ISSN 1808-057X
DOI: 10.1590/1808-057x20221636.pt

ARTIGO ORIGINAL

Os efeitos da cultura nacional na divulgacao ambiental:
Uma analise entre paises

Alan Bandeira Pinheiro’

@ https://orcid.org/0000-0001-6326-575X
E-mail: alanpinheiro@ufpr.br

Marcelle Colares Oliveira®

@ https://orcid.org/0000-0003-3751-8340
E-mail: marcellecolares@ufc.br

M. Belén Lozano?®

® https://orcid.org/0000-0001-8514-3737
E-mail: beloga@usal.es

"Universidade Federal do Parand, Programa de Pés-Graduagdo em Administragao, Curitiba, PR, Brasil

2Universidade Federal do Ceard, Faculdade de Economia, Administragdo, Atudria e Contabilidade, Programa de P6s-Graduacao
em Administracio e Controladoria, Fortaleza, CE, Brasil

*Universidad de Salamanca, Instituto Multidisciplinar de Empresa, Salamanca, Espanha

Recebido em 24.01.2022 — Desk aceite em 24.02.2022 - 2° versao aprovada em 19.07.2022
Editor-Chefe: Fabio Frezatti
Editor Associado: Eliseu Martins

RESUMO

Este estudo tem por objetivo responder a seguinte questdo de pesquisa: Como a cultura nacional afeta a divulgac¢ao
ambiental nas economias liberais? Varios estudos anteriores mostraram que as institui¢des formais, como as caracteristicas
do governo, o sistema financeiro do pais, influenciam a divulga¢ao ambiental. No entanto, ainda hd uma lacuna na literatura
sobre como as institui¢des informais (a cultura do pais) podem influenciar o comportamento das empresas. Os resultados
deste estudo proporcionam uma sélida compreensao da divulgacdo ambiental nas economias liberais. Nessas economias,
¢ usual que as empresas estejam mais interessadas em divulgar informagdes financeiras e de governanca. Assim, analisar
a divulgacao ambiental nessas empresas apresenta um ganho adicional para a literatura. Os gestores podem usar nossos
achados para compreender como a cultura do pais pode influenciar seus negdcios. A adogédo das diretrizes de divulgagio da
Global Reporting Initiative (GRI) e a presenca de um comité de sustentabilidade na empresa podem ajudar as empresas a
obterem melhor desempenho ambiental. Examinamos o nivel de divulga¢do ambiental de uma amostra com 1.037 empresas
sediadas na Austrdalia, no Canad4, na Irlanda, na Nova Zelandia, no Reino Unido e nos Estados Unidos da América (EUA)
no periodo 2015-2018. Para mensurar a cultura nacional, usamos as dimensdes culturais propostas por Hofstede (1983):
distancia do poder, individualismo, masculinidade, aversdo a incerteza, orientagido de longo prazo e indulgéncia. Nossos
indicios mostram que a distancia do poder, o individualismo e a masculinidade tém efeito positivo na divulgacdo ambiental.
Os resultados mostram que em culturas com menor aversao a incerteza, as empresas divulgam mais informag¢des ambientais.
Nossos achados também mostram que as empresas que procedem a divulgagdo ambiental segundo as diretrizes da GRI
divulgam mais informagdes sobre sustentabilidade. Os resultados mostram que setores como energia, materiais e servi¢os
de utilidade publica apresentam maior divulgagdo ambiental.
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Os efeitos da cultura nacional na divulgagao ambiental: Uma analise entre paises

1. INTRODUCAO

A divulgagdo ambiental se situou no primeiro plano
da agenda empresarial durante a ultima década (Oliveira
et al., 2009; Tran & Beddewela, 2020). Como muitas
empresas tém sido criticadas por seus impactos negativos
no meio ambiente (Pucheta-Martinez & Gallego-
Alvarez, 2019), a divulgacdo de informagdes ambientais
proporciona informagdes adicionais ao mercado e mostra
o atendimento as demandas das partes interessadas (De
Villiers & Marques, 2016). Assim, a divulgagao ambiental,
além de atender as expectativas das partes interessadas,
contribui com o bem-estar da sociedade.

Nesse sentido, estudos anteriores analisaram quais
fatores sdo decisivos para a divulgagao ambiental (Burgwal
& Vieira, 2014; Cancela et al., 2020; Fuente et al., 2017;
Tibiletti et al., 2021). Em geral, esses estudos constataram
que o desempenho financeiro da empresa e certas
caracteristicas da governanga corporativa influenciam
positivamente o nivel de divulgagao ambiental. Apesar
da contribuicdo desses estudos anteriores, eles descrevem
que novas pesquisas devem expandir a compreensio da
divulga¢do ambiental para fatores no nivel de pais.

A tese de que fatores nacionais podem afetar o
comportamento das organizagdes encontra suporte na
teoria institucional. Estudos que analisaram o ambiente
nacional por meio da cultura obtiveram resultados
conflitantes (Gallego-Alvarez & Pucheta-Martinez, 2020;
Garcia-Sanchez et al., 2013; Miska et al., 2018). Além
disso, esses estudos anteriores selecionaram um grupo
de paises para examinar se ndo possuem caracteristicas
semelhantes e, assim, generalizar os resultados. Faz-se
necessario que novos estudos investiguem um grupo de
paises com caracteristicas semelhantes. Isso proporciona
maior confianca para generalizar os achados dentro de
um grupo de paises.

Diante das ideias expostas, nossa pesquisa se propoe a
responder a seguinte questdo de pesquisa: Como a cultura
nacional afeta a divulgacao ambiental nas economias
liberais? Para tanto, examinamos o nivel de divulgacao
ambiental de uma amostra com 1.037 empresas sediadas
na Australia, no Canadd, na Irlanda, na Nova Zelandia,
no Reino Unido e nos Estados Unidos da América (EUA).
Para mensurar a cultura nacional, usamos as dimensoes
culturais propostas por Hofstede (1983), pois, segundo
Miska et al. (2018), essas dimensdes sdo as mais adequadas
para medir diferencgas culturais entre paises.

Neste estudo, analisamos empresas sediadas em paises
com caracteristicas semelhantes. Por exemplo, os paises
selecionados constituem economias de mercado liberal e
tém um mercado de trabalho competitivo com contratos
flexiveis, mecanismos de governanga corporativa mais

desenvolvidos, um ordenamento juridico de common
law e um sistema financeiro baseado no mercado de
capitais (Hall & Soskice, 2001). A maioria dos estudos
analisa a relagdo entre fatores internos das organizagoes e
divulgacdo ambiental nesse tipo de economia, pois nesses
paises as empresas preferem divulgar mais informagoes
financeiras e de governanga para atender as demandas
dos acionistas (Pucheta-Martinez et al., 2019). Portanto,
os fatores culturais sdo menos examinados do que a
divulga¢ao ambiental nas economias liberais. Analisar
o efeito das institui¢des informais (cultura do pais) na
divulgacao ambiental apresenta novos indicios para
estudos organizacionais em economias de mercado liberal.

