentar o seu desenvolvimento nas
trés areas (Gomes Silva et al., 2022). As praticas de sustenta-
bilidade devem refletir a satisfacao das necessidades atuais
sem comprometer a capacidade de atender as necessidades
futuras e igualdade social, reduzindo os riscos ambientais e
a "escassez ecoldgica” (Bina, 2013), cuja consequéncia € a
implementacdo de uma economia verde. O objetivo principal
destas praticas é adquirir "bem-estar” (Caputo et al., 2017).

De acordo com Borelli e Silva (2014), a sustentabilidade em-
presarial esta ligada a um novo modelo de gestao, uma vez
que as iniciativas sociais e ambientais podem trazer vantagem
competitiva, acrescentar valor, aumentar a competitividade
e melhorar a imagem institucional. Portanto, empresas com
foco na sustentabilidade tém uma vantagem competitiva em
relacdo as outras (Raj et al,, 2017). As empresas que adotam
praticas sustentaveis, exigem que as empresas da sua cadeia
de fornecimento também informem sobre a sua sustentabili-
dade (Shields e Shelleman, 2015). Por sua vez a responsabili-
dade social corparativa (RSE) sdo praticas de sustentabilidade
corporativa que ocorrem quando a empresa vai além dos
interesses financeiros e procura melhorar o bem social de
suas operacdes e interacdes com as partes interessadas
(Lopez-Pérez et al,, 2018).

Nao obstante ao referido, Moore e Manring (2009) e Shields e
Shelleman (2015) afirmam a importancia de uma organizacdo
integrar, construir e reconfigurar os seus processos internos
e externos para responder a praticas amigas do ambiente,
sendo atualmente um fator critico de sucesso na adaptacdo
a0 mercado.

Deste modo, é cada vez mais necessario as empresas, incluin-
do as de tipologia familiar, adaptarem a sua missdo, visao e
objetivos a sustentabilidade (e.g. Agostino e Ruberto, 2021;
Claul3 et al. 2022).

2.2.2.1. Critérios ESG

Os critérios ESG consistem num conjunto abrangente de
indicadores que se dividem em trés areas fundamentais:
gestdo ambiental, responsabilidade social e gestao corpora-
tiva (Friede, 2019; Daugaard, 2020; Gillan et al., 2021). Estes
critérios desempenham um papel central, principalmente nas
decisdes de investimento e na formulacdo de diretrizes por
parte das instituicGes financeiras (Friede, 2019; Daugaard,
2020). Os Principios de Investimento Responsavel (PRI) das
Nacdes Unidas passaram a incluir os critérios ESG, tornando-se
uma exigéncia em muitos paises, principalmente na Europa
e na Asia (Gillan et al,, 2021). Atualmente, estes critérios s3o
amplamente aceites e reconhecidos, ndo apenas como um
requisito de divulgacdo em relatdrios, mas também como um



fator crucial na orientacdo das estratégias e operacdes das
empresas (Clementino e Perkins, 2021; Gillan et al., 2021; Nirino
etal., 2021). As institui¢des financeiras utilizam esses indica-
dores para aprofundar a compreensdo dos relatérios anuais
e outras informacdes fornecidas pelas empresas listadas,
além de avaliar o desempenho dessas empresas em relacao
a cada uma das categorias ESG. Dentro de uma organizagdo,
o sentido de pertenca familiar e os lacos emocionais podem
influenciar as empresas de gestao familiar a apoiar a adogao
de critérios ESG. Especificamente, as EF costumam cultivar
um ambiente organizacional, que promove a reciprocidade
e destaca a importancia da confianca entre os funcionarios.
Tal, fortalece os vinculos sociais entre os membros da equipa
e fomenta uma cultura coletiva o que, por sua vez, ajuda a
minimizar possiveis conflitos de interesses dentro da empre-
sa. Essa abordagem é particularmente relevante na esfera
da governanca corporativa no contexto ESG, uma vez que
contribui para o aumento da satisfacdo dos funcionarios
(Kariv et al.,, 2009; McGrath e O'Toole, 2018; Schulze et al.,
2003; Zahra, 2012).

