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Abstract

Presently, there is an increasing recognition of the influence that each country
wields concerning environmental issues, global warming, and other social challenges
such as poverty. Consequently, one of the primary objectives for nations in the
contemporary era is to attain all 17 Social Development Goals (SDGs) set forth by the
United Nations General Assembly (UNGA).

This study aims to investigate if cultural attributes influence achievement of these
SDGs and, consequently, lead to a higher Environmental Social and Governance Score

(ESG Score) by applying Hofstede's Cultural Dimensions framework.

To achieve this objective, we analyzed a dataset comprising 116 countries as
documented in the Sustainable Development Report. The findings indicate that a nation
with a higher Uncertainty Avoidance index is likely to have a higher ESG Score.
Conversely, the Indulgence index is shown to have a negative impact on the ESG Score.
This suggests that a culture that prioritizes stability and is less permissive is more likely
to achieve a higher ESG Score compared to a culture that is more open to change and

indulgence.

Keywords: Corporate Social Responsibility, ESG, Culture



Resumo

Existe, atualmente, uma preocupagdo crescente no impacto que cada pais tem no
ambiente e, consequentemente, no aquecimento global, e outros problemas sociais, como
a pobreza. Neste contexto, um dos principais objetivos de um pais passa por atingir todos
os 17 Social Development Goals (SDGs) que a United Nations General Assembly

estabeleceu.

Este estudo tem como objetivo investigar se os atributos culturais influenciam a
concretizacdo destes SDGs e, consequentemente, conduzem a um Environmental Social
and Governance Score (Score ESG) maior, através da aplicagdo das Dimensdes Culturais

de Hofstede.

Para atingir este objetivo, analisou-se um conjunto de dados que inclui 116 paises,
conforme consta no Sustainable Development Report. Os resultados indicam que um pais
com um indice de aversao a incerteza mais elevado tem uma pontuacao ESG mais
elevada. Por outro lado, o indice de indulgéncia tem um impacto negativo no score ESG.
Isto sugere que uma cultura que da prioridade a estabilidade e ¢ menos permissiva tem
maior probabilidade de obter um score ESG mais elevado quando comparada com uma

cultura que ¢ mais propensa a mudanca e indulgente.

Palavras-Chave: Responsabilidade Social e Etica, ESG, Cultura
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1. Introduciao

A preocupagdo por parte dos paises relativamente a Responsabilidade Social e
Etica (RSE) tem vindo a aumentar e a ser uma prioridade, sendo que as estratégias
adotadas pelos mesmos t€ém-na cada vez mais em consideragdo. Isto advém do facto de
os problemas ambientais e sociais serem cada vez mais alarmantes, e necessitarem de

interven¢do, com a maior brevidade possivel.

Assim, tendo os stakeholders nogao desta preocupagdo crescente, a forma como
os paises lidam com a sua RSE influenciara a perce¢ao que os stakeholders t€m deles.
Verificou-se também a influéncia positiva de uma RSE mais responsavel na viabilidade
econdmica de uma empresa, pelo que esta ird afetar profundamente a economia de um

pais (Cek & Eyupoglu, 2020).

Deste modo, torna-se interessante perceber que fatores vao influenciar esta RSE,
para além daqueles que sdo controlaveis e objetivos. Assim, chega-se a cultura e costumes
de um pais, e de que forma esta variavel mais subjetiva e abstrata influenciara a forma
como um pais encara a RSE e, consequentemente, o alcance dos 17 Social Development

Goals.

A literatura demonstra que a cultura influencia o julgamento e a tomada de decisao
de um individuo, através das suas crencas ¢ tradigdes (Halkos, 2017). Para caracterizar
estas crengas e tradi¢des recorreu-se as seis dimensdes culturais, criadas pelo estudioso
Geert Hofstede, que irdo definir os principais tracos de uma sociedade, formando uma
cultura. Tendo em conta que as tomadas de decisdes ¢ métodos de um pais acabam por
constituir o ponto de partida para a definicdo da sua perspetiva perante a RSE, torna-se
interessante estudar a ligagdo entre estes, através da relagdo entre a cultura e o score ESG,
sendo a cultura representativa do julgamento, acdes e perspetivas de um pais e o score

representativo da RSE.

Esta dissertagdo pretende entdo analisar o impacto que a cultura, terd definida
pelas seis dimensdes culturais de Hofstede — Distancia do Poder, Masculinidade, Aversao
a Incerteza, Individualismo, Orientagdo de Longo Prazo e Indulgéncia -, no score ESG

de um pais.
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O trabalho estd dividido em cinco partes, comeg¢ando com a Introdu¢do, seguida
da Revisdo de Literatura, na qual é apresentado o enquadramento teérico da RSE, SDGs
e score ESG e, por fim, da cultura e a relagdo que esta tem com as variaveis anteriores.
No terceiro capitulo ¢ definida a amostra e sdo descritas as varidveis de estudo, bem como
a metodologia adotada. Por fim, sdo apresentados os resultados, e efetuada a sua
interpretacdo, seguida de uma conclusao dos mesmos. Na conclusdo, incluiu-se também

as limita¢des do estudo e sugestdes de investigacao futura.

Resumindo as sec¢des de resultados e conclusdes, obtiveram-se os seguintes
resultados estatisticamente significativos: em primeiro lugar identificou-se uma relagao
positiva entre o indice de Aversao a Incerteza e o Score ESG, indicando que uma cultura
mais estdvel e menos propensa a mudanga, terd um score mais elevado. Concluiu-se
também que existe uma relagdo negativa entre o indice de Indulgéncia e o score ESG, o

que sugere que culturas menos permissivas € mais regradas terdo um maior score.

De forma a concluir esta introdugdo, enfatizo a importancia deste estudo para a
area do ESG, pelo facto de identificar fatores que irdo influenciar positivamente o

desenvolvimento dos paises neste campo, e outros que s6 o irdo prejudicar.
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2. Revisao de Literatura

2.1 Responsabilidade Social e Etica

Porter & Kramer (2006) defendem que a sociedade e as empresas sdo
interdependentes, isto €, 0 rumo que as empresas tomam com as suas agoes ira afetar o
ambiente de uma sociedade.

Neste contexto, e tendo em conta o agravamento das questoes ambientais a nivel
global, torna-se fundamental que as empresas tenham em consideragdo o seu impacto
neste setor, que ¢ o que efetivamente estd a acontecer. Barnett, Darnall & Husted (2015)
e Monteiro & Aibar-Guzman (2010) dizem que as empresas estdo a tornar-se cada vez
mais preocupadas com o impacto que as suas agdes t€ém no meio ambiente, € em outros
campos sociais, levando a mudanga das suas estratégias e praticas de forma a melhorar a
sua imagem.

O valor que os stakeholders atribuem a uma empresa depende da sua correta
adogdo de medidas de Responsabilidade Social e Etica (RSE), sendo que sdo estes a fonte
de criacao de maior valor de uma empresa (Ringov & Zollo, 2007). Isto advém do facto
de o comprometimento das empresas para com o desenvolvimento sustentavel, permitir
que estas construam uma melhor imagem e reputacdo aos olhos dos stakeholders,

aumentando o valor das suas agdes (Porter & Kramer, 2006).