Nossos achados mostram que, em sociedades com
maior distancia do poder, culturas mais individualistas
e masculinas e menor aversao a incerteza, as empresas
tendem a apresentar maior divulgagdo ambiental. Nossos
achados contribuem para o debate sobre a divulgacao
ambiental, com implicagdes académicas, administrativas
e governamentais.

Primeiro, ao examinar um grupo de paises com
caracteristicas especificas, trazemos indicios de como a
cultura nacional afeta o comportamento das empresas. Ao
analisar uma grande amostra de empresas de diferentes
contextos, a pesquisa ndo consegue captar se, de fato, as
caracteristicas culturais selecionadas afetam todos os paises
da mesma maneira. Segundo, nossos achados confirmam
a teoria institucional ao constatar que as instituicoes
informais dos paises moldam o comportamento ético
das empresas (Campbell, 2007).

Além de apresentar novos indicios do efeito da cultura
nacional na divulgacao ambiental, nosso estudo traz
contribui¢des administrativas. Os achados desta pesquisa
podem ser usados pelos gestores ao adentrarem novos
mercados. Eles também podem adotar as diretrizes da
Global Reporting Initiative (GRI) e incentivar a criagdo
do comité de responsabilidade social corporativa (RSC)
para aumentar o nivel de divulgacdo ambiental de suas
empresas. Além disso, os 6rgaos reguladores devem
considerar as caracteristicas culturais dos paises antes
de formularem politicas nacionais de promog¢ao da RSC.

Na préxima segdo, apresentamos uma visao geral da
relagao entre as caracteristicas nacionais e a divulgacao
ambiental, bem como as hipéteses desenvolvidas. Na
secao subsequente, descrevemos os métodos adotados
na realizagdo da pesquisa. A outra se¢do apresenta os
resultados da pesquisa, seguidos pela discussao e pelas
implicagdes do estudo. E a se¢ao final conclui com os
principais achados, limita¢des e sugestoes para futuros
estudos.
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2. QUADRO TEORICO

2.1 Caracteristicas Nacionais e Divulgacao
Ambiental

A teoria institucional destaca que as pressoes culturais e
sociais influenciam as estruturas e praticas organizacionais
(Scott, 1987). Segundo esse ponto de vista, as organizagdes
sdo agentes passivos, pois as regras advém do sistema
nacional, externo e hierarquicamente superior ao das
empresas (Zucker, 1987). Segundo DiMaggio e Powell
(1983), as decisdes administrativas sao afetadas por
trés mecanismos institucionais: isomorfismo coercitivo,
mimético e normativo.

O isomorfismo coercitivo advém de pressoes formais
e informais sobre as organizagdes. As pressoes formais
sdo as regras dentro de um ambiente institucional e as
pressoes informais sdo as caracteristicas culturais do pais.
O isomorfismo mimético ocorre quando o ambiente
institucional gera incerteza; as organizagdes podem adotar
outras como modelos, imitando suas caracteristicas. E o
isomorfismo normativo emerge da troca de experiéncias
de profissionais, consultores e universidades dentro de
um campo organizacional (DiMaggio & Powell, 1983).

Para obter legitimidade, as organizagdes buscam
adaptar seus produtos, programas e politicas ao contexto
nacional em que operam (Meyer & Rowan, 1977). As
regras do jogo na forma de leis, normas, convengdes
sociais e outras regras de conduta escritas ou ndo escritas
interferem no desempenho dos negdcios (Scott, 2008).
Assim, é relevante como o estudo das caracteristicas
nacionais afeta as empresas, especialmente a divulgacgdo
ambiental (Roxas & Coetzer, 2012). As organizagdes
divulgam informag¢des ambientais porque sao for¢adas
por pressoes informais do pais onde operam. Essas
pressdes informais, como a cultura nacional, afetam o
comportamento e impdem certas expectativas sobre elas
(Campbell, 2007).

Nessa perspectiva, estudos anteriores examinaram
como os fatores institucionais do pais afetam a divulga¢éo
ambiental (Baldini et al., 2018; Coluccia et al., 2018; De
Villiers & Marques, 2016; Ioannou & Serafeim, 2012;
Jensen & Berg, 2012; Miniaoui et al., 2019; Ortas et al.,
2019). O estudo de Ioannou e Serafeim (2012) analisou a
influéncia do sistema empresarial nacional na divulgacéo
social e ambiental. Os resultados mostram que em
paises com menor corrup¢io, as empresas divulgam
mais informagdes sociais e ambientais. Além disso, a
disponibilidade de mao de obra qualificada no pais é
fator determinante para que as empresas aumentem o
nivel de divulgagdo social e ambiental.
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Jensen e Berg (2012) analisaram uma amostra com 309
empresas e os achados mostram que certas caracteristicas
nacionais afetam o nivel de divulga¢ao ambiental. Por
exemplo, em paises com maior densidade de sindicatos e
maior desenvolvimento econdmico, as empresas publicam
um relatorio completo mais sustentavel. A pesquisa
realizada por De Villiers e Marques (2016) constatou que a
governanca nacional influencia a divulgagao ambiental. Os
autores constataram que as empresas sio mais propensas
a divulgar mais informagdes ambientais em paises com
melhor prote¢do ao investidor, maior nivel de liberdade
economica e melhor qualidade regulatéria.

Coluccia et al. (2018) investigaram a relagdo entre
fatores institucionais e divulgagdo ambiental em empresas
europeias. Os achados mostram que o comportamento
ético das empresas é determinado por caracteristicas
nacionais, como controle da corrup¢io, Estado de direito e
qualidade das leis no pais. Baldini et al. (2018) analisaram
como o ambiente institucional dos paises influencia a
divulgacdo ambiental, social e de governanga (ASG). Os
achados mostram que em paises onde ha maior prote¢ao
aos empregados e menor desemprego, as empresas
divulgam mais informagoes em seus relatdrios oficiais.

De acordo com Miniaoui et al. (2019), uma das
caracteristicas nacionais que afetam a divulgagdo
ambiental é o ordenamento juridico do pais. Os autores
analisaram 211 empresas e concluiram que o contexto
europeu favorece uma maior divulgagdo ambiental, pois
nesse continente a maioria dos paises adota o ordenamento
juridico de civil law, que favorece a tomada de decisoes
empresariais considerando as necessidades de todas
as partes interessadas. O estudo de Ortas et al. (2019)
constatou que empresas em paises com mercado de crédito
desenvolvido apresentam os maiores niveis de divulgagao
ambiental. Além disso, em paises onde o conhecimento
cientifico se mostra disponivel, as empresas divulgam
mais informagoes ambientais.

