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RESUMO

Esta tese teve como objetivo analisar a relagdo entre os tragos narcisistas dos Chief Executive
Officer (CEQs) e a qualidade dos relatérios de sustentabilidade das empresas brasileiras listadas
na B3, a luz da Teoria dos EscalBGes Superiores (TES). O estudo propde que o0s tragos narcisistas
dos CEOs influenciam as decisfes corporativas relacionadas a sustentabilidade, afetando a
forma como as informagdes séo apresentadas nos relatorios anuais das empresas. Em particular,
duas hipoteses foram testadas: (i) Os tracos narcisistas dos CEOs estdo negativamente
relacionados a relevancia das informagfes contidas nos relatorios de sustentabilidade das
companbhias brasileiras listadas na B3, e (ii) 0s mesmos tragos estdo negativamente relacionados
a credibilidade das informacgdes divulgadas. Para mensurar a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade, utilizou-se um checklist de avaliagdo composto por 17 critérios agrupados em
duas categorias, sendo 11 critérios na categoria de relevancia e 6 critérios na categoria
credibilidade da informacédo. A analise dos dados se deu por meio da técnica de regressdes
quantilicas, permitindo a observacdo dos efeitos do narcisismo dos CEOs em diferentes quantis
de relevancia e credibilidade dos relatorios de sustentabilidade. A amostra foi composta por
empresas brasileiras listadas na B3, considerando o horizonte temporal entre os anos de 2012 e
2023, utilizando o tamanho das fotos e das assinaturas dos CEOs, além do uso de pronomes
pessoais, como proxies para capturar os tracos narcisistas. Os resultados revelaram que,
enquanto os CEOs com tracos narcisistas tendem a aumentar a qualidade dos relatérios em
alguns contextos, priorizando sua autopromocdo, esse comportamento também pode levar a
manipulacdo das informacgdes, comprometendo a transparéncia e a precisao dos dados. A
relagdo negativa entre os tragos narcisistas e a credibilidade dos relatérios foi substanciada,
indicando que a manipulacdo das informacdes pode ser uma consequéncia do desejo dos CEQOs
de melhorar sua imagem publica. Além disso, a pesquisa destacou a importancia de uma
governanga corporativa robusta, especialmente a separagdo das fungdes de CEO e presidente
do conselho, como fator essencial para mitigar os impactos negativos do narcisismo na
relevancia e credibilidade dos relatérios de sustentabilidade. As contribuicfes teoricas do
estudo avancam sobre a compreensdo da interacdo entre as caracteristicas individuais dos
lideres e as praticas de sustentabilidade, aplicando a TES ao contexto corporativo brasileiro. A
pesquisa também fornece insights praticos sobre como as empresas podem melhorar suas
préticas de governanca para garantir maior transparéncia e confiabilidade na comunicacao das
acOes sustentaveis.

Palavras-chave: Narcisismo dos CEOs. Relatérios de Sustentabilidade. Governanca
corporativa. Qualidade dos relatérios. Imagem publica.



ABSTRACT

This thesis aimed to analyze the relationship between CEOs' narcissistic traits and the quality
of sustainability reports issued by Brazilian companies listed on B3, under the framework of
the Upper Echelons Theory (UET). The study posits that CEOs' narcissistic traits influence
corporate decisions related to sustainability, affecting how information is presented in the
companies' annual reports. Specifically, two hypotheses were tested: (i) CEOs' narcissistic traits
are negatively associated with the relevance of the information contained in the sustainability
reports of Brazilian companies listed on B3, and (ii) the same traits are negatively associated
with the credibility of the disclosed information. To measure the quality of sustainability reports,
an evaluation checklist was employed, comprising 17 criteria grouped into two categories: 11
criteria under information relevance and 6 criteria under information credibility. Data analysis
was conducted using quantile regression techniques, enabling the observation of the effects of
CEOs' narcissism across different quantiles of relevance and credibility of sustainability
reports. The sample consisted of Brazilian companies listed on B3, covering the period from
2012 to 2023. Proxies for capturing narcissistic traits included the size of CEOs' photos and
signatures, as well as the use of personal pronouns. The results revealed that while narcissistic
CEOs tend to enhance report quality in certain contexts by prioritizing self-promotion, this
behavior can also lead to information manipulation, compromising transparency and data
accuracy. The negative relationship between narcissistic traits and the credibility of the reports
was substantiated, indicating that information manipulation may stem from CEOs' desire to
enhance their public image. Furthermore, the study highlighted the importance of robust
corporate governance—particularly the separation of CEO and board chair roles—as a critical
factor in mitigating the negative impacts of narcissism on the relevance and credibility of
sustainability reports. Theoretical contributions of the study advance the understanding of the
interplay between leaders' individual characteristics and sustainability practices, applying UET
to the Brazilian corporate context. The research also provides practical insights into how
companies can enhance governance practices to ensure greater transparency and reliability in
communicating sustainable actions.

Keywords: CEOs' Narcissism. Sustainability Reports. Corporate Governance. Report Quality.
Public Image.
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1. INTRODUCAO
1.1. Contextualizacédo e problema de pesquisa

A qualidade dos relatérios de sustentabilidade pode ser compreendida como um
indicador da transparéncia e do comprometimento das empresas com questbes ambientais,
sociais e de governanca (ESG) (Hummel & Schlick, 2016). Para o International Financial
Reporting Standards Foundation (IFRS) (2023), um relatério de sustentabilidade de qualidade
consiste em atender as expectativas minimas dos stakeholders no que tange ao processo
decisorio. Além disso, relatorios com informacdes de qualidade permitem um maior grau de
comparabilidade no que diz respeito aos riscos e oportunidades relacionados as questdes de
ESG.

No campo da contabilidade, investigacdes recentes indicam que 0s tracos observaveis
dos Chief Executive Officer (CEOs) podem explicar, em parte, a qualidade dos relatdrios de
sustentabilidade (Petrenko et al., 2016; Al-Shammari et al., 2019; Kim et al., 2018; Tang et al.,
2018; Zhang, Xu & Li, 2022; Kind, Zeppenfeld & Lueg, 2023). Lewis et al. (2014) e Li et al.
(2018) preconizam que esses tracos dos CEOs tém uma relacao relevante com a qualidade das
informac@es apresentadas nos relatérios de sustentabilidade, evidenciando uma conexao entre
a personalidade dos gestores e a transparéncia nas questées ESG.

As configuracBes dos relatérios de sustentabilidade podem sofrer interferéncia pelas
caracteristicas dos CEOs (Zhang, Xu & Li, 2022), uma vez que sua Vvisdo e Compromisso com
a sustentabilidade podem moldar a forma como essas informac6es sdo divulgadas (Lee & Kim,
2024). Além disso, a percepc¢do de si mesmo do CEO — ou seja, a sua percep¢do sobre seu
papel e impacto no desempenho da companhia — pode afetar a maneira como ele comunica
informacdes sobre sustentabilidade aos stakeholders, seja para reforcar a reputacao corporativa,
seja para promover a propria imagem como lider responsavel (Kind, Zeppenfeld & Lueg, 2023).
Dessa forma, os relatorios podem também servir a interesses pessoais do CEO, que pode extrair
beneficios proprios ao projetar uma imagem positiva alinhada as praticas ESG. Um exemplo
disso foram as coberturas midiaticas dos escandalos ESG no mundo, assim como 0 caso
Volkswagen, o caso Purdue Pharma e a violacdo de dados do Facebook, que expuseram a ma
conduta ESG, especificamente relativo aos tragos de personalidade dos CEOs (Martinez-
Ferrero, Ramon-Llorens e Garcia-Meca, 2024).

A Teoria dos Escaldes Superiores (TES) desenvolvida por Hambrick e Mason (1984) e

ampliada por Hambrick (2007) permite analisar a relacdo entre os tragos narcisistas dos CEOs


https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Zhang/Zhengxin
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Xu/Bing
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Li/Piao
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Zhang/Zhengxin
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Xu/Bing
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Li/Piao
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e a qualidade dos relatdrios de sustentabilidade. Sob a perspectiva da TES, as decisdes dos
executivos sdo influenciadas por seus valores pessoais, disposicOes, estilos cognitivos e
experiéncias anteriores. Como os CEOs desempenham um papel central na aprovacéo, revisao
e publicacdo dos relatorios, essas caracteristicas podem se refletir diretamente na forma e no
contetdo das informag@es de sustentabilidade divulgadas ao publico (Venugopal, Nerur, Yasar,
& Rasheed, 2023).

Diante disso, os tragcos narcisistas dos CEOs podem interferir na qualidade dos relatorios
de sustentabilidade corporativos, uma vez que, ao buscarem promover uma autoimagem
positiva, esses executivos podem utilizar a discricionariedade de seus cargos para interferir nas
informacdes divulgadas. Dessa forma, a qualidade aparente dos relatérios pode néo refletir a
realidade da empresa, sendo ajustada para atender aos interesses pessoais do CEO e,
potencialmente, atrair a confianca dos stakeholders com base em dados que transmitem uma
imagem corporativa idealizada.

Empiricamente, as rela¢des entre o narcisismo dos CEOs e a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade ja foi objetivo de pesquisa de Zhang, Xu e Li (2022) os quais identificaram
que empresas chinesas lideradas por CEOs mais jovens e com melhor formacéo, experiéncia
financeira e estrangeira, forneceram relatorios de sustentabilidade de maior qualidade, enquanto
empresas lideradas por CEOs mulheres e com formacdo académica inferiores forneceram
relatérios de sustentabilidade de qualidade inferior. O estudo supramencionado desenvolve
discussGes no campo, contribuindo para a constru¢do de um campo disciplinar a respeito da
qualidade dos relatorios de sustentabilidade das firmas e as caracteristicas dos CEOs.

Com base nas discussbes de Zhang, Xu e Li (2022), observou-se o debate sobre a
qualidade dos relatérios de sustentabilidade com as caracteristicas dos CEOs, com énfase na
literatura que busca relacionar variaveis que influenciam essa qualidade. Contribuindo com o
debate, a pesquisa de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023) apontou o narcisismo como caracteristica
que se relaciona com a estrutura e configuracao dos relatérios de sustentabilidade publicados
pelas empresas alemds. Os tracos de personalidade narcisista sdo entendidos como
caracteristicas de individuos com elevada confianga, autoestima, dominacdo, senso de
superioridade e grandiosidade. S&o pessoas que buscam atencdo para si, mas que também estdo
dispostas a receber criticas (Morf & Rhodewalt, 2001; Campbell, Hoffman, Campbell &
Marchisio, 2011). Assim, nesta pesquisa, 0s termos tracos de personalidade e tracos
personalisticos sdo utilizados como sinbnimos.

A TES sugere que tragos de personalidade influenciam diretamente as decisdes dos

lideres empresariais, uma vez que esses tracos ndo podem ser completamente separados das


https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Zhang/Zhengxin
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Xu/Bing
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Li/Piao
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Zhang/Zhengxin
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Xu/Bing
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Li/Piao
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escolhas estratégicas que os executivos realizam (Zhang, Xu & Li, 2022). Sob essa perspectiva,
tracos como confianga, dominag&o e senso de superioridade tornam-se caracteristicas pessoais
relevantes que podem afetar o desempenho e as estratégias adotadas no nivel executivo (Da
Silva Cyrne, Salton & Schneider, 2023). Dessa forma, a TES possibilita compreender os lideres
como agentes cujas decistes refletem aspectos unicos de sua personalidade, os quais podem
contribuir ou interferir no sucesso organizacional.

Fatfouta (2019) e Marquez-lllescas et al. (2019¢) apontam que 0s tragos narcisistas além
de contribuir com uma capacidade superior para lideranca, também contribui com o
desempenho profissional de maneira positiva, pressionando e antecipando reconhecimento e
atencdo para motivar a autoimagem imponente do possivel lider.

Os tracos narcisistas ndo implicam apenas em vantagens; dependendo da estrutura
organizacional, esses comportamentos podem gerar resultados negativos, como posturas
contraproducentes no ambiente de trabalho (Brender-llan & Sheaffer, 2019) e prejuizos nas
relacfes interpessoais, tanto laborais quanto pessoais. Individuos com tragos narcisistas tém
uma necessidade persistente de enfatizar sua autoimagem de maneira grandiosa, o que pode
interferir na producéo e apresentacdo das informacdes na empresa. Para reforcar sua postura e
alcancar seus objetivos, eles podem selecionar ou distorcer informacdes nos relatorios,
apresentando dados que justifiquem suas decisdes e favore¢cam sua imagem. Assim, algumas
informacdes contidas nesses relatdrios podem ser consideradas irreais ou projetadas de forma
superestimada ou subestimada, visando beneficiar o narcisista e sua posicdo dentro da
organizacao (Petrenko et al., 2016).

De acordo com O’Reilly, Doerr, Caldwell e Chatman (2014) os individuos com tracos
narcisistas geralmente emergem como lideres porque buscam obter um maior status e posicoes
hierarquicas de lideranca superiores, e alguns tracos dessa personalidade sdo frequentemente
vistos como caracteristicas de um bom lider. Por outro lado, autores como Lewis et al (2014),
Braun (2017) e Li et al (2018) afirmam que o narcisismo do lider tem potencial para
consequéncias positivas e negativas em organizacoes. Estudos (Al-Shammari et al., 2019, 2022;
Kim et al., 2018; Petrenko et al., 2016; Tang et al., 2018) reconheceram a importancia de alinhar
tracos narcisistas e o desempenho de empresas em termos financeiros e de sustentabilidade.

Os relatorios de sustentabilidade, como veiculos de divulgacdo ndo financeira, vém
sendo utilizado para pesquisa e aplicacdo em decisdes estratégicas corporativas, decisdes de
investimento e alocacdo de recursos (Branco & Rodrigues, 2006; Dhaliwal et al., 2011).
Contudo, ainda em meados dos anos 2020 ndo existe uma forma padronizada de divulgacéo dos

relatorios de sustentabilidade e os seus critérios de qualidade sdo relativamente vagos,


https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Zhang/Zhengxin
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Xu/Bing
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Li/Piao

19

dificultando a avaliacdo da qualidade dos relatorios de sustentabilidade (Koh et al., 2022; Rauf
et al., 2020; Rauf et al., 2021; Usman, 2020).

Diante desse cenario, hd uma lacuna na pesquisa sobre a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade publicados por empresas e sua relacdo com os tracos narcisistas dos CEOs
(Kind, Zeppenfeld & Lueg, 2023), especialmente em na¢fes emergentes como o Brasil, que se
destaca nas discussdes sobre sustentabilidade (Okada et al., 2023). Explorar essa relacdo pode
contribuir significativamente para o campo disciplinar, fornecendo insights aos stakeholders e
aos interessados em informacgfes contabeis e de sustentabilidade, como a possibilidade de
entender como o grau de narcisismo do CEO pode interferir na qualidade dos relatorios, além
de destacar o risco potencial associado a essa gestdo. Além disso, essa discussdo oferece uma
oportunidade para identificar processos e narrativas tendenciosas por parte dos gestores. A TES
serve como um pano de fundo tedrico para a pesquisa, que busca investigar e examinar a relacdo
entre as caracteristicas do CEO e a qualidade dos relatorios de sustentabilidade.

A TES é construida com base nas proposicdes de que as experiéncias, valores,
caracteristicas e personalidade dos executivos tém uma influéncia em suas interpretacdes das
situacOes e condicbes que enfrentam e influenciam em suas decisbes (Falah & Mita, 2020).
Essa influéncia pode resultar em uma dicotomia de resultados, como evidenciado por Garcia
(2021) que apontou que as caracteristicas da personalidade e o status do CEO, por meio de
decisdes estratégicas, podem provocar resultados positivos ou negativos a organizacao.

A presente tese contribui para a TES ao expandir a compreensdo de como caracteristicas
especificas da personalidade dos CEOs, como o narcisismo, podem estar relacionadas com a
qualidade dos relatorios de sustentabilidade das empresas brasileiras listadas na B3. Essa
pesquisa fornece evidéncias empiricas que reforcam a proposi¢do central da TES, ao mostrar
gue ndo apenas experiéncias e valores, mas também tracos de personalidade, desempenham um
papel fundamental nas decisdes estratégicas das organizagdes.

A presente tese utiliza a TES como uma estrutura tedrica para compreender a relacdo
entre tracos narcisistas dos CEOs e a qualidade dos relatorios de sustentabilidade em empresas
brasileiras. Ao investigar esse contexto especifico e uma caracteristica individual sub-explorada
(narcisismo), a pesquisa oferece novas perspectivas sobre a relacdo entre lideranga e
responsabilidade social corporativa. Em termos metodologicos, a analise proposta introduz uma
abordagem inovadora ao cruzar métricas com estatistica multivariada dos relatorios de
sustentabilidade com indicadores psicoldgicos, enriquecendo as metodologias aplicadas a TES

e ampliando as possibilidades de futuras pesquisas interdisciplinares, que busquem entender
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melhor a complexidade das interacGes entre tracos de personalidade e préticas de governancga
corporativa.

Com isso, a presente tese busca responder a seguinte questdo de pesquisa: Qual a
relacdo entre os tracos narcisistas dos CEOs e a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade das companhias brasileiras?

A tese aqui apresentada é que os tracos narcisistas dos CEOs influenciam negativamente

na qualidade dos relatorios de sustentabilidade das companhias brasileiras indexadas na B3.

1.2.  Objetivos da Tese
1.2.1. Objetivo Geral

Analisar a relacdo entre os tragcos narcisistas dos CEOs e a qualidade dos relatorios de

sustentabilidade das companhias brasileiras.

1.2.2. Objetivos Especificos

a) Descrever os tragos narcisistas dos CEOs das empresas listadas na Brasil, Bolsa e
Balcéo (B3);

b) Examinar a manifestacao dos tracos narcisistas dos CEOs nas informacdes contidas
nos relatérios de sustentabilidade das empresas listadas na Brasil, Bolsa e Balcao
(B3); e,

c) Investigar a influéncia dos tragos narcisistas dos CEOs na qualidade (credibilidade
e relevancia) dos relatérios de sustentabilidade das empresas listadas na Brasil,
Bolsa e Balcéo (B3).

1.3. Justificativa

Esta tese se justifica a partir de alguns critérios, sendo estes tedricos-cientificos,
praticos, sociais e politicos. Em termos teoricos-cientificos, estudos tém analisado o impacto
das praticas de sustentabilidade corporativa no desempenho (Magon, Thomé, Ferrer &
Scavarda, 2018; Mateco, 2019; Barros, 2020; Machava & Pires, 2020) e no auxilio as empresas
na protecdo do meio ambiente, na promocao do crescimento econdémico e do desenvolvimento

sustentavel (Barro, 2020). Além disso, o campo de pesquisa sobre sustentabilidade corporativa
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aponta que, para uma empresa sobreviver em ambiente de negdcios global competitivo e em
mudanca é preciso considerar as responsabilidades sociais e ambientais para criar vantagem
competitiva (Chatterji & Mitchell, 2018).

Assim, as empresas socialmente responsaveis prestam atencdo as operagdes
sustentaveis e estdo dispostas a se envolver em atividades comerciais benéficas de longo prazo,
como melhorar o ambiente de trabalho, o bem-estar dos funcionarios e garantir os direitos
humanos.

Pesquisadores estdo preocupados com as caracteristicas da empresa como tamanho e
independéncia do conselho, dentre outras para discutir o desempenho (Petrenko, Aime, Ridge
& Hill, 2016). Desse modo, a partir desse debate, observa-se que os diretores executivos (CEOS)
sdo relevantes para o desempenho organizacional e tomam decisdes criticas no que diz respeito
a selecdo de estratégias contabeis.

No entanto, por mais que o campo de discussdo a respeito de sustentabilidade tenha
evoluido e forneca insights para o dialogo junto aos stakeholders, o foco das discussées sobre
a qualidade dos relatorios e do desempenho de sustentabilidade corporativa raramente tem sido
alinhado com as caracteristicas pessoais dos CEOs, as quais incluem os tracos narcisistas (Lin,
Lin & Fang 2022). Com a intencdo de demonstrar a evolucdo das publicacGes para identificar
como o narcisismo dos CEOs influencia as praticas de sustentabilidade, realizou-se uma revisao
sistematica bibliométrica da literatura na base Web of Science, abrangendo o periodo de 1945
até 30/04/2024, a qual esta apresentada de forma detalhada no Apéndice A.

Ellis (1898) introduziu o termo narcisismo na psicologia como um transtorno mental,
e foi somente na década de 1980 que o narcisismo deixou de ser considerado um transtorno,
mas um traco de personalidade (Emmons,1987; Raskin & Terry,1988). Assim, 0 narcisismo
como um traco de personalidade é um assunto de pesquisa relativamente novo e que pode
colaborar com as evidéncias ja postas a respeito da qualidade dos relatérios de sustentabilidade.

Nesta direcdo, esta pesquisa se justifica ainda em termos tedricos-cientificos por ampliar
o campo disciplinar no que tange compreender o impacto potencial do comportamento e
personalidade narcisista dos lideres no contexto da qualidade dos relatorios de sustentabilidade
corporativa. Essa ampliacdo ¢ uma atitude que demonstra a expanséo das possibilidades de
compreensdo no que se refere a relacéo entre a qualidade dos relatorios de sustentabilidade e os
tracos narcisistas do CEO. Ela reflete a crescente consciéncia de que a analise desses relatérios
ndo deve se limitar apenas a métricas quantitativas e aspectos técnicos, mas também deve
considerar 0s aspectos comportamentais e pessoais dos lideres empresariais (Malik et al., 2020).

Além dos aspectos mencionados, 0 traco narcisista pode afetar a transparéncia, a
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integridade e 0 compromisso com a sustentabilidade nas empresas (Lewis et al., 2014; Braun,
2017; Li et al., 2018). No escopo da transparéncia, denota-se que CEQOs narcisistas, devido a
sua necessidade de preservar uma imagem positiva de si mesmos, podem ser mais propensos a
destacar conquistas e sucessos em seus relatdrios de sustentabilidade, enquanto minimizam ou
omitem problemas ou deficiéncias. Isso pode resultar em uma transparéncia limitada sobre as
préticas reais da empresa em relagdo a sustentabilidade, afetando a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade ao comprometer a precisdo e a completude das informacdes divulgadas. Além
disso, ha também a preocupacédo desses gestores com as obrigacdes legais, considerando que a
divulgacdo dos relatorios de sustentabilidade tornou obrigatério as companhias.

Quanto a integridade e compromisso com a sustentabilidade, a busca do narcisista por
reconhecimento e elogios pode leva-los a exagerar ou até mesmo distorcer informacgdes nos
relatorios de sustentabilidade, comprometendo a integridade e a credibilidade das informacdes
apresentadas (Raskin & Terry, 1988; Judge et al., 2006). Essas atitudes podem prejudicar a
confianca dos stakeholders na empresa, e, portanto, adiciona risco a informacéo produzida e
consequentemente ao processo decisorio.

A necessidade de autopromocdo e validacdo pessoal € uma caracteristica central nos
CEOs narcisistas, e uma causa relevante de suas praticas de manipulacdo informacional
(Petrenko et al., 2016). Movidos pelo desejo de projetar uma imagem de sucesso e
superioridade, esses lideres tendem a destacar realizagdes e minimizar problemas nos relatérios
de sustentabilidade, buscando constantemente reforcar sua posicao e assegurar admiracdo. Esse
comportamento ndo se limita a apresentacdo de resultados empresariais, mas pode afetar
diretamente 0 modo como as iniciativas de sustentabilidade sdo relatadas. A distor¢do dos dados
divulgados, portanto, torna-se um reflexo da busca por validacao pessoal e do desejo de manter
uma imagem de eficiéncia e de compromisso com praticas sustentaveis, que nem sempre
correspondem a realidade.

As consequéncias desse comportamento narcisista na produgdo de relatérios de
sustentabilidade s@o profundas e impactam diretamente a qualidade e a confiabilidade das
informacgdes corporativas (Zhang, Xu & Li, 2022). A manipulacdo dos dados, seja por omissao
de problemas ou por exagero nas conquistas, compromete a transparéncia e prejudica a
confianca dos stakeholders, que dependem dessas informacdes para decisdes estratégicas. Além
disso, o uso instrumental dos relatorios de sustentabilidade como meio de autopromogéo gera
um risco adicional & governanca corporativa e a reputacdo da organizacdo, afastando
investidores e parceiros que buscam empresas genuinamente comprometidas com a

responsabilidade social e ambiental (Bouzouitina, Khaireddine & Jarboui, 2021). Dessa forma,
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0 comportamento narcisista no alto escaldo representa ndo sé uma ameaga a integridade das
informagdes divulgadas, mas também um risco a sustentabilidade da prépria empresa no longo
prazo.

Nesta direcdo, discorrer sobre os tracos de personalidade, a partir do narcisismo
contribui para identificar os fatores que influenciam a qualidade dos relatdrios e, assim,
considerando o escopo teodrico da TES, informar os stakeholders do atendimento dos seus
objetivos sustentaveis.

Estudos anteriores mostraram que o0 CEO desempenha um papel fundamental no
processo de preparagdo de informagdes financeiras de qualidade (Audretsch et al., 2022; Gu,
2022; Ham et al., 2017; Huang et al., 2012; Lewis et al., 2014; Li et al., 2018). As investigacdes
passaram a ser por meio de atributos demogréaficos e de personalidade dos CEOs como sexo,
idade, mandato, poder, habilidade e experiéncia profissional (Bergstresser & Philippon, 2006;
Expdsito et al., 2021; Garcia Sanchez et al., 2020; Huang et al., 2012; Khan et al., 2021;
Lassoued & Khanchel, 2022; Sun et al., 2022), ndo privilegiando as questdes relacionadas a
personalidade, como o narcisismo, e qualidade dos relatdrios de sustentabilidade.

Além disso, esta pesquisa amplia a perspectiva da analise para atributos das
organizag0es, tais como: setor econémico, tamanho do conselho de administragéo, relagdo entre
0 tamanho da empresa e do conselho de administracdo, acumulagdo de funcdes de CEO e
presidente do Conselho de Administracéo e a alavancagem das empresas. Com isso, espera-se
avancar sobre o entendimento no que diz respeito a qualidade dos relatérios divulgados com
informacBes ndo financeiras, tomando por base a visdo dos CEOs com tracos narcisistas,
destacando que as praticas de divulgacdo sobre sustentabilidade das organizacGes também
servem para subsidiar decisdes pelas demais partes interessadas.

Nesse sentido, os tracos narcisistas dos CEOs podem lancar luz a um debate mais
abrangente, principalmente considerando a influéncia das suas decisbes no conteudo dos
relatérios. H& de se considerar que possa existir viés, tendéncias ou manipulacdes nas
informacdes ndo reportadas aos stakeholders, observando a necessidade de padrfes éticos,
prestacdo de contas e responsabilizacao.

Isso pode ajudar a identificar viés ou manipulages nas informacdes ndo financeiras
divulgadas, bem como, enfatizar a necessidade de aderir a padrdes éticos mais elevados na
prestacdo de contas. Além disso, essa abordagem tem o potencial de aprimorar a compreensao
sobre 0s comportamentos corporativos em relacdo a sustentabilidade. Ao entender como 0s
tracos narcisistas se relacionam com a qualidade dos relatérios, é possivel contribuir com um

melhor entendimento sobre como identificar, prever e compreender as possiveis agdes das
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empresas em relacdo as metas de sustentabilidade no futuro, permitindo, assim, a adoc¢do de
medidas proativas para incentivar praticas mais responsaveis e transparentes.