Para além disto, Cek & Eyupoglu (2020) comprovaram a existéncia de uma
influéncia significativa por parte da RSE de uma empresa sobre a sua performance
econdmica, o que se torna num incentivo para que sejam adotadas medidas mais

sustentaveis e em concordancia com os pilares da RSE.

Para isto, também se torna necessaria a divulgagao de informagdo que comprove
todas as medidas que uma empresa toma, em prol da sustentabilidade — informagao nao

financeira - contribuindo esta divulga¢do para a RSE de uma empresa.

A divulgagdo de informagdo ndo financeira ¢ uma forma de corresponder as
expectativas dos stakeholders, através do qual as empresas estdo a contribuir para o bem-
estar da sociedade (Hooghiemstra, 2000), sendo que a divulgacdo desta informagao € vista
hoje em dia como uma ferramenta de criacdo de valor para a empresa (Gamble, Hsu, Kite,

& Radtke, 1995). Isto acontece porque tornou-se senso comum de que os stakeholders
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requerem que as empresas ajam de forma responsavel para com o meio ambiente (Moneva

& Ortas, 2010, and Higgins & Larrinaga, 2014).

2.2 ESG e Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

A adogao da Agenda 20230 de Desenvolvimento Sustentavel pela Organizagdo
das Nagdes Unidas (ONU) assenta em 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS). George H. Ionescu (2022) diz que esta agenda procura promover a prosperidade
e o bem-estar da populagdo, a protecdo do ambiente e a erradicagdo da pobreza.

A medicao do nivel de responsabilidade de uma organizacdo ¢ algo bastante
discutido na literatura, sendo que Neely & Adams (2001) defendem que deve ser medido
através de um conjunto de indicadores que permitam quantificar a eficiéncia e eficacia
das atividades levadas a cabo pelas empresas.

Neste sentido, surge o conceito ESG (Environmental, Social and Governance),
cujo objetivo se rege por medir as acdes desenvolvidas pelas empresas/paises, nas trés
areas que o proprio nome indica (Gillan, 2010).

Para medir o nivel de comprometimento para com o ESG de um pais, surge o
indicador ESG que se baseia no progresso que um pais fez no alcance dos 17 Social
Development Goals (SDGs), sendo que pode ser interpretado como percentagem de SDGs
alcangados, na qual um score de 100 indica que todos os objetivos ja foram atingidos.

O indicador ESG foca-se entdo em alguns aspetos fulcrais, em cada uma das trés
grandes areas que aborda:

— Contexto ambiental: onde sdao avaliados o uso de recursos, emissoes de carbono,
consumo de agua, eficiéncia energética.

— Contexto social: direitos humanos, direitos dos trabalhadores, direito a saude e
seguranga, luta contra o trabalho infantil.

— Contexto governamental: estratégias e politicas adotadas, corrupgdo, diversidade
social nos quadros de administragdo. (Daszyfska-Zygadto, Stonski & Dziadkowiec,

2021).

Ioannou & Serafeim (2015) defendem que a divulgacdo de informacgao
relacionada com o ESG assegura que as praticas levadas a cabo por uma empresa estejam

em linha com os interesses de uma sociedade. O interesse dos stakeholders por esse tipo
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de relatdrios tem vindo a aumentar, sendo que cada vez mais baseiam o seu julgamento
em aspetos nao financeiros (Berthelot et al., 2003; Moneva & Cuellar, 2009).

Pava & Krausz (1997) relembram que, apesar do facto do aumento desta procura
estimular os gestores a adotarem politicas de divulgacdo de ESG, por outro lado estas
podem ter custos associados bastante elevados. Conclui-se entdo que a adogdo destas
estratégias nao tem como principal objetivo a obtencao de lucro, mas sim o aumento da
legitimidade perante a sociedade (Schaltegger & Horisch, 2015).

Por outro lado, Campbell (2007) defende que as empresas divulgam informagao
ndo financeira porque se sentem pressionadas a fazé-lo pelas pressoes culturais, levando
Claessens & Fan (2002) a acreditar que empresas a atuar em ambientes semelhantes
tendem a adotar comportamentos idénticos. Tsakumis (2007) diz que o sistema cultural
explica as diferencas e semelhancas da mente humana, originando a diferenciagdo entre
sociedades, e afetando consequentemente a sua visdo sobre a RSE e a divulgagdo de
informagdo ndo financeira.

Importa referir que existem varios fatores, para além da cultura, na qual uma
empresa se insere, a influenciar a sua RSE e, consequentemente, o seu indicador ESG,
sendo de extrema importancia a estabilidade politica do pais, bem como os seus direitos
civis (Aust, Morais & Pinto, 2019). Um pais mais estavel terd uma maior propensao a ser
mais social, ambiental e economicamente sustentavel, independentemente do seu
enquadramento cultural. Assim torna-se fundamental a inclusdo de outras varidveis

aquando da formulacdo da metodologia do estudo.

2.3 Cultura

A literatura existente no ambito da RSE ou a nivel do ESG, usualmente relaciona
estes topicos com vertentes mais teodricas como a vertente legal do pais (Campbell, 2007,

Moon, 2004), deixando de lado varidveis que possam ser mais abstratas, como a cultura.

Widodo (2012) diz que a cultura se baseia no reflexo do comportamento, que se
mantém entre geragdes. Assim como alberga o comportamento no quotidiano, este
reflexo inclui também o comportamento na gestdo, sendo que cada vez mais a cultura
impacta as decisdes de gestao. Scott (2008) defende que o enquadramento cultural na qual
uma empresa se insere ira determinar a maneira como as organizagdes agem perante as

questoes estratégicas aos quais sdo expostas, impactando a sua RSE (Williamson, 2000).
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Também as expectativas dos stakeholders irdo variar entre os diferentes paises e
respetivas culturas, uma vez que irdo dar preferéncia a investimentos em mercados que
possuem uma cultura semelhante a sua (Cahan et al., 2016).

Hofstede em “The Cultural Relativity of Organizational Practices and Theories”
(1983) identifica a gestdo como algo universal na década de 50, uma vez que os principios
existiam independentemente do ambiente cultural, sendo que as praticas locais tinham de
ser adaptadas a este estilo inico da gestao. S6 mais tarde se tornou claro de que as culturas
nacionais iriam moldar os principios da gestao, levando a criagdo das dimensdes culturais,
por Hofstede, que descrevem as culturas nacionais, sendo estas independentes umas das

outras.

O modelo das dimensdes culturais de Hofstede tem vindo a ser utilizado numa
grande variedade de estudos relacionados com a RSE. Pucheta-Martinez & Gallego-
Alvarez (2020) utilizaram este Modelo, defendendo que o mesmo “tem grande
importancia quando se considera o efeito das diferencas culturais nas empresas na sua

gestdao”.

Hofstede (1983) e Hofstede et al. (2010) identificam seis dimensdes culturais:
Distancia do Poder, individualismo, masculinidade, aversao a incerteza, orientacdo a

longo prazo e indulgéncia.