Além dessas caracteristicas institucionais, estudos
anteriores também buscaram investigar como as
instituicdes informais nos paises, representadas pelo sistema
cultural, podem influenciar as praticas de disseminagido
ambiental (Adnan et al., 2018; Gallén & Peraita, 2018;
Garcia-Sanchez et al., 2016; Pucheta-Martinez & Gallego-
Alvarez, 2019; Tran & Beddewela, 2020). Estudar a relacio
entre institui¢oes informais e divulgagcdo ambiental se
mostra significativo porque a maioria dos estudos que
trabalham com caracteristicas nacionais e divulgacao
ambiental analisa as estruturas formais dos paises,
como ordenamento juridico, caracteristicas financeiras
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e questoes politicas (Garcia-Sanchez et al., 2016; Pinheiro
etal.,, 2021).

Garcia-Sanchez et al. (2016) examinaram a influéncia
da cultura nacional na divulga¢ao da RSC. Os achados
mostram que empresas localizadas em paises com culturas
mais coletivistas, femininas e com menor distincia do
poder divulgam mais informagdes sobre RSC. O estudo de
Adnan et al. (2018) investigou 203 empresas sediadas na
China, na Malasia, na India e no Reino Unido, constatando
que em paises onde as pessoas ndo aceitam facilmente
diferencas hierarquicas, as empresas divulgam mais
informagbes ambientais em seus relatdrios oficiais. O
estudo concluiu que, dentro do mesmo pais, as empresas
divulgam uma quantidade semelhante de informagoes
ambientais, caracteristica do isomorfismo mimético.

Gallén e Peraita (2018) examinaram o efeito das culturas
nacionais na divulgacio ambiental. Os resultados mostram
que quando as empresas estao sediadas em sociedades
mais masculinas e individualistas, elas divulgam menos
informacdes ambientais. O estudo de Pucheta-Martinez
e Gallego-Alvarez (2019) confirma os achados de Gallén
e Peraita (2018), ao mostrar que em culturas com maior
nivel de masculinidade e individualismo, as empresas
se mostram menos engajadas na divulgacdo ambiental.
Tran e Beddewela (2020) escolheram duas caracteristicas
culturais para verificar a influéncia na divulgagdo ambiental
de 171 empresas asiaticas. Os autores descobriram que
em paises com uma cultura voltada para as mulheres, as
empresas divulgam mais informag¢des ambientais e em
paises com maior grau de aversdo a incerteza as empresas
divulgam mais informagdes em relatérios ambientais.

Como se pode ver, os estudos indicados analisam o
efeito do ambiente institucional na divulga¢ao da RSC.
Nosso estudo propde a analise da cultura nacional sobre
divulgacdo ambiental em apenas um grupo de paises. Isso
se mostra relevante, pois os paises possuem caracteristicas
institucionais semelhantes, o que pode facilitar a
generaliza¢ao dos resultados. Estudos que analisam muitos
paises, escolhidos aleatoriamente, erram ao generalizar
os resultados sem considerar grupos individuais.

2.2 Hipéteses de Pesquisa

A distancia do poder se refere ao nivel de hierarquia
na sociedade. Essa dimensao mensura a capacidade dos
membros de uma sociedade aceitarem que o poder se
distribui de maneira desigual (Hofstede, 1983). Paises
com maior distancia do poder toleram maior desigualdade
e hierarquia (De Mooij & Hofstede, 2010). Segundo
Pucheta-Martinez e Gallego-Alvarez (2019), quando as
empresas operam em culturas com pequena distancia do
poder, elas precisam divulgar mais informagoes sobre

suas praticas ambientais para obter a aprovacdo das partes
interessadas. Em paises com menor distancia do poder,
os individuos pressupdem que as pessoas sao iguais e
esperam uma relagdo democratica entre empresa e partes
interessadas (Gallén & Peraita, 2018). Estudos anteriores
descobriram que em paises onde a distancia do poder é
pequena, as empresas sdo incentivadas a divulgar mais
informagdes sobre suas praticas ambientais (Adnan et
al., 2018; Gallego-Alvarez & Ortas, 2017; Garcia-Sanchez
et al., 2013, 2016). No entanto, o estudo de Pucheta-
Martinez e Gallego-Alvarez (2019) ndo constatou uma
relacdo significativa entre distancia do poder e divulgacao
ambiental. Propomos que:

Hi: O nivel de distancia do poder na sociedade tem um efeito
negativo na divulgagdo ambiental.

O individualismo é o grau em que os membros de
uma sociedade estdo integrados em um grupo. Nas
sociedades individualistas, os individuos se preocupam
consigo e com sua familia imediata (Hofstede, 1983). Em
contraste, nas sociedades coletivistas, as pessoas pensam
mais sobre como suas a¢des individuais podem afetar o
grupo (Garcia-Sanchez et al., 2013). Nessas sociedades, o
grupo ¢é considerado mais importante do que o individuo,
e as empresas tendem a levar em consideracéo os interesses
de todas as partes interessadas, nao s6 dos investidores
(Pucheta-Martinez & Gallego—Alvarez, 2019). Portanto,
quando as empresas operam em culturas mais coletivas,
tendem a criar conexdes com a comunidade do entorno, o
que contribui com um comportamento mais responsavel
(Gallén & Peraita, 2018). Estudos anteriores descobriram
que um nivel mais alto de individualismo no pais afeta
negativamente a divulgagdo ambiental (Gallén & Peraita,
2018; Garcia-Sanchez et al., 2013; Pucheta-Martinez
& Gallego—AlvareZ, 2019). No entanto, Sannino et al.
(2020) constataram que no setor bancario o impacto
do individualismo na divulgacdo ambiental nao é
significativo. Propomos que:

Ho: O nivel de individualismo na sociedade tem um efeito negativo
na divulgacido ambiental.

A masculinidade é o grau em que as diferengas de
papéis variam entre homens e mulheres. Por exemplo, em
culturas de orientacdo masculina, a sociedade é motivada
pela competicio e pelo sucesso (Hofstede, 1983). Culturas
com maior grau de masculinidade valorizam as carreiras
profissionais e o sucesso empresarial, dando preferéncia
adivulgacdo de informacgdes financeiras e de governanga
em vez das informac¢des ambientais (Garcia-Sinchez et
al., 2016). Em contrapartida, em culturas voltadas para o
feminino, a sociedade busca informagdes sobre decisdes
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corporativas, como a preserva¢do do meio ambiente
(Pucheta-Martinez & Gallego-Alvarez, 2019). Assim, em
sociedades menos masculinas, espera-se que as empresas
se comportem de maneira mais responsavel, divulgando
mais informagdes ambientais. Estudos constataram que o
nivel de masculinidade do pais influencia negativamente
a divulgagao ambiental (Gallén & Peraita, 2018; Pucheta-
Martinez & Gallego-Alvarez, 2019; Thanetsunthorn, 2015;
Tran & Beddewela, 2020). Propomos que:

Hs: O nivel de masculinidade na sociedade tem um efeito negativo
na divulga¢do ambiental.