Dessa forma, a consideracao dos tracos narcisistas dos CEOs na avaliacéo da qualidade
dos relatorios de sustentabilidade contribui para um entendimento das dindmicas empresariais,
incentivando a responsabilidade e a prestacdo de contas nas praticas de sustentabilidade
corporativa, além de auxiliar na promocdo de um mercado mais transparente e alinhado com
objetivos sustentaveis.

Em termos préaticos, a medida que o conceito de desenvolvimento sustentavel se enraiza
na sociedade e nas suas préaticas cotidianas de consumo, as empresas recebem cada vez mais
atencdo pelas suas acgoes relacionadas com a responsabilidade social e ambiental corporativa,
tais como protecdo ambiental, bem-estar dos funcionarios e servicos destinados a comunidade
(Abubakar et al. 2022; Brammer et al., 2007; Carlini et al., 2019). Dessa forma, os relatorios de
sustentabilidade podem representar um canal que as organizagdes se comunicam no sentido
influenciar a sociedade, principalmente as partes mais interessadas nas questdes relacionadas
ao ESG.

A qualidade desses relatérios é importante para o mercado, pois os stakeholders
necessitam de informacbes confiaveis e relevantes para suas tomadas de decisdes. Logo,
pesquisar as variaveis que influenciam nessa qualidade, como os tragos narcisistas dos CEOS
é relevante para os usuérios das informacdes ndo financeiras emitidas pelas empresas, por

algumas razoes:

v’ Investidores, tanto institucionais quanto individuais, estdo cada vez mais
interessados em considerar fatores ambientais, sociais e de governanca (ESG)
ao tomar decisdes de investimento (Brammer et al., 2007; Carlini et al., 2019;
Abubakar et al. 2022). Informagfes ndo financeiras de alta qualidade séo
essenciais para avaliar o desempenho sustentavel de uma empresa. Se 0s tragos
narcisistas dos CEOs afetam negativamente a qualidade dessas informacgdes, isso
pode levar a decisfes de investimento menos informadas e, potencialmente, a

riscos financeiros ndo identificados;

v Os consumidores estdo cada vez mais conscientes das praticas sustentaveis das
empresas e usam essas informacdes para tomar decises de compra (Albareda et
al., 2007; Mahoney et al., 2013; Torugsa et al., 2012, 2013). Se os relatorios de
sustentabilidade n&o refletem com precisdo as acOes da empresa, 0s

consumidores podem ser levados a fazer escolhas baseadas em informacoes
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enganosas;

v" Fornecedores, clientes, reguladores e outros stakeholders também dependem de
informagdes néo financeiras para avaliar o compromisso de uma empresa com a
sustentabilidade. Relatérios de baixa qualidade podem minar a confianca e
prejudicar relacionamentos de negdcios; e, para alcancar objetivos sustentaveis
a longo prazo, é essencial que as informacGes nao financeiras sejam precisas e
transparentes. Se os CEQOs narcisistas estiverem mais focados em sua propria
imagem ou em resultados de curto prazo, isso pode prejudicar 0 compromisso
de longo prazo com praticas sustentaveis.

Desse modo, com o presente estudo busca-se que 0s usuarios dessas informacdes
possam tomar decisdes informadas, promover uma prestacdo de contas eficaz por parte das
empresas e incentivar praticas mais responsaveis e sustentaveis no mundo dos negécios. A
pesquisa pode contribuir com os agentes da informacdo, principalmente alinhando-se 0s
interesses dos stakeholders e a busca por objetivos sustentaveis.

Sob uma perspectiva social a pesquisa se torna relevante, pois, os relatérios de
sustentabilidade sdo parte integrante dos negécios, sendo considerados instrumentos
estratégicos e de vigilancia para corroborar com 0s governos e com a sociedade civil no que
tange o atendimento do desenvolvimento de préticas sustentaveis, como um processo de
compromisso social. Ainda em termos sociais a pesquisa justifica-se por fomentar as
possibilidade de casos de greenwashing, em que as empresas exageram ou distorcem suas
praticas sustentaveis para fins de marketing (Caldas, Veiga-Neto, Guimaraes, Castro & Pereira,
2021). A pesquisa nesta direcdo, colabora para diminuir eventuais cendarios de fraudes e a

manter a integridade das informag6es ESG de modo transparente e fidedigna com a sociedade.

1.3.1. Tese

A pesquisa possui alguns direcionamentos que denotam sobre o seu ineditismo. De
modo inicial se reconhece o foco em lideres empresariais e sustentabilidade. A maioria das
pesquisas (Petrenko et al., 2016; Tang et al., 2018; Kim et al., 2018; Al-Shammari et
al., 2019, 2022) sobre relatérios de sustentabilidade se concentram nas praticas das empresas
ou nos resultados em si, em vez de explorar como a personalidade dos lideres pode afetar essas
praticas. O estudo da relacdo entre os tracos narcisistas dos CEOs e a qualidade dos relatorios
de sustentabilidade é explorador ao colocar os lideres no centro da analise. Além disso, destaca-

se nesta tese 0 escopo relacionado a compreensdo do narcisismo dos CEOs, abordando como
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esse elemento pode retratar a dimensdo humana na gestéo e lideranca das empresas. Com esta
pesquisa, busca-se reconhecer os tragos de personalidade dos CEOs nas decisdes corporativas.

Outro ponto que contribui para o ineditismo desta tese esta em investigar o vacuo
existente na dissonancia entre a visdo dos CEOs e a percepcdo dos stakeholders sobre os
relatérios de sustentabilidade. CEOs, motivados por uma visdo irrealista e idealizada de si
mesmos e de sua gestdo, frequentemente publicam informacdes que reforgam essa imagem nos
relatorios, esperando gerar confianca e prestigio. No entanto, questiona-se, se 0 mercado e 0S
stakeholders recebem essas informacGes de maneira coerente com essa intencdo, ou se
identificam inconsisténcias que afetam a credibilidade das empresas. Ao explorar essa
dissonéncia, a pesquisa se preocupa com a assimetria da informacdo e com o entendimento
sobre o impacto da personalidade do CEO na qualidade da comunicacdo empresarial.

Destaca-se também as possibilidades de contribuicdo para tomada de decisdes
empresariais e politicas que a pesquisa possui. A pesquisa pode fornecer insights para as
empresas brasileiras, bem como para reguladores, ONGs e outros atores interessados na
promocdo da sustentabilidade. Ela pode ajudar a orientar acdes e politicas que promovam
praticas de sustentabilidade mais eficazes e transparentes.

Por fim, com a proposta de reforcar os elementos de ineditismo, elenca-se a integracéo
de campos de estudo diversificados. Essa pesquisa combina elementos de psicologia, negocios
(gestdo de pessoas) e sustentabilidade, o que a torna multidisciplinar. Ela ndo se limita a uma
Unica area de estudo, mas busca entender a intersecdo de diferentes disciplinas, o que é
fundamental para compreender a complexa relacdo entre a personalidade dos lideres e a
sustentabilidade corporativa.

A partir dos elementos destacados, o ineditismo dessa pesquisa reside no exame da
relacdo entre tragos de personalidade narcisistas especificos dos CEOs e a qualidade dos
relatorios de sustentabilidade em um contexto brasileiro, abrindo portas para uma compreensao

mais profunda e holistica das préaticas de sustentabilidade nas empresas.

1.3.2. Contribuicoes

Este estudo contribui para a literatura ampliando a investigacdo sobre os fatores que
influenciam a qualidade dos relatorios de sustentabilidade. Essa ampliagéo atinge quatro areas
no campo empresarial. A primeira € a transparéncia e responsabilidade. Os relatérios de
sustentabilidade desempenham um papel essencial na promocao da transparéncia corporativa e

da responsabilidade das empresas em relacdo as suas praticas ambientais, sociais e de
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governanca (ESG). Ao aprofundar a pesquisa sobre a qualidade desses relatorios, o estudo
contribuiu para garantir que as informacg6es divulgadas sejam auténticas e confiaveis, o que é
crucial para fortalecer a confianca dos stakeholders.

O segundo nicho estd amparado pela tomada de decisdo informada. Os investidores,
consumidores, 6rgdos reguladores e outros stakeholders dependem de informacGes de
qualidade para tomar decisfes informadas (Albareda et al., 2007; Mahoney et al., 2013; Torugsa
etal., 2012, 2013). A investigacdo nesse campo contribui para garantir que esses atores possam
avaliar adequadamente o compromisso de uma empresa com a sustentabilidade e tomar
decisdes alinhadas com seus proprios objetivos e valores.

O terceiro esta no escopo do aprimoramento das praticas corporativas. A pesquisa sobre
fatores que influenciam a qualidade dos relatorios de sustentabilidade pode revelar areas em
que as empresas precisam melhorar suas praticas de divulgacdo e gestdo das questBes de
sustentabilidade. Isso, por sua vez, pode levar a uma maior adocao de praticas mais sustentaveis
e socialmente responsaveis.

O quatro e ultimo nicho a ser destacado estd no incentivo a responsabilidade
empresarial. Quando as empresas sabem que estdo sendo monitoradas e avaliadas quanto a
qualidade de seus relatérios de sustentabilidade, isso pode servir como um incentivo para
melhorar o desempenho e a responsabilidade em relacdo a questdes de sustentabilidade. A
pesquisa desempenha um papel fundamental na promogé&o da responsabilidade empresarial. Os
acidentes ambientais causados pelo rompimento da barragem de mineracdo em Mariana (MG)
— 2015, Brumadinho (MG) — 2019 e as manchas de petréleo nas praias do Nordeste (2020) sdo
casos que respaldam a responsabilidade empresarial sobre o bem natural comum.

Nesta direcdo, a ampliagéo da pesquisa sobre os fatores que influenciam a qualidade
dos relatorios de sustentabilidade é de suma importancia para promover uma cultura
empresarial mais responsavel e sustentavel, bem como para fornecer aos stakeholders as
informacgdes necessarias para tomarem decisfes informadas e positivas em relacdo a

sustentabilidade.
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2. REFERENCIAL TEORICO
2.1.  Narcisismo dos CEOs e a Teoria do Escaldo Superior

Para os cientistas sociais, 0 narcisismo é um traco de personalidade que todos o0s
individuos possuem, porém, em graus diferentes, podendo ser considerado como uma dimenséo
de personalidade, ndo patoldgica, dos seres humanos (Emmons, 1987; Raskin & Terry, 1988)
A psicologia organizacional caracteriza o narcisismo como sendo um traco de personalidade,
em vez de um transtorno de personalidade, o qual é visto como relativamente estavel e existente
em todos os individuos, embora variando em niveis (Braun, 2017).

Na literatura clinica e psiquiatrica, a American Psychiatric Association (APA) aponta o
narcisismo como sendo um distdrbio clinico, patologico (Campbell et al., 2011), o qual possui
caracteristicas que fogem a normalidade e afetam a forma como o individuo se relaciona com
a realidade. No presente estudo, é necessario enfatizar que o foco é tratar o narcisismo como
um traco de personalidade ndo patolégico, ndo adentrando nos aspectos clinico ou psiquiatrico.

Como um traco da personalidade, Chatterjee & Hambrick (2007) afirmam que o
narcisista possui elementos cognitivos e motivacionais. O aspecto cognitivo do narcisismo
desempenha um papel na compreensdo desse traco de personalidade. Os narcisistas geralmente
acreditam que sao pessoas excepcionais e superiores aos outros em varias areas de suas vidas,
incluindo autoconfiangca em suas habilidades e desempenho em tarefas. Esse padrédo de
pensamento € uma caracteristica distintiva do narcisismo e pode ter implicacdes significativas
em suas interacdes sociais e comportamentos (Chatterjee & Hambrick, 2007).

A autoestima dos narcisistas muitas vezes é inflada, alimentada pela crenca de que sdo
Unicos e especiais. Eles tém uma tendéncia a superestimar suas realizacGes e habilidades,
independentemente de evidéncias objetivas que sugiram o contrario. Essa superestimacao pode
ser particularmente evidente em situagdes em que 0s narcisistas se veem competindo com outras
pessoas, pois eles tendem a ver a competicdo como uma oportunidade de demonstrar sua
superioridade (Campbell, Goodie, & Foster, 2004; Judge et al., 2006).

A autoconfiancga excessiva dos narcisistas pode ser tanto uma béngédo quanto um risco.
Por um lado, ela pode impulsionar seu desempenho em algumas areas, permitindo que assumam
riscos e desafios que outros podem evitar devido ao medo do fracasso. Por outro lado, essa
autoconfianca desmedida tambem pode leva-los a tomar decisGes impulsivas, subestimar a
complexidade de determinadas tarefas e ignorar feedback construtivo, o que pode resultar em
problemas pessoais e profissionais (Judge et al., 2006). Além disso, este aspecto cognitivo do

traco pode criar barreiras significativas para a aceitagdo de criticas ou feedback negativo. Os
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narcisistas tendem a reagir de forma defensiva, interpretando tais comentérios como ataques a
sua autoimagem inflada. Essa resisténcia a critica ndo apenas dificulta a comunicacdo eficaz e
prejudica os relacionamentos interpessoais, mas também pode levar a subestimacao de riscos e
desafios organizacionais. Ao ignorar ou desconsiderar a possibilidade de falhas e a existéncia
de problemas, eles podem comprometer a capacidade da empresa de responder adequadamente
a adversidades e tomar decisdes informadas (Campbell, Goodie & Foster, 2004).

No que se refere ao aspecto motivacional, o narcisista se caracteriza pela obsesséo pela
prépria imagem e pela busca constante por reconhecimento e admiracdo. Aqueles que exibem
tracos narcisistas tendem a acreditar que sdo especiais, (nicos e superiores aos outros, e essa
crenga em sua superioridade é central para a sua autoestima. No entanto, essa autoestima € fragil
e necessita de reafirmacdo constante. Uma das caracteristicas mais marcantes do narcisista é a
necessidade incessante de ter sua superioridade reafirmada de forma continua. Eles ndo se
contentam em ser elogiados apenas por um resultado especifico ou conquista ocasional; ao
contrério, precisam de aplausos e admiracdo constantes para sustentar sua autoestima fragil
(Chatterjee & Hambrick, 2007).

Essa necessidade implacavel de validacdo pode se manifestar de varias formas. Por
exemplo, um narcisista pode constantemente buscar elogios, atencéo e reconhecimento por suas
realizacOes, ndo importa quao pequenas sejam. Eles podem se vangloriar de suas conquistas,
exagerar suas habilidades e insistir que sdo os melhores em tudo o que fazem. Além disso,
podem ser excessivamente sensiveis a critica e reagir de forma negativa quando se sentem
menosprezados ou ignorados (Campbell, Goodie, & Foster, 2004; Chatterjee & Hambrick,
2007).

A Dbusca por aplausos e admiragdo constante pode criar relagcdes interpessoais
desafiadoras. Os narcisistas muitas vezes tém dificuldade em manter relacionamentos saudaveis
e significativos, uma vez que sua necessidade de atencdo e validacdo pode ser esmagadora para
0s outros. Amigos, familiares e colegas podem se sentir exaustos pela constante demanda por
elogios e aprovacdo. Além disso, o narcisismo pode impedir 0 crescimento pessoal, ja que 0s
narcisistas tendem a evitar enfrentar falhas e limitagOes. Eles podem ser relutantes em assumir
responsabilidade por erros, pois isso ameaga sua autoimagem de perfeicdo. Como resultado,
eles podem ficar presos em um ciclo de busca constante por validagio, em vez de enfrentar os
desafios e aprender com eles (Buss & Chiodo, 1991).

E importante notar que o narcisismo varia em grau e intensidade, e nem todas as pessoas
que exibem tragos narcisistas se enquadram no mesmo molde. Alguns individuos podem ter

tracos narcisistas leves que ndo prejudicam significativamente suas vidas ou relacionamentos,
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enquanto outros podem apresentar um narcisismo mais pronunciado que requer intervencao
terapéutica. Essa diversidade de tracos narcisistas € particularmente relevante quando se
considera a Teoria do Escaldo Superior, que postula que os resultados organizacionais sao
reflexos dos valores e bases cognitivas dos principais executivos das organizacdes, incluindo
suas caracteristicas de personalidade.

A Teoria do Escaldo Superior foi desenvolvida por Hambrick e Mason (1984) e tem
como pressuposto inicial que os resultados organizacionais séo reflexos dos valores e bases
cognitivas dos principais executivos das organizacOes, aqueles que compdem a mais alta
hierarquia. Esses elementos também envolvem a proatividade, o interesse e a motivacao do
diretor, inclusive alinham-se a este processo o0s tragos de personalidade narcisistas. Finkelstein
e Hambrick (1990), explicam que a TES preconiza que a alta gestdo tem responsabilidade pela
organizacdo como um todo e que as caracteristicas dos gestores, o0 que fazem e como o fazem,
em particular, influenciam as decisdes corporativas.

Hambrick e Mason (1984) afirmam que as experiéncias e caracteristicas da equipe de
gerenciamento sénior influenciam os resultados organizacionais até certo ponto. As decisfes
dos executivos seniores sdo impactadas por suas crencas pessoais, tendéncias e experiéncias
anteriores. Em consonancia com a Teoria dos Escaldes Superiores, 0s executivos adotam taticas
organizacionais que se ajustam aos seus planos, as preferéncias de gestdo e até aos seus
objetivos particulares. Em acréscimo a esse raciocinio, Cragun, Olsen e Wright (2020)
evidenciam que se faz necessario considerar diversas variaveis, incluindo ainda o
comportamento do narcisista ao dirigir uma administracdo e, por conseguinte, adotar decisdes
estratégicas que podem comprometer a entidade.

Outro aspecto a ser destacado é que Hambrick e Mason (1984) sugeriram, ainda, que
um conjunto de caracteristicas sociodemograficas poderiam constituir representacfes
satisfatorias dos aspectos psicologicos, ou seja, dos valores e bases cognitivas, dos executivos
dos altos escal@es. As variaveis inicialmente elencadas pelos autores foram: idade, género,
tempo de posse, experiéncias anteriores, educacdo formal, tipo de classe socioecondmica,
posicdo financeira e heterogeneidade da equipe da alta gestdo, além da confianga em manter o
empreendedorismo e a inovagao.

A compreensdo dessas caracteristicas ¢ fundamental, pois elas podem moldar a forma
como os lideres percebem e reagem as exigéncias do mercado e dos stakeholders. Por exemplo,
a idade e a experiéncia prévia podem influenciar a disposi¢cdo de um CEO em adotar uma
abordagem mais conservadora ou ousada nas suas decisfes estratégicas, enquanto a

heterogeneidade da equipe pode afetar a dindmica de grupo e a qualidade das decisdes. Esses
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fatores, quando combinados com tragos narcisistas, podem resultar em uma distor¢do na forma
como os relatérios de sustentabilidade sdo elaborados e apresentados, refletindo uma visdo que
prioriza a imagem do CEO em detrimento da transparéncia e da responsabilidade social.
Hafeez e Chughtai (2023) destacam que ha um entendimento de que a formacéo
estratégica e a regulamentacdo do topo de uma organizacdo sdo de responsabilidade dos
executivos (0 CEO e sua equipe escolhida). Os membros dos mais altos escalfes da
organizacdo, inevitavelmente, usam suas proprias experiéncias, valores, personalidades e outras
variaveis humanas na formulacdo da estratégia e na inferéncia de possibilidades estratégicas,
como a identificacdo de oportunidades de mercado, a anélise de riscos, a alocagdo de recursos
e a definicdo de objetivos organizacionais. Dessa forma, a organizacdo é considerada um
reflexo de seus altos executivos, pois as decisdes estratégicas tomadas pelos lideres influenciam
diretamente a direcdo, a cultura e o desempenho da empresa. Essa linha de raciocinio esta
exposta no artigo seminal de Hambrick e Mason (1984) e segue o encadeamento de ideias

presente na Figura 1.
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Figura 1. Escolha estratégica em condicdes de racionalidade limitada.
Fonte: Hambrick e Mason (1984, p. 195).

De acordo com a figura 1, é possivel visualizar que o cargo superior da organizacao
pode adotar dois tipos de decisdes: uma mediante a interpretacdo da base cognitiva e, por outro
lado, baseado em valores proprios, ainda assim ira lidar com o fator das percepcdes e escolhas
para acatar no &mbito da geréncia (Hambrick & Mason, 1984). Conforme indica Garcia (2021),
esse elemento também reflete a postura dos narcisistas, ja que boa parte possui um perfil mais
ousado, com lideranca e empoderado para tomar decisdes, além de deter experiéncia diante
investimentos.

Hambrick (2007) atualiza sua teoria elencando dois fatores que devem ser considerados

ao analisar as relacOes propostas pela Teoria dos Escaldes Superiores (TES), sédo eles: a
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discricdo gerencial (Hambrick & Finkelstein, 1987), e a exigéncia demandada dos cargos
executivos (Hambrick, Finkelstein & Mooney, 2005). Quanto maior for a discri¢cdo gerencial
(Finkelstein & Hambrick, 1990), maior sera a capacidade de as caracteristicas de tais executivos
influenciarem na estratégia e performance das empresas (Hambrick, 2007).

A discrigdo gerencial € um conceito central na TES, conforme descrito por Hambrick
(2007). Esse fator refere-se ao grau de liberdade que os executivos tém para tomar decisoes
estratégicas que impactam a organizacdo. Quanto maior for essa discricdo, maior sera a
oportunidade para que caracteristicas pessoais, como 0 narcisismo, influenciem as decisdes.
Executivos narcisistas tendem a utilizar essa liberdade de maneira oportunista, priorizando suas
proprias visdes e interesses em detrimento das necessidades e expectativas dos stakeholders.
Essa abordagem pode levar a uma formulacdo estratégica que reflita mais a imagem idealizada
do CEO do que a realidade da empresa, potencialmente distorcendo a transparéncia e a
responsabilidade social nos relatérios de sustentabilidade. Assim, compreender a dindmica
entre a discri¢do gerencial e os tracos de personalidade narcisistas é fundamental para analisar
as implicacOes nas estratégias e na performance das organizacdes.

O estudo de Chatterjee e Hambrick (2007) foi pioneiro ao investigar a relacdo entre o
narcisismo do CEO e a performance das empresas. Os autores mensuraram 0s tragos de
personalidade narcisista, utilizando medidas discretas que quantificavam as respostas dos
participantes em um score médio. Essa abordagem permitiu explorar como os tragos narcisistas
influenciam as decisdes dos CEOQOs, que sdo refletidas nas estratégias adotadas e,
consequentemente, na performance das empresas. Essa conexdo entre narcisismo e
performance é fundamental, uma vez que as decisbes dos executivos sdo moldadas pela
discricionariedade gerencial, que Ihes confere a liberdade de agir de forma que pode impactar
0 ambiente informacional de maneira oportunista. Assim, a contribuicdo de Chatterjee e
Hambrick € significativa para pesquisas sobre narcisismo, estabelecendo uma base para a
aplicacdo desse tipo de métrica em estudos futuros.

Além disso, em assunc¢ao ao objetivo desta pesquisa, € importante destacar que a postura
do CEO em relagéo as decisOes estratégicas tem um impacto direto e significativo na reputacao
da empresa e na qualidade da informag&o contabil a ser divulgada (Gois, 2017). As atitudes e
comportamentos dos CEOs, influenciados por tracos de personalidade, como o narcisismo,
podem levar a escolhas que ndo apenas moldam a estratégia da empresa, mas também afetam a
percepcdo que o mercado e os stakeholders tém dela. Essa dindmica é corroborada por Hiebl
(2014), que evidencia como a TES pode ser aplicada para compreender a relagéo entre os niveis

informacionais e as experiéncias dos CEOs nos negocios.
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Quando os CEOs atuam de maneira narcisista, ha uma tendéncia de enfatizar conquistas
e minimizar falhas, o que pode resultar em uma divulgacéo de informagdes contabeis que néo
reflete com precisdo a realidade da empresa. Essa falta de alinhamento entre a narrativa
apresentada e a verdadeira performance da empresa pode comprometer a integridade da
informacdo, gerando desconfianca entre os stakeholders e impactando negativamente a
reputacdo da organizagdo. Portanto, a relagdo entre a personalidade do CEO, suas decisdes
estratégicas e a qualidade da informacdo contabil € um aspecto crucial a ser investigado nesta

pesquisa.

2.1.1. Qualidade dos Relatorios de Sustentabilidade

O relatorio de sustentabilidade é uma ferramenta de comunicagdo que visa fornecer
informacdes, tanto interna quanto externamente, sobre a abordagem da empresa e sua
maturidade na implementacéo de ac¢Oes voltadas a ESG. Inicialmente, a ideia dos relatérios de
sustentabilidade foi usada por grandes corporacdes (Kolk, 2008), especialmente da inddstria
(Abbott & Monsen 1979; Dierkes 1979). Nos anos de 1990-2000, o foco mudou de relatorios
sociais para relatorios ambientais. A razdo para isso foi a importancia dos aspectos ambientais
na producdo e o crescimento dos conceitos de desenvolvimento sustentavel (Welford &
Gouldson 1993; Azzone & Bertele 1994; Welford 1995). Apds 2000, ambas as dimensfes
(social e ambiental) foram fundidas no conceito de relatérios de sustentabilidade. Esses
relatérios tém um ambito mais amplo e também incluem questdes econdmicas (Rikhardsson et
al. 2002; Hedberg & Von Malmborg 2003; Kolk, 2003; Delbard, 2008; Gebauer &
Hoffmann 2009; Morhardt 2010; Habek & Wolniak, 2016).

Atualmente, observa-se um aumento no nimero de relatérios de sustentabilidade, mas
a qualidade das informacdes neles contidas continua sendo uma questdo complexa (Malik et
al., 2020). CEOs com tragos narcisistas tendem a focar em elementos que engrandecem sua
propria imagem, o que pode levar a omissdo ou minimizacgdo de informacg6es que possam ser
vistas como desfavoraveis. Esse comportamento afeta diretamente a completude e a veracidade
dos dados apresentados, prejudicando a transparéncia e dificultando a avaliagdo objetiva dos
resultados alcancados pela empresa em suas praticas de sustentabilidade (Petrenko et al. 2016;
Kim et al., 2018; Tang et al., 2018; Al-Shammari et al., 2019; Zhang, Xu & Li, 2022; Kind,
Zeppenfeld & Lueg, 2023).

Ademais, tais relatérios, ao serem elaborados sob a influéncia de uma visdo pessoal e,

muitas vezes, irrealista do CEO, intensificam o problema de consisténcia, especialmente
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quando comparados com relatorios de outras empresas em contextos regulatérios distintos
(Petrenko et al. 2016). Como consequéncia, a comparacao de praticas de sustentabilidade entre
empresas € até mesmo entre paises torna-se limitada, ja que as informac@es refletem mais a
perspectiva idealizada dos executivos do que os indicadores reais de desempenho
socioambiental.