Distancia do Poder:
Esta dimensdo descreve a desigualdade e o nivel hierarquico numa sociedade.

Waldman, de Luque, Washburn, & House (2006) dizem que uma sociedade com
um alto indice de Distancia do Poder aceita-se facilmente a existéncia de uma hierarquia,
sendo que as posicdes se dispdem de forma vertical com diferentes niveis de poder
facilmente distinguiveis (Hofstede & Hofstede, 2005). O poder ¢ natural e proporciona
mais privilégios. Veser (2004) descobriu que nestas culturas, os stakeholders nao esperam
niveis elevados de comprometimento para com a RSE. Por outro lado, se o indice de
Distancia do Poder for menor, estes vao ter expectativas maiores relativamente a RSE e
divulgacdo de informacdo ndo financeira, e por isso, nestas sociedades, as empresas

tendem a fazé-lo com mais frequéncia de modo a obter a aprovacao dos stakeholders.

H1: A Distancia do Poder estd negativamente relacionada com o score ESG.
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Individualismo:
Esta dimensao relaciona os interesses do individuo com os da sociedade.

Numa sociedade individualista, as decisdes sdo tomadas de forma independente,
sendo que o foco de cada um sdo as suas proprias obrigacdes pessoais. Por outro lado,
numa sociedade com uma cultura coletivista o foco € o grupo e os relacionamentos, sendo

as acoes tomadas tendo em consideragao o outro.

Hofstede (2001) identificou que nas culturas individualistas, as empresas sao
menos propensas a divulgar informacao ndo financeira, porém numa cultura coletivista
haverd mais incentivos para divulgar este tipo de informagdo e a tomar agdes que
beneficiem a sociedade como um todo e, consequentemente, o score ESG. (Garcia-

Sanchez et al., 2016).

H2: O Individualismo esta negativamente relacionado com o score ESG.

Masculinidade:

Hofstede define culturas “masculinas” e “femininas” para além das diferencas
entre géneros, focando-se nas caracteristicas definidas pelos seus pré-determinados

papéis cultuais na sociedade (Hofstede et al., 2010).

Uma sociedade caracterizada como feminina tenderd a ser mais cooperativa e
atribui maior importancia as relagdes pessoais e qualidade de vida. Por outro lado, numa
sociedade com maior indice de masculinidade o foco ¢ a competicdo e os resultados,
caracterizando-se como mais assertiva (Hofstede, 1980). Hofstede classifica estas

sociedades como “performance societies”.

Van der Laan Sminth, Adhikari, Tondkar, & Andrews (2010) defendem que numa
sociedade feminina, derivado do maior cuidado e preocupacao pelo proximo, havera uma
maior orientagdo para os stakeholders, sendo que, neste caso, estes ddo mais valor a

informacao relativa as a¢des sociais e ambientais que uma empresa toma (Gray, 1988).

Assim Husted (2005) e Orij (2010) concluem que existe uma relacao negativa
entre a masculinidade e a divulga¢do de informacdo ndo financeira e, por outro lado,

quanto maior o indice de feminidade de uma sociedade, maior serd o seu
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comprometimento para com a prote¢do do meio ambiente (Peng & Lin, 2009; Roy &

Goll, 2014).

H3: A Masculinidade esta negativamente relacionada com o score ESG.

Aversao a Incerteza:

Esta dimensao diz respeito ao nivel de aversao ao desconhecido e a ambiguidade,

e de que forma estas sdo toleradas.

De Mooij & Hofstede (2010) defendem que uma sociedade com um indice alto de
aversao a incerteza ira depender mais de regulamentos estruturados, com uma politica de
tolerancia zero para a mudanga. J4 numa sociedade mais apologista da inovagao, as regras
e leis serdo mais flexiveis, levando a criagdo de mais expectativas por parte dos
stakeholders no que toca a divulgacdo de informacdo ndo financeira (Adelopo, Cea

Moure, & Obalola, 2013).

Vachon (2010) identificou uma relacao negativa entre a aversao a incerteza e as

preocupagdes ambientais e sociais de um pais.

H4: A Aversdo a incerteza esta negativamente relacionada com o score ESG.

Orientacio para o Longo Prazo/Curto Prazo:
Esta dimensdo relaciona-se fortemente com o crescimento econdmico.

Uma sociedade com orientacdo de longo prazo atribui maior importancia a
recompensas futuras, sendo as pessoas caracterizadas por uma maior resiliéncia e cautela.

J4 uma sociedade com orientacdo de curto-prazo pretende atingir objetivos no imediato.

Estudiosos como Tokle & Vokurka (2012) provaram que as sociedades com
orientagao de longo prazo sdo mais perseverantes €, por isso, mais dedicadas a prote¢ao
dos topicos da RSE, atribuindo maior valor a empresas que divulgam informacdo ndo

financeira e que tomam agdes de protecdo ambiental.

HS5: A Orientagdo de longo prazo esta positivamente relacionada com o score

ESG.
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Indulgéncia:

Esta dimensao apenas foi incluida como dimensao cultural em 2010, e tenta cobrir
0s aspetos que as restantes cinco ndo cobrem, relacionando-se com a tendéncia que uma

sociedade tem em seguir os seus impulsos, e o controlo que aplica no seu dia-a-dia.

Uma sociedade indulgente terd menos controlo e é percecionada como mais
impulsiva e livre de restri¢cdes, atribuindo maior importancia aos valores democraticos
(Hofstede, 2010). Por outro lado, uma sociedade restrita recaira mais sobre o controlo,
por meio de normas rigorosas, adotando por isso mais medidas de RSE. Deste modo,

espera-se que estas sociedades apresentem scores do ESG maiores.

H6: A Indulgéncia estd negativamente associada com o score ESG.

3. Amostra e metodologia

O objetivo serad utilizar o score ESG de cada pais para medir o seu nivel de
comprometimento para com a RSE, sendo que um score superior ira traduzir um maior

progresso relativamente ao alcance dos 17 SDGs.

3.1 Amostra

A amostra inicial incluia os 166 paises do Sustainable Development Report. No
entanto, apenas se conseguiram os dados das dimensdes culturais para 116 paises,
caracterizando estes a amostra final (ver Anexo 1). Para esta amostra foram utilizados
dados de 2018 a 2022, sendo que se obteve para todas as varidveis uma média dos dados
para os 5 anos. Nesta amostra o continente europeu apresenta a maior representatividade
com 35% dos paises, seguindo-se o continente asiatico com 27% dos paises da amostra.
Os paises africanos representam 16% da amostra, 10% os da América do Sul, 7% os da
América Central e 3% os da Oceania. Em ultimo lugar, com apenas dois paises e uma

percentagem de 2% estd a América do Norte.

Os dados utilizados para este estudo foram recolhidos das seguintes fontes:
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a) Indice ESG e nivel desenvolvimento pais (desenvolvido ou em desenvolvimento):

Sustainable Development Report;
b) Pontuacdes dos paises relativamente a cada dimensao: Hofstede Insights;
¢) Indice Democracia: Freedom House;
d) Indice Corrupgio: Transperency International;

e) GDP, HEALTHEXP, GOVCONS: World Bank — World Development Indicators.