De acordo com a teoria SEW e sua dimensao, as EF tendem
a manter objetivos que vao além do aspeto puramente eco-
némico, estando naturalmente alinhados com os principios
ESG e de sustentabilidade. Os critérios ESG servem como um
meio de harmonizar diversos interesses de partes internas
e externas, estabelecendo, assim, um sdlido referencial para
aprimorar as estruturas de governanca corporativa, 0 que
contribui para a melhoria do desempenho (Gillan et al., 2021).

O envolvimento com os critérios ESG de uma empresa fami-
liar é principalmente orientado para o exterior, e um grande
numero de partes interessadas e acionistas precisam de
encontrar satisfacao ao longo da cadeia de propriedade. Mais
profissionais sdo contratados nas equipas de gestao de topo
para complementar as competéncias dos membros da familia
(Kalm e Gomez-Mejia, 2016).

3. As Empresas Familiares
e a Sustentabilidade:
Interligacao a Lente
Multi-Tedrica

A orientacdo estratégica de longo prazo numa empresa familiar
consiste, no desejo inerente da familia, em passar o negdcio
para as geracOes futuras (Bammens et al., 2022), facto que
influencia a elaboracdo da estratégia de sustentabilidade em-
presarial. Numa organizagdo familiar, regra geral, os fatores
predominantes sdao o interesse pessoal, os valores familiares
e 0 sistema de gestao (Shields et al., 2018).

Nas EF, onde os membros da familia podem servir tanto
como proprietarios como gestores, estes conflitos podem
ser ampliados. A principal preocupacdo é garantir que 0s
gestores (familiares ou ndo familiares) atuem no melhor
interesse dos proprietarios, o que, no contexto da sus-
tentabilidade, inclui ter em conta os impactos ambientais
e sociais a longo prazo. As EF enfrentam, frequentemente,
o desafio de equilibrar as motivacdes de lucro a curto
prazo com objetivos de sustentabilidade a longo prazo.
Neste contexto, a teoria da agéncia (Jensen e Meckling,
1976) pode fornecer contributos valiosos. A empresa é
simultaneamente uma organiza¢do com uma funcao de
producao, logo deve existir a separacdo entre propriedade
e controlo. Consequentemente, de forma que os gestores
ajam de acordo com os interesses dos proprietarios, uma
parte importante da gestao financeira esta preocupada
em projetar incentivos e controlos (Jensen e Meckling,
1976). Para enfrentar eficazmente os desafios da susten-
tabilidade, as EF precisam de implementar mecanismos
de gestao que alinhem os interesses dos proprietarios
com os objetivos de sustentabilidade. Tal pode envolver
a criacao de incentivos para que 0s gestores priorizem a
sustentabilidade e a responsabilidade social a longo prazo,
em detrimento dos ganhos financeiros a curto prazo. Alguns
autores sublinham a importancia de sistemas de gestdo
que considerem os valores e objetivos dos proprietarios
familiares, bem como o contexto social e ambiental mais
amplo (Sharma e Nordqvist, 2008). A teoria da agéncia for-
nece uma estrutura valiosa para a compreensao da relacao
entre as EF e os desafios da sustentabilidade. Ao alinhar
os interesses dos proprietarios e gestores familiares e ao
implementar mecanismos de gestdo eficazes, as EF podem
desempenhar um papel fundamental na abordagem das
questdes prementes de sustentabilidade do nosso tempo.
Isto ndo s6 serve os interesses da empresa, mas também
contribui para o bem-estar da sociedade e do meio am-
biente (Minciullo, 2022).