Pinar (2014) relata que problemas especificos foram destacados com relagdo a
quantidade e a qualidade das informacdes dos relatorios de sustentabilidade das empresas. Esses
fatos, entre outros, levaram a Comissdo Europeia, em 16 de abril de 2013, a propor uma
alteracdo a legislagdo contébil existente para melhorar a transparéncia de grandes empresas em
questdes sociais e ambientais. Hagbek e Wolniak (2016) destacam que a qualidade dos relatdrios
de sustentabilidade pode ser avaliada a partir de critérios de relevancia e credibilidade, que
abrangem aspectos fundamentais para uma comunicacdo transparente e eficaz. Em termos de
relevancia, a qualidade do relatério é medida pela capacidade de o documento refletir a
estratégia de sustentabilidade da empresa, detalhando como suas atividades se relacionam com
o desenvolvimento sustentavel. Relatérios de alta qualidade apresentam uma identificacao clara
das principais partes interessadas, incluindo suas expectativas e os métodos de envolvimento,
para promover um relacionamento sustentavel e responsivo com cada grupo.

Além disso, os relatérios relevantes incluem metas e alvos, que mostram o progresso e
0 compromisso da empresa ao longo do tempo. Isso envolve a defini¢cdo de metas para o futuro,
a comparagdo com as metas anteriores e uma avaliacdo das realizacdes, oferecendo uma visao
temporal do desempenho organizacional (Campopiano & De Massis, 2015; Habek & Wolniak,
2016). E crucial também que o documento contenha tendéncias ao longo do tempo, com
indicadores que permitam uma analise comparativa entre periodos, reforcando a transparéncia
e a consisténcia dos dados. O uso de indicadores de desempenho quantitativos em areas
especificas como mercado, meio ambiente, local de trabalho e comunidade proporciona uma
visdo objetiva do impacto das operagdes da empresa (Chen & Yao, 2010; Habek & Wolniak,
2016).

Outro ponto relevante é a descri¢do das aces de melhoria, evidenciando os esforcos
continuos da organizacdo para avancar em sustentabilidade, como programas para aumentar a
eficiéncia de recursos e reduzir emissdes. A integracdo desses aspectos sustentaveis no nucleo
dos processos de negdcios é essencial; um relatério de qualidade deve demonstrar que as
praticas de sustentabilidade s&o intrinsecas a tomada de decisdo e & execugdo dos processos-
chave, como producdo e marketing. Para tornar o conteddo mais acessivel e resumido, um

sumario executivo que apresente de forma concisa as principais informacdes do periodo € ideal
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(Habek & Wolniak, 2016).

No que diz respeito a credibilidade, a estrutura do relatorio é fundamental. Relatorios
de qualidade apresentam uma estrutura logica e legivel, utilizam graficos e outras ferramentas
visuais para facilitar a compreensdo e navegacao (Liao et al., 2018; Habek & Wolniak, 2016).
Além disso, 0 uso de principios basicos de relatorio, como a definicdo do periodo, escopo e
publico-alvo, bem como a clareza sobre as limitacbes do documento, contribui para a
transparéncia. Outro elemento importante é a qualidade dos dados, que deve ser garantida por
meio de descri¢des detalhadas dos processos e procedimentos de coleta e verificacdo dos dados,
tornando-os confiaveis e passiveis de anélise (Cho et al., 2014; Habek & Wolniak, 2016).

Para fortalecer a credibilidade, o relatério deve incorporar os resultados do didlogo com
as partes interessadas, mostrando como as opinides dos stakeholders foram consideradas no
desenvolvimento sustentavel da empresa. A inclusdo de mecanismos de feedback, como pontos
de contato e questionarios, facilita a comunicacdo e aprimora a transparéncia com o publico.
Finalmente, um aspecto essencial de credibilidade é a verificacdo independente, que atesta a
autenticidade das informacdes por meio de uma entidade externa e propde melhorias futuras,
validando o compromisso da empresa com a transparéncia e a integridade das informacGes
relatadas (Habek & Wolniak, 2016).

Esses critérios de relevancia e credibilidade sdo fundamentais para garantir que o
relatorio de sustentabilidade funcione ndo s6 como uma ferramenta informativa, mas também
como um reflexo auténtico das acBes da empresa em seu compromisso com o desenvolvimento

sustentavel.

2.2.  Hipoteses da Pesquisa: Narcisismo do CEO versus Qualidade dos Relatdrios de
Sustentabilidade

Zhang, Xu e Li (2022) estudaram os aspectos de qualidade dos relatérios de
sustentabilidade com as caracteristicas dos CEOS (como género, idade, tempo de servico,
poder, habilidade e experiéncia profissional) nas empresas chinesas, mas ndo analisaram 0s
tracos narcisistas dos executivos. Os pesquisadores identificaram que empresas lideradas por
CEOs mais jovens e CEOs com melhor formacdo, experiéncia financeira e estrangeira
forneceram relatorios de sustentabilidade de maior qualidade, enquanto as empresas lideradas
por CEOs mulheres e CEOs com formagédo académica inferiores forneceram relatorios de
sustentabilidade de qualidade inferior. O estudo de Zhang, Xu e Li (2022) contribui para a

construcdo do campo tedrico a respeito da qualidade dos relatorios de sustentabilidade das
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firmas e as caracteristicas dos CEOS.

Além do trabalho de Zhang, Xu e Li (2022), recentemente, Kind, Zeppenfeld e Lueg
(2023) elencam o narcisismo, como uma caracteristica que influencia a estrutura e configuracédo
dos relatdrios de sustentabilidade publicados por empresas alemas. O resultado desta pesquisa
mostrou que a quantidade de relatorios também esta positivamente relacionada com esses tragos
narcisistas dos CEOs, mas o0s autores ndo abordaram questdes sobre a qualidade dos relatorios.

A pesquisa de Falah e Mita (2020) introduziu o debate sobre o narcisismo dos CEOs e
seu impacto na divulgacdo de informacdes ambientais, sociais e de governanca (ESG). A luz
da TES, os resultados discutidos pelos autores contribuiram para explicar as hipdteses que serdo
testadas neste estudo, sugerindo que CEOs com tragos narcisistas tendem a fortalecer sua
autoimagem, bem como a da empresa, ao divulgar informacdes positivas relacionadas a
sustentabilidade. Isso ocorre porgue tais lideres enxergam a reputacdo da organizacdo como
uma extensdo de sua propria reputacdo. Nesse sentido, o0 CEO narcisista empenha-se em tomar
decisdes estratégicas na divulgacdo dos relatdrios de sustentabilidade, buscando aprimorar a
imagem publica tanto da empresa quanto de si proprio.

De acordo com as conclusdes dos estudos de Kim, Lee e Kang (2018) e Falah e Mita
(2020), o narcisismo do CEO tem um impacto positivo e significativo na divulgacdo de ESG.
Por verem a reputacdo da empresa como sua, 0s CEOs mais narcisistas tendem a divulgar
informacdes mais positivas da empresa para aumentar sua autoimagem e reputacdo. Como
resultado, um CEO com personalidade narcisista tenta tomar as melhores decisdes para a
sustentabilidade de longo prazo da empresa, aumentando a divulgacéo ESG.

O CEO esté envolvido em atividades sociais e ambientais e as divulga em varios meios
de comunicacao, como relatérios anuais, sites da empresa, midia de massa ou redes e midias
sociais. Isto é apoiado por Petrenko et al. (2016) que mostra que o narcisismo do CEO tem um
impacto positivo nas atividades de ESG, pois € considerado uma resposta a necessidade pessoal
de atencgéo e fortalecimento da imagem do CEO.

Considerando o papel fundamental que o CEO desempenha na divulgacdo de
sustentabilidade, as suas caracteristicas podem ter impactos na qualidade dos textos dos
relatorios de sustentabilidade corporativos, pois conforme Zhang, Xu e Li (2022), as
caracteristicas pessoais dos CEOs séo os principais fatores que afetam o texto dos relatdrios de
sustentabilidade.

Com base nas evidéncias apresentadas, acredita-se que a qualidade dos relatorios
(relevancia e credibilidade das informagdes) de sustentabilidade esteja associada aos tracos

narcisistas dos CEOs, uma vez que esses relatorios podem ser utilizados como um meio para
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fortalecer sua prépria imagem. Assim, formula-se a primeira hipotese desta pesquisa:

Hipotese 1: Os tragos narcisistas dos CEOs estdo negativamente relacionados a
Relevancia das InformacBes contidas nos relatorios de sustentabilidade das companhias
brasileiras listadas na B3. A hip6tese H1 foram atribuidos quatro sinais esperados:

Sinal esperado 1: Os tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio de fotos estdo
negativamente relacionados a Relevéncia das Informagfes contidas nos relatérios de
sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3

Sinal esperado 2: Os tracos narcisistas dos CEOs analisados por meio de assinaturas
estdo negativamente relacionados a Relevancia das Informagfes contidas nos relatérios de
sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3

Sinal esperado 3: Os tracos narcisistas dos CEOs analisados por meio do discurso estao
negativamente relacionados a Relevancia das Informacdes contidas nos relatorios de
sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3

Sinal esperado 4: Os tracos narcisistas dos CEOs analisados de forma combinada (foto,
assinatura e discurso) estdo negativamente relacionados a Relevancia das Informacdes contidas
nos relatdrios de sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3

A H1 possui implicagdes que apontam que 0os CEOs com tragos narcisistas podem estar
mais propensos a investir em comunicacgdes de sustentabilidade de alta qualidade para reforcar
sua imagem publica.

A autoconfianca excessiva dos narcisistas pode ser tanto uma virtude quanto um desafio.
Por um lado, ela (a autoconfianca) pode impulsionar seu desempenho em algumas areas,
permitindo que assumam riscos e desafios que outros podem evitar devido ao medo do fracasso.
Por outro lado, essa autoconfianca desmedida também pode leva-los a tomar decisdes
impulsivas, subestimar a complexidade de determinadas tarefas e ignorar feedback construtivo,
0 que pode resultar em problemas pessoais e profissionais (Judge et al., 2006), aumentando o
risco da empresa, do retorno para os stakeholders e para a imagem das organizacfes no
mercado.

Morf e Rhodewalt (2001) mostram que CEOs com personalidade narcisista tém o fator
“oportunismo” ainda mais agucado do que os CEOs sem tal personalidade, praticando ac¢des
em maior beneficio proprio do que aos acionistas das empresas que eles representam. No
contexto dos relatorios de sustentabilidade, isso pode significar decisdes sobre o conteudo
divulgados, como a super ou subavaliacdo de projecGes estratégicas, com o intuito de reforcar
a imagem pessoal do CEO. Esse foco excessivo em objetivos pessoais compromete a

transparéncia dos relatérios e a precisdo das informacfes, reduzindo a qualidade das
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informagdes fornecidas e aumentando a assimetria informacional. Consequentemente, essa
pratica amplia o risco para os investidores e dificulta o processo decisorio, pois distorce a visao
real da sustentabilidade organizacional.

Ja a pesquisa de Lin, Lin e Fang (2019) examinou se os CEOs com personalidades
narcisistas tém maior probabilidade de executar um comportamento de gestdo de resultados
devido a pressao para cumprir os limites de lucros. Os resultados revelaram que um CEO com
elevado narcisismo tem maior probabilidade de se envolver na gestdo de resultados para
compensar o0 seu desempenho. Assim, esses achados sugerem gque os CEOS narcisistas podem,
por exemplo, manipular as informagdes dos relatorios financeiros e ndo financeiros, o que pode
comprometer a qualidade destes, ou demonstrar uma qualidade que ndo existe. Kind,
Zeppenfeld e Lueg, (2023) mostraram em sua pesquisa que CEOs com graus baixos a
moderados de narcisismo afetam negativamente a divulgacdo de ESG. Assim, formula-se a
segunda hipotese da pesquisa:

Hipdtese 2: Os tragos narcisistas dos CEOs sdo negativamente relacionados a
Credibilidade das Informacgbes contidas nos relatérios de sustentabilidade das companhias
brasileiras listadas na B3. Em seguida, tem-se os sinais esperados para a H2:

Sinal esperado 1: Os tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio de fotos estdo
negativamente relacionados a Credibilidade das Informacfes contidas nos relatorios de
sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3.

Sinal esperado 2: Os tracos narcisistas dos CEOs analisados por meio de assinaturas
estdo negativamente relacionados a Credibilidade das InformacGes contidas nos relatdrios de
sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3.

Sinal esperado 3: Os tracos narcisistas dos CEOs analisados por meio de discursos estao
negativamente relacionados a Credibilidade das InformacGes contidas nos relatorios de
sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3.

Sinal esperado 4: Os tracos narcisistas dos CEOs analisados de forma combinada (foto,
assinatura e discurso) estdo negativamente relacionados a Credibilidade das Informacdes
contidas nos relatorios de sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3.

Em relagdo a Hipdtese 2, os CEOs narcisistas podem se concentrar mais em promover

sua propria imagem em detrimento do compromisso da empresa com a sustentabilidade.
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3. METODO

3.1. Populacédo, Amostra e Coleta dos Dados

A populagdo da pesquisa é formada por empresas de capital aberto listadas na Brasil,
Bolsa, Balcdo (B3), que publicaram seus relatérios de sustentabilidade no periodo de 2012 a
2023. Delimitou-se tal periodo de andlise tendo em vista que a B3, a partir de 2012, passou a
recomendar as empresas listadas que indicassem no Formulario de Referéncia no item 7.8 —
“Descricdo das relacdes de longo prazo relevantes da companhia que ndo figurem em outra
parte deste formulério”, se publicavam relatorios de sustentabilidade, integrado ou similar; e
onde este estava disponivel. Em caso negativo, as empresas deveriam explicar por que ndo o
faziam (B3, 2024).

Essa iniciativa, intitulada “Relate ou Explique para Relatério de Sustentabilidade ou
Integrado”, realizada em parceria com a GRI — Global Reporting Initiative e em apoio ao 1IRC
— International Integrated Reporting Council, objetivava uma adesdo progressiva das
companhias a pratica de reportar para os investidores informagdes e resultados relacionados as
dimensGes ambiental, social e de governanca corporativa. Assim, foi uma maneira de
disponibilizar aos investidores e interessados um meio rapido de acesso a estas informacdes
(B3, 2024).

No que diz respeito a composicdo da amostra, realizou-se a exclusdo de empresas do
setor financeiro, pois estdo sujeitas a diferentes mecanismos de regulacdo e aquelas com
auséncia de dados para o calculo de todas as varidveis em determinado periodo, pois
impossibilitariam a realizacéo do célculo de algumas varidveis. Excluiu-se, ainda, as empresas
cujas acles ndo estavam negociadas na bolsa em 31/12/2023. Ao longo do periodo de 2012 a
2023, um total de 776 relatorios foram analisados.

Com relacéo a coleta dos dados, esta foi realizada de forma manual, de fevereiro a
agosto de 2024, diretamente nos documentos emitidos pelas préprias companhias, a exemplo
do Relatdrio Anual, Formulario de Referéncia, Relato Integrado, Relatorio de Sustentabilidade
ou Relatorio da Administragdo, os quais estdo disponibilizados nos sitios da B3 e das proprias

companhias.

3.2. Variaveis da pesquisa

3.2.1. Mensuragao da Qualidade dos Relatorios de Sustentabilidade
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Para mensurar a qualidade dos relatérios de sustentabilidade, utilizou-se uma ferramenta
de avaliacdo adaptada do estudo de Habek e Wolniak (2016). Esses pesquisadores
desenvolveram um checklist para avaliar a qualidade dos relatérios de sustentabilidade
publicados em Estados-Membros selecionados da Unido Europeia (UE). Mesmo com alto nivel
de divulgagcdo, menos de 10% das maiores empresas da UE publicavam regularmente
informacdes de sustentabilidade, conforme a Comissdo Europeia (2013). Uma avaliagdo de
impacto conduzida pela Comissao Europeia identificou problemas significativos relacionados
a transparéncia insuficiente dessas informacdes, incluindo deficiéncias especificas tanto na
quantidade quanto na qualidade dos dados divulgados.

O checklist de avaliacdo é composto por 17 critérios agrupados em duas categorias,
sendo 11 critérios na categoria de relevancia e 6 critérios na categoria credibilidade da

informacdo, conforme Tabela 1.

Tabela 1
Critérios na categoria de relevancia da informac&o e critérios na categoria de credibilidade
Critérios de avaliacéo Comentarios
Relevancia das
informacdes
O relatdrio apresenta a estratégia de negdcios que se
R1 Estratégia de sustentabilidade relaciona com o0s aspectos do desenvolvimento
sustentvel
O relatério contém a identificacdo das partes interessadas
R2 Os principais interessados da organizacdo, suas expectativas e uma forma de

engajamento com grupos individuais

O relatério apresenta metas para o futuro, metas
R3 Alvos estabelecidas no periodo do relatério anterior e o nivel de

suas realizacdes

— O relatério contém indicadores mostrados ao longo de
Tendéncias ao longo do

R4 varios periodos de relatorio, indicando assim a direcéo da
tempo . o
mudanca e garantindo sua comparabilidade
Indicadores de desempenho: O relatério contém informagdes quantitativas sobre o
R5 R6. R7 RS mercado R5, local de trabalho desempenho da organizagdo alcangado em dreas
E R6, ambiente R7, especificas (mercado, local de trabalho, meio ambiente,
comunidade R8 comunidade).

O relatdrio descreve as atividades de melhoria realizadas

pela organizagdo para atender aos objetivos do
R9 Ac0es de melhoria desenvolvimento sustentavel; por exemplo, programas

para aumentar a eficiéncia de recursos, reducdo de

emissdes, etc.

O relatério contém informagdes que confirmam que 0s

x aspectos do desenvolvimento sustentavel estdo incluidos
Integracéo com processos de

R10 - no processo de tomada de decisdo e implementados nos
negacios - .

processos basicos (compras, vendas, marketing,
producéo, etc.)
O relatério fornece uma visao geral concisa e equilibrada

R11 Sumario executivo das principais informac@es e indicadores do periodo do
relatério

Credibilidade da

informacéo

c1 Legibilidade O relatorio tem uma estrutura logica, usa uma

apresentagdo grafica dos dados, desenhos e explicagdes


https://link.springer.com/article/10.1007/s11135-014-0155-z#ref-CR21
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quando necessario ou usa outras ferramentas para ajudar
a navegar pelo documento

Principios basicos de O periodo, escopo e entidade do relatério sdo definidos
relatdrios no relatério, bem como as limitagGes e o publico-alvo

O relatorio descreve os processos, procedimentos de
C3 Qualidade dos dados coleta, agregacéo e transformacéo de dados e determina
a fonte dos dados
O relatorio contem uma descricdo do didlogo com as
partes interessadas e os resultados desse dialogo em
relacdo aos aspectos do desenvolvimento sustentivel
(pesquisas, consultas, grupos focais, mesas redondas,
programas, engajamento, etc.)
O relatério contém um mecanismo que permite o
processo de feedback (ponto de contato para sugestdes ou
dividas, linha direta, e-mail, cartdo resposta,
questionario etc.)
O relatério conttm uma declaragdo de ¢érgéo
independente atestando a autenticidade dos dados
apresentados no relatério, bem como propostas de
melhorias futuras

C2

Resultados do dialogo com as

c4 partes interessadas

C5 Opinido

C6 Verificagdo independente

Fonte: Habek e Wolniak (2016).

Para efeito de processamento da avaliacdo foi aplicada uma escala de 0 a 3, adaptada do
trabalho de Machado, Cruz, Takamatsu e Lima (2013), sendo que: (i) O (zero), quando o critério
de qualidade ndo for divulgado nos relatérios de sustentabilidade; (ii) 1(um) quando for
divulgado nos relatorios de sustentabilidade em forma narrativa; (iii) 2 (dois) quando for
divulgado nos relatdrios de sustentabilidade com apoio de nimeros, cumulativamente a forma
narrativa; (iv) 3 (trés) quando for divulgado nos relatérios de sustentabilidade com apoio de
valor monetario, cumulativamente a forma narrativa e apoiada em nimeros.

Para avaliar e determinar a relacdo entre o nivel de qualidade dos relatérios de
sustentabilidade examinados e outras variaveis, foram agregados os indicadores relacionados
as praticas de relato. Foram identificados dois indicadores:

e R - Indicador de relevancia da informacao;
e C - Indicador de credibilidade da informacao.

Os indicadores foram especificados por meio da media aritmética dos subindicadores
que constituem um determinado indicador (R e C). O indicador de relevancia é composto por
11 subindicadores e o indicador de credibilidade € composto por 6 subindicadores (ver
Tabela 1). Dessa forma, foram calculados indicadores individuais para cada um dos relatorios

analisados (indicadores Rr e Cr).

R1+R2+--+ R11
Rr = 11
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Cl+C2+--+C6
Cr = G

Esses indicadores — relevancia e credibilidade — foram selecionados como parametros
de qualidade dos relatérios de sustentabilidade porque abordam aspectos fundamentais da
transparéncia e confiabilidade das informacGes fornecidas pelas empresas. O indicador de
relevancia assegura que os dados divulgados sejam significativos para os stakeholders,
enquanto o indicador de credibilidade reforca a confianga no compromisso da empresa com a
precisdo e verificabilidade das informacdes.

A escala de 0 a 3, adaptada de Machado et al. (2013), permite uma avaliacdo granular e
detalhada, identificando tanto a presenca quanto a profundidade dos critérios de qualidade nos
relatorios, o que proporciona uma visdo mais clara da consisténcia e integridade do contetido
apresentado. Dessa forma, a aplicacdo desses parametros permite uma analise abrangente e

rigorosa da qualidade dos relatdrios de sustentabilidade.

3.2.2 Mensuracao do Narcisismo do CEO

Alinhado ao problema de pesquisa desta tese torna-se oportuno discorrer sobre o
processo de Narcisismo do CEQ a partir de um olhar documental, como ja visto ser uma acéao
reconhecida no campo académico e de permeabilidade notavel (Raskin & Shaw, 1988;
Chatterjee & Hambrick, 2007; Amernic & Craig, 2010; Rijsenbilt & Commandeur, 2013;
Capalbo et al., 2017; D’Souza et al., 2018; Ham et al., 2018; Al-Shammari et al, 2019; Chen,
Zhang & Jia, 2019; Lin et al., 2019; Bassyouny et al., 2020; Salehi, Naeini & Rouhi, 2021;
Araujo, Gois, De Luca & Lima, 2021; Zhang, Xu & Li, 2022; Kind, Zeppenfeld & Lueg, 2023).

Existem varios obstaculos no processo de medir as caracteristicas pessoais de
individuos, em especial aquelas que se referem a tracos de personalidade como o narcisismo
(Ham et al, 2018). O questionario Narcissistic Personality Inventory (NPI), desenvolvido por
Raskin e Terry (1988) que contem algumas afirmacoes, dentre as quais a de que os CEOs devem
fazer suas escolhas, sendo possivel, assim, medir o nivel de narcisismo, é bastante utilizado nas
pesquisas que analisam a personalidade narcisista.

No entanto, desde 2007, ap6s a pesquisa de Chatterjee e Hambrick (2007) os
pesquisadores passaram a utilizar, também algumas proxys (por exemplo, o discurso, a
assinatura e a foto do CEO nos relatérios financeiros e ndo financeiros) para mensuracdo dos

tracos de personalidade narcisista. Raskin e Shaw (1988) realizaram um teste de validacéo dessa
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variavel e verificaram que tal medida estd altamente correlacionada com as pontuacdes
resultantes dos testes feitos por meio do NPI, dando maior confiabilidade quanto a utilizagdo
da proxy para o contexto da personalidade narcisista.

Dessa forma, os estudos de Chatterjee e Hambrick (2007), Amernic e Craig (2010),
Capalbo et al. (2017), D’Souza et al. (2018) e Bassyouny et al. (2020), optaram por utilizar
como ponto de partida para mensuracdo dos tracos de personalidade narcisista a analise de
elementos do discurso dos CEOs. Ja as pesquisas de Chatterjee e Hambrick (2007), Ham et al.
(2018), Chen, Zhang e Jia (2019), Lin et al. (2019) e Salehi, Naeini e Rouhi (2021), utilizaram
a proxy do tamanho da assinatura do CEO para mensurar o narcisismo do CEO.

Outra variavel utilizada na literatura (Rijsenbilt & Commandeur, 2013; Araujo, Gois,
De Luca, & Lima, 2021; Garcia, 2021) para mensuracao dos tracos de personalidade narcisista
é a proeminéncia da fotografia do CEO nos Relatérios de Sustentabilidade, Relatorios Anuais,
Relatorios da Administracdo e Relatos Integrado das empresas. De acordo com Rijsenbilt e
Commandeur (2013), uma fotografia grande do CEO pode ser considerada uma prova de que o
CEO é a pessoa mais importante da organizacdo. Dessa forma, quanto maior for a pontuacéao
do CEO quanto a proeminéncia de sua fotografia nos relatorios, mais narcisista ele pode ser
considerado (Aradjo, Géis, De Luca, & Lima, 2021).

Seguindo Marquez-lllescas et al. (2019), foram utilizadas as proxies para 0 narcisismo
do CEO com base em trés itens. Os itens foram medidos da seguinte forma:

Item 1: O destaque da fotografia do CEO nos relatérios anuais.

Para medir a proeminéncia das fotografias do CEO nos relatérios anuais, segue-se Zhu
e Chen (2015), que atribuiram uma pontuagdo de 1 a 5 a cada fotografia do CEO usando o
seguinte sistema de classificacdo: 5 pontos séo concedidos se a foto mostrar o CEO sozinho e
ocupar mais de meia pagina; 4 pontos se 0 CEO estiver sozinho na foto que ocupa menos de
meia pagina; 3 pontos se a foto mostrar o CEO e um (ou mais) outro(s) membro(s) da alta
gestdo e ocupar mais de meia pagina; 2 pontos se a foto mostrar o CEO e um (ou mais) outro(s)
membro(s) da alta gestdo e ocupar menos de meia pagina; e 1 ponto se ndo houver foto ou se a
firma ndo tiver publicado relatério anual. A Figura 2 exemplifica a pontuagéo atribuida a 4 tipos
de fotos do CEO.
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Foto 1 — Pontuagéo 5 Foto 2 — Pontuagao 4
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Foto 4 — Pontuacdo 2
Foto 3 — Pontuacgéo 3 ¢

Figura 2 — Foto CEO
Fonte: elaborado pelo autor (2024)

Item 2: O tamanho da assinatura do CEO nos relatérios anuais.

O célculo do tamanho da assinatura do CEO, é calculada da seguinte forma: Area
quadrada da assinatura dividido pelo nimero de letras do nome do CEO.

Para se chegar ao valor da area quadrada da assinatura, foram utilizados os mesmos
parametros de Zweigenhaft (1977) e Ham et al. (2018), que consistem em desenhar um
retdngulo em torno da assinatura mais recente do CEO, a qual foi captada nos relatérios das
empresas, de forma que cada lado do retangulo toca um ponto final mais extremo da assinatura.
Assim, foi possivel medir, em centimetros, cada um dos lados e calcular a area quadrada de
cada assinatura. A divisdo feita entre a area quadrada da assinatura e o nimero de letras do
nome do CEO foi feita no sentido de controlar o tamanho do nome do CEO, conforme

estabelecido por Ham et al. (2018).
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Item 3: Elementos do discurso do CEO nos relatdrios anuais.

Foi utilizado um parametro adaptado de Raskin e Shaw (1988), Chatterjee e Hambrick
(2007), Capalbo et al. (2017), Bassyouny et al. (2020), no qual foi feito o somatério dos
pronomes pessoais e possessivos em primeira pessoa do singular (eu, me, mim, comigo, meu,
meus, minha, minhas), dividido pelo somatdrio desses pronomes e daqueles que representam a
primeira pessoa do plural (eu, me, mim, comigo, meu, minha, minhas, nds, nos, n0sso, NOSSos,

NoSsa, Nossas, COﬂOSCO).