3.2 Modelo Empirico

A metodologia a adotar passara por estimar modelos de regressdao simples no
stata. Ira ser utilizado o método de estudo cross-section, e, sendo que os dados recolhidos
para as variaveis de controlo albergam os resultados obtidos para o intervalo temporal de
2018 a 2022, obter-se-4 uma média dos mesmos de modo a obter um valor final para cada
varidvel de controlo e por pais. Tendo em conta a defini¢do de variaveis e as hipoteses

formuladas na sec¢do 2.3. obteve-se a seguinte regressao:

Score ESG = Bo+ B1 PDI + B2 IDV + B3 MASC + B4 UAI + s LTO + B6 IND + 7
IND DEM + BsIND COR + Bo HEALTHEXP + B10 GOVCONS + i1 GDP

3.3 Definicao variaveis

ESG: De forma a estar em linha com o objetivo do estudo de perceber de que
forma a cultura de cada pais influencia o seu score ESG, faz sentido que a variavel
dependente seja exatamente este score. Este sera considerado como um todo, sendo que
ndo se terd em conta o impacto de cada vertente do ESG no score. Como mencionado na
sec¢do 3.1, foram considerados os scores ESG de 2018 a 2022, obtendo-se a média dos
cinco anos para cada pais. Deste modo obtém-se um valor mais fidvel que abrange varios

cenarios econdmicos e sociais diferentes (Ver Anexo 2).

Dimensdes Culturais de Hofstede: Distancia do Poder (PDI), que descreve a
desigualdade e o nivel hierarquico numa sociedade, Individualismo (IDV), que se

relaciona com a forma como individuos se inserem no seio de uma sociedade,
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Masculinidade (MASC), referente & forma como o papel da mulher ¢ percecionado na
sociedade, Aversao a Incerteza (UAI), referente a forma como se perceciona a mudanca
numa cultura, Orientacdo de Longo Prazo (LTO), que descreve a orientagdo de uma
cultura para o curto ou longo prazo e Indulgéncia (IND), relacionando-se com o nivel de
restricdo de uma sociedade. Como mencionado na sec¢dao 2.3, foram definidas pelo
estudioso Hofstede, e correspondem a tragos de uma cultura que, segundo o proprio, a

definem (Ver Anexo 1).

Variaveis de controlo:

GDP (Gross Domestic Product — percentual annual growth): crescimento
percentual anual do Produto Interno Bruto (PIB), a pre¢os de mercado. O PIB ¢ a soma
do valor bruto de todos os produtores residentes na economia, sendo que como esta
positivamente relacionado com o desenvolvimento sustentavel (Mainali et al, 2018),
prevé-se uma relacdo positiva com o score ESG. A relagdo positiva entre crescimento
economico ¢ cada vertente do ESG ¢ comprovada pelos seguintes estudos: vertente
ambiental - Stern (2007); vertente social - Cracolici et al. (2010); vertente governamental

- Hall e Jones (1999).

IND DEM (indice de Democracia - medido de 0 a 100): o Indice de Democracia
mede o nivel de democracia de um pais. Um pais com um nivel superior de democracia
tenderd a ter um maior desenvolvimento econdémico (Asongu & Nwachukwu, 2016).
Espera-se também que haja uma relag@o positiva entre o indice de democracia e o score
ESG de um pais, uma vez que se pressupde que uma sociedade com igualdade de direitos,
liberdade de expressdo e respeito pela participagdo, incentivard as empresas a incluirem

a preocupagao pelas trés areas do ESG na sua tomada de decisdo e estratégia.

IND COR (indice de Corrupgdo — medido de 0 a 100): o indice de Percecio da
Corrupcao foi criado pela Transparency International em 1995 e ¢ uma referéncia para a
analise, por pais, do fendmeno da corrupgdo. Resulta da combinacdo de diversas fontes
de analise de corrupgdo, sendo que quanto maior for a perce¢ao de corrupg¢ao de um pais
menor seré o seu Indice de Percecio da Corrupgdo. Prevé-se que quanto maior for o Indice
de Perce¢do da Corrupcdo, maior sera também o score ESG, uma vez que se espera que
um pais constituido por empresas percecionadas como menos corruptas, tenderd a ser

mais responsavel também a nivel da sua RSE.
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GOVCONS: define a despesa de consumo final das administragdes publicas (AP)
como percentagem do PIB, sendo que quanto maior, maior serd também o score ESG

(Aust, Morais & Pinto, 2020).

HEALTHEXP: define as despesas com saude do governo, como percentagem do
gasto total. As estimativas de gastos com saude foram preparadas pela Organizagao
Mundial de Satide no ambito do Sistema de Contas de Satide. Segundo Aust et al. (2020)

esta variavel mantém uma relagao positiva com o score ESG.

4. Resultados Empiricos
4.1 Estatistica Descritiva

A Tabela 1 apresenta as estatisticas das variaveis da amostra em estudo.

Tabela 1 — Estatisticas Descritivas

Desvio

Variavel Média Mediana Padrio Minimo Maximo
Score ESG 67,145 69,617 14,279 13,520 85,102
PDI 66,017 70,000 20,476 11,000 100,000
IDV 37,983 30,500 21,331 6,000 91,000
MASC 46,707 46,000 17,746 5,000 100,000
UAI 65,707 65,000 21,519 8,000 100,000
LTO 38,560 35,000 26,261 4,000 100,000
IND 37,647 36,607 27,598 10,000 100,000
IND_ DEM 65,007 66,800 27,447 0,200 100,000
IND COR 48,231 43,400 19,303 13,200 88,200
HEALTHEXP 34,510 36,151 14,359 8,162 69,286
GOVCONS 68,388 73,605 22,766 26,480 101,106
GDP 2,101 2,040 2,087 -7.238 9,142

Tabela 1 — PDI: Distancia do poder | IDV: Individualismo | MASC: Masculinidade | UAI: Aversdo a Incerteza | LTO:
Orientagdo de Longo Prazo | IND: Indulgéncia | IND DEM: indice Democracia | IND_COR: Indice Corrupcio |
HEALTHEXP: Despesas com satide do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento

percentual anual do PIB

Conclui-se que, em média, os paises incluidos no estudo apresentam um score
ESG de 67,145 (Score ESG). O pais com o menor score ¢ o Hong Kong, com um indice

de 13,52, enquanto que o pais com o maior serd a Suécia, com 85,102.
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No que toca as variaveis independentes, verifica-se que a Distancia do Poder
(PDI) ¢ a dimensdo que apresenta um valor médio mais elevado (66,017). Assim, a
amostra apresenta-se com elevadas diferengas entre niveis hierarquicos e como sendo
pouco indulgente (37,647), e por isso de cardcter mais regulativo, podendo sugerir uma

relacdo negativa entre estas duas dimensdes de Hofstede (Distdncia do Poder e

Indulgéncia).
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4.2 Matriz de Correlagao Pearson