As praticas de sustentabilidade nas EF assentam na cultura
da empresa, nos valores e envolvimento da familia e na par-
ticipagdo do fundador na tomada de decisdes (Marques et
al., 2014). As familias mais propensas a adotar praticas de
sustentabilidade sao as que privilegiam a manutenc¢do do
bom nome de familia, uma vez que tais medidas serdo van-
tajosas em termos de boa reputacdo e, consequentemente,
em termos lucrativos (Campopiano e De Massis, 2015). Para
El Ghoul et al., (2016), as praticas de sustentabilidade além
de favorecerem a reputagdo da familia, também beneficiam
a da empresa, a longo prazo. Aparentemente, as EF mais
antigas, mais focadas na sua reputacdo, apresentam maior
tendéncia para praticas de sustentabilidade, conferindo-lhes
maior importancia, relativamente as mais recentes que nao
tém as mesmas preocupacdes, dado o menor envolvimento
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na comunidade (Campopiano e De Massis, 2015).

Uma estratégia de sustentabilidade ambiental tornou-se uma
condicdo indispensavel para competir nos mercados globais
(Bianchi et al.,, 2021). Na condicdo de forma organizacional
mais comum, as EF sdo a espinha dorsal da economia mundial
(Broccardo et al., 2019; De Massis, et al., 2018; Zellweger et
al., 2015) logo, a sua influéncia nas alteracdes climaticas é
relevante e significativa (Barker, 2013; Calabrese, et al., 2021;
Clarke, 2019).

Diversos estudos demonstram que, as praticas de prevencdo
da poluicdo conduzem a desempenhos financeiros conside-
raveis (Ambec e Lanoie, 2008; Endrikat et al., 2014; Miroshny-
chenko et al., 2017), aspeto fundamental para EF, dado que,
financeiramente, muitas vezes ficam atras das suas congéneres
nao familiares (Villalonga e Amit, 2020). De acordo com alguns
autores, as medidas de prevencao da poluicdo podem gerar
melhores retornos financeiros nas EF, comparativamente com
as outras, nao familiares (Gomez-Mejia et al.,, 2019).

De forma a minimizar o impacto ambiental negativo de um
produto, surgiram as praticas de desenvolvimento de pro-
dutos verdes (de Souza Moraes et al., 2019; Shahzad et al.,
2020). Alguns exemplos deste tipo de praticas seguidas pelas
organizac6es mundialmente sdo: programas de marketing
verde, eco design e responsabilidade acrescida do produtor
(Albino et al., 2009).

As EF estdo geralmente bastante ligadas e enraizadas aos
seus clientes e comunidades locais (Basco, 2015; Bau et
al., 2019) e, naturalmente, ha uma maior probabilidade (em
detrimento das organizacGes nao familiares) de se compro-
meterem no desenvolvimento de produtos verdes que lhes
proporcionem fortes ligacGes com as partes interessadas,
mantendo as suas “raizes locais”. Adicionalmente, estas
praticas podem propiciar as EF atingir novos segmentos
de mercado e mercados verdes emergentes (Albino et. al,
2009; Delmas e Gergaud, 2014), garantindo a sua longevi-
dade, tornando assim altamente atrativas para estas em-
presas as praticas de desenvolvimento de produtos verdes.
Determinados estudos transversais apontam as EF como
mais propensas a colocar os seus produtos como amigos
do ambiente, devido aos seus projetos multigeracionais
(Delmas e Gergaud, 2014).

A Teoria dos Sinais evidencia a importancia da comunicagao
eficaz das praticas sustentaveis, de forma a demonstrar o
comprometimento da empresa familiar com a responsabili-
dade social e ambiental (Tao-Schuchardt et al., 2023). Family
Firm Value in the Acquisition Context: A Signaling Theory
Perspective. Entrepreneurship Theory and Practice, 47(4), 1200-
1232. https://doi.org/10.1177/10422587221135761. Por seu
turno, a teoria dos stakeholders destaca a necessidade de
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gerir eficazmente as contribuicdes de todas as partes inte-
ressadas, considerando ndo apenas os interesses financeiros,
mas também o impacto social e ambiental.