3.2.3 Variaveis de controle da pesquisa

Seguindo estudos anteriores (Petrenko et al., 2016; Matuszak et al., 2019; Corciolani et
al., 2020; Fukuda & Ouchida, 2020; Ongsakul et al., 2021), foi controlado os fatores que podem
afetar a qualidade dos relatorios de sustentabilidade nas regressdes, como tamanho da empresa
(TAM), nivel de alavancagem (AVA), Tamanho do Conselho de Administragdo (TCA) e
Independéncia do Conselho de Administracdo (INDCA). Além disso, serdo controladas as
variaveis dummys de ano e de setor.

Outras caracteristicas dos CEOs que também podem afetar a qualidade dos relatorios de
sustentabilidade, conforme a pesquisa de Zhang, Xu e Li (2022), foram controladas, sendo: 0
Género e Dualidade do CEO. A especificacdo de cada um dos tipos das variaveis dependentes,
independentes e de controle, assim como sua forma de operacionalizacdo e respectivas bases

tedricas que foram tomadas para inclusao delas no modelo, estdo expostas Tabela 2.

Tabela 2
Descricdes, formas de calculo e bases tedricas das respectivas variaveis dependente, independentes e de
controle do modelo de estimacdo da pesquisa

Variavel Operacionalizacio Sinal Esperado Referéncias
Dependente
Qualidade dos Escala de 0 a 3 para cada Habek e Wolniak
relatorios de critério de qualidade do (2016); Machado, Cruz,
sustentabilidade (QRS) checklist, conforme Takamatsu e Lima
explicado no item 3.2.1 (2013)
Independentes ‘

Ahn et al. (2019),
Aratjo et al. (2021),
Chatterjee e Hambrick
(2007), Kim et al.
(2018) e Rijsenbilt e
Commandeur (2013).

Pontuagdodelab5a
Fotografia do CEO nos | cada fotografia do CEO,
relatérios anuais dependendo do tamanho -
(CEO_Foto) da foto, conforme
explicado no item 3.2.2
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Tamanho da assinatura
do CEO nos relatorios
anuais (CEO_Assi)

Area quadrada da
assinatura dividido pelo
namero de letras do
nome do CEO, conforme
explicado no item 3.2.2

Chatterjee e Hambrick
(2007), Chen, Zhang e
Jia (2019), Ham et al.
(2018), Lin et al. (2019)
e Salehi, Naeini e Rouhi
(2021)

Elementos do discurso
do CEO nos relatoérios
anuais (CEO_Disc)

Somatorio dos pronomes
pessoais e possessivos
em primeira pessoa do
singular, dividido pelo

somatorio desses
pronomes e daqueles que
representam a primeira
pessoa do plural,
conforme explicado no
item 3.2.2

Raskin e Shaw (1988),
Chatterjee e Hambrick
(2007), Amernic e Craig
(2010), Capalbo et al.
(2017), D’Souza et al.
(2018), Bassyouny et al.
(2020)

Narcisismo
Combinado
(NARC_COMB)

Resultado da Anélise de
Componentes Principais
entre os diferentes tipos
de variaveis de analise de
narcisismo do CEO

Raskin e Shaw (1988),
Chatterjee e Hambrick
(2007), Amernic e Craig
(2010), Capalbo et al.
(2017), D’Souza et al.
(2018), Bassyouny et al.

(CEO_Foto, CEO_Assi, (2020)
(CEO Disc)
Controles
Tamanho da . Avratjo et al. (2021) e
empresa (TAM) Ln do Ativo Chatterjee e Hambrick

(2007, 2011).

Araujo et al. (2021),
Chatterjee e Hambrick
(2007, 2011), Costa e
Martins (2019), Guney

Alazlzrll_(ﬁ)gem Divida Total/Ativo Total al. (2020)?t|—|am et al.
(2018),
Kili¢ e Kuzey (2016),
Liu et al. (2014), Peni
(2014).
Costa e Martins (2019),
Kiel e Nicholson
(2003), Kilig e Kuzey
Tamanho do N° de membros do CA (2016), Larcker,
Conselho de Richardson e Tuna
Administracdo (2007) e Liu et al.
(TCA) (2014).

Independéncia do
Conselho de
Administracdo
(INDCA)

N° de Membros
Independentes/
N° Total de Membros

Kiel e Nicholson
(2003), Kilig e Kuzey
(2016),

Liu et al. (2014).
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Género do CEO (GEN)

Variavel dummy: sendo
1 (um)
quando o CEO for do
sexo feminino
e 0 (zero) caso contrario

Araudjo et al. (2021),
Ham et al. (2018), Kili¢
e
Kuzey (2016), Peni
(2014), Post e Byron
(2015).
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Variavel dummy: 1

quando o CEO e
Dualidade do CEO presidente do Conselho +
(DUAL) Administrativo s&o a Elsayed (2007)

mesma pessoa, e 0
guando contrario

Fonte: Dados da pesquisa (2024)

3.3. Modelos Econométricos

O presente estudo tem como objetivo verificar a relagcdo entre os tragos narcisistas dos
CEOs e a qualidade dos relatérios de sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na
B3. Para testar as hipdteses da pesquisa, que investigam essa relacdo, foram analisadas as
associaces entre os tracos de personalidade narcisos dos CEOs e os atributos de relevancia e
credibilidade dos relatérios de sustentabilidade. Assim, foram formuladas as seguintes
equacoes:

A Equacdo 1, que evidencia a variavel independente CEO_Foto, conforme
procedimento  adotado por Chatterjee e Hambrick (2007), Rijsenbilt e
Commandeur (2013), Kim et al. (2018), Ahn et al. (2019) e Aradjo et al. (2021).

Na equacdo 2 foi verificada a qualidade dos relatorios de sustentabilidade em relacdo a
proxy mensurada pela assinatura do CEO (CEO_Assi), a partir de procedimentos também
presentes na literatura, a exemplo, Chatterjee e Hambrick (2007), Ham et al. (2018), Chen,
Zhang e Jia (2019), Lin et al. (2019) e Salehi, Naeini e Rouhi (2021).

A equacdo 3 verificou a terceira proxy investigada nesta tese, o discurso do CEO
(CEO_Disc), como feito por Chatterjee e Hambrick (2007), Amernic e Craig (2010), Capalbo
et al. (2017), D’Souza et al. (2018), Bassyouny et al. (2020). Por fim, a equacéo 4 verificou a
relacdo entre a qualidade dos relatérios de sustentabilidade e o narcisismo dos CEOs de forma
combinada por meio da técnica de Analise de Componentes Principais entre os diferentes tipos

de variaveis de analise de narcisismo (CEO_Foto, CEO_Assi, CEO_Disc), sendo:

QRSit(7|x) = a0 + p1CEO_Fotoit + f2TAMit + S3ALAie + SaTCAir + SsINDCA; +
PsGEN;it + f7DUALit + &it (1)
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QRSit(7|x) = a0 + p1CEO_Assiit + f2TAMit + SzALAit + S4TCAit + fsINDCAi: + fsGEN:it
+ ﬂ7DUALit + &it (2)

QRSit(7|x) = a0 + p1CEO_Discit + f2TAMit + B3ALAi + SsTCAir + SsINDCAi +
PsGEN;it + f7DUALit + &it (3)

QRSi(Tlx) = a0 + fINARC_COMBic + f2TAMit + fsALAi + SaTCAic + SsINDCAi +
SsGENit + f7DUAL;: + it (4)

Em que:

QRS: variavel dependente em que ora representa relevancia, ora representa
credibilidade dos relatdrios de sustentabilidade;

CEOQO_Foto: representa a proxy de narcisismo observada a partir do tamanho da foto dos
CEOs nos relatdrios corporativos;

CEO_Assi: variavel que observa o tamanho da assinatura dos CEOs dividido pela
quantidade de letras;

CEO_DISC: proxy que relaciona 0s pronomes possessivos e pessoais no singular por
todos 0s pronomes possessivos pessoais citados nas teleconferéncias do CEO;

TAM: logaritmo natural do ativo;

ALA: endividamento da empresa;

TCA: tamanho do conselho administrativo;

INDCA: Independéncia do conselho administrativo;

GEN: variavel dummy que representa o género do CEO;

DUAL.: variavel dummy que evidencia a presenca de dualidade do CEO;

I= empresa;

t = periodo.

Os modelos econométricos definidos anteriormente foram analisados por meio de
Regressdo Quantilica. A escolha dessa metodologia para este estudo se fundamenta em
caracteristicas especificas desse método, que o tornam adequado para a analise dos dados
coletados (Koenker & Basset, 1978). Ao contrario da regressdo linear tradicional, que estima o
efeito médio das variaveis independentes sobre a variavel dependente, a Regressdo Quantilica
permite explorar diferentes pontos da distribuicdo condicional da variavel dependente,
estimando quantis especificos, como o 25°, 50° (mediana) ou 75° percentil (Santos, 2012). Isso

possibilita uma analise mais detalhada das relagcBes entre as variaveis, especialmente em



49

contextos onde a relacdo entre as variaveis pode variar ao longo da distribuigao.

Este estudo exige uma abordagem robusta para capturar variagdes na distribui¢do, uma
vez que os dados apresentam indicios de heterocedasticidade e possiveis valores atipicos. A
Regressdo Quantilica é particularmente eficaz nesses casos, pois € um método semi-
paramétrico que ndo exige suposicdes sobre a distribuicdo dos erros, sendo menos sensivel a
outliers. Isso proporciona uma analise mais robusta e consistente dos efeitos das variaveis em
diferentes quantis (Silva, 2021). Ao focar em diferentes quantis, 0 modelo permite uma visao
mais aprofundada sobre a influéncia de varidveis especificas em segmentos distintos da
amostra, em vez de uma visdo restrita a media. Diferentemente do método de Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO), que estima os efeitos condicionais da variavel dependente na
média da distribuicdo, a Regressdao Quantilica captura os efeitos em diferentes pontos da
distribuicdo, oferecendo uma visdo mais completa das relacdes entre as variaveis.

Adicionalmente, essa técnica é adequada para situacdes em que se busca compreender
como as variaveis explicativas influenciam tanto os valores mais altos quanto os mais baixos
da variavel dependente, 0 que é relevante para os objetivos desta pesquisa. Assim, a Regressado
Quantilica se apresenta como uma metodologia apropriada para oferecer uma analise mais
completa e detalhada das relagdes estudadas, atendendo aos requisitos de robustez e
profundidade analitica exigidos por este trabalho.

Os dados foram analisados utilizando o software R Studio, a analise estatistica foi
conduzida por meio do pacote quantreg, que permite a realizacdo de Regressdo Quantilica para
modelar a relacdo entre as variaveis dependentes e independentes em diferentes quantis da

distribuicéo condicional da variavel resposta.
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES
4.1 Andlise Descritiva da Amostra

4.1.1. Caracteristicas demograficas dos CEOs e das empresas listadas na Bolsa do Brasil
(B3)

Ao analisar os relatdrios de sustentabilidade, conforme a Tabela 3, levantou-se que, ao
longo do periodo de 2012 a 2023, um total de 776 relatdrios foram analisados.

Tabela 3
Estatistica descritiva
Variavel Obs. Média Mediana Desvio Minimo Maximo
Padréao
Rr 776 2,32 2,31 0,52 0 3
Cr 776 2,17 2,33 0,56 0 3
CEO_Foto 776 2,57 3 1,40 1 5
Ceo_Assi 553 0,66 0,45 0,65 0,01 3,70
Ceo_DISC 242 0,39 0,39 0,19 0,02 1
TAM 776 16,32 16,32 1,62 11,33 20,77
ALA 776 0,64 0,66 0,24 0,003 2,46
TCA 776 10,01 9 4,46 1 31
INDCA 776 0,3 0,28 0,22 0 1
GEN 776 0,96 1 0,19 0 1
DUAL 776 0,13 0 0,33 0

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

O ano que se destacou com o0 maior nimero de relatorios foi 2022, com 113 relatérios
analisados. Durante essa andlise, algumas empresas se destacaram anualmente pelo maior
namero de relatérios indexados na B3. Por meio dos dados da pesquisa, em 2012, cada empresa
apresentou um relatério. Algumas delas incluem: Afluente T, Ampla Energ, BRF SA, CPFL
Energia, e outras. Em 2013, semelhante a 2012, cada empresa analisada teve um relatorio,
incluindo Ambev S/A, BRF SA, CPFL Energia, entre outras. Em 2014, entre as empresas com
maior numero de relatorios estdo Ambev S/A, BRF SA, CPFL Energia, e outras. Ja de 2015 a
2023, a tendéncia continuou, com diversas empresas apresentando um relatério por ano.
Empresas como Ambev S/A, CPFL Energia e outras, foram consideradas consistentes em suas
submiss@es anuais.

Esses dados mostram uma participacdo ativa das empresas indexadas na B3 na
publicacdo de préaticas de sustentabilidade ao longo dos anos, refletindo uma sensacdo de
compromisso continuo com a transparéncia e a responsabilidade ambiental, nocéo
compartilhada com Hummel e Schlick (2016), Petrenko et al. (2016), Al-Shammari et al.
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(2019), Kim et al. (2018), Tang et al. (2018), Zhang, Xu e Li (2022) e Kind, Zeppenfeld e Lueg
(2023).

Ao analisar os dados sobre a publicacdo anual de relatorios de sustentabilidade
indexados na B3, observou-se uma tendéncia de crescimento ao longo dos anos, conforme a
Figura 3. A trajetdria comecou em 2012 com a publicacdo de 29 relatérios, evidenciando um
interesse inicial das empresas em praticas sustentaveis. Em 2013 e 2014, houve um aumento
para 42 relatérios em cada ano, indicando o inicio de um compromisso mais solido por parte

das empresas com a sustentabilidade.
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Figura 3 — Quantidade de relatorios de sustentabilidade por ano
Fonte: Dados da pesquisa (2024).

A partir de 2015, com 40 relatorios, e avancando para 2016, onde houve um aumento
significativo para 56 relatorios, percebeu-se uma tendéncia de crescimento continuo. O leve
declinio em 2017, com 41 relatorios, ndo comprometeu a trajetoria ascendente, pois em 2018 e
2019, os numeros voltaram a aumentar para 51 e 58 relatérios, respectivamente.

O ano de 2020 representou um ponto de inflexdo, com um salto para 87 relatorios,
possivelmente refletindo uma resposta mais intensa das empresas as crescentes demandas por
sustentabilidade e transparéncia em préaticas empresariais (Lewis et al., 2014; Li et al., 2018).
Este crescimento culminou em 2021 e 2022 com 0 mesmo numero de relatérios publicados,
atingindo o pico de 113 em cada ano. Em 2023, o nimero de relatorios apresentou uma ligeira

queda para 104, mas ainda mantém um patamar elevado em comparagdo aos anos iniciais.
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A Figura 3 revelou uma tendéncia positiva clara na publicacdo de relatorios de
sustentabilidade, destacando um aumento consistente e significativo ao longo dos anos. O
aumento notavel a partir de 2020 pode ser associado a fatores externos, como mudancas
regulatdrias, maior pressdo dos consumidores por responsabilidade social corporativa ou uma
resposta das empresas a0 aumento da conscientizagdo sobre questfes ambientais e sociais
globalmente e pressdo social (Martinez-Ferrero, Ramon-Llorens & Garcia-Meca, 2024; Lin,
Chen, Yuan, Yu, Mao & Tao, 2021).

A estabilizacdo nos numeros de 2021 para 2022, seguido por um leve declinio em 2023,
sugere que, enquanto o impeto para relatérios sustentaveis continua forte, as empresas podem
estar buscando novas formas de otimizar seus relatorios ou enfrentando desafios em manter o
mesmo nivel de publicacbes. Essa analise destaca a crescente importancia da sustentabilidade
nas estratégias corporativas e sugere que, apesar das flutuagdes anuais, 0 compromisso com a
transparéncia e a responsabilidade social continua a ser uma prioridade para as empresas na B3.

A andlise dos dados referentes aos setores econémicos das empresas revelou uma
diversidade e distribuicdo entre os diferentes segmentos do mercado. O setor de Utilidade
Publica foi o mais representativo, abrigando 233 relatérios de sustentabilidade que
correspondem a 30,03% do total, conforme a Figura 4. Este destaque evidencia a importancia
dos servicos essenciais, como energia, adgua e saneamento, para a infraestrutura e

funcionamento continuo da sociedade.

Bens industriais 15,46%
Comunicagdes 3,74%
Consumo ciclico 10,44%

Consumo ndo ciclico 11,47%

Materiais basicos 15,59% B Distribuicdo
Petrdleo, Gas e Biocombustiveis
Saude 8,12%

Tecnologia da informacgdo .

Utilidade Publica 30,03%

Figura 4 - Setores econémicos dos relatérios das empresas
Fonte: Dados da pesquisa (2024).

Em seguida, tem-se o setor de Materiais Basicos, com 121 relatérios, representando
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15,59% do total. Este setor é fundamental, englobando indUstrias como a mineragdo e a
metalurgia, que s&o pilares para muitas outras atividades econémicas. Depois, foi identificado
0 segmento de Bens Industriais, que contou com 120 relatdrios, constituindo 15,46% da
totalidade. Este ultimo setor é uma peca chave para o desenvolvimento de infraestrutura e
fabricacéo, refletindo sua importancia na economia.

O setor de Consumo Ndo Ciclico, com 89 relatdrios (11,47%), evidenciou a presenga
de industrias voltadas para bens essenciais, que tendem a manter-se estaveis mesmo em
periodos econémicos desafiadores. O setor de Consumo Ciclico abrangeu 81 relatorios,
correspondendo a 10,44% do total. Este setor inclui bens duréaveis e servigos que sdo sensiveis
aos ciclos econdmicos, como automaveis e turismo.

Na sequéncia, o setor de Saude foi representado por 63 relatorios, ou 8,12%, destacando-
se pela crescente demanda por servicos medicos e farmacéuticos no pais. O setor de
Comunicacbes compds 3,74% da amostra, com 29 relatérios, destacando sua importancia na
infraestrutura de informacé&o e conectividade, apesar de seu menor tamanho relativo.

Petroleo, Gas e Biocombustiveis € um setor critico para a matriz energética do pais,
representando 3,61% com 28 relatorios, mostrando um equilibrio entre combustiveis fosseis e
renovaveis. Por fim, o setor de Tecnologia da Informagdo, embora menor com 12 relatérios
(1,55%), é um dos mais dindmicos, impulsionado pelas inovacdes digitais e pela crescente
demanda por tecnologia. Essas observagOes oferecem um panorama abrangente sobre a
distribuicdo das empresas e seus relatorios de sustentabilidade por setor econdmico, destacando
tanto areas de concentracdo quanto potenciais para crescimento e investimento futuro.

Sobre o tamanho do Conselho de Administracdo das empresas que publicaram seus
relatorios de sustentabilidade indexadas na B3 (Figura 5) tem-se que a concentragdo principal
de relatérios das empresas apresentou conselhos com 9 membros, sendo este o tamanho mais
frequente, com 103 relatdrios adotando essa estrutura. 1sso sugere que um conselho de tamanho
moderado é frequentemente considerado ideal para equilibrar eficiéncia e qualidade na tomada

de decisoes.
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Figura 5 — Tamanho do conselho de administracéo
Fonte: Dados da pesquisa (2024).

H& uma distribuicdo ampla nos tamanhos dos conselhos, variando de 0 a 31 membros.
Além dos conselhos com 9 membros, ha uma quantidade significativa de relatérios com 8 (81)
e de 10 a 12 membros nos conselhos das empresas (média de 5 membros), indicando certa
flexibilidade nas estruturas de governanca. Essa variacdo pode ser atribuida as necessidades
especificas de cada empresa que publica seus documentos, pois podem priorizar diferentes
aspectos, como agilidade ou diversidade de opinides.

Algumas empresas apresentaram relatorios com a informacdo de conselhos muito
pequenos, com 0 a 2 membros, ou bastante grandes, com mais de 15 membros. Conselhos
menores sdo frequentemente associados a startups ou empresas de menor escala, que
necessitam de decisbes rapidas e menos burocraticas. Por outro lado, conselhos mais extensos
sdo comuns em grandes corporacfes, que buscam uma representacdo diversificada de
stakeholders.

No que diz respeito as praticas de sustentabilidade, o tamanho do conselho pode
influenciar diretamente a qualidade e a frequéncia da publicacdo de relatorios de
sustentabilidade. Conselhos maiores e mais diversificados provavelmente estdo melhor
equipados para articular e implementar estratégias de sustentabilidade, dadas as variadas
perspectivas e expertises que podem ser incorporadas.

Além disso, um conselho com mais membros pode oferecer uma supervisdo mais
robusta sobre as praticas empresariais, resultando em uma énfase maior na responsabilidade
social corporativa e, por extensdo, na sustentabilidade. Com mais diretores, ha também a

possibilidade de formar comités especializados, como comités de sustentabilidade ou de
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responsabilidade social, que podem focar especificamente nessas questdes, garantindo que
recebam a atencdo necessdria e que os dados relevantes sejam coletados e relatados
regularmente.

A presenca de uma maior diversidade de diretores independentes e stakeholders pode
aumentar a pressdo por transparéncia nas operacOes da empresa, levando a uma maior
frequéncia de relatorios de sustentabilidade. Conselhos maiores sdo mais propensos a incluir
membros que representem interesses diversos, incluindo aqueles que valorizam a
sustentabilidade. Com mais membros, ha também uma maior probabilidade de o conselho
incluir pessoas com interesse ou expertise em sustentabilidade, que podem influenciar a direcéo
estratégica da empresa para incorporar praticas sustentaveis como parte de sua visdo e missao.

Quanto a relacdo entre o tamanho da empresa e do conselho de administracdo, tem-se
que essa relacdo pode ser atribuida a necessidade de gestdo mais robusta e diversificada em
empresas maiores, que enfrentam operagdes mais complexas e desafios regulatorios. Além
disso, essa configuracdo pode facilitar uma abordagem mais integrada e eficaz a
sustentabilidade, uma vez que conselhos maiores podem trazer conhecimentos e experiéncias
para a discussdo de questdes ambientais, sociais e de governanca (ESG).

Com relagdo a analise da Independéncia do Conselho de Administracéo foi medida pela
proporcdo de membros independentes em relagédo ao total de membros do conselho. A Figura
6 revelou que a maior concentracdo de relatérios tem conselhos com independéncia na faixa de
0.2 2 0.3 (250 relatorios), ou seja, entre 20% a 30% de membros independentes. 1sso sugere que
muitas empresas se esforcam para manter um certo nivel de independéncia em seus conselhos,
mas ainda ha uma variabilidade significativa.

A categoria seguinte, de 0.1 a 0.2, também possui um nimero consideravel de relatérios
das empresas, totalizando 200. Isso reflete que existem ainda muitas empresas que mantém uma
menor propor¢do de independéncia, mas ainda dentro de um intervalo que sugere algum nivel
de superviséo independente.

Por outro lado, h4 menos relatorios das empresas com conselhos altamente
independentes, com apenas 26 empresas na faixa de 0.5 a 0.6, ou seja, entre 50% a 60% de
membros independentes. 1sso pode sugerir que poucas empresas optam por um conselho
majoritariamente independente, 0 que poderia ser decorrente de uma cultura corporativa ou de
restricdes especificas do setor. Empresas com maior independéncia nos conselhos tendem a
beneficiar-se de uma governanca mais forte, ja& que membros independentes sdo fundamentais
para garantir decisGes imparciais e para mitigar conflitos de interesse, inclusive sobre as

estratégias de sustentabilidade empresarial.
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Figura 6 — Relag&o entre membros independentes em relacdo ao total de membros do conselho de administracéo
Fonte: Dados da pesquisa (2024).

A presenca de membros independentes € um aspecto crucial para garantir decisdes
imparciais e objetivas dentro do conselho, minimizando assim potenciais conflitos de interesse.
Conselhos com maior proporcao de independéncia tendem a ter praticas de governanca mais
robustas, proporcionando uma supervisdo mais eficaz e protecdo dos interesses dos acionistas.
Isso pode melhorar a confianga dos investidores e refletir positivamente no desempenho
organizacional (Petrenko, Aime, Ridge & Hill, 2016; Habek & Wolniak, 2016).

Por outro lado, empresas que exibem um baixo nivel de independéncia, especialmente
aquelas com menos de 20% de membros independentes, podem enfrentar desafios
significativos em termos de governanca. A falta de diversidade de ideias e uma fiscalizagdo
limitada podem comprometer a eficacia do conselho, levando a decisdes menos equilibradas e
potencialmente prejudiciais para a empresa e suas politicas no longo prazo.

Portanto, empresas que apresentam baixa independéncia, especialmente na faixa de 0 a
0.1 (150 relatorios), podem estar correndo riscos associados a falta de diversidade de opinido e
supervisdo efetiva. 1sso pode comprometer a eficacia do conselho e, consequentemente, a
qualidade dos relatorios de sustentabilidade.

A andlise da varidvel “Dualidade CEO” revelou a distribuigdo de empresas em relag¢ao
a acumulacéo de funcdes de CEO e presidente do Conselho de Administracdo. A partir dos
dados da pesquisa, levantou-se que a separacdo entre as funcdes de CEO e presidente do
conselho é considerada uma prética de governanga corporativa. Ao separar essas funcées, as
empresas podem proporcionar uma supervisdo mais rigorosa do CEO por parte do conselho,

reduzindo potenciais conflitos de interesse e assegurando que as decisdes sejam tomadas de
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forma mais equilibrada e objetiva.

Por outro lado, 224 empresas/ano optaram por acumular essas funcdes, onde o CEO
também atua como presidente do conselho. Essa dualidade pode resultar em uma concentragédo
de poder e refor¢o ao narcisismo do CEO (Petrenko, Aime, Ridge & Hill, 2016; Habek &
Wolniak, 2016), que, sem 0s devidos pesos e contrapesos, poderia comprometer a objetividade
e a independéncia da supervisdo. Contudo, algumas empresas podem escolher essa estrutura
para facilitar a tomada de decisdes rapidas e assegurar uma lideranca mais unificada,
especialmente em ambientes de negdcios dindmicos e em constante mudanca (Lin, Lin & Fang
(2022).

A andlise da Alavancagem, que representa a razdo entre Divida Total e Ativo Total das
empresas, ofereceu uma perspectiva sobre o nivel de endividamento das organizacdes
indexadas na B3. Essa métrica é um indicador crucial da saude financeira, pois um valor
elevado de alavancagem indica que a empresa esta mais endividada em relacdo aos seus ativos;
enquanto um valor menor sugere um nivel de endividamento mais conservador (Araujo et al.,
2021).

Ao examinar os dados, também foi possivel identificar que as empresas apresentam uma
ampla variagdo nos niveis de alavancagem. Algumas empresas exibem uma alavancagem
elevada, o que pode sinalizar um risco financeiro maior. 1SS0 ocorre porque essas empresas
dependem mais de financiamento de dividas para sustentar suas operacdes, 0 que pode levar a
uma maior vulnerabilidade a flutuacGes econémicas e a dificuldades em atender obrigac6es
financeiras em periodos de incerteza econdémica, com consequéncias para 0s investimentos em
sustentabilidade.