Tabela 2 — Matriz de Correlagdo de Pearson

Variaveis 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Score ESG (1) 1
PDI (2) -0,333%%* 1
IDV (3) 0,413***  _0,619*** 1
MASC (4) -0,054* 0,049%* 0,059%* 1
UAI(5) 0,198***  (0,197***  .0,]177*** 0,007 1
LTO (6) 0,234*** (0,1 15%**  (,255%** 0,035  0,183*** 1
IND (7) 0,012*  -0,286***  (,239*** 0,055 -0,072 -0,004 1
IND DEM (8) 0,419%**  _0,561***  (0,492%**  .(,]113%** 0,068  0,215%**  (,232%** 1
IND_COR (9) 0,428%**  -0,644***  (,627***  -0,126%**  -0,156***  (,338***  (,183***  (0,669%** 1
HEALTHEXP(10) 0,682***  -0,430***  (0,474*%**  -0,165%** 0,107  0,162%**  0,203***  (,556***  (,578%** 1
GOVCONS (11) 0,241%** -0,025* 0,053* -0,01 0,092  0,129%** -0,09 0,095 -0,048 -0,002 1
GDP (12) 0,122%** -0,031* -0,066* 0,077 -0,098 0,068 -0,068 0,019 0,032 -0,011 0,084** 1

Tabela 2 - PDI: Distancia do poder | IDV: Individualismo | MASC: Masculinidade | UAIL: Averséo a Incerteza | LTO: Orientagdo de Longo Prazo | IND: Indulgéncia | IND_DEM: Indice
Democracia | IND_COR: Indice Corrupgao | HEALTHEXP: Despesas com saude do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento percentual anual do PIB

*, % g *** correspondem a significancias estatisticas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respetivamente.
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Na Tabela 2 estd representada a matriz de Correlacdo de Pearson que nos ird

permitir medir a associacdo linear existente entre as variaveis do modelo empirico.

No que toca as relagdes entre as variaveis independentes do modelo, destaca-se a
seguinte: as varidveis Individualismo (IDV) e Distancia do Poder (PDI) apresentam uma
relacdo linear estatisticamente significativa, a um nivel de 1% de significancia, sendo que
estdo negativamente correlacionadas (-0,619). Isto traduz-se na conclusdo de que
sociedades menos individualistas, isto €, com uma maior tendéncia para o coletivismo,

reconhecem que exista uma hierarquia na sociedade, e esta serd facilmente aceite.

Relativamente a variavel dependente, Score ESG, esta verifica uma relagao
negativa com a Distancia do Poder (PDI) e com a Masculinidade (MASC), o que sugere
que estas dimensdes de Hofstede influenciam negativamente o score do ESG, enquanto

que as restantes influenciardo positivamente.

Por fim, as variaveis de controlo estdo todas positivamente relacionadas com o
Score ESG, tal como previsto na Revisdo de Literatura. Em relacio as variaveis Indice de
Democracia e de Corrupgdo, estas apresentam uma relagdo negativa estatisticamente
significativa com a dimensao Distancia do Poder (PDI), o que ¢ indicativo de que
sociedades com governos mais democraticos e percecionados como menos corruptos,
tendem a apresentar menos niveis hierarquicos. Por outro lado, verificou-se uma relagdo
positiva estatisticamente significativa entre estas varidveis de controlo e a dimensao

Individualismo (IDV), assim sociedades mais democraticas € menos corruptas, tenderao

a ter um carater mais individualista.
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4.2.1 Multicolinearidade

Tabela 3 — Variance Inflation Factor

Variavel VIF 1/VIF
IND COR 3,22 0,311
IND_DEM 2,24 0,446
PDI 2,2 0,455
IDV 2,17 0,460
HEALTHEXP 1,82 0,549
UAI 1,31 0,761
LTO 1,3 0,767
IND 1,15 0,871
MASC 1,1 0,906
GOVCONS 1,1 0,912
GDP 1,06 0,944
Mean VIF 1,7

Tabela 3 - PDI: Distancia do poder | IDV: Individualismo | MASC: Masculinidade | UAIL: Aversdo a Incerteza | LTO:
Orientagio de Longo Prazo | IND: Indulgéncia | IND_DEM: indice Democracia | IND_COR: Indice Corrupgio |
HEALTHEXP: Despesas com saiude do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento

percentual anual do PIB

Realiza-se o teste Variance Inflaction Factor (VIF) de modo a verificar se existe
multicolinearidade entre as variaveis independentes. Esta andlise torna-se importante
dado o facto de as dimensdes de Hofstede poderem apresentar relagcdes mais lineares entre
si, podendo a presenca de multicolinearidade conduzir a conclusdes erroneas. Segundo a
Tabela 3 conclui-se que ndo se estd perante a presenca de multicolinearidade entre as

variaveis, uma vez que o VIF ¢ inferior a 10.

4.3 Analise de Resultados

Nesta sec¢do encontra-se uma analise dos resultados obtidos da regressao
anteriormente especificada, através da estimagdo de um modelo de regressdao simples no

stata.
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Tabela 4 — Resultado do modelo de regressao

In(};i)lzsszllf tes Coeficiente Esilelf;l do Coeficiente P-value
constante Bo ? 27,622 0,002
PDI Bi - -0,025 0,703
IDV B2 - 0,094 0,137
MASC Bs - 0,029 0,583
UAI B4 - 0,100** 0,040
LTO Bs + 0,197 0,616
IND Bs - -0,061* 0,087
IND DEM B7 + -0,216 0,662
IND COR Bs + 0,240 0,773
HEALTHEXP Bo + 0,611%** 0,000
GOVCONS Bio + 0,125%** 0,003
GDP Bii + 0,846* 0,060
Nimero
Observacoes 116
R2 0,583

Tabela 4 - PDI: Distancia do poder | IDV: Individualismo | MASC: Masculinidade | UAI: Aversdo a Incerteza | LTO:
Orientagdo de Longo Prazo | IND: Indulgéncia | IND DEM: indice Democracia | IND_COR: Indice Corrupgio |
HEALTHEXP: Despesas com satide do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento

percentual anual do PIB

*, ¥* ¢ ¥** correspondem a significancias estatisticas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Neste caso obtiveram-se duas varidveis independentes estatisticamente
significativas: Aversdo a Incerteza (UAI) e Indulgéncia (IND), a um nivel de significancia

de 10%.

Ao contrario da hipotese colocada (Hipotese de Estudo 4) de que a Aversdo a
Incerteza (UAI) tem um impacto negativo no score ESG, os resultados mostram que
sociedades mais avessas a incerteza tém maiores scores. Uma possivel justificagdo ¢ o
facto de, como mencionado na sec¢ao 2.3, uma sociedade com um alto indice de Aversao
a Incerteza depender mais de regras e regulamentos estruturados (De Mooji & Hofstede,
2010). Atualmente existem cada vez mais diretivas e regulamentos especificos que visam
que as empresas exercam a sua atividade de forma mais sustentavel. A titulo
exemplificativo, a Diretiva 2014/95/UE que concerne ao reporte nao financeiro e ao seu
carater obrigatorio ou a Lei Europeia do Clima, que vem aumentar a meta da Unido

Europeia de reducdo de emissoes liquidas de gases com efeito de estufa para, pelo menos,
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55% até 2030. Sociedades com mais tendéncia para a Aversdo a Incerteza, podem ter
mais incentivos para cumprir com estas politicas, impactando assim positivamente o seu

score ESG.