A aversdo a incerteza mensura até que ponto os
membros de uma cultura se sentem ameagados por
situagdes desconhecidas (Hofstede, 1983). Empresas com
menor tolerancia a incerteza precisam de regras para
estruturar estratégias corporativas, pois sdo avessas a
inovagoes (Garcia-Sanchez et al., 2013). Segundo Gallén
and Peraita (2018), economias como as da Dinamarca,
de Hong Kong e de Cingapura possuem culturas com
baixa aversdo a incerteza, pois nesses paises as pessoas se
sentem confortaveis com as mudangas, o que favorece as
empresas a inovar mais em sustentabilidade, informando
suas praticas ambientais nos relatérios. A maioria dos
estudos tem hipotetizado o efeito negativo da aversdo a
incerteza na divulgagao ambiental (Garcia-Sanchez et al.,
2016; Pucheta-Martinez & Gallego-Alvarez, 2019; Tran
& Beddewela, 2020), uma vez que um nivel mais alto de
aversdo a incerteza esta relacionado a preferéncia pelo
sigilo, restringindo a divulgacdo ambiental. Propomos que:

H.: O nivel de aversio a incerteza na sociedade tem um efeito
negativo na divulgagao ambiental.

A orienta¢ao de longo prazo se refere ao grau com que
os membros de uma cultura orientam seus esforgos para
o futuro (Acquah et al., 2021; Hofstede, 2011). As partes
interessadas com orienta¢do de curto prazo mostram
respeito pelas tradi¢oes e foco em resultados rapidos. Eles
preferem os relatorios financeiros tradicionais em vez dos
relatérios ambientais (Garcia-Sanchez et al., 2013). Em

3. METODOS

O processo de coleta de dados para o periodo 2015-
2018 ¢ o seguinte. Esse periodo de anilise foi escolhido
por dois motivos: 1) o periodo posterior a assinatura do
Pacto Global das Nac¢oes Unidas; e 2) quando esta pesquisa
comecou a ser esbogada, os pesquisadores coletaram dados
apenas até 2018. Primeiro, todas as empresas sediadas
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sociedades orientadas para o futuro, as empresas tendem a
divulgar relatorios ambientais, pois esses relatdrios contém
importantes informagoes sobre o futuro. Em culturas de
curto prazo, as empresas visam mais a atender as demandas
dos investidores, pois desejam retornos financeiros mais
répidos (Pucheta-Martinez & Gallego-Alvarez, 2019).
Estudos anteriores constataram que empresas que operam
em paises com orientagao de longo prazo apresentam
um nivel mais alto de divulga¢ao ambiental (Disli et al.,
2016; Gallén & Peraita, 2018; Garcia-Sanchez et al., 2016).
Apesar disso, Garcia-Sanchez et al. (2013) constataram
que em culturas com visao de longo prazo, as empresas
apresentam menor divulgacdo ambiental. Propomos que:

Hs: O nivel de orientagdo de longo prazo na sociedade tem um
efeito positivo na divulgacdo ambiental.

A indulgéncia mensura o grau com que as pessoas
regulam seus desejos e impulsos. Nas sociedades
indulgentes, as pessoas demonstram vontade de satisfazer
os seus impulsos e desejos e valorizam o tempo de lazer
(Hofstede, 2011). Nas sociedades indulgentes, as pessoas
tendem a criar uma sensacédo de liberdade e controle da
vida (Ismail & Lu, 2014). Organiza¢des dentro de culturas
menos indulgentes tém maiores incentivos para realizar
atividades relacionadas ao meio ambiente, conhecendo
melhor as necessidades de suas partes interessadas
(Pucheta-Martinez & Gallego-Alvarez, 2019). De acordo
com Disli et al. (2016), as sociedades indulgentes sao
caracterizadas por um estilo de vida perdulario, o que
aumenta a polui¢do ambiental das empresas no meio
ambiente. Estudos anteriores descobriram que um nivel
mais alto de indulgéncia no pais influencia negativamente a
divulgagio ambiental (Disli et al., 2016; Gallego-Alvarez &
Ortas, 2017; Pucheta-Martinez & Gallego-Alvarez, 2019).
No entanto, os achados de Pinheiro et al. (2021) e Sun et
al. (2019) mostram que, em culturas mais indulgentes, as
empresas estdo mais engajadas em praticas ambientais.
Propomos que:

He: O nivel de indulgéncia na sociedade tem um efeito negativo
na divulgagdo ambiental.

em economias liberais (Australia, Canada, Irlanda, Nova
Zelandia, Reino Unido e EUA) foram selecionadas na base
de dados Thomson Reuters Eikon®. Segundo, apds essa
selecdo, foram excluidas as empresas sem informagdes
ambientais ou financeiras/econdmicas. Portanto, a amostra
deste estudo consiste em 1.037 empresas sediadas em
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6 paises, que seguem o modelo do capitalismo liberal.
Somente esses 6 paises compdem o grupo do capitalismo

Tabela 1
Distribuicdo da amostra por pais

liberal, segundo a metodologia de Hall e Soskice (2001).
A Tabela 1 apresenta o nimero de empresas por pais.

Pais Nimero de empresas Porcentagem Porcentagem acumulada
Austrélia 84 0,081 0,081

Canada 149 0,144 0,225

Irlanda 28 0,027 0,252

Nova Zelandia 6 0,006 0,257

Reino Unido 213 0,205 0,463

Estados Unidos da América 557 0,537 1,000

Total 1.037 1,000

Fonte: Elaborada pelos autores.

Como se observa, o pais com maior representagao sao
0s EUA, com 53,7%, seguido pelo Reino Unido, com 20,5%.
Contrastando com esses numeros, a Nova Zelandia e a
Irlanda sdo os paises com menor representagdo, com 6 e 28
empresas, respectivamente. Essas empresas internacionais

Tabela 2
Ndmero de empresas por setor

operam em 11 setores, como mostra a Tabela 2. De acordo
com a Tabela 2, as empresas pertencentes aos setores
de materiais, energia e servigos de utilidade publica
apresentaram maior divulgacdo ambiental.

Nome do setor econdmico Nimero de empresas Porcentagem Porcentagem acumulada  Divulgacdo ambiental
Comunicacao 56 0,054 0,054 13
Consumo discriciondrio 177 0,171 0,225 12
Bens de consumo 82 0,079 0,304 13
Energia 55 0,053 0,357 14
Financeiro 130 0,125 0,482 12
Servigos de satde 73 0,070 0,553 13
Bens industriais 177 0,171 0,723 12
Materiais 126 0,122 0,845 15
Iméveis 10 0,010 0,854 12
Tecnologia 105 0,101 0,956 12
Servigos de utilidade publica 46 0,044 1,000 14
Total 1.037 1,000

Fonte: Elaborada pelos autores.

Neste estudo, usamos a classificagdo setorial baseada
na classificagdo do setor economico Refinitiv Business
Classifications (TRBC), da Thomson Reuters. A Tabela 2
mostra que as empresas estdo distribuidas em 11 setores:
comunica¢io, consumo discriciondrio, bens de consumo,
energia, financeiro, servigos de satude, bens industriais,
materiais, imoéveis, tecnologia e servicos de utilidade
publica. Os setores com maior representatividade sao os
bens industriais e o consumo discricionario com 17%, e
a menor representa¢ido vem dos iméveis, com 1%.