Por outro lado, empresas com baixa alavancagem podem demonstrar uma abordagem
mais conservadora em relacéo ao uso de dividas. Essas empresas podem se beneficiar de maior
estabilidade financeira, com menos pressao para honrar compromissos de divida, possibilitando
uma maior flexibilidade para investimento em crescimento, inovacao e sustentabilidade.

Além disso, o nivel de alavancagem pode refletir as estratégias corporativas e o setor de
atuacdo das empresas. Em setores onde a necessidade de capital é alta, como infraestrutura ou
manufatura pesada, € comum observar niveis de alavancagem mais elevados, ja que essas
empresas frequentemente recorrem a financiamentos para investir em ativos de longo prazo.
Inversamente, setores como tecnologia ou servicos, que podem operar com modelos de negdcio
mais enxutos, tendem a apresentar niveis de alavancagem mais baixos.

Em relacdo ao género dos CEOs, a Figura 7, em seguida, revelou uma predominancia

significativa de CEOs do sexo masculino, com 620 homens em comparagao a 156 mulheres.
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Em termos de implicacOes para a sustentabilidade, isso pode ser atribuido a diferentes estilos
de lideranca e a um foco maior em valores como equidade social e ambiental, que sdo

frequentemente associados a liderancas femininas.

= Masculino

= Femino

Figura 7 — Género dos CEOs
Fonte: Dados da pesquisa (2024).

Quanto a qualidade dos relatorios de sustentabilidade publicados pelas empresas
indexadas na B3, dois aspectos foram avaliados de forma geral: a relevancia e a credibilidade.
O aspecto relevancia, composto por 11 indicadores, conforme a Tabela 1, € crucial de como as
empresas estdo comunicando a qualidade e a relevancia de suas praticas de sustentabilidade.
Esse indicador se baseia em uma escala que mede o nivel de detalhe e transparéncia presente
nos relatorios de sustentabilidade das empresas. Quando o valor se aproxima de 0, significa que
ndo hé divulgacdo de critérios de qualidade, enquanto um valor de 3 indica a divulgacdo mais
completa, incluindo narrativa, dados huméricos e valores monetarios.

Os dados demonstram uma diversidade significativa na forma como as empresas
divulgam essas informagdes. Um total de 148 relatorios atingiram o nivel mais alto de
divulgacdo (valor de 3), 0 que mostra que essas empresas estdo comprometidas em fornecer
uma visao abrangente de suas praticas sustentaveis, ndo apenas narrativamente, mas também
com suporte de dados numéricos e financeiros. Isso reflete um forte comprometimento com a
transparéncia e a responsabilidade social.

Por outro lado, algumas empresas, representadas por 89 relatorios, atingiram um nivel
de 2, combinando narrativa com apoio numérico. Este nivel intermediério ainda oferece clareza,
mas poderia ser melhorado com a inclusdo de dados financeiros para uma visdo mais completa.

Além disso, encontramos 2 relatérios que se limitam apenas a narrativa (valor de 1). Embora



59

isso indique que ha algum nivel de comunicacgdo de sustentabilidade, a falta de nimeros ou
dados monetérios limita a capacidade dos stakeholders de avaliar a eficécia real das iniciativas
sustentaveis da empresa.

Ainda mais critico é o fato de que dois relatorios ndo divulgam critérios de qualidade
(valor de 0), refletindo uma oportunidade para essas empresas melhorarem a transparéncia e a
comunicagdo de suas acles sustentaveis.

Empresas que detalham suas préaticas de sustentabilidade com dados numéricos e
monetarios ndo s6 demonstram uma maior transparéncia, mas também fortalecem sua
credibilidade perante investidores e o publico em geral, impactando positivamente sua
reputacdo e a confianca do mercado. Para aquelas que atualmente utilizam apenas narrativas,
incorporar dados numéricos e monetarios pode ser uma estratégia importante para oferecer uma
visdo mais robusta e confiavel de suas praticas de sustentabilidade, corroborando com a visdo
de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).

Neste cenario competitivo, a transparéncia nos relatorios de sustentabilidade pode servir
como um diferencial estratégico. Empresas que mostram um claro compromisso com praticas
sustentaveis e divulgam essas informagdes de maneira abrangente estdo melhor posicionadas
para atrair investidores conscientes e consumidores exigentes, corroborando com os achados de
Bouzouitina, Khaireddine e Jarbou (2021). Adotar as melhores praticas ndo s6 alinha a empresa
as expectativas regulatorias e de stakeholders, mas também cria valor tangivel e intangivel para
seus negdcios, fortalecendo sua posicdo no mercado e contribuindo para um futuro mais
sustentavel.

Ja em relagdo ao aspecto “Credibilidade” da qualidade dos relatdrios, composto por 6
indicadores, em geral tem-se que ele é importante para avaliar o nivel de transparéncia e a
qualidade das informacdes divulgadas pelas empresas em seus relatorios de sustentabilidade.
Este indicador categoriza as divulgacdes em quatro niveis distintos, de acordo com o
detalhamento e a forma de apresentacdo das informacdes.

Quando o valor do indicador é 0, isso significa que as empresas ndo divulgam qualquer
critério de qualidade em seus relatdrios de sustentabilidade. A auséncia de divulgacao
representa uma oportunidade significativa de melhoria, pois a falta de transparéncia pode
impactar negativamente a percepcao dos stakeholders, limitando o entendimento e a confianca
nas iniciativas de sustentabilidade da empresa (Venugopal, Nerur, Yasar & Rasheed, 2023).

Um valor de 1 indica que as empresas estdo divulgando informagdes de forma narrativa.
Isso demonstra um inicio de engajamento em praticas de relatorios sustentaveis, com 14

relatorios nesta categoria. No entanto, a mera descri¢do qualitativa pode néo ser suficiente para
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fornecer uma visdo clara e analisavel das a¢Ges e impactos sustentaveis das empresas. Portanto,
estas organizacdes tém um caminho a percorrer para incluir dados mais robustos e quantitativos.

Quando o indicador atinge o valor de 2, as empresas estdo fornecendo informagdes nao
apenas de forma narrativa, mas também com o suporte de dados numéricos. Com 108 relatdrios
neste nivel, essas organizacdes oferecem um equilibrio mais eficaz entre descrigdo qualitativa
e dados quantitativos, permitindo uma analise mais detalhada por parte dos stakeholders.
Embora este nivel ofereca uma visao mais clara, ainda pode ser melhorado com a inclusdo de
dados financeiros que traduzem esses dados em termos monetarios.

Finalmente, com um valor de 3, as empresas estdo na vanguarda da transparéncia,
oferecendo divulgagdes completas que incluem narrativa, dados numéricos e valores
monetarios. Este é o nivel mais elevado de detalhamento e credibilidade, indicando que a
empresa ndo sO descreve suas praticas de sustentabilidade, mas também quantifica e monetiza
seus impactos e esforcos. Com 114 relatérios neste nivel, essas empresas demonstraram
compromisso com a responsabilidade social corporativa e a clareza em suas comunicagoes,
fortalecendo significativamente sua credibilidade junto a investidores e consumidores.

Empresas que adotam praticas de divulgacdo abrangentes ndo apenas se alinham com
as expectativas regulatorias e de stakeholders, mas também criam valor tangivel e intangivel,
posicionando-se favoravelmente para o futuro em termos de sustentabilidade e desempenho
corporativo. Expandir a divulgacdo para incluir dados financeiros pode ajudar as empresas a
evidenciar o valor estratégico de suas praticas sustentaveis, ndo apenas como uma obrigacéo de
conformidade, mas como um motor de longo prazo para o desempenho financeiro e
reputacional.

Em relacéo as variaveis independentes, analisou-se o tamanho das fotos dos CEOs em
uma escala de 1 a 5, onde 1 representa uma foto pequena e 5 uma foto grande. A analise dos
dados revelou a distribui¢do do tamanho das fotos dos CEQOs nos relatorios anuais das empresas.

No total, 271 relatérios optaram por usar fotos pequenas, classificadas como 1. Esse
numero € o mais alto entre todas as classificacfes, sugerindo que muitas empresas preferem
uma abordagem mais discreta na representacdo visual de seus CEOs. Esse resultado contraria
os estudos de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023). Seguindo essa linha, 99 empresas escolheram
uma classificagdo de 2, indicando um ligeiro aumento no tamanho, mas ainda mantendo uma
abordagem relativamente modesta.

Com uma classificacdo de 3, 187 relatorios situam-se no meio da escala, optando por
fotos de tamanho médio que equilibram a presenca visual do CEO sem dominar o contedo do

relatorio. Este grupo representa uma parte significativa, sugerindo uma preferéncia por uma
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representacédo visual moderada.

J& 127 relatorios escolheram uma classificacdo de 4, sugerindo um foco visual mais
proeminente no CEO por meio de fotos maiores. Finalmente, 92 relatorios adotaram a
classificacdo maxima de 5, optando por fotos grandes que podem indicar uma estratégia de
comunicagdo onde a figura do CEO é centralizada e destacada nos relatorios.

Essas distribuicdes refletem as diversas estratégias que as empresas podem adotar em
relacdo a apresentacdo visual de suas liderancas, variando de uma abordagem mais discreta a
uma representacdo mais destacada que potencialmente reflete um maior foco na lideranca
individual.

Com base nos dados analisados, conforme tabela 3, a média do tamanho das fotos dos
CEOs foi de aproximadamente 2.57. Essa média sugere que as imagens ndo sdo nem
excessivamente pequenas, nem exageradamente grandes, situando-se em um ponto
intermediario na escala.

Essa escolha de tamanho médio implica que as empresas, em geral, optam por nao
destacar excessivamente as imagens de seus CEOs nos relatorios, evitando assim uma
percepcao de narcisismo exagerado. Se a média fosse superior a 3, a interpretacdo indicaria uma
tendéncia das empresas de promover fortemente a imagem do CEO, utilizando a figura do lider
como um simbolo central de sua identidade corporativa. Entretanto, o valor de 2.57 sugere uma
abordagem mais equilibrada, onde a presenca do CEO é reconhecida, mas ndo se torna a parte
predominante do documento.

A decisdo sobre o tamanho da foto do CEO pode refletir a estratégia de comunicacéo e
a cultura organizacional de uma empresa. Fotos maiores podem ser usadas para enfatizar a
importancia da lideranca e a viséo do CEO como parte essencial da empresa, enquanto fotos
menores podem indicar uma abordagem mais colaborativa, que valoriza o trabalho em equipe
e o coletivo (Kind, Zeppenfeld & Lueg, 2023).

Além disso, a andlise sugere que as empresas mantém um equilibrio entre destacar o
CEO e focar no conteudo dos relatorios. Isso pode ser visto como uma tentativa de garantir que
as informacdes contidas nos relatorios permanecam como o foco principal, com as imagens do
CEO servindo como complemento visual. Em conclusdo, a analise da variavel "CEO_Foto"
mostra que as empresas adotam uma abordagem ponderada em relagdo ao uso de imagens dos
CEOs nos relatdrios anuais. Essa estratégia busca evitar percepcdes de narcisismo, enquanto
permite que a lideranga seja visualmente reconhecida, refletindo os valores e a cultura da
empresa de maneira adequada.

Quanto a variavel "CEO_Assi", que representa o tamanho da assinatura do CEO nos
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relatorios anuais — calculado como a area quadrada da assinatura dividida pelo namero de letras
do nome do CEO -, trata-se de uma medida indireta que sugere quao destacada ou modesta € a
apresentacdo pessoal do CEOQ através de suas assinaturas.

Estatisticamente, a média do tamanho da assinatura dos CEOs foi de 0,66 (tabela 3).
Esse valor médio indica que, em geral, a maioria dos CEOs mantém um tamanho de assinatura
moderado, sem exagerar na exibicdo visual de seu nome nem mantendo uma discri¢do extrema,
corroborando os achados de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023). A mediana, situada em 0.45,
sugere que a tendéncia € ligeiramente inclinada para assinaturas mais discretas, com metade
dos CEOs possuindo um indice menor que este valor e a outra metade maior.

O desvio padrdo de 0,65 revelou que hd uma variacdo consideravel no tamanho das
assinaturas dos CEOs. Isso implica uma diferenca significativa entre as assinaturas, indicando
que, enquanto alguns CEOs optam por assinaturas discretas, outros preferem assinaturas
visivelmente maiores.

Esses dados estatisticos revelam que existe uma diversidade significativa nas
abordagens dos CEOs ao representar suas assinaturas nos relatorios. Enquanto a média e a
mediana sugerem gue ha uma tendéncia relativamente comum para tamanhos de assinatura que
n&o sao excessivamente grandes, o desvio padrdo aponta para a presenca de casos excepcionais.

Com a andlise detalhada da variavel "CEO_Assi", pdde-se identificar algumas empresas
onde as assinaturas dos CEOs se destacam por seu tamanho imponentemente grande, refletindo
uma possivel intencdo de destacar-se visualmente nos documentos corporativos, tracos
narcisistas (Chatterjee & Hambrick, 2007); Ham et al., 2018; Chen, Zhang & Jia, 2019; Lin et
al., 2019; Salehi, Naeini & Rouhi, 2021). Um exemplo foi a Coelce, que em 2018 e 2019
apresentou assinaturas com um tamanho aproximado de 3.70, 0 que é consideravelmente grande
e sugere um destaque visual pronunciado nos seus relatorios anuais. Da mesma forma, a
Sanepar em 2019 e 2020 apresentou assinaturas em torno de 3.68, reforcando uma presenca
marcante do CEO nesses documentos. Outro caso é a CPFL Energia, que entre 2016 e 2018
exibiu assinaturas de aproximadamente 3.49, sugerindo que a assinatura do CEO é uma
caracteristica proeminente nos relatorios. Esses exemplos ilustram como algumas empresas
optam por uma assinatura do CEO que ndo apenas cumpre uma funcéo formal, mas também
serve como uma marca visual significativa, possivelmente refletindo uma estratégia de
comunicacéo que valoriza a identidade do lider corporativo.

Portanto, embora muitos CEOs prefiram manter assinaturas de tamanho razoavel, a
variacdo significativa no tamanho indica a influéncia de estilos individuais e culturais dentro

das empresas. Esse contraste oferece uma perspectiva sobre como os lideres escolhem projetar



63

sua presenca visual e formal nos documentos empresariais, equilibrando entre a modéstia e uma
certa vaidade.

A andlise da varidvel "CEO_Disc", que mensura 0 uso de pronomes pessoais e
possessivos pelos CEOs nos relatorios anuais, fornece uma perspectiva sobre o estilo de
comunicacao e lideranga dos executivos. Este indice foi calculado pela razo entre o somatorio
dos pronomes pessoais e possessivos em primeira pessoa do singular e a soma total destes
pronomes com agueles que representam a primeira pessoa do plural. Um indice elevado sugere
uma tendéncia do CEO a empregar mais frequentemente a primeira pessoa do singular em suas
declaragdes, o que pode indicar um foco mais individualizado nas mensagens transmitidas.

Estatisticamente, conforme a Tabela 3, o indice médio de uso de pronomes em primeira
pessoa do singular pelos CEOs foi de aproximadamente 0,39. Esse valor revela uma tendéncia
geral entre os CEOs para um uso moderado de pronomes singulares, contudo, hd empresas que
se destacaram por apresentar indices elevados, sugerindo um estilo de comunicagéo fortemente
centrado na figura do CEO.

Um exemplo proeminente foi a Braskem, que nos anos de 2019 e 2020 registrou um
indice de 1. Tal valor maximo indica que, nos discursos desses anos, os CEQOs fizeram uso
exclusivo de pronomes em primeira pessoa do singular, eliminando o uso de pronomes plurais.
Este estilo de comunicacéo reflete uma estratégia altamente individualizada, onde o CEO se
projeta como o principal agente das ac¢Oes e decisdes, destacando suas capacidades pessoais e
sua lideranca (Bassyouny et al., 2020).

O uso frequente de pronomes em primeira pessoa do singular pode ser interpretado
como uma tentativa de personalizar a comunicacdo corporativa, enfatizando a visao e as
contribuigdes pessoais do CEO. Enquanto tal abordagem pode reforcar aimagem do CEO como
uma forca motriz essencial para a organizacdo, ela também pode reduzir a percep¢do de
colaboracéo e trabalho em equipe, limitando o reconhecimento do esfor¢co conjunto.

A adocdo de indices elevados por empresas como a Braskem evidenciou a preferéncia
de certas liderangas por uma comunicacao centrada no individuo, refletindo suas estratégias de
lideranca e a cultura organizacional que desejam promover. Esse estilo de comunicagdo pode
ter implicagOes significativas sobre a cultura corporativa, influenciando a forma como a
estratégia e os resultados sdo apresentados aos stakeholders internos e externos, além de moldar
a percepcao da lideranca dentro e fora da organizagéo.

Em seguida, tem-se a mensuracdo dos dados por meio da regressdo quantilica, técnica
considerada a mais adequada para a analise dos dados, conforme detalhado no método. Além

dos resultados obtidos por essa técnica, também sdo apresentados os coeficientes derivados do
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método de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), os quais podem ser visualizados nas
planilhas detalhadas do Apéndice B. Os resultados do MQO tém o proposito exclusivo de
permitir uma comparacdo com outras abordagens analiticas e demonstrar que diferentes
técnicas foram testadas. No entanto, como enfatizado ao longo deste estudo, as discussdes e
interpretacdes sobre a relagdo dos tracos narcisistas dos CEOs na qualidade dos relatérios de
sustentabilidade baseiam-se exclusivamente nos resultados da regressdo quantilica, que se
mostrou mais adequada para lidar com as caracteristicas especificas dos dados, como

heterocedasticidade e presenca de outliers.

4.2. Tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio de fotos sob a relevancia dos
relatdrios de sustentabilidade

No pressuposto da regressao quantilica, a interpretacdo dos resultados por quantil (0,25,
0,50 e 0,75), conforme a Tabela 4, revelou diferentes impactos das variaveis analisadas na
relevancia dos relatdrios de sustentabilidade. No quantil 0,25, o coeficiente de CEO_FOTO foi
0,0141 e néo foi significativo, indicando que, para empresas no quartil inferior de relevancia
dos relatdrios, o tamanho da foto do CEO nédo exerce um impacto estatisticamente significativo.
Este achado é consistente com a literatura que sugere que o narcisismo do CEO, medido por
indicadores como o tamanho da foto, pode ndo interferir na qualidade dos relatérios em
contextos onde esses j& sdo menos relevantes (Zhang, Xu e Li, 2022).

O coeficiente de TAM foi 0,1183***, portanto, altamente significativo (p<0,01),
sugerindo que o tamanho da empresa tem um impacto positivo e significativo na relevancia dos
relatorios de sustentabilidade, para empresas neste quantil. Este resultado corrobora os achados
de estudos como os de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023), que destacam a importancia do
tamanho da empresa na qualidade dos relatorios.

A ALA apresentou um coeficiente de -0,3658***, também altamente significativo
(p<0,01), indicando que uma maior alavancagem esta associada a uma menor relevancia nos
relatorios, sugerindo que empresas mais endividadas podem ter relatorios de menor qualidade.
Este achado é apoiado por Tang, Mack e Chen (2018), que identificaram que a alavancagem
pode restringir a capacidade das empresas de produzir relatérios de alta qualidade.

O coeficiente de TCA foi 0,0088 e néo foi significativo, mostrando pouco impacto do

tamanho do conselho neste quantil.
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Tabela 4
Resultados da regressdo quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via foto na relevancia dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO
Varidveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_FOTO 0,0141 0,0250* -0,0066 0,0166
TAM 0,1183*** 0,1463*** 0,0746*** 0,1048***
ALA -0,3658*** -0,4549%** -0,0531 -0,2618***
TCA 0,0088 0,0042 0,0003 -0,0015
INDCA -0,1306 -0,1304 -0,1934 -0,1702*
GEN -0,3537*** -0,1452 -0,0809 -0,1943*
DUAL -0,1429** -0,2378*** -0,1307 -0,1571**
CONSTANTE 0,5959** 0,3251 1,7144%** 1,0120
Pseudo R? 0,096 0,089 0,049 0,1035
Média da variavel dependente: 2,32 | Mediana varidvel dependente: 2,31 Desvio varidvel dependente: 0,53

*, ** **% representam a significAncia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).

Ja o coeficiente de INDCA foi -0,1306 e ndo significativo, indicando que a independéncia do conselho ndo tem um efeito claro. Estes
resultados sdo alinhados com a literatura que questiona a influéncia direta das caracteristicas do conselho na qualidade dos relatérios (Lin, Lin e
Fang, 2022).

O coeficiente de GEN foi -0,3537***, significativo (p<0,01), sugerindo que ter um CEO do género feminino esta associado a uma menor
relevancia nos relatorios neste quantil. Este resultado pode refletir estere6tipos de género que influenciam a percepcdo de lideranca e relevancia
dos relatérios, como discutido por Dirtu e Prundeanu (2023).

O coeficiente de DUAL foi -0,1429**, significativo (p<0,05), indicando que a dualidade do CEO esta negativamente associada a relevancia

dos relatorios. A constante teve um coeficiente de 0,5959**, significativo (p<0,05), representando-se o nivel base de relevancia dos relatérios.
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No quantil 0,50 (mediana), o coeficiente de CEO_FOTO foi de 0,0250*, marginalmente
significativo (p<0,10), indicando um pequeno efeito positivo do tamanho da foto do CEO na
relevancia dos relatorios na mediana. Este achado sugere que o narcisismo pode ter um papel
na melhoria da apresentacao dos relatérios em um nivel mediano, alinhando-se com a teoria da
autopromogéo discutida por Petrenko et al. (2016).

O coeficiente de TAM foi 0,1463***, portanto, altamente significativo (p<0,01),
reforcando a importancia do tamanho da empresa na qualidade dos relatorios. O coeficiente de
ALA foi -0,4549***  altamente significativo (p<0,01), confirmando o impacto negativo da
alavancagem. O coeficiente de TCA foi 0,0042 e nédo significativo, sem efeito claro. O
coeficiente de INDCA foi -0,1304 e n&o significativo, sem efeito claro. O coeficiente de GEN
foi de -0,1452 e ndo significativo, indicando que o género do CEO tem menos impacto na
mediana. O coeficiente de DUAL foi -0,2378***, significativo (p<0,01), mostrando um
impacto negativo mais forte da dualidade. A constante tem um coeficiente de 0,3251 e n&o foi
significativa.

No quantil 0,75, o coeficiente de CEO_FOTO foi de -0,0066 e ndo significativo,
indicando que para empresas no quartil superior, o tamanho da foto do CEO néo influencia a
relevancia dos relatdrios. Este resultado sugere que, em empresas onde os relatdrios ja sdo de
alta qualidade e relevancia, outros fatores além do narcisismo do CEO podem ser mais
determinantes para a qualidade dos relatdrios, como apontado por Bhaskar, Li, Bansal e Kumar
(2023).

O coeficiente de TAM foi 0,0746***, altamente significativo (p<0,01), mas menor do
que nos quantis inferiores, ainda mostrando que o tamanho da empresa é relevante. O
coeficiente de ALA foi -0,0531 e néo significativo, sugerindo que a alavancagem tem menos
impacto em empresas com alta relevancia nos relatorios. O coeficiente de TCA foi 0,0003 e
ndo significativo, sem efeito claro. Enquanto que o coeficiente de INDCA foi -0,1934 e nédo
significativo, sem efeito claro. O coeficiente de GEN foi -0,0809 e néo significativo, indicando
que o género do CEO néo é um fator importante neste quantil. O coeficiente de DUAL foi -
0,1307 e néo significativo, sugerindo que a dualidade tem menos impacto em empresas com
alta relevancia. A constante teve um coeficiente de 1,7144*** altamente significativo (p<0,01),
indicando um nivel base de relevancia mais alto neste quantil.

Portanto, foi possivel observar que o Tamanho da Empresa (TAM) apresenta um
coeficiente consistentemente positivo e significativo em todos os quantis, destacando sua
importancia na relevancia dos relatorios de sustentabilidade. A Alavancagem (ALA) demonstra

um impacto negativo significativo nos quantis inferiores e mediano, mas néo € significativa no
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quantil superior, 0 que sugere que empresas menos endividadas tendem a produzir relatérios
mais relevantes.

A Dualidade do CEO (DUAL) tambem apresentou um impacto negativo significativo
nos quantis inferiores e mediano, indicando que a separacdo das funcbes de CEO e presidente
pode melhorar a relevancia dos relatorios. Quanto ao Género do CEO (GEN), a significancia é
observada apenas no quantil inferior, sugerindo que a presenca de CEOs do sexo feminino pode
estar associada a relatérios de menor relevancia em empresas de menor desempenho.

Portanto, a relacdo entre o indicador CEO_FOTO e a relevancia dos relatérios de
sustentabilidade variou conforme o quantil analisado. No quantil 0,25, o coeficiente de 0,0141
n&o foi estatisticamente significativo, sugerindo que, para empresas com relevancia mais baixa
nos relatorios de sustentabilidade, o tamanho da foto do CEO, que atua como um indicador de
narcisismo, ndo tem um impacto claro ou significativo. 1sso pode indicar que, em empresas
onde os relatorios ja sdo menos relevantes, o narcisismo do CEO, medido pelo tamanho da foto,
ndo desempenha um papel importante na determinacéo da qualidade ou relevancia do relatorio.

Na mediana, ou quantil 0,50, o coeficiente foi de 0,0250 foi marginalmente significativo
(p<0,10), sugerindo que ha uma leve tendéncia de que CEOs com fotos maiores, e, portanto,
mais narcisistas, podem estar associados a relatdrios de sustentabilidade de maior relevancia.
Isso pode indicar que, em um nivel mediano de relevancia, o narcisismo do CEO pode
influenciar negativamente a apresentacéo ou o contetido dos relatorios, talvez como uma forma
de autopromocdo ou para destacar a empresa de maneira mais positiva. No quantil 0,75, o
coeficiente de -0,0066 ndo foi estatisticamente significativo, indicando que, para empresas com
alta relevancia nos relatérios, o tamanho da foto do CEO n&o tem um impacto significativo.
Isso pode sugerir que, em empresas onde os relatdrios ja sdo de alta qualidade e relevancia,
outros fatores além do narcisismo do CEO podem ser mais determinantes para a qualidade dos

relatérios.

4.3. Tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio de fotos sob a credibilidade dos
relatorios de sustentabilidade

A analise da regressdo quantilica sobre a relagdo entre o narcisismo dos CEOs, medido
pelo tamanho da foto (CEO_FOTO), e a credibilidade dos relatérios de sustentabilidade,
conforme a tabela 5, em seguida, revelou diferentes impactos das variaveis analisadas em

diferentes partes da distribuicao.
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Tabela 5
Resultados da regressao quantilica da relacdo entre narcisismo do CEO via foto na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO
Varigveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_FOTO 0,0611*** 0,0581*** 0,0358** 0,0479***
TAM 0,0689*** 0,096*** 0,1037*** 0,0929***
ALA -0,1815 0,014 -0,1041 -0,1948**
TCA 0,0043 -0,0078 -0,0021 0,0001
INDCA -0,3461*** -0,1686* -0,0774 -0,1910**
GEN -0,4060*** -0,2446** -0,1634 -0,2260**
DUAL -0,0394 -0,1951*** -0,1693** -0,1521**
CONSTANTE 1,1328*** 0,9094 1,0843 0,9592***
Pseudo R2 0,073 0,130 0,064 0,0906
Média da variavel dependente: 2,17 Mediana da varidvel dependente: Desvio padrdo variavel dependente:
2,33 0,56

*, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).