J4 a dimensao Indulgéncia obteve um coeficiente com o sinal esperado, pelo que
se comprova a Hipdtese de Estudo 6, isto €, o impacto negativo que uma sociedade de

carater mais indulgente, e por isso menos restrito, tera no seu score ESG.

Relativamente as restantes variaveis independentes, uma vez que apresentam p-
values superiores ao nivel de significancia 10%, identificam-se como variaveis nao
estatisticamente significativas pelo que se conclui que estas dimensdes culturais nao tém

impacto no score ESG.

No que toca as variaveis de controlo, conclui-se que as variaveis HEALTHEXP e
GOVCONS sao estatisticamente significativas a um nivel de significancia de 1% e o GDP
a um nivel de 10%, pelo que fazem sentido no modelo. O seu sinal ¢ exatamente o
esperado para as trés varidveis, sendo que em todos os casos influenciam positivamente

o score ESG.

4.4. Modelos Alternativos

Com o objetivo de perceber melhor a relagdo existente entre as variaveis culturais
e a performance em termos de sustentabilidade de um pais, realizaram-se analises
adicionais de forma a verificar se o nivel de desenvolvimento de um pais tem algum efeito

moderador nesta relagao.

Por exemplo, o desenvolvimento de um pais pode afetar a relagdo existente entre
a dimensao cultural Distancia do Poder e o seu score ESG. Isto deve-se facto de num pais
desenvolvido esta dimensdo ter um impacto maior na sua estrutura, politica e
performance, do que num pais subdesenvolvido, na qual a hierarquia e percecdo dos
niveis de poder de uma sociedade estdo mais num segundo plano. Segundo Naudé,
Paulino e McGillivray (2009), os paises em desenvolvimento focam-se mais na mitiga¢ao
de problemas como a pobreza e no reforco de setores como o da satde. Assim, uma

variavel que defina um pais enquanto desenvolvido ou em desenvolvimento, tera um
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papel moderador na relacao entre a dimensao cultural Distancia do Poder e o score ESG,

pressupondo-se que num pais desenvolvido terd uma influéncia maior.

Deste modo introduz-se a interagdo da varidvel dummy Desenvolvido com a

dimensao cultural Distancia do Poder. Assim, sugere-se o seguinte modelo:

Score ESG = Bo+ B1 PDI + B2 IDV + B3 MASC + Bs UAI + Bs LTO + Bs IND + p7
IND DEM + s IND_COR + s HEALTHEXP + Bio GOVCONS + Bi1 GDP + Bi2
DESENVOLVIDO PDI

Obtiveram-se os seguintes resultados, através de um modelo de regressao simples

em Stata:

Tabela 5 — Resultado do segundo modelo de regressao

Variaveis Sinal

Independentes Coeficiente Esperado Coeficiente P-value
constante Bo ? 26,321 0,005
PDI B1 - -0,021 0,753
IDV B2 - 0,098 0,126
MASC B3 - 0,033 0,547
UAI Ba - 0,101* 0,039
LTO Bs + 0,025 0,545
IND Be - -0,059* 0,092
IND DEM B7 + -0,020 0,687
IND_COR Bs + 0,034 0,694
HEALTHEXP Bo + 0,612%** 0,000
GOVCONS Bio + 0,127%** 0,003
GDP Bii + 0,845* 0,062
Desenvolvido PDI Bi2 + -0,021 0,665
Nimero Observagoes 116
R2 0,584

Tabela 5 - PDI: Distancia do poder | IDV: Individualismo | MASC: Masculinidade | UAIL: Aversdo a Incerteza | LTO:
Orientagdo de Longo Prazo | IND: Indulgéncia | IND_DEM: indice Democracia | IND_COR: Indice Corrupgio |
HEALTHEXP: Despesas com saude do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento

percentual anual do PIB | Desenvolvido PDI: Interacdo variaveis Desenvolvido e PDI

*, % e *** correspondem a significancias estatisticas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respetivamente.
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Através da tabela concluimos que a varidvel adicionada ao modelo
(Desenvolvido PDI) n3o ¢ estatisticamente significativa, pelo que a varidvel
Desenvolvido, nao tera influéncia na relagao entre o score ESG e a dimensao cultural

Distancia do Poder.

Para além deste modelo pode-se ainda analisar se o desenvolvimento de um pais
ird influenciar a relagdo entre o score ESG e a dimensao cultural Masculinidade, pela
mesma razao anteriormente exposta, de que esta dimensdo ndo terd o mesmo impacto

num pais em desenvolvimento, que num pais desenvolvido.

Obtém-se entdo a variavel de interagdo entre a dummy Desenvolvido e a dimensao

cultural Masculinidade. Assim propde-se o seguinte modelo:

Score ESG = Bo+ B1 PDI + B2 IDV + B3 MASC + Bs UAI + Bs LTO + Bs IND + p7
IND DEM + s IND_COR + 9 HEALTHEXP + Bio GOVCONS + B11 GDP + Bi2
DESENVOLVIDO MASC

Obtiveram-se os seguintes resultados, através de um modelo de regressao simples

em Stata:

Tabela 6 — Resultado do terceiro modelo de regressao

Variaveis Sinal

Independentes Coeficiente Esperado Coeficiente P-value
Constante B ? 26,431 0,006
PDI B - -0,027 0,683
IDV B - 0,099 0,131
MASC B - 0,043 0,530
UAI B - 0,101* 0,039
LTO B + 0,024 0,567
IND B - -0,061 0,089
IND DEM B + -0,020 0,683
IND _COR B + 0,033 0,713
HEALTHEXP B + 0,612%** 0,000
GOVCONS B + 0,126*** 0,003
GDP B + 0,84* 0,064
Desenvolvido MASC B + -0,019 0,749
Numero Observacoes 116
R2 0,5838
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Tabela 6 - PDI: Distancia do poder | IDV: Individualismo | MASC: Masculinidade | UAI: Averséo a Incerteza | LTO:
Orientagdo de Longo Prazo | IND: Indulgéncia | IND DEM: indice Democracia | IND COR: Indice Corrupgio |
HEALTHEXP: Despesas com satide do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento

percentual anual do PIB | Desenvolvido MASC: Interacédo varidveis Desenvolvido e MASC

* k¥ ¢ *** correspondem a significancias estatisticas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Segundo os resultados conclui-se que a variavel adicionada ndo € estatisticamente
significativa, sendo que o nivel de desenvolvimento de um pais ndo ird influenciar a

relacdo entre a dimensdo cultural Masculinidade e o score ESG.

Por ultimo pode-se ainda focar o estudo em apenas uma dimensao cultural, e a sua

relagdo com um SDG.

Por exemplo, pode-se considerar a influéncia que a dimensdao cultural da
Masculinidade podera ter sobre o SDG 5 — Gender Equality. Henrik. Vera & Henrik
(2020) provam que uma dimensdo de Masculinidade mais baixa ajudard a alcancar
igualdade de género. Prevé-se por isso que a relagdo entre a varidvel independente
Masculinidade € o SDGS5 — Gender Equality, seja negativa, uma vez que quanto mais
masculina for uma sociedade, maiores serdo as dificuldades no alcance deste objetivo.