A variavel dependente é a divulgacao ambiental das
empresas. Para mensurar essa divulgacao ambiental,

criamos um indice de desempenho ambiental,
desenvolvido com base no modelo de Gamerschlag
et al. (2011) e Pinheiro et al. (2022). Em nosso indice,
selecionamos as categorias de divulgacao ambiental,
de acordo com Gamerschlag et al. (2011): reciclados,
consumo de energia, biodiversidade, emissoes, efluentes
e agua, residuos, derramamentos e impactos ambientais.
A partir dessas categorias, alocamos os indicadores
ambientais da base de dados Thomson Reuters Eikon®.
A Tabela 3 mostra o indice de divulgagdao ambiental.
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Tabela 3
Indice de divulgacdo ambiental
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Pilares da divulgacdo ambiental

Descricao

Reciclados

Total de residuos reciclados

Residuos reciclados para pontuagao total de residuos

Consumo de energia

Iniciativas de eficiéncia energética

Total de uso de energia

Uso de energia renovavel

Biodiversidade

Reducgdo do impacto da biodiversidade

Protecao da restauracdo da biodiversidade

Emissoes

Total de emissdes de equivalentes de CO»

Emissdes de NOx

Emissdes de SOx

Substancias que destroem a camada de ozbnio

Efluentes e dgua

Agua descarregada

Emissoes de poluentes da agua

Agua reciclada

Total de dgua retirada

Tecnologias da agua

Total de residuos

Residuos Residuos ndo perigosos

Reducdo de residuos perigosos

Derramamentos recentes e controvérsias sobre poluigao
Derramamentos

Derramamentos acidentais

Impactos ambientais

Controvérsias do impacto dos recursos ambientais

Reducdo do impacto ambiental da terra

Reducdo de produtos quimicos ou substancias téxicas

Produtos ambientais

Fonte: Elaborada pelos autores.

Nosso indice de divulgagdo ambiental é mensurado
pela soma dos 25 itens relativos aos problemas ambientais.
Cada um desses itens assume o valor 1 se a empresa relatar
esse item analisado, e 0 se a empresa ndo relatar esse item.
Assim, quando as empresas divulgam mais informagdes
sobre seus problemas ambientais, aumenta sua pontuagio
no indice de divulga¢ao ambiental.

A cultura nacional foi mensurada de acordo com as
dimensoes culturais do modelo criado por Hofstede (1983),
que constatou que a cultura do pais pode ser mensurada
por seis caracteristicas distintas: distancia do poder
(DISPOD), individualismo (INDIVI), masculinidade
(MASCUL), averséo a incerteza (AVEINC), orientacio
de longo prazo (ORILONG) e indulgéncia (INDULG).
Todos os dados sobre a cultura nacional dos paises foram
coletados no site de Hofstede (https://www.hofstede-
insights.com/country-comparison/thailand/).

O indice de distancia do poder varia de 0 a 100.
Em paises com pontuacdo proxima a 0, a hierarquia é
estabelecida por conveniéncia, os superiores sio acessiveis
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e as informagdes sdo frequentemente compartilhadas
com gestores e funcionarios. Em paises com pontuagao
proxima a 100, a hierarquia é respeitada e as desigualdades
entre as pessoas sdo aceitas. Nas organizag¢des, ha um
chefe que toma decisdes individuais.

O indice de individualismo varia de 0 a 100. Em
paises com pontuagdo proxima a 0, desde o nascimento
as pessoas sao integradas em grupos fortes formados pela
familia extensa. No ambiente de trabalho, é importante
construir relagdes de confianca e, em geral, as reunides
comegam com assuntos gerais. Em paises com pontuagio
proxima a 100, as pessoas cuidam de si e de seus familiares
imediatos. No mundo dos negécios, espera-se que 0s
funcionérios tenham iniciativa e as decises de promogéo
sao baseadas no mérito.

O indice de masculinidade varia de 0 a 100. Em paises
com pontuagdo proxima a 0, os valores dominantes na
sociedade sdo qualidade de vida e atencio aos outros.
Nas sociedades de mulheres, ndo é bom se destacar da
multiddo. Por outro lado, em paises com pontuacio
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proxima a 100, a sociedade é movida pela competicao,
realizagdo e sucesso. O comportamento na escola e no
trabalho é baseado nos valores compartilhados de que o
vencedor leva tudo.

O indice de aversao a incerteza varia de 0 a 100. Esse
indice indica até que ponto os membros de uma cultura
se sentem ameacados pelo desconhecido e criaram
instituicdes para tentar evitar isso. Em paises com
pontuagdo préxima a 0, as pessoas se sentem confortaveis
com a incerteza. No entanto, em paises com pontuagao
proxima a 100, as pessoas ndo se sentem confortaveis
com a incerteza e, portanto, consideram que as leis e
regras sdo importantes para tornar o pais um lugar mais
seguro para se viver.

O indice de orientag¢do de longo prazo varia de 0 a 100.
Paises com pontuagao proxima a 0 possuem uma cultura

normativa. Nesses paises, as pessoas mostram grande
respeito pelas tradi¢oes, pequena propensio a economizar
para o futuro e foco em alcangar resultados rapidos. Por
outro lado, em paises com pontuagao proxima a 100, as
pessoas economizam dinheiro e incentivam a educagao
como mecanismo de preparagao para o futuro.

Por fim, o indice de indulgéncia também varia
de 0 a 100. Em paises com pontuagdo proxima a 0, a
sociedade tende ao cinismo e ao pessimismo. Nessas
sociedades, as pessoas ndo dao muita énfase ao tempo de
lazer e suas agdes sdo restringidas pelas normas sociais.
Diferentemente, em paises com pontuagdo proxima a
100, a sociedade tem tendéncia ao otimismo. Além disso,
as pessoas atribuem importancia ao tempo de lazer e
gastam seu dinheiro como desejam. A Tabela 4 apresenta
a descric¢do das varidveis deste estudo.

Tabela 4
Descricao das variaveis

Variavel Descricao Fonte

DISPOD Distancia do poder: essa variavel varia de 0 (igualitaria) a 100 (abrange a hierarquia). Site de Hofstede*

INDIVI Individualismo: essa variavel varia de 0 (coletivismo) a 100 (individualismo). Site de Hofstede

MASCUL Masculinidade: essa varidvel varia de 0 (questdes de qualidade de vida) a 100 (questdes de Site de Hofstede
poder).

AVEINC Aversao a [r]certeza: essa variavel varia de 0 (confortavel com incerteza) a 100 Site de Hofstede
(desconfortavel com incerteza).

ORILONG Orientagdo de longo prazo: esta variavel varia de 0 (tradigdes e curto prazo) a 100 (futurista e Site de Hofstede
longo prazo).