Adicionalmente, a perspetiva da Riqueza Socio emocional
(SEW), avancada por Gomez-Mejia et al. (2019), tem consi-
deravel relevancia. A teoria SEW acentua as dimens&es ndo
financeiras das EF, destacando a importancia dos objetivos
Socio emocionais (por exemplo, preservar a harmonia, o legado
e a identidade familiar) em conjunto com as aspiraces de
sustentabilidade. Reconhecer e conciliar estas facetas socio
emocionais com os imperativos de sustentabilidade é crucial
para alcancar a viabilidade a longo prazo, preservando ao
mesmo tempo o espirito da familia. Considerando a teoria
da rigueza socio emocional, ao destacar a necessidade de
preservar os valores familiares, conduz a um motivo que
pode impulsionar praticas sustentaveis. Por fim, a inclusao
dos Critérios ESG emerge como um fator crucial na tomada
de decisdes e formulagao da estratégia, principalmente devido
a crescente importancia que lhes é atribuida nas praticas de
gestdo corporativa. Relacionando as EF e os Critérios ESG,
sublinha-se a tendéncia dessas empresas em, naturalmen-
te, alinhar os objetivos ndo econémicos da empresa com
0s principios ESG. Em suma, a exploracdo dos desafios da
sustentabilidade nas EF € pautada pela interacdo complexa
entre a dinamica familiar, as estratégias empresariais e 0s
imperativos ambientais. A combinacao unica entre o caracter
familiar e os objetivos empresariais apresenta uma dualidade,
promovendo a resiliéncia, porém, apresentando obstaculos
a incorporacao de praticas de sustentabilidade (Chrisman et
al.,2020; Sharma e Irving, 2005). Estruturas de gestdo coesas
e de orientacao de longo prazo, simultaneamente, destacam
avulnerabilidade das EF expostas as pressées de curto prazo,
existindo a possibilidade de sucumbir as mesmas. (Amore et al,,
20217). Esses momentos cruciais, no ciclo de vida da empresa
familiar, delineiam conjunturas criticas para a perpetuacao da
sustentabilidade, como um valor central, ou para o risco da sua
diluicdo a meio, devido a mudancas de prioridades na orga-
nizacao (Zellweger et al,, 2013). Além disso, o contexto global
amplifica os desafios, ao submeter as EF a adotar medidas
multifacetadas, que abrangem expectativas sociais, estruturas
regulatérias e a evolucao das preferéncias dos consumidores
(Kontinen e Ojala, 2011). A adaptabilidade emerge como um
elemento fundamental, conjuntamente a estruturas ageis e
uma abertura a inovacao, consideradas como imperativas,
para subsistir no ambito das praticas sustentaveis em EF
(Sharma e Nordqyvist, 2008).

4. Conclusao

A sustentabilidade nas EF permanece como um dominio
dindmico e multifacetado (Chrisman et al., 2012), onde a



integracao de diversos quadros tedricos desempenha um
papel fundamental, na compreensdo das suas nuances e na
promocao de progressos significativos. Este artigo esclarece
a importancia de diversas teorias que sustentam o discurso
sobre sustentabilidade nas EF, extraindo contribuicGes de
eminentes estudos da area.

Neste contexto, concluimos que as teorias abordadas, bem
como os critérios ESG, se encontram na mesma linha de
pensamento, em matéria dos desafios enfrentados pelas
EF face a sustentabilidade. A fusdo dessas teorias serve
como base para a compreensao das complexas dimens&es
da sustentabilidade nas EF. A investigacdo futura, baseada
nestas teorias fundamentais e nas suas aplicacdes, pode
aprofundar-se na exploragao das sinergias e tensdes entre os
valores familiares, os imperativos empresariais e as praticas
sustentaveis. Tais esforcos prometem ndo apenas promover
a compreensao tedrica, mas também promover estratégias
vidveis que fortalecam a trajetoria de sustentabilidade das
EF. A procura da sustentabilidade nas EF exige uma abor-
dagem diferenciada, que integre o apoio institucional, a
previsdo estratégica e um forte compromisso com a gestao
ética. Ainvestigacdo futura, deve aprofundar os mecanismos
que facilitam a harmonizacdo dos valores familiares com
as praticas empresariais sustentaveis (Arregle et al., 2007).
Tais esforcos permitirdo nao s¢ fazer avancar o discurso
académico, mas também oferecer ideias que promovam a
sustentabilidade duradoura nas EF.
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