No quantil 0,25, o coeficiente de CEO_FOTO foi de 0,0611, altamente significativo (p<0,01), indicando que, para empresas no quartil

inferior de credibilidade dos relatdrios, o tamanho da foto do CEO tem um impacto positivo significativo. Isso sugere que CEOs mais narcisistas,

conforme medido pelo tamanho da foto, podem estar associados a relatérios considerados mais crediveis nesta faixa, possivelmente devido a um

maior foco em autopromocéo e visibilidade, como discutido por Petrenko et al. (2016). O coeficiente de TAM foi 0,0689, também altamente

significativo (p<0,01), indicando que o tamanho da empresa tem um impacto positivo significativo na credibilidade dos relatorios, corroborando a

literatura que associa empresas maiores a praticas de divulgacdo mais robustas, como apontado por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).
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A ALA apresentou um coeficiente de -0,1815, ndo significativo, sugerindo que a
alavancagem ndo tem um impacto claro na credibilidade dos relatérios para este quantil, o que
estd em linha com a pesquisa de Tang, Mack e Chen (2018), que indicam que a alavancagem
pode ndo influenciar diretamente a percepcdo de credibilidade. O coeficiente de TCA foi de
0,0043, ndo significativo, indicando pouco impacto do tamanho do conselho na credibilidade
dos relatérios, 0 que corrobora a literatura que questiona a influéncia direta das caracteristicas
do conselho na qualidade dos relatérios (Lin, Lin e Fang, 2022).

Ja o coeficiente de INDCA foi -0,3461, altamente significativo (p<0,01), sugerindo que
uma maior independéncia do conselho esta associada a menor credibilidade dos relatérios, o
que pode ser contraintuitivo e merece investigagdes futuras.

Este resultado pode ser comparado com os achados de Garrido-Ruso, Aibar-Guzman e
Suarez-Ferndndez (2023), que também apontaram para influéncias complexas da
independéncia do conselho na divulgacdo. O coeficiente de GEN foi -0,4060, altamente
significativo (p<0,01), indicando que ter um CEO do género feminino esta associado a menor
credibilidade nos relatorios, o que pode refletir estere6tipos de género (Dirtu e Prundeanu,
2023). O coeficiente de DUAL foi de -0,0394, ndo significativo, indicando que a dualidade do
CEO néo tem um impacto neste quantil.

No quantil 0,50 (mediana), o coeficiente de CEO_FOTO foi 0,0581, altamente
significativo (p<0,01), sugerindo que, na mediana, o narcisismo do CEO continua a ter um
impacto positivo na credibilidade dos relatorios, possivelmente através de esforcos de
autopromocdo. O coeficiente de TAM foi 0,096, altamente significativo (p<0,01), reforcando a
importancia do tamanho da empresa na credibilidade dos relatérios. A ALA apresentou um
coeficiente de 0,014, ndo significativo, indicando que a alavancagem néo tem um impacto claro
na mediana. O coeficiente de TCA foi de -0,0078, portanto ndo significativo. O coeficiente de
INDCA foi -0,1686, marginalmente significativo (p<0,10), sugerindo um impacto negativo da
independéncia do conselho.

Enquanto que o coeficiente de GEN foi -0,2446, significativo (p<0,05), indicando um
impacto negativo do género feminino do CEO. Este achado pode ser comparado com a pesquisa
de Al-Shammari, Rasheed e Banerjee (2022), que discutiram como caracteristicas pessoais do
CEO podem influenciar a percepcao de credibilidade. O coeficiente de DUAL foi -0,1951,
altamente significativo (p<0,01), mostrando um impacto negativo mais forte da dualidade.

Ja no quantil 0,75, o coeficiente de CEO_FOTO foi 0,0358, significativo (p<0,05),
indicando que, para empresas no quartil superior, o narcisismo do CEO ainda tem um impacto

positivo, mas menos pronunciado. O coeficiente de TAM foi de 0,1037, altamente significativo
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(p<0,01), destacando a relevancia do tamanho da empresa. A ALA apresentou um coeficiente
de -0,1041, ndo significativo, sugerindo que a alavancagem tem menos impacto aqui. O
coeficiente de TCA foi -0,0021, ndo significativo, sem efeito claro. O coeficiente de INDCA
foi de -0,0774, ndo significativo, indicando que a independéncia do conselho nao influencia
neste quantil, semelhante aos achados do quantil 0,50, e que, portanto, carece de novas
investigacoes.

Ja o coeficiente de GEN foi -0,1634, ndo significativo, mostrando que o género do CEO
tem menos impacto na credibilidade dos relatorios de sustentabilidade das empresas indexadas
na B3 brasileira. O coeficiente de DUAL foi -0,1693, significativo (p<0,05), indicando um
impacto negativo da dualidade. Este resultado é consistente com a pesquisa de Bhaskar, Li,
Bansal e Kumar (2023) que sugeriram que a dualidade pode prejudicar a transparéncia e a
percepcao de credibilidade dos relatorios.

Os resultados desta secdo indicaram que o narcisismo do CEO, medido pelo tamanho
da foto, tem um impacto positivo na credibilidade dos relatorios de sustentabilidade,
especialmente em contextos de menor e mediana credibilidade. O tamanho da empresa foi
consistentemente positivo e significativo, destacando sua importancia na credibilidade dos
relatorios.

Enquanto que, a dualidade do CEO teve um impacto negativo significativo, sugerindo
que a separacdo das fungdes de CEO e presidente pode melhorar a credibilidade dos relatérios.
A alavancagem ndo apresentou impacto significativo; enquanto o género do CEO mostrou
impacto negativo nos quantis inferiores e medianos, refletindo possiveis estereétipos de género.
A independéncia do conselho apresentou resultados mistos, requerendo mais investigagédo

futuras.

4.4. Tracos narcisistas dos CEOs analisados por meio de assinaturas sob a relevancia dos
relatorios de sustentabilidade

A andlise da regressao quantilica sobre a relagdo entre o narcisismo dos CEOs, medido
pelo tamanho da assinatura (CEO_ASSI), e a relevancia dos relatorios de sustentabilidade,
conforme a tabela 6, em seguida, revelou diferentes impactos das variaveis analisadas em

diferentes partes da distribuicao.
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Tabela 6
Resultados da regressdo guantilica da relacdo entre narcisismo do CEO via assinatura na relevancia dos relatorios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO
Varigveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_ASSI 0,0054 -0,0123 -0,0342 -0,0293
TAM 0,1217*** 0,1550*** 0,1089*** 0,1239***
ALA -0,3812*** -0,2950%** 0,1284 -0,2217**
TCA 0,0055 -0,0026 -0,0056 -0,0037
INDCA -0,1596 -0,0563 -0,3418*** -0,1587*
GEN -0,3405** -0,2251* -0,0032 -0,1755
DUAL -0,1823** -0,3036*** -0,1774 -0,1965***
CONSTANTE 0,6056* 0,2796 1,0602*** 0,7315
Pseudo R2 0,096 0,128 0,090 0,1284
Média da variavel dependente: 2,31 Mediana da variavel dependente: Desvio padrdo variavel dependente:
2,27 0,52

| *, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).

No quantil 0,25, o coeficiente de CEO_ASSI foi de 0,0054, ndo sendo significativo, o que indica que o tamanho da assinatura do CEO néo
tem um impacto claro na relevancia dos relatorios para empresas no quartil inferior. 1sso sugere que o narcisismo, medido pela assinatura, ndo €
um fator determinante para a relevancia dos relatérios nessa faixa. O coeficiente de TAM foi de 0,1217, altamente significativo (p<0,01), sugerindo
gue o tamanho da empresa tem um impacto positivo significativo na relevancia dos relatorios. Este resultado reforca a ideia de que empresas
maiores possuem mais recursos para investir em relatorios abrangentes e detalhados, como observado por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).

A ALA apresentou um coeficiente de -0,3812, altamente significativo (p<0,01), indicando que uma maior alavancagem esta associada a
uma menor relevancia dos relatdrios. Isso esta alinhado com a literatura que sugere que empresas mais endividadas podem ter menos capacidade
de produzir relatérios de alta qualidade, como discutido por Tang, Mack e Chen (2018). O coeficiente de TCA foi de 0,0055, ndo sendo
significativo, indicando que o tamanho do conselho ndo tem um impacto claro na relevancia dos relatérios. O coeficiente de INDCA foi de -0,1596,

n&o significativo, sugerindo que a independéncia do conselho ndo tem um efeito claro neste quantil.
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O coeficiente de GEN foi de -0,3405, significativo (p<0,05), indicando que ter um CEO
do género feminino esti associado a uma menor relevancia dos relatorios, possivelmente
refletindo esteredtipos de género, como mencionado por Dirtu e Prundeanu (2023). O
coeficiente de DUAL foi de -0,1823, significativo (p<0,05), sugerindo que a dualidade do CEO
estd negativamente associada a relevancia dos relatorios, o que indica que separar as funcoes
de CEO e presidente pode melhorar a qualidade dos relatorios.

No quantil 0,50 (mediana), o coeficiente de CEO_ASSI foi de -0,0123, ndo sendo
significativo, indicando que o tamanho da assinatura do CEO ndo tem um impacto claro na
mediana da relevancia dos relatorios. O coeficiente de TAM foi de 0,1550, altamente
significativo (p<0,01), refor¢cando a importancia do tamanho da empresa na relevancia dos
relatorios. A ALA apresentou um coeficiente de -0,2950, altamente significativo (p<0,01),
confirmando o impacto negativo da alavancagem.

O coeficiente de TCA foi de -0,0026, ndo significativo, sem efeito claro. O coeficiente
de INDCA foi de -0,0563, ndo significativo, indicando que a independéncia do conselho nédo
influencia significativamente na mediana. O coeficiente de GEN foi de -0,2251, marginalmente
significativo (p<0,10), sugerindo um impacto negativo do género feminino do CEO. O
coeficiente de DUAL foi de -0,3036, altamente significativo (p<0,01), mostrando um impacto
negativo mais forte da dualidade.

No quantil 0,75, o coeficiente de CEO_ASSI foi de -0,0342, ndo sendo significativo,
indicando que, para empresas no quartil superior, o tamanho da assinatura do CEO nédo
influencia a relevancia dos relatorios. O coeficiente de TAM foi de 0,1089, altamente
significativo (p<0,01), destacando a relevancia do tamanho da empresa. A ALA apresentou um
coeficiente de 0,1284, ndo significativo, sugerindo que a alavancagem tem menos impacto aqui.
O coeficiente de TCA foi de -0,0056, ndo significativo, sem efeito claro.

O coeficiente de INDCA foi de -0,3418, altamente significativo (p<0,01), indicando que
uma maior independéncia do conselho esté associada a uma menor relevancia dos relatorios. O
coeficiente de GEN foi de -0,0032, ndo significativo, mostrando que o género do CEO tem
menos impacto. O coeficiente de DUAL foi de -0,1774, significativo (p<0,05), indicando um
impacto negativo da dualidade.

Os resultados indicam que o narcisismo do CEO, medido pelo tamanho da assinatura,
ndo tem um impacto significativo na relevancia dos relatorios de sustentabilidade em nenhum
dos quantis analisados. O tamanho da empresa foi consistentemente positivo e significativo,
destacando sua importancia na relevancia dos relatérios. A alavancagem tem um impacto

negativo significativo nos quantis inferiores e mediano, mas ndo é significativa no quantil
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superior, sugerindo que empresas menos endividadas tendem a produzir relatérios mais
relevantes.

A dualidade do CEO teve um impacto negativo significativo, indicando que a separacao
das funcdes de CEO e presidente pode melhorar a relevancia dos relatérios. O género do CEO
mostrou impacto negativo nos quantis inferiores e medianos, refletindo possiveis estere6tipos
de género. J& a independéncia do conselho apresenta resultados mistos, requerendo mais

investigacdo, semelhante as analises anteriores.

4.5. Tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio de assinaturas sobre a credibilidade
dos relatdrios de sustentabilidade

A analise da regressdo quantilica sobre a relacdo entre o narcisismo dos CEOs, medido
pelo tamanho da assinatura (CEO_ASSI), e a credibilidade dos relatérios de sustentabilidade,
conforme a tabela 7, revelou diferentes impactos das variaveis analisadas em diferentes partes
da distribuicéo.

No quantil 0,25, o coeficiente de CEO_ASSI foi de -0,0179, ndo sendo significativo, o
que indica que o tamanho da assinatura do CEO nédo tem um impacto claro na credibilidade dos
relatérios para empresas no quartil inferior. 1sso sugere que o narcisismo, medido pela
assinatura, ndo € um fator determinante para a credibilidade dos relatorios nesta faixa. O
coeficiente de TAM foi de 0,0398, altamente significativo (p<0,01), sugerindo que o tamanho
da empresa tem um impacto positivo significativo na credibilidade dos relatorios.

Este resultado estd alinhado com a ideia de que empresas maiores tém mais recursos
para investir em relatorios de alta qualidade, conforme observado por Kind, Zeppenfeld e Lueg
(2023). A ALA apresentou um coeficiente de -0,1144, marginalmente significativo (p<0,10),
indicando que uma maior alavancagem esté associada a menor credibilidade dos relatorios. Isso

pode refletir restri¢ges financeiras, como discutido por Tang, Mack e Chen (2018).
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Tabela 7
Resultados da regressdo quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via assinatura na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO
Varigveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_ASSI -0,0179 -0,0729*** -0,0408** -0,0448**
TAM 0,0398*** 0,0631*** 0,0634*** 0,0612***
ALA -0,1144* 0,0527 0,0102 -0,0714
TCA 0,0029 -0,0063** -0,0045* -0,0001
INDCA -0,1262** -0,0720 -0,0492 -0,0798
GEN -0,2438*** -0,1143 -0,1069 -0,0123*
DUAL -0,0546 -0,1270*** -0,1011*** -0,0102***
CONSTANTE 0,6760 0,04107** 0,5555*** 0,4101***
Pseudo R2 0,041 0,088 0,015 0,109
Média da variavel dependente: Mediana da varidvel dependente: Desvio padrdo variavel dependente:
1,18 1,18 0,31

*, ** ) *%* representam a significincia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).

O coeficiente de TCA foi de 0,0029, ndo sendo significativo, indicando que o tamanho do conselho ndo tem um impacto claro na
credibilidade dos relatérios. O coeficiente de INDCA foi de -0,1262, significativo (p<0,05), sugerindo que uma maior independéncia do conselho
esta associada a menor credibilidade dos relatdrios, o que pode ser contraintuitivo e requer investigacdo adicional. Este achado pode ser comparado
com a pesquisa de Garrido-Ruso, Aibar-Guzman e Suarez-Fernandez (2023), que também apontaram para influéncias complexas da independéncia
do conselho na divulgacédo. O coeficiente de GEN foi de -0,2438, altamente significativo (p<0,01), indicando que ter um CEO do género feminino
estd associado a menor credibilidade nos relatorios, possivelmente refletindo esteredtipos de género (Dirtu e Prundeanu, 2023). O coeficiente de
DUAL foi de -0,0546, ndo sendo significativo, indicando que a dualidade do CEO ndo tem um impacto claro neste quantil.
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No quantil 0,50 (mediana), o coeficiente de CEO_ASSI foi de -0,0729, altamente
significativo (p<0,01), sugerindo que o tamanho da assinatura do CEO tem um impacto
negativo na credibilidade dos relatorios na mediana. I1sso pode indicar que um maior narcisismo
estd associado a uma menor percepcao de credibilidade. O coeficiente de TAM foi de 0,0631,
altamente significativo (p<0,01), reforcando a importancia do tamanho da empresa na
credibilidade dos relatorios.

A ALA apresentou um coeficiente de 0,0527, ndo sendo significativo, indicando que a
alavancagem ndo tem um impacto claro na mediana. O coeficiente de TCA foi de -0,0063,
significativo (p<0,05), indicando que um maior tamanho do conselho pode estar associado a
menor credibilidade. O coeficiente de INDCA foi de -0,0720, ndo sendo significativo,
indicando que a independéncia do conselho ndo influencia significativamente na mediana. O
coeficiente de GEN foi de -0,1143, ndo sendo significativo, indicando que o género do CEO
tem menos impacto na mediana. O coeficiente de DUAL foi de -0,1270, altamente significativo
(p<0,01), mostrando um impacto negativo mais forte da dualidade.

No quantil 0,75, o coeficiente de CEO_ASSI foi de -0,0408, significativo (p<0,05),
indicando que, para empresas no quartil superior, o tamanho da assinatura do CEO tem um
impacto negativo na credibilidade dos relatérios. O coeficiente de TAM foi de 0,0634,
altamente significativo (p<0,01), destacando a relevancia do tamanho da empresa. A ALA
apresentou um coeficiente de 0,0102, ndo sendo significativo, sugerindo que a alavancagem
tem menos impacto aqui. O coeficiente de TCA foi de -0,0045, marginalmente significativo
(p<0,10), indicando que um maior tamanho do conselho pode estar associado a menor
credibilidade. O coeficiente de INDCA foi de -0,0492, ndo sendo significativo, indicando que
a independéncia do conselho ndo influencia neste quantil. O coeficiente de GEN foi de -0,1069,
ndo sendo significativo, mostrando que o género do CEO tem menos impacto. O coeficiente de
DUAL foi de -0,1011, altamente significativo (p<0,01), indicando um impacto negativo da
dualidade.

Os resultados indicam que o narcisismo do CEO, medido pelo tamanho da assinatura,
tem um impacto negativo na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade nos quantis
medianos e superiores, sugerindo que um maior narcisismo pode reduzir a percepc¢do de
credibilidade. O tamanho da empresa é consistentemente positivo e significativo, destacando
sua importancia na credibilidade dos relatorios.

A alavancagem tem um impacto negativo significativo apenas no quantil inferior,
indicando que empresas menos endividadas tendem a produzir relatérios mais crediveis. A

dualidade do CEO tem um impacto negativo significativo em todos os quantis, indicando que
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a separacgdo das funcbes de CEO e presidente pode melhorar a credibilidade dos relatérios. O
género do CEO mostra impacto negativo no quantil inferior, refletindo possiveis estere6tipos
de género. A independéncia do conselho apresenta resultados mistos, requerendo mais

investigacao.

4.6. Tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio do discurso sobre a relevancia dos
relatorios de sustentabilidade

A andlise da regressao quantilica sobre a relacdo entre o narcisismo dos CEOs, medido
pelo tamanho da assinatura (CEO_ASSI), e a relevancia dos relatérios de sustentabilidade,
conforme a tabela 8, em seguida, revelou diferentes impactos das varidveis em diferentes partes
da distribuig&o.

Para o quantil 0,25, o coeficiente de 0,3431 para CEO_DISC foi significativo, sugerindo
que o narcisismo do CEO pode ter um impacto positivo na relevancia dos relatérios. 1sso indica
que, em alguns contextos, CEOs com tragcos narcisistas tendem a destacar informacdes que
aumentem a percepcéo de relevancia. Este achado é compativel com as descobertas de Petrenko
et al. (2016), quando argumentaram que CEOs narcisistas sdo motivados por uma necessidade
de atencdo e reforco da imagem publica.

Ja o coeficiente de 0,1157 para TAM foi altamente significativo, indicando que
empresas maiores tendem a produzir relatérios mais relevantes, o que é consistente com a
literatura que sugere que empresas maiores tém mais recursos para investir em relatérios
detalhados (Zhang, Xu e Li, 2022). Para ALA, o coeficiente de -0,6972 foi altamente
significativo, sugerindo que uma maior alavancagem esta associada a uma menor relevancia
dos relatorios, refletindo restricdes financeiras que limitam a capacidade de investir em
relatdrios de alta qualidade.

Este resultado € apoiado por estudos como o de Pelster e Schaltegger (2022), que
destacam como a pressao financeira pode afetar negativamente a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade. O coeficiente para TCA néo foi significativo, indicando que o tamanho do
conselho ndo tem um impacto claro na relevancia dos relatorios nesse quartil. O coeficiente de
0,3200 para INDCA foi significativo, sugerindo que uma maior independéncia do conselho
pode estar associada a uma maior relevancia dos relatorios, indicando uma governanga mais

eficaz, como discutido por Garrido-Ruso, Aibar-Guzman e Suérez-Fernandez (2023).
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Tabela 8
Resultados da regressdo quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via discurso na relevancia dos relatorios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO

Varidveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_DISC 0,3431* 0,599*** 0,1868* 0,2662*
TAM 0,1157*** 0,134%** 0,0654*** 0,1005***
ALA -0,6972*** -0,521*** -0,3239*** -0,5123***
TCA -0,107 -0,002 0,0213*** 0,0028
INDCA 0,3200** 0,038 0,0006 -0,0031
GEN -0,8602*** -0,729*** -0,2770** -0,4868**
DUAL -0,0810 -0,104 -0,0299 0,0318
CONSTANTE 1,3260 0,951** 1,8332 1,3369
Pseudo R2 0,202 0,153 0,062 0,1492

Média da variavel
dependente: 2,33

Mediana da variavel dependente:
2,27

Desvio padrdo variavel dependente:
0,51

*, ** **% representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).

Para GEN, o coeficiente de -0,8602 foi altamente significativo, indicando que ter um CEO do género feminino esta associado a uma menor

relevancia dos relatérios, refletindo possiveis esteredtipos de género e contradizendo os achados de Zhang, Xu e Li (2022). Esse achado pode ser

interpretado a luz de pesquisas que discutem as barreiras enfrentadas por mulheres em cargos de lideranca (Kind, Zeppenfeld e Lueg, 2023). O

coeficiente para DUAL néo é significativo, indicando que a dualidade do CEO ndo tem um impacto claro neste quantil.

No quantil 0,50, o coeficiente de 0,599 para CEO_DISC foi altamente significativo, sugerindo que o narcisismo do CEO tem um impacto

positivo na relevancia dos relatérios na mediana. Isso pode indicar que CEOs narcisistas sdo eficazes em destacar informacGes que aumentem a

percepcao de relevancia, como também discutido por Chen, Zhang e Jia (2021).


https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Zhang/Zhengxin
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Xu/Bing
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Li/Piao
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O coeficiente de 0,134 para TAM foi altamente significativo, reforcando a importancia
do tamanho da empresa na relevancia dos relatorios. O coeficiente de -0,521 para ALA foi
altamente significativo, confirmando o impacto negativo da alavancagem. O coeficiente para
TCA néo foi significativo, sem efeito claro. O coeficiente de 0,038 para INDCA néo foi
significativo, indicando que a independéncia do conselho n&o influencia significativamente na
mediana. O coeficiente de -0,729 para GEN é altamente significativo, indicando um impacto
negativo do género feminino do CEO. O coeficiente para DUAL néo foi significativo,
mostrando que a dualidade do CEO tem menos impacto na mediana.

Para o quantil 0,75, o coeficiente de 0,1868 para CEO_DISC foi marginalmente
significativo, indicando que, para empresas no quartil superior, o narcisismo do CEO ainda
pode ter um impacto positivo na relevancia dos relatorios. O coeficiente de 0,0654 para TAM
foi altamente significativo, destacando a relevancia do tamanho da empresa. O coeficiente de -
0,3239 para ALA foi altamente significativo, sugerindo que a alavancagem tem um impacto
negativo consistente.

Ja o coeficiente de 0,0213 para TCA foi altamente significativo, indicando que um maior
tamanho do conselho pode estar associado a uma maior relevancia dos relatorios. O coeficiente
de 0,0006 para INDCA ndo foi significativo, indicando que a independéncia do conselho néo
influencia neste quantil. O coeficiente de -0,2770 para GEN foi significativo, mostrando que o
género do CEO continua impactando negativamente na relevancia dos relatérios de
sustentabilidade. O coeficiente para DUAL nao foi significativo, indicando que a dualidade do
CEO tem menos impacto na qualidade (relevancia) dos relatérios.

Os resultados indicam que o narcisismo do CEO, medido pelo tamanho da assinatura,
teve um impacto positivo na relevancia dos relatérios de sustentabilidade, especialmente nos
guantis medianos, sugerindo que tracos narcisistas podem, em alguns contextos, a exemplo de
ambientes de alta competitividade e de inovagdo, aumentar a percepcdo de relevancia, conforme
argumentado por Al-Shammari, Rasheed e Banerjee (2022).

Quanto ao tamanho da empresa foi positivo e significativo, destacando sua importancia
na relevancia dos relatérios. A alavancagem tem um impacto negativo significativo em todos
0s quantis, indicando que empresas menos endividadas tendem a produzir relatérios mais
relevantes. A independéncia do conselho apresentou um impacto positivo no quantil inferior,
sugerindo que a governanga pode desempenhar um papel na relevancia dos relatérios. O género
do CEO mostrou impacto negativo, refletindo possiveis estere6tipos de género. A dualidade do

CEO nédo mostrou impacto significativo, sugerindo que este fator ndo foi determinante na
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percepcdo de relevancia dos relatorios de sustentabilidade emitidos pelas empresas indexadas
na B3.

4.7. Tracgos narcisistas dos CEOs analisados por meio do discurso sobre a credibilidade
dos relatdrios de sustentabilidade

A andlise da regressdo quantilica sobre a relacéo entre o narcisismo dos CEOs, medido
pelo uso de pronomes pessoais e possessivos em primeira pessoa do singular (CEO_DISC), e a
credibilidade dos relatorios de sustentabilidade, conforme a tabela 9, revelou diferentes
impactos das variaveis em diferentes partes da distribuicao.

Para o quantil 0,25, o coeficiente de 0,525 para CEO_DISC foi significativo, sugerindo
que o narcisismo do CEO pode ter um impacto negativo na credibilidade dos relatérios. 1sso
indica que, CEOs com tracos narcisistas podem influenciar negativamente a apresentacdo de
dados reais de sustentabilidade nos relatorios para aumentar a sua autopromocdo. Este resultado
é consistente com a ideia de que lideres narcisistas buscam realcar sua imagem através de
relatorios detalhados e impressionantes, como discutido por Petrenko et al. (2016), que afirmam
gue CEOs narcisistas frequentemente buscam reconhecimento e atencédo através de praticas de
responsabilidade social corporativa.

O coeficiente de 0,0172 para TAM nao foi significativo, indicando que o tamanho da
empresa ndo tem um impacto claro neste quantil sobre a credibilidade dos relatérios. Para ALA,
o coeficiente de -0,1474 ndo foi significativo, sugerindo que a alavancagem ndo tem um
impacto claro na credibilidade dos relatérios para este quantil, o que contrasta com estudos que
sugerem que a pressao financeira pode afetar a qualidade dos relatdrios (Pelster e Schaltegger,
2022).

O coeficiente de 0,0202 para TCA néo foi significativo, indicando-se que o tamanho do
conselho de administracdo ndo influencia significativamente a credibilidade dos relatérios neste
quartil. O coeficiente de -0,1656 para INDCA ndo foi significativo, sugerindo que a

independéncia do conselho ndo tem um impacto claro sobre a credibilidade dos relatorios.
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Tabela 9
Resultados da regressdo quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via discurso na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO
Variaveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_DISC 0,525* 0,5984** 0,4744*** 0,3565**
TAM 0,0172 0,0808** 0,0836*** 0,0607***
ALA -0,1474 -0,0781 -0,0845 -0,1370
TCA 0,0202 -0,0053 -0,0100 0,0108
INDCA -0,1656 0,1009 0,0522 0,0457
GEN -0,6304* -0,6842** -0,5435%** -0,4296**
DUAL 0,5330*** 0,1960 -0,0459 0,2466**
CONSTANTE 1,8715 1,4240 1,7010 1,3965***
Pseudo R2 0,076 0,105 0,166 0,078
Média da variavel dependente; 2,19 | Mediana da variavel dependente; 2,33 | Desvio padréo variavel dependente: 0,52

| * ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente
Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).