Assim propde-se o seguinte modelo:

SDGS5 = Bo+ p1 MASC + B2 GDP + B3 IND_DEM + B4 IND_COR + s
GOVCONS + fs HEALTHEXP

A variavel independente MASC ¢ entdo a Dimensao Cultural Masculinidade, ja
definida na seccao 3, assim como as variaveis de controlo. Apenas a variavel dependente
SDGS ainda nao foi utilizada nos modelos anteriores, representando o SDG 5 — Gender
Equality, cuja varidvel corresponde a atual tendéncia desse mesmo objetivo, para cada

pais, podendo variar de 0 a 4:

* O representa “No data available”;

* 1 representa “Major challenges remain’;

* 2 representa “Significant challenges remain”;
* 3 representa “Challenges remain’;

* 4 representa “SDG achievement”.

Para este modelo aplicou-se um modelo ordered probit, de modo a analisar a
influéncia que a dimensao cultural da masculinidade tem neste SDG. Obtiveram-se os
seguintes resultados:
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Tabela 7 — Resultado do quarto modelo de regressao

Variaveis Sinal

Independentes Coeficiente Esperado Cocficiente P-value
MASC B1 - -0,004 0,462
IND DEM B2 + 0,009 0,109
IND COR B3 + 0,009 0,211
HEALTHEXP Ba + 0,041 0
GOVCONS Bs + 0,006 0,192
GDP Be + 0,051 0,314
Numero Observagoes 116
Pseuso R? 0,199

Tabela 7 - MASC: Masculinidade | IND_DEM: Indice Democracia | IND_COR: indice Corrupgdo | HEALTHEXP:
Despesas com satide do Governo | GOVCONS: Despesa consumo final AP | GDP: Crescimento percentual anual do
PIB

* k¥ ¢ *** correspondem a significancias estatisticas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Através da tabela de resultados conclui-se que nao existe influéncia da dimensao
cultural Masculinidade sobre o SDG 5 — Gender Equality, pelo facto de a variavel

independente ndo ser estatisticamente significativa.
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Conclusoes

Como ja referido anteriormente, a preocupagao por parte dos paises relativamente
a RSE tem vindo a aumentar e a ser uma prioridade, de modo a conseguirem estar mais

perto de atingir os 17 SDGs estabelecidos pela ONU.

Para avaliar este progresso de cada pais relativamente ao alcance dos SDG e a sua
RSE, considera-se o score ESG, que ¢ uma medida ao nivel dos trés grandes pilares da
sustentabilidade: Ambiental, Social e Governamental. Esta medida torna-se importante
nao so6 pelo facto de traduzir o impacto de cada pais na sustentabilidade global, como
também para atrair acionistas e investidores, que atualmente consideram esta métrica

como um dos principais motivadores da sua tomada de decisao.

Assim torna-se interessante verificar quais as variaveis de um pais que mais
influenciam este score ESG, sendo que a literatura se foca bastante em variaveis teoricas
como a vertente legal de um pais. No presente estudo o objetivo foi mudar o foco para

outro tipo de varidveis mais abstratas, como a cultura.

Estudou-se ainda o impacto que cada dimensao cultural de Hofstede tem sobre o
score ESG. Na literatura conclui-se que sociedades individualistas, masculinas,
indulgentes, aversas a incerteza ¢ mais hierarquicas apresentaram um pior desempenho
ao nivel do ESG. Por outro lado, uma sociedade orientada para o longo-prazo tende a ter

um score ESG maior.

Os resultados obtidos indicam que, ao contrario do que se entendeu da literatura,
uma sociedade mais aversa a incerteza tendera a ter um score ESG maior pelo facto de
depender mais de regras e regulamentos estruturados, tais como os que t€ém vindo a ser

publicados com o intuito de combater os diversos problemas das trés vertentes do ESG.

Para além disto conclui-se ainda que sociedade mais restritas, isto €, pouco
indulgentes, poderdo obter um maior score ESG. Isto deve-se ao facto de este tipo de
sociedade terem uma maior percecdo de controlo sobre as suas agdes, sendo pouco

impulsivas e mais restritas, atribuindo maior importancia a RSE e ao ESG.

Conclui-se, portanto, que as diferentes culturas influenciam efetivamente a
perspetiva sobre o ESG de cada sociedade, nomeadamente ao nivel das dimensdes

culturais da Aversao a Incerteza e da Indulgéncia.
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Os resultados demonstram ainda que o nivel de desenvolvimento de um pais nao
terda influéncia na relacdo entre as dimensdes culturais Distdncia do Poder e

Masculinidade, e a variavel dependente score ESG.

Para além disto, ainda se estudou a influéncia da dimensao cultural Masculinidade
num SDG especifico, sendo este o Gender Equality, sendo que ndo se conseguiu

comprovar uma relagdo significativa entre ambos.

O estudo conta, no entanto, com algumas limitagdes maioritariamente
relacionadas com o tamanho reduzido da amostra, que apenas contou com os 116 paises
que constam tanto no Sustainable Development Report, como no Hofstede Insightsis,
permitindo recolher para todos estes paises os dados referentes ao score ESG e as
varidveis independentes, as dimensdes culturais de Hofstede. Se a amostra de paises fosse

maior, poderiam ter sido obtidos resultados mais robustos.

Para além disto, possivelmente um maior nlimero de variaveis de controlo ajudaria

igualmente a obter resultados mais fidedignos.

Ainda ao nivel das limitagdes, e para conclui-las, os dados utilizados englobaram
os anos 2018 a 2022, pelo que incluem a situagdo pandémica e por isso estdo a ser

influenciados pela mesma.

Como pistas de investigagcdo futura, seria interessante medir o impacto das
dimensdes culturais de Hofstede em cada pilar do ESG (Environmental, Social and

Governance) de forma individual.
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Anexos