INDULG Indulgéncia: esta varidvel varia de O (repressdo normativa) a 100 (boa satisfacdo). Site de Hofstede

COMRSC Comité de’re_sponsabllldade social corporativa: 1 = se a empresa possui comité de RSC, 0 = Thomson Reuters Eikon
caso contrario.

GRI Adogao das diretrizes da G'lob.al Reporting Initiative: 1 = se a empresa elabora um relatério Thomson Reuters Eikon
ambiental com base nas diretrizes da GRI, 0 = caso contrério.

ROE RetL{rnAor.; equ:ty (reto’rn.o sobre o pa.tnmonlo liquido): relagdo entre o lucro liquido e o Thomson Reuters Eikon
patrimonio liquido médio dos acionistas.

SETOR Setor de alto impacto: assume o valor 1 se a empresa opera em um setor com impacto Thomson Reuters Eikon
ambiental forte e direto e 0, em caso contrario.

EFEITOPAIS Efeito pais: se a empresa estiver em paises com alta biodiversidade (Austrélia, Estados Unidos )

da América e Canada), assume o valor 1 e 0, em caso contrario.

* https://www.hofstede-insights.com/country-comparison/thailand/

Fonte: Elaborada pelos autores.

Como varidvel de controle, este estudo analisou cinco
variaveis no nivel da empresa: a presenca de um comité
de RSC na empresa, a adogao das diretrizes da GRI, o
desempenho financeiro medido pelo retorno sobre o
patrimonio liquido (return on equity - ROE) e o setor.
Adicionalmente, inserimos a variavel efeito pais para
testar se as empresas tendem a divulgar mais informagdes
ambientais em paises com maior biodiversidade e porte.
Essas variaveis de controle foram escolhidas porque na
literatura estdo intimamente relacionadas a divulga¢ao
ambiental, uma vez que podem influenciar o nivel de
divulgacdo ambiental das empresas.

Apods a coleta de dados, submetemos os dados a
analise das principais estatisticas descritivas (média
e desvio padrao, minimo e maximo). Em seguida,
operacionalizamos a matriz de correlagao. Estimamos
nosso modelo usando o painel dindmico de métodos
generalizados de momentos (generalized methods of
moments [GMM)]). Essa técnica é eficiente porque analisa
individualmente cada uma das variaveis independentes
e compreende seu efeito na variavel dependente. Para
testar nossas hipoteses, executamos o seguinte modelo:
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ENDIS;, = By + B1DISPOD;, + BoINDIVI; + BsMASCULy, + By AVEINCy + BsORILONG;, +
BsINDULG;, + B;COMRSC;y + BgGRI; + BoROE;; + B1oSETOR;, + P11 EFEITOPAILS;, + wyr + 6

no qual {3 é o parametro estimado e todas as variaveis
sao indexadas por i para a unidade transversal individual
(empresa) e t para o periodo (tempo). O termo do erro
aleatério é dividido em duas partes: o efeito combinado
(0) e o efeito individual (w).

4. ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Analise Descritiva

Na Tabela 5, apresentamos as principais estatisticas
descritivas usadas em nosso estudo. A variavel dependente,
divulgacao ambiental, tem média de 13,11, ou seja, as

Alan Bandeira Pinheiro, Marcelle Colares Oliveira & M. Belén Lozano

[1]

Além dos principais modelos econométricos, nos quais
incluimos todas as empresas, operacionalizamos modelos
de robustez para confirmar e conferir maior validade aos
modelos anteriores. Para os modelos de robustez, excluimos
as empresas estadunidenses, pois representam a maior parte
da nossa amostra, o que poderia enviesar os resultados.

empresas da nossa amostra obtiveram pontuagao média de
13,11 (52,44% do total de 25 pontos). Em nossa amostra,
a divulga¢do ambiental mais baixa foi de 10 pontos, o que
equivale a 40% do total e a divulgagdo ambiental mais alta
foi de 25 pontos, equivalendo a 100% do total.

Tabela 5

Estatisticas descritivas
Variavel Obs. Média Desvio padrao Min Max Teste W de Shapiro-Francia
DIVAMB 3.966 13,118 3,089 10 25 0,920
DISPOD 3.966 38,276 2,832 22 40 0,847
INDIVI 3.966 88,359 4,804 70 91 0,777
MASCUL 3.966 61,466 4,263 52 68 0,851
AVEINC 3.966 44,144 5,196 35 51 0,837
ORILONG 3.966 32,133 10,337 21 51 0,847
INDULG 3.966 68,395 1,109 65 75 0,896
COMRSC 3.967 0,594 0,491 0 1 1,000
GRI 3.966 0,283 0,450 0 1 1,000
ROE 3.631 0,172 0,638 -19 11,904 0,257
SETOR 3.966 0,2155 0,4112 0 1 1,000
EFEITOPAIS 3.966 0,7639 0,4246 0 1 1,000

DIVAMB = divulgacdo ambiental.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Em relacgdo as variaveis que representam a cultura
nacional, o indice de distancia do poder é 38,27 de 100,
o indice de individualismo ¢ 88,35 de 100, o indice de
masculinidade é 61,46 de 100, o indice de aversao a
incerteza ¢ 44,14 de 100, a orientagao a longo prazo é
32,13 de 100 e a indulgéncia é 68,39 de 100. Além disso,
o comité de RSC e a adogdo da GRI sdo varidveis dummy.
O ROE tem uma média de 0,172. O setor tem uma média
de 21,55 e o efeito pais tem uma média de 76,39. O teste
W de Shapiro-Francia para normalidade é fornecido para
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as variaveis. Nossos indicios mostram que os dados sao
normalmente distribuidos.

A Tabela 6 mostra a matriz de correla¢do entre as
variaveis. Os dados mostram que nenhum coeficiente
entre a variavel dependente e as demais variaveis apresenta
alta correlagdo. As correlacdes matriciais sdo fracas ou
moderadas, pois nao ha coeficiente acima de 0,80. Assim,
descobrimos que a multicolinearidade ndo é um problema
em nossa pesquisa.
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Tabela 6
Matriz de correlacao
Variavel ) 2) 3) 4 (5) (6) 7) 8) ) (10) an
(1) DIVAMB 1,00
(2) DISPOD -0,05%** 1,00
(3) INDIVI -0,01 0,571%%** 1,00
(4) MASCUL 0,04***  -0,36***  0,47*** 1,00
(5) AVEINC -0,08***  0,66***  0,09***  -0,64*** 1,00
(6) ORILONG 0,08***  -0,45%%* -0,19*** Q,11*** 0, 78*** 1,00
(7) INDULG 0,02* -0,14%%% Q,32%** 0,04** 0,07***  (Q,12%** 1,00
(8) COMRSC 0,42***  -0,10%** -0,08*** -0,02 -0,13%%%  0,21%*  (,07*** 1,00
(9) GRI 0,63%*** 0,009 -0,02 -0,02 0,02* -0,03** -0,01 0,43%** 1,00
(10) ROE 0,02 -0,01 0,01 0,03** -0,03** 0,01 0,00 0,03%*** 0,00 1,00
(11) SETOR 0,27%** -0,003  -0,16*** -0,22***  (Q,10*** 0,01 0,03***  (Q,15%**  (,18*** -0,02* 1,00
(12) EFEITOPAIS -0,09*%*  0,81**  0,19*** -0,56*** (,59** _-0,79%** -0,14*** -0,16*** 0,02* -0,02* 0,05%**

*=p<001;,**=p<0,05*=p<0,10.
Fonte: Elaborada pelos autores.