O coeficiente de -0,6304 para GEN foi marginalmente significativo, indicando que ter um CEO do género feminino pode estar associado a
uma menor credibilidade dos relatérios, o que pode refletir estere6tipos de género, um ponto levantado por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023) que
discutem os desafios enfrentados por mulheres em posi¢oes de lideranca. O coeficiente de 0,5330 para DUAL foi altamente significativo, sugerindo
que a dualidade do CEO esta negativamente associada a credibilidade dos relatorios, possivelmente porque a unificacdo dos papéis pode levar a
uma apresentacdo mais coesa e estratégica das informacdes de sustentabilidade que beneficiem a imagem do CEO.

No quantil 0,50, o coeficiente de 0,5984 para CEO_DISC foi significativo, reforcando que o narcisismo do CEO tem um impacto negativo
na credibilidade dos relatérios na mediana. 1sso sugere que CEOs narcisistas sdo eficazes em destacar informagdes que aumentem a percepcao de
credibilidade, mesmo que estas ndo sejam reais, como também discutido por Chen, Zhang e Jia (2021), mas, que exploram como a retérica dos

CEOs pode influenciar a percepg¢éo publica.
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O coeficiente de 0,0808 para TAM foi significativo, indicando que o tamanho da
empresa tem um impacto positivo na credibilidade dos relatorios, refletindo a capacidade de
empresas maiores de alocar mais recursos para a elaboracédo de relatérios detalhados.

O coeficiente de -0,0781 para ALA ndo foi significativo, indicando que a alavancagem
ndo influencia significativamente a credibilidade dos relatérios na mediana. O coeficiente de -
0,0053 para TCA ndo foi significativo, sugerindo que o tamanho do conselho de administragéo
ndo tem um impacto claro na credibilidade dos relatérios. O coeficiente de 0,1009 para INDCA
ndo foi significativo, indicando que a independéncia do conselho ndo influencia
significativamente a credibilidade dos relatérios na mediana. O coeficiente de -0,6842 para
GEN foi significativo, indicando que ter um CEO do género feminino esta associado a uma
menor credibilidade dos relatorios. O coeficiente de 0,1960 para DUAL nao foi significativo,
mostrando que a dualidade do CEO tem menos impacto na mediana.

Para o quantil 0,75, o coeficiente de 0,4744 para CEO_DISC foi altamente significativo,
indicando que, para empresas no quartil superior, o narcisismo do CEO ainda tem um impacto
negativo na credibilidade dos relatorios. O coeficiente de 0,0836 para TAM foi altamente
significativo, destacando a relevancia do tamanho da empresa na credibilidade dos relatérios.
O coeficiente de -0,0845 para ALA néo foi significativo, sugerindo que a alavancagem néo tem
um impacto claro neste quantil. O coeficiente de -0,0100 para TCA néo foi significativo,
indicando que o tamanho do conselho ndo influencia neste quantil. O coeficiente de 0,0522 para
INDCA néo foi significativo, sugerindo que a independéncia do conselho ndo tem um impacto
claro sobre a credibilidade dos relatorios. O coeficiente de -0,5435 para GEN foi altamente
significativo, mostrando que o género do CEO continua impactando negativamente. O
coeficiente de -0,0459 para DUAL néo foi significativo, indicando que a dualidade do CEO
tem menos impacto.

Os resultados indicam que o narcisismo do CEO, medido pelo uso de pronomes em
primeira pessoa, tem um impacto positivo na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade,
especialmente nos quantis medianos e superiores, sugerindo que tragos narcisistas podem, em
alguns contextos, aumentar a percepcao de credibilidade, como corroborado por Al-Shammari,
Rasheed e Banerjee (2022). O tamanho da empresa foi positivo e significativo, destacando sua
importancia na credibilidade dos relatorios.

A dualidade do CEO mostrou um impacto positivo no quantil inferior, sugerindo que a
unificacdo dos papéis pode ser vista como uma lideranga mais forte e coesa. O género do CEO
mostrou impacto negativo, refletindo possiveis estereétipos de género. A alavancagem, o

tamanho do conselho e a independéncia do conselho ndo mostraram impacto significativo,
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sugerindo que estes fatores podem néo ser determinantes na percepcao de credibilidade dos

relatérios.

4.8. Tragos narcisistas dos CEOs analisados de forma combinada sobre a relevancia dos
relatorios de sustentabilidade

A andlise da regressdo quantilica sobre a relacéo entre o narcisismo dos CEOs, medido
por caracteristicas combinadas (CEO_COMB), e a relevancia dos relatérios de sustentabilidade
(tabela 10) revelou diferentes impactos das variaveis em diferentes quantis da distribuic&o.

Para o quantil 0,25, o coeficiente de -0,055 para CEO_COMB foi significativo (p<0,05),
sugerindo que tracos narcisistas combinadas dos CEOs podem ter um impacto negativo na
relevancia dos relatorios. I1sso pode indicar que, em contextos onde a relevancia é mais baixa,
tracos narcisistas podem prejudicar a qualidade percebida dos relatdrios, possivelmente devido
ao foco excessivo em autopromogdo em detrimento do contetdo substantivo, como discutido
por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).

O coeficiente de 0,133 para TAM foi significativo (p<0,01), indicando que o tamanho
da empresa esta positivamente associado a relevancia dos relatorios, o que é consistente com a
literatura que sugere que empresas maiores tém mais recursos para investir em relatorios
detalhados (Zhang, Xu e Li, 2022). O coeficiente de -0,976 para ALA é altamente significativo
(p<0,01), sugerindo que uma maior alavancagem esta associada a uma menor relevancia dos
relatorios, refletindo restricGes financeiras que limitam a capacidade de investir em relatorios
de alta qualidade.

O coeficiente de -0,0126 para TCA foi significativo (p<0,10), indicando que um maior
tamanho do conselho pode ter um impacto negativo na relevancia dos relatérios, talvez devido
a dificuldades em coordenacdo e comunicagdo, como sugerido por estudos que apontam que
conselhos maiores podem enfrentar desafios de coeséao e eficiéncia (Petrenko et al., 2016). O
coeficiente de 0,3910 para INDCA foi altamente significativo (p<0,01), sugerindo que uma
maior independéncia do conselho pode estar associada a uma maior relevancia dos relatorios,

indicando uma governanga mais eficaz.
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Tabela 10
Resultados da regressdo quantilica da relacdo entre narcisismo combinado do CEO na relevancia dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO

Variaveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_COMB -0,055** -0,0534 -0,0060 -0,0675**
TAM 0,133*** 0,1567*** 0,0800*** 0,1241***
ALA -0,976*** -0,6334*** -0,3275** -0,6549***
TCA -0,0126* -0,0086 0,0243*** -0,0009
INDCA 0,3910*** 0,0581 0,0086 0,0725
GEN -1,0016*** -0,758** -0,3177 -0,5009**
DUAL -0,0805 -0,2246 0,0600 0,0588
CONSTANTE 1,4716*** 0,9746 1,6373 1,1583***
Pseudo R2 0,181 0,177 0,099 0,1754

Média da variavel dependente: 2,32

Mediana da variavel
dependente: 2,27

Desvio padrdo variavel dependente:
0,55

| *, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados d

e pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do C

EO (DUAL).

O coeficiente de -1,0016 para GEN foi altamente significativo (p<0,01), indicando que ter um CEO do género feminino esta associado a

uma menor relevancia dos relatdrios, refletindo possiveis estere6tipos de género, um ponto levantado por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023), que

discutem os desafios enfrentados por mulheres em posicdes de lideranca. O coeficiente para DUAL ndo € significativo, indicando que a dualidade

do CEO néo tem um impacto claro neste quantil.

No quantil 0,50, o coeficiente de -0,0534 para CEO_COMB néo foi significativo, sugerindo que, na mediana, os tracos narcisistas dos

CEOs nédo tém um impacto claro na relevancia dos relatorios. O coeficiente de 0,1567 para TAM ¢é altamente significativo (p<0,01), refor¢ando a
importancia do tamanho da empresa na relevancia dos relatorios.
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O coeficiente de -0,6334 para ALA foi altamente significativo (p<0,01), confirmando o
impacto negativo da alavancagem. O coeficiente de -0,0086 para TCA néo foi significativo,
indicando que o tamanho do conselho ndo tem um impacto claro na mediana. O coeficiente de
0,0581 para INDCA nao foi significativo, indicando que a independéncia do conselho nédo
influencia significativamente a relevancia dos relatorios na mediana. O coeficiente de -0,758
para GEN foi significativo (p<0,05), indicando um impacto negativo do género feminino do
CEO. O coeficiente para DUAL néo é significativo, mostrando que a dualidade do CEO tem
menos impacto na mediana.

Para o quantil 0,75, o coeficiente de -0,0060 para CEO_COMB néo foi significativo,
indicando que, para empresas no quartil superior, os tragos narcisistas dos CEOs ndo tém um
impacto claro na relevancia dos relatorios. O coeficiente de 0,0800 para TAM foi altamente
significativo (p<0,01), destacando a relevancia do tamanho da empresa. O coeficiente de -
0,3275 para ALA ¢ significativo (p<0,05), sugerindo que a alavancagem tem um impacto
negativo consistente.

O coeficiente de 0,0243 para TCA foi altamente significativo (p<0,01), indicando que
um maior tamanho do conselho pode estar associado a uma maior relevancia dos relatorios,
possivelmente devido a uma maior diversidade de opinides e expertise. O coeficiente de 0,0086
para INDCA néo foi significativo, sugerindo que a independéncia do conselho ndo tem um
impacto claro sobre a relevancia dos relatdrios. O coeficiente de -0,3177 para GEN néo foi
significativo, mostrando que o impacto do género do CEO é menos pronunciado neste quantil.
O coeficiente para DUAL ndo é€ significativo, indicando que a dualidade do CEO tem menos
impacto.

Os resultados indicaram que o narcisismo dos CEOs, quando considerado de forma
combinada, pode ter um impacto negativo na relevancia dos relatérios de sustentabilidade no
quantil inferior, mas ndo tem um impacto claro na mediana e no quartil superior. O tamanho da
empresa foi consistentemente positivo e significativo em todos os quantis, destacando sua
importancia na relevancia dos relatérios. A alavancagem teve um impacto negativo
significativo em todos os quantis, indicando que empresas menos endividadas tendem a
produzir relatérios mais relevantes.

A independéncia do conselho apresentou um impacto positivo no quantil inferior,
sugerindo que a governanga pode desempenhar um papel na relevancia dos relatérios. O género
do CEO mostrou impacto negativo nos quantis inferiores e medianos, refletindo possiveis
estereodtipos de género. A dualidade do CEO nao mostrou impacto significativo, sugerindo que

este fator pode nédo ser determinante na percepcéo de relevancia dos relatorios.
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4.9. Tracos narcisistas dos CEOs analisados de forma combinada sobre a credibilidade
dos relatorios de sustentabilidade

A andlise da regressao quantilica sobre a relacdo entre o narcisismo dos CEOs, medido
por caracteristicas combinadas (CEO_COMB), e a credibilidade dos relatérios de
sustentabilidade, de acordo com a tabela 11, revelou diferentes impactos das varidveis em
diferentes quantis da distribuicéo.

Para o quantil 0,25, o coeficiente de -0,0690 para CEO_COMB foi marginalmente
significativo (p<0,10), sugerindo que tracos narcisistas dos CEOs podem ter um impacto
negativo na credibilidade dos relatérios. Este resultado pode indicar que, em contextos onde a
credibilidade foi mais baixa, tragos narcisistas podem prejudicar a qualidade percebida dos
relatorios, possivelmente devido a uma énfase em autopromocédo em detrimento da substancia
do relatério, como discutido por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).

O coeficiente de -0,0044 para TAM nao foi significativo, indicando que o tamanho da
empresa ndo tem um impacto claro neste quantil sobre a credibilidade dos relatérios. O
coeficiente de -0,2481 para ALA néo foi significativo, sugerindo que a alavancagem nédo tem
um impacto claro na credibilidade dos relatorios para este quantil. O coeficiente de 0,0180 para
TCA foi marginalmente significativo (p<0,10), sugerindo que um maior tamanho do conselho
pode ter um impacto positivo na credibilidade dos relatorios, possivelmente devido a uma maior
diversidade de opinides e expertise, como sugerido por Petrenko et al. (2016).

O coeficiente de -0,5203 para INDCA foi significativo (p<0,05), indicando que uma
menor independéncia do conselho pode estar associada a uma menor credibilidade dos
relatdrios, refletindo uma governanca menos eficaz. O coeficiente de -0,8702 para GEN foi
altamente significativo (p<0,01), indicando que ter um CEO do género feminino esta associado
a uma menor credibilidade dos relatérios, o que pode refletir esteredtipos de género, como
discutido por Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023). O coeficiente para DUAL foi altamente
significativo (p<0,01), sugerindo que a dualidade do CEO estd negativamente associada a
credibilidade dos relatérios, possivelmente porque a unificacdo dos papeis pode levar a uma

apresentacdo mais coesa e estratégica das informacdes.
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Tabela 11
Resultados da regressdo guantilica da relacéo entre narcisismo combinado do CEO na credibilidade dos relatdrios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 MQO

Varidveis* Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
CEO_COMB -0,0690* -0,105*** -0,0653* -0,0719**
TAM -0,0044 0,064** 0,0900*** 0,071***
ALA -0,2481 -0,1256 -0,1073 -0,1431
TCA 0,0180* 0,0024 -0,0014 0,0138
INDCA -0,5203** 0,2233 0,1587 0,1758
GEN -0,8702*** -0,7466*** -0,4765* -0,4379**
DUAL 0,4896*** 0,264** 0,0252 0,2514**
CONSTANTE 2,8824*** 1,8710 1,5651 1,303***
Pseudo R2 0,027 0,101 0,038 0,1123

Média da variavel dependente: 2,19

Mediana da variavel dependente: 2,33

Desvio padréo variavel
dependente: 0,52

*, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).

No quantil 0,50, o coeficiente de -0,105 para CEO_COMB foi altamente significativo (p<0,01), reforcando que tracos narcisistas dos CEOs

tém um impacto negativo na credibilidade dos relatérios na mediana. Isso sugere que CEOs narcisistas podem influenciar negativamente a

percepcdo de credibilidade dos relatérios, como discutido por Chen, Zhang e Jia (2021). O coeficiente de 0,064 para TAM foi significativo (p<0,05),

indicando que o tamanho da empresa tem um impacto positivo na credibilidade dos relatérios.

O coeficiente de -0,1256 para ALA ndo foi significativo, indicando que a alavancagem nao influencia significativamente a credibilidade

dos relatérios na mediana. O coeficiente de 0,0024 para TCA ndo foi significativo, indicando que o tamanho do conselho ndo tem um impacto

claro na mediana. O coeficiente de 0,2233 para INDCA néo foi significativo, indicando que a independéncia do conselho n&o influencia

significativamente a credibilidade dos relatorios na mediana.
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O coeficiente de -0,7466 para GEN foi altamente significativo (p<0,01), indicando um
impacto negativo do género feminino do CEO. O coeficiente para DUAL foi significativo
(p<0,05), mostrando que a dualidade do CEO tem um impacto positivo na mediana.

Para o quantil 0,75, o coeficiente de -0,0653 para CEO_COMB foi significativo
(p<0,10), indicando que, para empresas no quartil superior, tragos narcisistas dos CEOs ainda
podem ter um impacto negativo na credibilidade dos relatérios. O coeficiente de 0,0900 para
TAM foi altamente significativo (p<0,01), destacando a relevancia do tamanho da empresa. O
coeficiente de -0,1073 para ALA néo foi significativo, sugerindo que a alavancagem nédo tem
um impacto claro neste quantil.

O coeficiente de -0,0014 para TCA néo foi significativo, indicando que o tamanho do
conselho néo influencia neste quantil. O coeficiente de 0,1587 para INDCA ndo ¢ significativo,
sugerindo que a independéncia do conselho ndo tem um impacto claro sobre a credibilidade dos
relatérios. O coeficiente de -0,4765 para GEN € marginalmente significativo (p<0,10),
mostrando que o impacto do género do CEQ é ainda presente neste quantil. O coeficiente para
DUAL ndo é significativo, indicando que a dualidade do CEO tem menos impacto.

Os resultados indicam que o narcisismo dos CEOs, quando considerado de forma
combinada, pode ter um impacto negativo na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade,
especialmente na mediana, mas também nos quantis inferiores e superiores. O tamanho da
empresa € consistentemente positivo e significativo em quantis medianos e superiores,
destacando sua importancia na credibilidade dos relatorios.

A alavancagem ndo mostrou impacto significativo, indicando que este fator pode nédo
ser determinante na percepcao de credibilidade dos relatérios. A independéncia do conselho
apresenta um impacto negativo no quantil inferior, sugerindo que a governanca pode
desempenhar um papel na credibilidade dos relatérios. O género do CEO mostrou impacto
negativo em todos os quantis, refletindo possiveis esteredtipos de género. A dualidade do CEO
mostrou impacto positivo nos quantis inferiores e medianos, sugerindo que este fator pode ser
determinante na percepcao de credibilidade dos relatérios.

4.10. Resultados das hipoteses e sinais esperados por quantil

Considerando a rejei¢ao do primeiro e terceiro quantil e a confirmacao apenas do quantil
mediano no que tange aos sinais esperados 1 de H1, conforme o Quadro 1, infere-se que a
andlise dos perfis narcisistas por meio das fotos teve efeito sobre a relevancia das informacGes
dos relatorios, ou seja, € possivel que os relatérios tenham a relevancia comprometida.

De acordo com a rejeicdo expressa nos sinais esperados 2 de H1, os tragos narcisistas
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dos CEOs analisados por meio de assinaturas estdo negativamente relacionados a Relevancia,
ou seja, ndo é possivel inferir sobre a relevancia dos relatérios a partir disto.

Os sinais esperados 3 de H1, apresentaram confirmacdo em sua relagdo diante dos tracos
narcisistas dos CEOs analisados por meio do discurso, permitindo a inferéncia de que a
relevancia dos relatorios é comprometida nesta relacéo de variaveis.

Os sinais esperados 4 de H1 demonstram confirmagéo apenas no primeiro quantil,
inferindo-se que os tracos narcisistas dos CEOs analisados de forma combinada estdo
relacionados, ou seja, a relevancia das informacdes contidas nos relatorios de sustentabilidade
pode ser comprometida por esta relacdo de variaveis.

Para os sinais esperados 1 de H2, a relacéo foi confirmada nos trés quantis inferindo-se
que os tracos narcisistas dos CEOs analisados por meio de fotos estdo relacionados a
Credibilidade das Informacbes contidas nos relatérios de sustentabilidade das companhias
brasileiras listadas na B3, ou seja, que a relagdo com a credibilidade fica comprometida.

Para os sinais esperados 2 de H2, conforme o quadro 1, a relacdo foi confirmada no
segundo e terceiro quantil inferindo-se que os tragos narcisistas dos CEOs analisados por meio
de assinaturas estdo negativamente relacionados a Credibilidade das InformacGes contidas nos
relatdrios de sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na B3, ou seja, que a relagéo
com a credibilidade fica comprometida.

Para os sinais esperados 3 de H2, a relacdo foi confirmada inferindo-se que os tragos
narcisistas dos CEOs analisados por meio do discurso tem efeito negativo na Credibilidade das
Informacdes contidas nos relatdrios de sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na
B3, ou seja, ha o comprometimento sobre a credibilidade em fungdo de tragos narcisistas dos
CEOs.

Para os sinais esperados 4 de H2 a relacdo foi confirmada inferindo-se que os tragcos
narcisistas dos CEOs analisados de forma combinada possuem efeito sob a Credibilidade das
InformacgGes contidas nos relatérios de sustentabilidade das companhias brasileiras listadas na
B3, ou seja, hd o comprometimento sobre a credibilidade.
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Resultados das hipoteses e sinais esperados por quantil
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Hipdteses/Sinais esperados

Resultado do teste das hipdteses/ sinais esperados
— Regressdo Quantilica

Andlise

Quantil 0,25 | Quantil 0,50 | Quantil 0,75
H1 Os tracos narcisistas dos CEOs estdo negativamente relacionados a Relevancia das Informacdes contidas nos relatérios de sustentabilidade das companhias
brasileiras listadas na B3.
-Quantil 0,25: O coeficiente de CEO_FOTO foi 0,0141 e néo foi
significativo, indicando que, para empresas no quartil inferior de
relevancia dos relatdrios, o tamanho da foto do CEO néo exerce
Os tracos narcisistas dos CEOs analisados um impacto estatisticamente significativo;
por meio de fotos estdo negativamente -Quantil 0,50: Indicou que um efeito do tamanho da foto do CEO
1 | relacionados & Relevancia das Informac6es Rejeitada Confirmada Rejeitada na relevancia dos relatérios no quantil mediano. Este achado
contidas nos relatérios de sustentabilidade sugere que o narcisismo do CEO, em um nivel mediano de
das companhias brasileiras listadas na B3 relevancia pode influenciar a apresentacdo ou o contetdo dos
relatorios, talvez como uma forma de autopromocao;
-Quantil 0,75: O tamanho da foto do CEO ndo influencia a
relevancia dos relatdrios.
Os tracos narcisistas dos CEOs analisados :Quantil 0,250 tamanr]o Qa assinaturg _do CEQ ndo tem um
por meio de assinaturas  estio |mpagtc_) cla_ro.na relevancia dos relatérios para empresas no
negativamente relacionados a Relevéancia - . - quartil _mferlor, .
2 d ~ X o Rejeitada Rejeitada Rejeitada -Quantil 0,50: o tamanho da assinatura do CEO nédo tem um
as Informagdes contidas nos relatdrios de . | diana da relevancia dos relatorios-
sustentabilidade das companhias brasileiras |mpact9| claro 'na mediana da i . ’ h
listadas na B3, -Ql_Jantl 0,75: empresas no quarti superior, 0 tama}n_ 0 da
assinatura do CEQ ndo influencia a relevéancia dos relatérios.
-quantil 0,25: o narcisismo do CEO pode ter um impacto na
relevancia dos relatérios. Isso indica que, CEOs com tragos
narcisistas podem ter se utilizado do recurso “discurso” para se
autopromover;
Os tracos narcisistas dos CEOs analisados -quantil 0,50: o narcisismo do CEO tem um impacto positivo na
por meio do discurso estdo negativamente relevancia dos relatorios no quartil mediano. Isso pode indicar
3 | relacionados a Relevancia das Informagdes Confirmada Confirmada Confirmada | que CEOs narcisistas sdo eficazes em destacar informac6es que
contidas nos relatorios de sustentabilidade aumentem a sua autopromog4o;
das companbhias brasileiras listadas na B3. -quantil 0,75: para empresas no quartil superior, o narcisismo do
CEO pode ter impacto na relevancia dos relatério, fortalecendo
a imagem do CEO em detrimento das a¢Oes sustentaveis, o que
pode representar maquiagem verde.
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Os tracos narcisistas dos CEOs analisados
de forma combinada estdo negativamente

-quantil 0,25: tracos narcisistas combinadas dos CEOs podem ter
um impacto na relevancia dos relatorios. Isso pode indicar que,
em contextos onde a relevancia é mais baixa, tragos narcisistas
podem prejudicar a qualidade percebida dos relatdrios,
possivelmente devido ao foco excessivo em autopromogdo em

4 | relacionados a Relevancia das Informacdes Confirmada Rejeitada Rejeitada detrimento do contelido substantivo;
contidas nos relatérios de sustentabilidade -quantil 0,50: na mediana, as tracos narcisistas dos CEOs ndo
das companbhias brasileiras listadas na B3 tém um impacto claro na relevancia dos relatdrios;
-quantil 0,75: para empresas no quartil superior, 0s tracos
narcisistas dos CEOs ndo tém um impacto claro na relevancia
dos relatdrios
H2 Os tracos narcisistas dos CEOs s@o negativamente relacionados a Credibilidade das Informagdes contidas nos relatérios de sustentabilidade das companhias
brasileiras listadas na B3.
-Quantil 0,25: no quartil inferior de credibilidade dos relatérios,
0 tamanho da foto do CEO tem um impacto positivo
significativo. Isso sugere que CEOs mais narcisistas, conforme
Os tracos narcisistas dos CEOs analisados medido pelo tamanho da foto, podem estar associados a
por meio de fotos estdo negativamente relatérios  considerados mais crediveis nesta faixa,
relacionados a  Credibilidade  das possivelmente devido a um maior foco em autopromogdo e
1 | Informagdes contidas nos relatorios de Confirmada Confirmada Confirmada | visibilidade;
sustentabilidade das companhias brasileiras -Quantil 0,50:na mediana, o narcisismo do CEO continua a ter
listadas na B3. um impacto positivo na credibilidade dos relatérios,
possivelmente através de esfor¢os de autopromogéo;
-Quantil 0,75: para empresas no quartil superior, o narcisismo do
CEO ainda tem um impacto positivo, mas menos pronunciado.
-quantil 0,25: o tamanho da assinatura do CEO ndo tem um
impacto claro na credibilidade dos relatérios para empresas no
Os tracos narcisistas dos CEOs analisados quartil inferior. Isso sugere que o narcisismo, medido pela
por meio de  assinaturas  estdo assinatura, ndo é um fator determinante para a credibilidade dos
negativamente relacionados a Credibilidade relatorios nesta faixa;
2 | das Informac6es contidas nos relatdrios de Rejeitada Confirmada Confirmada | -quantil 0,50: o tamanho da assinatura do CEO tem um impacto

sustentabilidade das companhias brasileiras
listadas na B3.

negativo na credibilidade dos relatérios na mediana. Isso pode
indicar que um maior narcisismo esta associado a uma menor
percepgdo de credibilidade;

-quantil 0,75: no quartil superior, o tamanho da assinatura do
CEO tem um impacto negativo na credibilidade dos relatérios.

-quantil 0,25: CEOs com tragos narcisistas podem influenciar
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Os tracos narcisistas dos CEOs analisados
por meio do discurso estdo negativamente
relacionados a  Credibilidade  das
Informagdes contidas nos relatdrios de

negativamente a apresentagao de dados reais de sustentabilidade
nos relatorios para aumentar a sua autopromogao. Este resultado
é consistente com a ideia de que lideres narcisistas buscam
realcar sua imagem através de relatorios detalhados e
impressionantes;

sustentabilidade das companhias brasileiras Confirmada Confirmada Confirmada | -quantil 0,50: CEOs narcisistas sdo eficazes em destacar

listadas na B3. informagdes que aumentem a percepcdo de credibilidade,
mesmo que estas ndo sejam reais, mas que exploram como a
retérica dos CEOs pode influenciar a percepcéao publica;
-quantil 0,75: o narcisismo do CEO ainda tem um impacto
negativo na credibilidade dos relatorios.
-quantil 0,25:tragos narcisistas dos CEOs podem ter um impacto
negativo na credibilidade dos relatérios. Este resultado pode
indicar que, em contextos onde a credibilidade foi mais baixa,

Os tracos narcisistas dos CEOs analisados tracos narcisistas podem prejudicar a qualidade percebida dos

de forma combinada estdo negativamente relatdrios, possivelmente devido a uma énfase em autopromocao

relacionados &  Credibilidade  das em detrimento da substancia do relatorio;

InformagBes contidas nos relatdrios de Confirmada Confirmada Confirmada | -quantil 0,50: tragos narcisistas dos CEOs tém um impacto

sustentabilidade das companhias brasileiras
listadas na B3.

negativo na credibilidade dos relatérios na mediana. Isso sugere
que CEOs narcisistas podem influenciar negativamente a
percepcdo de credibilidade dos relatérios;

-quantil 0,75: para empresas no quartil superior, tracos
narcisistas dos CEOs ainda podem ter um impacto negativo na
credibilidade dos relatdrios.