Long-term
Individualism Masculinity Vs Indulgence
Power vs Vs Uncertainty Short-term A\
Distance Collectivism Femininity Avoidance Orientation Restraint
Country/region PDI IDV MAS UAI LTO IND
Albania 90 20 80 70 61 15
Angola 83 18 20 60 15 83
Argentina 49 46 56 86 20 62
Armenia 85 22 50 88 61 1
Australia 38 90 61 51 21 71
Austria 11 55 79 70 60 63
Azerbaijan 85 22 50 88 61 22
Bangladesh 80 20 55 60 47 20
Belarus 95 25 20 95 81 15
Belgium 65 75 54 94 82 57
Bhutan 94 52 32 28 1 1
Bolivia 78 10 42 87 25 46
Bosnia and Herzegovina 90 22 48 87 70 44
Brazil 69 38 49 76 44 59
Bulgaria 70 30 40 85 69 16
Burkina Faso 70 15 50 55 27 18
Canada 39 80 52 48 36 68
Cape Verde 75 20 15 40 12 83
Chile 63 23 28 86 31 68
China 80 20 66 30 87 24
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Colombia 67 13 64 80 13 83
Costa Rica 35 15 21 86 1 1
Croatia 73 33 40 80 58 33
Czech Republic 57 58 57 74 70 29
Denmark 18 74 16 23 35 70
Dominican Republic 65 30 65 45 13 54
Ecuador 78 8 63 67 1 1
Egypt 80 37 55 55 42 0
El Salvador 66 19 40 94 20 89
Estonia 40 60 30 60 82 16
Ethiopia 70 20 65 55 1 1
Fiji 78 14 46 48 1 1
Finland 33 63 26 59 38 57
France 68 71 43 86 63 48
Georgia 65 41 55 85 38 32
Germany 35 67 66 65 83 40
Ghana 80 15 40 65 4 72
Greece 60 35 57 100 45 50
Guatemala 95 6 37 98 1 1
Honduras 80 20 40 50 1 1
Hong Kong 68 25 57 29 61 17
Hungary 46 80 88 82 58 31
Iceland 30 60 10 50 28 67
India 77 48 56 40 51 26
Indonesia 78 14 46 48 62 38
Iran 58 41 43 59 14 40
Iraq 97 31 53 96 12 23
Ireland 28 70 68 35 24 65
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Israel 13 54 47 81 38 1
Italy (north) 50 76 70 75 61 30
Jamaica 45 39 68 13 1 1
Japan 54 46 95 92 88 42
Jordan 70 30 45 65 16 43
Kenya 70 25 60 50 1 1
South Korea 60 18 39 85 100 29
Kuwait 73 39 45 70 19 29
Latvia 44 70 9 63 69 13
Lebanon 62 43 48 57 22 10
Libya 100 35 66 67 15 74
Lithuania 42 60 19 65 82 16
Luxembourg 40 60 50 70 64 56
Malawi 70 30 40 50 1 1
Malaysia 100 26 50 36 41 57
Malta 56 59 47 96 47 66
Mexico 81 30 69 82 24 97
Moldova 90 27 39 95 71 19
Mongolia 93 65 29 39 42 42
Montenegro 88 24 48 90 75 20
Morocco 70 46 53 68 14 25
Mozambique 85 15 38 44 11 80
Namibia 65 30 40 45 35 1
Nepal 65 30 40 40 1 1
Netherlands 38 80 14 53 67 68
New Zealand 22 79 58 49 33 75
Nigeria 80 30 60 55 13 84
North Macedonia 62 22 45 87 62 35
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Norway 31 69 8 50 35 55
Pakistan 55 14 50 70 50 0
Panama 95 11 44 86 1 1
Paraguay 70 12 40 85 20 56
Peru 64 16 42 87 25 46
Philippines 94 32 64 44 27 42
Poland 68 60 64 93 38 29
Portugal 63 27 31 99 28 33
Puerto Rico 68 27 56 38 19 99
Qatar 93 25 55 80 1 1
Romania 90 30 42 90 52 20
Russia 93 39 36 95 81 20
Sdo Tomé and Principe 75 37 24 70 32 41
Saudi Arabia 72 48 43 64 27 14
Senegal 70 25 45 55 25 1
Serbia 86 25 43 92 52 28
Sierra Leone 70 20 40 50 1 1
Singapore 74 20 48 8 72 46
Slovakia 100 52 100 51 77 28
Slovenia 71 27 19 88 49 48
South Africa 49 65 63 49 34 63
Spain 57 51 42 86 48 44
Sri Lanka 80 35 10 45 45 1
Suriname 85 47 37 92 1 1
Sweden 31 71 5 29 53 78
Switzerland 34 68 70 58 74 66
Syria 80 35 52 60 30 1
Taiwan 58 17 45 69 93 49

42



Tanzania 70 25 40 50 34 38
Thailand 64 20 34 64 32 45
Trinidad and Tobago 47 16 58 55 13 80
Turkey 66 37 45 85 46 49
Ukraine 92 25 27 95 86 14
United Arab Emirates 74 36 52 66 22 22
United Kingdom 35 89 66 35 51 69
United States 40 91 62 46 26 68
Uruguay 61 36 38 100 26 53
Venezuela 81 12 73 76 16 100
Vietnam 70 20 40 30 57 35
Zambia 60 35 40 50 30 42

Anexo 1 - Tabela Dimensoes da cultura de Hofstede
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Pais Média
Albania 71,053
Angola 50,729
Argentina 72,623
Armenia 71,004
Australia 75,250
Austria 81,888
Azerbaijan 72,601
Bangladesh 63,335
Belarus 77,353
Belgium 80,613
Bhutan 69,681
Bolivia 67,994
Bosnia and

Herzegovina 72,184
Brazil 71,838
Bulgaria 74,061
Burkina Faso 53,756
Canada 78,298
Cape Verde 40,772
Chile 77,019
China 72,271
Colombia 70,099
Costa Rica 73,829
Croatia 79,189
Czech Republic 80,747
Denmark 85,169
Dominican Republic 70,382
Ecuador 72,111
Egypt 68,137
El Salvador 68,381
Estonia 80,792
Ethiopia 55,819
Fiji 67,055
Finland 85,602
France 81,431
Georgia 72,319
Germany 82,150
Ghana 63,174
Greece 75,306
Guatemala 60,316
Honduras 63,111
Hong Kong 5,173
Hungary 78,407
Iceland 78,589
India 60,309
Indonesia 67,004
Iran 69,490
Iraq 63,279
Ireland 80,336
Israel 73,931
Italy 77,990
Jamaica 68,765
Japan 79,525
Jordan 69,174
Kenya 60,222
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South Korea 73,049
Kuwait 37,916
Latvia 47,382
Lebanon 66,385
Libya 1,000
Lithuania 75,711
Luxembourg 74,990
Malawi 52,100
Malaysia 70,603
Malta 76,073
Mexico 69,329
Moldova 73,941
Mongolia 63,763
Montenegro 68,477
Morocco 69,571
Mozambique 52,390
Namibia 61,837
Nepal 65,914
Netherlands 80,598
New Zealand 78,733
Nigeria 50,637
North Macedonia 70,477
Norway 81,917
Pakistan 57,927
Panama 66,159
Paraguay 67,226
Peru 71,302
Philippines 65,483
Poland 79,476
Portugal 78,335
Puerto Rico 5,867
Qatar 66,175
Romania 75,667
Russia 73,251
S&o Tomé and Principe 55,893
Saudi Arabia 66,047
Senegal 58,358
Serbia 75,251
Sierra Leone 51,886
Singapore 70,508
Slovakia 78,591
Slovenia 80,567
South Africa 63,349
Spain 79,181
Sri Lanka 68,404
Suriname 68,993
Sweden 85,297
Switzerland 80,239
Syria 57,643
Taiwan 1,000
Tanzania 56,677
Thailand 73,781
Trinidad and Tobago 62,955
Turkey 69,977
Ukraine 75,099
United Arab Emirates 69,563
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United Kingdom 80,079
United States 75,029
Uruguay 75,085
Venezuela 60,441
Vietnam 72,531
Zambia 53,582

Anexo 2 - Tabela scores ESG (Sustainable Development Report)
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