4.2 Analise Multivariada e Discussao

Na Tabela 7, apresentamos os achados dos seis
modelos construidos para testar as hipoteses. Em

todos os modelos, verificamos os pressupostos da
regressao (heterocedasticidade, multicolinearidade e
endogeneidade), verificando que nenhum modelo
apresenta esses problemas.

Tabela 7
Resultados da analise multivariada

Varidvel Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.

DISPOD 7,006%**

INDIVI 7,437%**

MASCUL 6,952%**

AVEINC -6,7171%**

ORILONG -0,677

INDULG 1,855

COMRSC 0,8371%** 0,862*** 0,904*** 0,861 *** 0,869*** 0,850%**

GRI 3,339%*x* 3,325%** 3,293 %*x* 3,318%** 3,316%** 3,330%**

ROE 0,067 0,063 0,062 0,068 0,068 0,069

SETOR 1,096%** 1,139%** 1,155%** 1,102%** 1,073%** 1,060***

EFEITOPAIS -1,152%** -0,752%** -0,372%** 0,160 -0,823*** -0,659%**

Obs. 3,631 3,631 3,631 3,631 3,631 3,631

R2 0,4573 0,4585 0,4583 0,4561 0,4549 0,4546

VIF médio 1,76 1,14 1,31 4,39 1,74 1,12

Teste de Breusch-Pagan 1.007,97*** 1.034,42%** 1.030,43*** 1.011,12%** 1.015,42%** 1.013,31***

Teste de Durbin-Watson Sem_ Sem_ Sem_ Sem. Sem. Sem.

endogeneidade  endogeneidade  endogeneidade  endogeneidade  endogeneidade  endogeneidade
Teste x2 de Wald 2.269,63 2.254,74 2.240,64 2.243,13 2.204,85 2.209,44

VIF = fator de inflacdo da varidncia (variance inflation factor).
Pt =p<0,01;,**=p<005 *=p<0,10.

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Os resultados obtidos mostram que certas caracteristicas
da cultura nacional dos paises podem afetar a divulgagao
ambiental das empresas. Os resultados obtidos mostram
que certas caracteristicas da cultura nacional dos paises
podem afetar a divulgacdo ambiental das empresas.
Como mostram os resultados empiricos, as empresas
respondem as pressoes do ambiente institucional (cultura
nacional) em que operam e adotam procedimentos, como
a divulgagdo ambiental, como forma de legitimar suas
acOes perante as partes interessadas.

Nossos indicios revelaram que a distancia do poder tem
um efeito positivo na divulgacao ambiental. Ao contrario
do que previamos, em sociedades mais individualistas
e masculinas, as empresas divulgam mais informagoes
ambientais. Além disso, sociedades mais flexiveis e mais
abertas a inovagdo tendem a ter empresas mais engajadas
na divulgacdo ambiental.

Nos paises liberais, onde a distancia do poder é
maior, as empresas tendem a divulgar mais informagoes
ambientais. Isso contradiz o estudo de Adnan etal. (2018),
que constataram que empresas que atuam em paises
com menor nivel de distancia do poder divulgam mais
informagdes ambientais, pois nesses ambientes ha melhor
comunicagao entre a empresa e suas partes interessadas.
No entanto, os achados dessa dimensao cultural foram
semelhantes aos do estudo de Ho et al. (2012), que
encontraram um efeito positivo da distancia do poder na
divulgacao ambiental. No estudo de Pucheta-Martinez e
Gallego-Alvarez (2019), essa variavel nio foi significativa.

Em sociedades mais individualistas, as empresas
divulgam mais informagoes ambientais. Esse achado
contradiz estudos anteriores (Gallén & Peraita, 2018;
Garcia-Sdnchez et al., 2013; Ho et al., 2012; Pucheta-
Martinez & Gallego-Alvarez, 2019). Paises como
Australia, Reino Unido e EUA apresentam altos escores
de individualismo, caracterizados por terem entidades
privadas e competitivas (Hofstede, 1983). Ao atribuir
caracteristicas pessoais a caracteristicas organizacionais, as
empresas sediadas nesses paises podem ser competitivas
e individualistas. Isso as motiva a buscar inovagoes para

Tabela 8
Anélise de robustez
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aprimorar seus relatorios corporativos, incluindo questoes
ambientais neles.

Segundo essa linha de raciocinio, empresas em
ambientes mais individualistas tendem a tomar decisdes
por si, inovando e gerando maior valor para as partes
interessadas. Essa atitude individualista e competitiva pode
favorecer a transparéncia nos relatdrios corporativos, para
se destacar dos concorrentes e atrair mais investimentos.

Além disso, os achados sugerem que nas culturas
masculinas hd maior orientagdo para as partes interessadas.
Esses resultados contradizem estudos anteriores (Pucheta-
Martinez & Gallego-Alvarez, 2019; Tran & Beddewela,
2020), que descobriram que as culturas orientadas para
as mulheres influenciam positivamente a divulgacao
ambiental. Segundo Hofstede (1983), as organizagdes
com cultura feminina nao sao tao competitivas quanto
aquelas com cultura masculina. Essa pode ser uma das
razdes para esses achados. Por exemplo, em paises com
orientagdo mais masculina, as organizagoes tendem a
ser mais competitivas e divulgar um relatério ambiental
mais completo para atrair novos investimentos, adentrar
novos mercados e transmitir uma imagem corporativa
ética (Pinheiro et al., 2021).

Em sociedades com menor aversao a incerteza, as
empresas divulgam mais informag¢des ambientais. Em
outras palavras, sociedades menos avessas a incerteza sao
mais receptivas as mudancgas e, portanto, podem divulgar
um relatério ambiental mais completo. Essa suposigdo é
apoiada por Pucheta-Martinez e Gallego-Alvarez (2019),
que sugerem que os gestores podem estar inclinados
a limitar a divulga¢do ambiental em contextos onde
a incerteza é maior, pois os custos podem superar os
beneficios. Em paises com menor aversdo a incerteza, as
empresas podem divulgar mais informagoes ambientais
para reduzir as incertezas no ambiente e atrair novos
investimentos (Disli et al., 2016; Ho et al., 2012). Nossos
achados confirmaram esses indicios, mostrando que as
empresas divulgam mais informagdes ambientais em
culturas com menor aversao a incerteza.

A Tabela 8 apresenta os resultados de nossos testes de
robustez, sem a presenca de empresas estadunidenses.

Modelo 7 Modelo 8

Modelo 9

Modelo 10 Modelo 11 Modelo 12

Variavel

Coef. Coef.

Coef. Coef. Coef. Coef.

DISPOD 6,632%**

INDIVI 8,1771%**

MASCUL

9,659***

AVEINC

-4,864*

ORILONG

-0,361
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Tabela 8

Cont.
Variavel Modelo 7 Modelo 8 Modelo 9 Modelo 10 Modelo 11 Modelo 12

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.

INDULG 10,272**
COMRSC 0,725%** 0,758%** 0,860*** 0,777%** 0,81 71*** 0,7971***
GRI 3,523%*x* 3,519%** 3,4571%** 3,492%*x* 3,480%** 3,500%**
ROE 0,079 0,073 0,071 0,081 0,079 0,078
SETOR 1,472%*% 1,497%** 1,509%** 1,452%** 1,455%** 1,462%**
EFEITOPAIS -1,337%** -0,835%*** -0,200 -0,244 -1,012%** -0,970%**
Obs. 1,622 1,622 1,622 1,622 1,622 1,622
R2 0,4782 0,4800 0,4799 0,4745 0,4737 0,4746
VIF 1,42 1,12 1,96 6,04 1,41 1,11
Teste de Breusch-Pagan 387,31%** 413,36%** 402,80*** 398,57*** 4171, 77%* 422,58%**
Teste de Durbin-Watson endogseenn;idade endogsezer?e]idade endogS:nmeidade endogS:r?Zridade endogsee:e]:idade endogS:r?;idade
Teste x2 de Wald 1.170,70 1.156,25 1.137,15 1.133,43 1.098,04 1.097.34

VIF = fator de inflacdo da variancia (variance inflation factor).
r=p<0,01;,**=p<0,05 *=p<0,10.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Em geral, os sinais permanecem os mesmos, indicando
que nossas descobertas anteriores sio confidveis. No entanto,
a variavel indulgéncia se tornou significativa, sugerindo
que as empresas divulgam mais informagdes ambientais
em culturas mais indulgentes. Embora esse achado seja
contrdrio a nossa Hg, alinha-se a estudos anteriores
(Pinheiro et al., 2021; Sun et al., 2019). Em culturas com
maior indulgéncia, as empresas preferem trabalhar em um
contexto de liberdade, que incentiva as pessoas a discutirem
questdes além das metas financeiras tradicionais, também
incluindo a reputacéo e a divulgacao ambiental.

Além disso, nossos resultados mostram que a presenca
de um comité de RSC tem um efeito positivo na divulgacao
ambiental. Esse comité controla as decisdes da gestdao em
relacdo as questdes de sustentabilidade, o que favorece a
ado¢ao de um comportamento mais ético por parte da
organizagao (Cancela et al., 2020).

A adogao das diretrizes da GRI para a divulgagao de
um relatério ambiental também teve um efeito positivo
na divulga¢do ambiental. Em outras palavras, as empresas
que divulgam um relatério ambiental segundo os padroes
da GRI tendem a ter um desempenho ambiental melhor
do que as empresas que nao divulgam de acordo com esses
padroes. As normas da GRI abrangem todas as dimensoes
ambientais e impedem que as empresas divulguem apenas
bons indicadores ambientais (Fuente et al., 2017).

Nossos resultados confirmam que empresas
pertencentes a setores de maior impacto ambiental
(energia, materiais e servigos de utilidade publica)

apresentam maior divulgagao ambiental. Essas empresas
exploram diretamente os recursos naturais e, portanto,
ha maiores pressdes institucionais para que sejam
mais transparentes. Quando analisamos o efeito pais,
os resultados sugerem que a biodiversidade natural do
pais ndo ¢ um fator determinante para que as empresas
divulguem mais informagdes ambientais, indicando que
as empresas apresentam maior divulga¢ao ambiental em
paises menores. Com base nesse achado, levantamos
a hipdtese de que, em paises menores (Irlanda, Nova
Zelandia e Reino Unido), as empresas lidam com escassez
de recursos naturais, assim, preservam o meio ambiente e
aproveitam melhor os seus espagos. Portanto, as empresas
estdo mais preocupadas com o meio ambiente e sdo mais
transparentes sobre suas praticas ambientais.

Nossos resultados tém importantes implicagdes para a
literatura anterior. Primeiro, nossos achados apresentam
indicios de que caracteristicas nacionais, como dimensdes
culturais, afetam o comportamento empresarial em relagio
adivulgagao ambiental. Esses achados refor¢am a principal
tese da teoria institucional, que afirma que as empresas
agem de acordo com as institui¢des nacionais do pais
onde operam. Assim, as diferentes pressdes dos campos
institucionais influenciardo a adogdo da divulgagao
ambiental por parte das empresas. Esses achados tém
contribui¢des académicas, uma vez que a influéncia
das caracteristicas nacionais na divulga¢ao ambiental
tem recebido muito menos aten¢do nos estudos sobre
economias liberais (Tran & Beddewela, 2020).
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Segundo, nosso estudo proporciona uma sélida
compreensdo de como as dimensdes culturais de um
pais afetam a divulga¢do ambiental. Isso é importante
porque estudos anteriores que trabalham a relagdo entre
ambiente institucional e divulgagao ambiental apresentam
uma perspectiva qualitativa e com analise somente de
um contexto nacional (Hu & Loh, 2018). Além disso,
nossos resultados confirmam a maioria dos estudos
anteriores na literatura, mas também apresentam um
novo achado: o individualismo e a masculinidade podem
afetar positivamente a divulga¢ao ambiental.

Terceiro, nossos indicios também tém implicagdes
gerenciais. Além dos fatores no nivel da empresa, os
gestores devem considerar que fatores no nivel de pais,
como a cultura nacional, podem moldar as estratégias
e politicas ambientais das empresas. Os gestores devem

5. CONCLUSAO

Este estudo adotou a seguinte questao de pesquisa:
Como a cultura nacional afeta a divulgagdo ambiental
nas economias liberais? Para respondé-la, examinamos
uma amostra com 1.037 empresas sediadas em economias
liberais. Nossos indicios mostram que a divulgacdo
ambiental é afetada pela cultura nacional do pais. Por
exemplo, em paises com maior distancia do poder,
individualismo e masculinidade, as empresas divulgam
mais informagdes ambientais. Adicionalmente, em paises
com menor aversao a incerteza, ou seja, sociedades mais
receptivas @ mudanga, as empresas se envolvem mais na
divulgagao ambiental.

5.1 Limitacoes e Futuras Pesquisas

As descobertas apresentadas ndo se mostram isentas
de limitag¢des. Primeiro, a divulgacdo ambiental foi
mensurada por um indice de divulga¢ao ambiental, que
considerou a quantidade de informagoes divulgadas pelas
empresas e ndo a qualidade dessa divulgacdo. Segundo,
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