Fonte: Elaborado pelo autor (2024).




92

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo investigou o impacto dos tragos narcisistas dos CEOs na qualidade e
credibilidade dos relatorios de sustentabilidade das empresas listadas na B3, utilizando a
Teoria dos Escaldes Superiores (TES) para embasar a analise das relagcdes entre as
caracteristicas individuais dos lideres e as préaticas corporativas. Ao longo da pesquisa,
foram testadas duas hipdteses centrais que abordaram como 0 comportamento narcisista
do CEO pode influenciar as decisdes relativas a divulgacdo de informacdes sobre
sustentabilidade. A primeira hipotese sugeriu que CEOs com tracos narcisistas poderiam
investir em relatérios de sustentabilidade de maior qualidade como forma de reforgar sua
imagem publica, enquanto a segunda hipdtese postulava que tais tracos estariam
negativamente relacionados a credibilidade dessas informacdes.

Em relag&o a primeira hipotese, os dados empiricos indicaram que, em contextos
especificos, os CEOs narcisistas sdo, de fato, mais inclinados a elaborar relatérios de
sustentabilidade mais impressionantes e detalhados, utilizando-os como uma plataforma
para autopromocao. A busca por reconhecimento e validacédo social, caracteristica central
do narcisismo, pode levar a uma apresentagdo mais elaborada e visualmente impactante
das iniciativas sustentaveis da empresa, particularmente quando esses relatérios sdo
direcionados para um publico que valoriza as qualidades de lideranca e inovacao.
Contudo, o estudo revelou que, embora tais acdes possam inicialmente aumentar a
percepcao da qualidade dos relatérios, a autoconfianca excessiva dos CEOs pode também
desencadear comportamentos prejudiciais, como a manipulacdo ou distorcdo das
informacdes.

Esses CEOs, ao priorizarem suas ambicbes pessoais, frequentemente
comprometem a transparéncia e a precisao das informacdes apresentadas, o que resulta
em uma assimetria informacional que pode aumentar o risco para 0s investidores e
dificultar a tomada de decisé@o de stakeholders. Esse comportamento reflete um dilema
intrinseco aos tragos narcisistas: a énfase na imagem e na autossuficiéncia, muitas vezes,
ofusca 0 compromisso genuino com os principios de sustentabilidade organizacional.

Quanto a segunda hipdtese, os resultados confirmaram substancialmente a relagéo
negativa entre os tragos narcisistas e a credibilidade das informagdes. CEOs com altos
niveis de narcisismo demonstraram uma tendéncia a priorizar suas préprias necessidades
de autopromocéo, frequentemente manipulando as informacgdes financeiras e néo

financeiras para criar uma narrativa mais favoravel, alinhada aos seus interesses pessoais.
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A pesquisa corroborou as conclusbes de Lin, Lin e Fang (2019) e de Kind,
Zeppenfeld e Lueg (2023), que indicam que o narcisismo pode, de fato, comprometer a
integridade dos relatérios de sustentabilidade. Esses achados destacam a necessidade
urgente de fortalecer as praticas de governanca corporativa, a fim de mitigar os riscos
associados ao comportamento narcisista. A estrutura de governanga, incluindo a
independéncia do conselho e a separacéo das funcdes de CEO e presidente, emergiu como
um fator crucial para assegurar a credibilidade e a precisao das informacdes divulgadas.
Empresas com governanga corporativa mais robusta apresentaram relatorios mais
transparentes, sinalizando que a mitigacao de riscos gerenciais, por meio da adocao de
praticas mais rigorosas de supervisdo, pode ser um caminho eficaz para melhorar a
qualidade das comunicacOes de sustentabilidade.

Este estudo também revelou que a estrutura de governanca corporativa, mais
especificamente a separacao de funcdes e a independéncia do conselho de administracao,
desempenha um papel determinante na qualidade e na credibilidade dos relatérios de
sustentabilidade. A separacdo entre as fungdes de CEO e presidente do conselho nédo
apenas reduz os conflitos de interesse, mas também melhora a supervisao sobre as acdes
estratégicas do CEO, promovendo uma abordagem mais equilibrada e transparente na
elaboracdo de relatorios. Esses achados sugerem que, para que as empresas se alinhem de
maneira mais eficaz com as melhores praticas de sustentabilidade, é necessario revisar as
estruturas de governanca e garantir que os conselhos de administracdo possuam a

autonomia necessaria para fiscalizar de maneira imparcial as praticas de sustentabilidade.

5.1. ContribuicGes Teoricas e Praticas

Diferentemente de estudos anteriores, este trabalho integrou analises robustas
sobre a qualidade das informacdes divulgadas, abordando ndo apenas a quantidade, mas
também a relevancia e a credibilidade dos dados.

Em termos praticos, os resultados destacam a necessidade de maior supervisao
sobre as liderangas corporativas e de iniciativas para mitigar os impactos negativos do
narcisismo em decisfes estratégicas. A inclusdo de mecanismos de governanga, como
conselhos de administragdo mais independentes e especializados, pode contribuir para

aprimorar a transparéncia e a confiabilidade das informac6es divulgadas ao mercado.



94

5.2. Limitac6es

Entre as limitagdes desta pesquisa, destaca-se que a personalidade dos CEOs é
complexa e multidimensional, e outros tracos, como a lideranca ética, a aversao ao risco,
e o altruismo, também podem impactar as decis@es relacionadas a sustentabilidade. Focar
exclusivamente no narcisismo pode limitar a compreensédo completa do comportamento
dos CEOs em relacdo a sustentabilidade. Além disso, a analise focada apenas em
empresas brasileiras listadas na B3 pode limitar a generalizacao dos resultados para outros
contextos econémicos e culturais. Outra limitacdo refere-se a auséncia de dados
qualitativos, que poderiam enriquecer a compreensdo dos mecanismos pelos quais 0s

tracos narcisistas influenciam as praticas organizacionais.

5.3. Sugestdes para Trabalhos Futuros

Para estudos futuros, recomenda-se:

1. Ampliar o escopo para incluir empresas de outros mercados e culturas, permitindo
uma analise comparativa sobre o impacto do narcisismo em diferentes contextos.

2. Explorar o papel de varidveis moderadoras, como o perfil do conselho de
administracdo e as pressdes regulatdrias, na relacdo entre o narcisismo do CEO e
a qualidade dos relatorios.

3. Incorporar métodos qualitativos, como entrevistas ou analise de conteldo, para
investigar como os CEQOs percebem e articulam suas decisdes relacionadas a
sustentabilidade.

4. Examinar o impacto de outras caracteristicas psicoldgicas dos CEOs, como
empatia e aversao ao risco, no desempenho organizacional em sustentabilidade.
Em conclusdo, a pesquisa contribui para um campo de estudo emergente,

evidenciando a complexidade das interaces entre lideranca, governanca e préaticas de
sustentabilidade. Ao conectar tracos individuais a resultados organizacionais, este
trabalho oferece insights praticos para melhorar a governanga e a transparéncia

corporativa, promovendo um desenvolvimento mais equilibrado e sustentavel.
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APENDICE A — O Narcisismo dos CEOs e as Praticas de Sustentabilidade:
Perspectiva Evolutiva Das Publicagdes

A Reviséo da literatura bibliométrica € um tipo de revisdo sistematica que utiliza
dados estatisticos para identificar a evolucdo, as tendéncias e as relages entre tdpicos
(autores, areas do conhecimento, journals, citacdes, co-citacdes, instituicdes, paises, entre
outros) (Donthu, Kumar, Mukherjee, Pandey, & Lim, 2021). Enquanto natureza as
revisOes bibliométricas da literatura sdo quantitativas e tem objetivo descritivo (Rogers,
Szomszor & Adams, 2020). Seu escopo segue a Lei de Lotka, de Bradford e de Zipf
(Teixeira, Iwamoto & Medeiros, 2013).

Para a consecucdo deste estudo foi utilizada a base Web of Science na linha
temporal de 1945 até 30/04/2024. Toda a série temporal foi considerada “a fim de
possibilitar a replicacdo ou atualizacdo desta pesquisa sem a necessidade de realiza-la
novamente desde o inicio” (Mesquita, Matos, Sena & Rechene, 2015, p. 3). Utilizou-se
dos seguintes descritores:

e ("Sustainability Report*" or sustainability or sustainable or ESG or “corporate
social responsibility” or CSR), definidos a partir das pesquisas de Petrenko, Aime,

Ridge & Hill (2016); Lin, Lin & Fang (2022) e Kind, Zeppenfeld & Lueg (2023),

and (narcissism or narcissistic* or "narcissistic* personality*" or “CEO

narcissism” or “narcissism personality”’), levantados por Garcia (2021).

Em todos os casos a pesquisa foi realizada por topico (titulos, resumos e palavras-
chave). Os operadores boleanos utilizados foram and e or, e 0s simbolos de truncamento

(1324

adotados foram: * (para captar a forma plural dos substantivos) e “” (aspas) para o
agrupamento das palavras em uma Unica expressdo. Em seguida, houve a aplicacdo dos
filtros disponiveis na base de dados na seguinte sequéncia: (i) tipos de documento: article
or review article; (ii) idiomas: english; e, categorias da Web of Science: Environmental
Studies or Green Sustainable Science Technology or Business or Environmental Sciences
or Management or Business Finance.

A partir das regras acima houve a pré-selecdo de 83 trabalhos, nos quais houve a
leitura dos titulos, resumos e palavras-chaves com o fim de verificar a adequacdo do
corpus ao objetivo da pesquisa. Por fim, resultaram 35 trabalhos que foram utilizados na
analise bibliométrica. O corpus levantado atende ao critério da pesquisa bibliométrica
conforme Rogers, Szomszor e Adams (2020).

Apos a leitura e verificacdo do ajustamento do corpus ao objetivo da pesquisa,
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foram selecionados para a analise 15 artigos. Em seguida (figura 1), foi feita a

representacdo das etapas seguidas para a consecugéo deste estudo, conforme o protocolo

sugerido por Facin, Barbosa, Matsumoto, Cruz e Salerno (2022).

£ N
Amostra mcial utilizando os

descritores
Lt CSC e )

120 trabalhos

\
Amostra com o filtro Tipo de

Documento
- o

116 trabalhos

Amostra com o filtro
| Categonias da Web of Science 2

84 trabalhos

Amostra com o filtro [dioma

\ J

83 trabalhos

~ - ~
Anilise dos titulos, resumos ¢

palavras-chave

O artigo atende
a0 objetivo

desta pesquisa?

4R trabalhos

[.lr(/(‘h'.\ and reviews excluidos ]

("Sustainability Report*" or sustainability or
sustainable or ESG or “corporate social
responsibility” or CSR) and (narcissism or

narcissistic® or "narcissistic® pevsonality®"

or "CEO
personality™)

narcissism’  or “narcissism

Article and review

Envirommental Studies or Green Sustainable
Science Technology or  Business or
Envirommental Sciences or
Business Finance

Management  or

English

35 trabalhos

Extracio dos registros completos
das referencias citadas para o

software Hi(Cite

Figura 1 — Protocolo da pesquisa bibliométrica
Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

METRICAS li:\ PESQUISA

TRANSPOSICAO DI [‘le\l_[l);\l)l.‘

[ Andlise descentiva da amostra J

Analise de redes no
VOSviewer

Analise do conteudo ¢
contextunlizagho da produgio

sientificn

[ Representacdo do ]

conhecimento

Depois, houve a extracdo dos registros completos e das referéncias citadas do

corpus selecionado para a analise nos softwares HistCite™ versdo 12.3 e VOSviewer

versdo 1.6. 20. Por meio do HistCite™ foram levantados o histograma da distribuicéo das

publicagdes por ano, os 15 periddicos com mais artigos publicados, os 15 autores com

maior nimero de publicacdes, a quantidade de artigos nos 15 pais de origem das

instituicdes de vinculo dos autores e os 15 trabalhos mais relevantes no indicador Global

Citation Score (GCS), pois mede as citacOes recebidas por cada artigo na base Web of
Science (De Castro, Nodari, De Guimarées, Da Silva, De Sousa & El-Aouar (2022).

Com o VOSviewer houve o levantamento da co-ocorrencia de palavras-chave, que
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mensura a frequéncia com que duas ou mais palavras-chave aparecem juntas em um
conjunto de documentos (Zupic & Cater, 2015) e a anélise do acoplamento bibliogréfico
no corpus da pesquisa. O acoplamento bibliografico mensura a relacdo entre os
documentos do corpus analisado a partir das referéncias comuns citadas entre eles, ou
seja, se dois ou mais artigos compartilham um item de referéncia em comum, diz-se que
eles estdo bibliograficamente acoplados (Egghe & Rousseau, 2002).

Depois, houve a anélise dos trabalhos mais relevantes ao objetivo da pesquisa
quando foi levantado como o narcisismo dos CEOs influencia na sustentabilidade.
Cumprindo o critério de transposicdo de finalidade defendido por Teixeira, Iwamoto e
Medeiros (2013) para as pesquisas bibliométricas, uma vez que, elas deixaram de se
concentrar somente em dados métricos e passaram a analisar o0 conteudo e a
contextualizacdo da producéo cientifica, para sistematizar/ representar o conhecimento

por meio de frameworks, tabelas, mapa mentais, figuras, quadros ou outras alternativas.

3 RESULTADOS METRICOS DA PESQUISA

Apos a coleta dos dados bibliométricos na principal colecdo da Web of Science,
seguindo os procedimentos metodoldgicos estabelecidos na pesquisa, foram identificados
35 estudos que abordam os tragos narcisistas dos CEOs e a sustentabilidade. Esses artigos
estdo publicados em 24 periddicos indexados na mencionada base de dados e foram
escritos por 94 autores afiliados a 66 instituicbes de ensino situadas em 20 paises,

conforme detalhado na Tabela 1.

Tabela 1

Resultados do levantamento bibliométrico

Dados bibliométrico Quantidades
Publicacdes (artigos) 35
Periddicos indexados 24

Autores 94
Instituicdes (vinculos dos autores) 66

Paises 20
Referéncias citadas 2830

Fonte: Dados da pesquisa extraidos do HistCite™.
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No levantamento também foi possivel perceber que os artigos selecionados foram
elaborados a partir de um conjunto de 2.830 referéncias, com uma média de
aproximadamente 80 referéncias por trabalho.

A Figura 2, a seguir, apresenta um histograma que ilustra a evolucao anual das
publicacGes analisadas neste estudo, revelando uma média de trés publicacbes por ano. O
primeiro artigo indexado na Web of Science sobre os tragos narcisistas dos CEOs e a
sustentabilidade data de 2014. Este trabalho, produzido por Grijalva e Harms (2014),
discute a importancia de estudar o narcisismo no contexto organizacional, destacando
seus dois principais correlatos: comportamento de trabalho contraproducente e lideranca.
Os autores sugerem quatro areas de gestdo que podem se beneficiar da inclusdo do
narcisismo como um fator determinante dos resultados organizacionais: gestdo
internacional, questdes sociais na gestdo/responsabilidade social corporativa,
empreendedorismo e negociacdo. No entanto, o estudo ndo aborda especificamente o

fendmeno investigado nesta pesquisa.

Publication Year Count Percent

2014 1 2.9 w——
2015 2 5.7 e——
2016 1 2.9 -
2017 3 .6 S—
2018 3 .6 ——
2019 3 0.6 m—
2020 3 .6 n——
2021 6 17,1 S —
2022 5 143  S——
2023 3 £.6 m—
5

2024 14,0 S

Figura 2 — Histograma da distribui¢do das publica¢des por ano*

Fonte: Dados da pesquisa extraidos do HistCite™.

*0 ano de 2024, conforme descrito nos procedimentos metodologicos, foi considerado até a data de 30 de
abril.

O ano mais produtivo dentro do periodo analisado (2014 a abril de 2024) foi 2021.
Nesse ano, as publicagdes se concentraram em explorar como o0 narcisismo dos CEOs
influencia as escolhas empresariais relacionadas a responsabilidade social corporativa
(RSC) e a governanca corporativa. Destacam-se os trabalhos de Bouzouitina, Khaireddine
e Jarboui (2021); Kouaib, Bouzouitina e Jarboui (2021); Chen, Zhang e Jia (2021); e
Hrazdil, Mahmoudian e Nazari (2021).

Em relacdo aos periodicos, foram listados os 15 com maior numero de trabalhos

publicados no nivel Al do Qualis Capes Brasil. No corpus pesquisado, 0 periddico com
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0 maior nimero de publicacdes foi o journal Sustainability, com 4 trabalhos (11,4%) dos
registros. Em seguida, destacaram-se os periodicos Strategic Management Journal com
3 publicacdes (8,6%), e Corporate Social Responsibility and Environmental
Management, Journal of Business Ethics, Journal of Business Research, Managerial and
Decision Economics e Sustainable Development, cada um com 2 publicaces (5,7%). As
publicacdes desses periddicos, juntas, representam quase metade (48,5%) dos trabalhos
sobre os tracos narcisistas dos CEOs e a sustentabilidade no periodo investigado. Essa
tendéncia também se refletiu na quantidade de citacdes, pois os trabalhos desses sete
periddicos concentraram 63% das citacdes recebidas no corpus selecionado para esta

pesquisa bibliométrica.

Tabela 2
Os 15 periddicos com mais artigos publicados
H- JCR ] Quantidade = _ L
o ) Quantidade ] Citacdes CitacOes
Periodicos index ) de artigos
de Artigos noGCS em%
em %
SUSTAINABILITY 169 3.9 4 11,4 32 6,4
STRATEGIC MANAGEMENT JOURNAL 333 8.3 3 8,6 791 41,0
CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY 113 9.8 ) 5,7 - 01
AND ENVIRONMENTAL MANAGEMENT ’
JOURNAL OF BUSINESS ETHICS 253 6.1 2 57 64 3,3
JOURNAL OF BUSINESS RESEARCH 265 11.3 2 57 139 7,2
MANAGERIAL AND DECISION 61 2.2 57
2 37 1,9
ECONOMICS
SUSTAINABLE DEVELOPMENT 91 125 2 5,7 22 1,1
ACADEMY OF MANAGEMENT 156 8.9 29
1 136 7,1
PERSPECTIVES
ACADEMY OF MANAGEMENT REVIEW 306 16.4 1 2,9 104 54
ADMINISTRATIVE SCIENCE QUARTERLY 210 104 1 2,9 112 5,8
ASIA PACIFIC JOURNAL OF 95 5.4 2,9
1 37 1,9
MANAGEMENT
BUSINESS ETHICS THE ENVIRONMENT & 50 2.1 L 29 13 07
RESPONSIBILITY ’
BUSINESS STRATEGY AND THE 147 134 ! 29 6 03
ENVIRONMENT '
GROUP & ORGANIZATION MANAGEMENT 102 4.8 1 2,9 13 0,7
JOURNAL OF BANKING & FINANCE 197 3.7 1 2,9 172 8,9

Fonte: Dados da pesquisa extraidos do HistCite™.
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A partir da Tabela 2, também foi possivel observar que os periddicos listados sdo
considerados de alto impacto, apresentando um H-index médio de 165 e um JCR médio
de 7.9. Esses indicadores refletem a combinacdo do numero de artigos publicados e do
numero de citagdes que esses artigos receberam, conforme os registros criados e relatados
pela Web of Science (Jacso, 2009).

Apos a analise dos periddicos, foram identificados os 15 autores com o maior
namero de registros de publicacbes. A Tabela 3 lista 0s nomes desses autores, a
quantidade de artigos publicados por cada um, o vinculo institucional e o pais de origem
das respectivas instituicbes de ensino. Entre os autores com mais publica¢bes sobre 0s
tracos narcisistas dos CEOs e a sustentabilidade, destacaram-se: Al-Shammari M.,
Bouzouitina A., Gupta A., Jarboui A., Khanchel I., Lassoued N., e Lee S., cada um com
duas publicacBes. Vale destacar que os autores Bouzouitina A. e Jarboui A., ambos
vinculados a University of Sfax, na Tunisia, trabalharam em parceria, assim como
Khanchel I. e Lassoued N., ambos da Manouba University, também na Tunisia.

De acordo com Maaloul, Chakroun e Yahyaoui (2018), a globalizagdo, embora
tenha chegado tardiamente a Tunisia, aumentou a pressdo sobre os lideres para serem
mais competitivos e inovadores. Essas caracteristicas sdo frequentemente associadas a
tracos narcisistas, o que pode explicar por que a maioria dos autores com 0 maior nimero
de trabalhos citados é de origem tunisiana. Outro ponto relevante € que o autor mais citado
ndo foi aquele com a maior quantidade de artigos publicados. Aime F., com 527 citacdes,

€ 0 autor mais citado e tem origem nos EUA.

Tabela 3
Os 15 autores com maior nimero de publicacfes
) ) Citagdes no GCS Instituicdo de vinculo dos .
Autores Quantidade de Artigos Pais
autores
Al-Shammari M 2 151 University of Texas EUA
Bouzouitina A 2 11 University of Sfax Tunisia
Gupta A 2 180 University of Washington EUA
Jarboui A 2 11 University of Sfax Tunisia
Khanchel | 2 50 Manouba University Tunisia
Lassoued N 2 50 Manouba University Tunisia
Lee S 2 55 University Park EUA
Abatecola G 1 16 University of Rome Italia
Agnihotri A 1 0 Penn State Harrisburg EUA
) 1 Universidad de Santiago

Aibar-Guzméan B 1 Espanha

Compostela
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Aime F 1 527 Oklahoma State University EUA
Al-Shammari HA 1 138 Yarmouk University Jordéania
Aman J 1 16 Hohai University China
Ariza-Montes A 1 16 Universidad Loyola Andalucia  Espanha
Banerjee SN 1 13 University of Texas EUA

Fonte: Dados da pesquisa extraidos do HistCite™.

Para visualizar a representatividade dos paises de origem das instituicfes as quais
0s 94 autores das 35 publicacfes mapeadas nesta pesquisa bibliométrica estdo vinculados,
foram identificados os 15 paises com maior producao cientifica nas tematicas abordadas.
Conforme a Tabela 4, destaca-se o funcionalismo americano (De Bruyne, Herman & De
Schoutheete, 1991), uma vez que os EUA sdo o pais com a maior quantidade de

instituicbes de vinculo, representando 28,6% dos 94 autores analisados neste estudo

bibliométrico.
Tabela 4
15 paises de origem das instituices de vinculo dos autores
Pais Quantidade de Artigos %
USA 10 28,6
China 5 14,3
South Korea 5 14,3
Tunisia 4 14,3
Australia 3 8,6
Germany 3 8,6
Spain 3 8,6
UK 3 8,6
Canada 1 2,9
Chile 1 2,9
Denmark 1 2,9
Finland 1 2,9
France 1 2,9
Italy 1 2,9
Jordan 1 2,9

Fonte: Dados da pesquisa extraidos do HistCite™.

Os dados obtidos a partir do levantamento bibliométrico, incluindo o histograma
da distribuicdo das publicacdes por ano, os peridédicos com maior numero de artigos

publicados, os autores com mais publicacfes e os paises de origem das instituicdes de
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vinculo dos autores, sdo fundamentais para orientar futuras pesquisas. Essas informacdes
permitem focar na producgdo de determinados anos, nos periédicos mais especializados,
nos autores considerados principais referéncias no assunto (Vasconcelos, Castro & Brito,
2018) e nos paises cujas instituicdes mais publicam. Esses dados evidenciam as
tendéncias das publicacdes sobre os tracos narcisistas dos CEOs e a sustentabilidade,
aplicando as leis de Lotka (autores), Bradford (periddicos) e Zipf (palavras) (Teixeira,
Iwamoto & Medeiros, 2013).

Ainda na perspectiva da aplicacdo das leis dos estudos bibliométricos, foi
examinada a frequéncia com que duas ou mais palavras-chave aparecem juntas no corpus
selecionado para este estudo, considerando um minimo de duas citagdes por palavra.
Conforme ilustrado na Figura 3, foram formados cinco clusters, sugerindo que os topicos
nos quais as palavras-chave se agruparam estdo relacionados ou sdo frequentemente
estudados em conjunto. No cluster azul, por exemplo, cuja palavra-chave mais citada foi
"CEO narcissism", conforme o tamanho do circulo (quanto maior o circulo, maior a
frequéncia) (Vasconcelos, Castro & Brito, 2018), palavras como "performance”,
"personality”, "firm", "corporate governance", "governance" e "strategy" co-ocorrem
frequentemente, indicando uma forte relagcdo tematica entre esses topicos (Zupic e Cater,
2015).

napar

ceoniiffsis

stever e

Figura 3 — Rede de co-ocorréncia de palavras-chave
Fonte: Dados da pesquisa extraidos do VOSviewer.
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Em relag&o ao acoplamento bibliogréafico entre documentos, conforme a figura 4,
tem-se que trés clusters foram formados. Segundo Egghe e Rousseau (2002), os clusters
foram agrupados a partir das referéncias bibliograficas que eles compartilham, permitindo

visualizar a estrutura de um campo de pesquisa.

pe:ran&\l?f_\' 6)

ta !y-; = ‘ e 4

sy (202

Figura 4 — Rede de acoplamento bibliografico entre documentos
Fonte: Dados da pesquisa extraidos do VOSviewer.

O cluster verde (conforme Figura 4), composto pelos autores Petrenko, Gupta,
Hambrick, Kim, Lin, Abatecola, Tang e Yook, representa uma escola de pensamento,
linhas de pesquisa ou comunidades cientificas que compartilham tépicos em comum. No
caso desses autores, o foco de seus estudos estd em compreender a relacdo entre a
personalidade narcisista dos CEOs e a Responsabilidade Social Corporativa (RSC), com
especial atencdo para empresas sul-coreanas. O acoplamento bibliografico, nesse
contexto, pode ser Gtil para mapear subcampos sobre 0s tracos narcisistas dos CEOs e a
sustentabilidade dentro de uma area de pesquisa mais ampla ou mais restrita.

Dentre o conjunto das 35 publicacdes selecionadas para o corpus desta pesquisa,
buscou-se identificar os trabalhos mais representativos sobre os tragos narcisistas dos
CEOs e a sustentabilidade. O quadro 1 apresenta a relacdo dos 15 trabalhos analisados

para atender ao objetivo geral desta pesquisa. Esses artigos foram selecionados pelos



117

autores por meio da leitura dos titulos, resumos e palavras-chave, conforme os

procedimentos descritos na secdo 2 deste artigo, e foram organizados por ano de

publicacdo para facilitar o didlogo entre os autores.

Quadro 1
15 trabalhos mais relevantes da Web of Science™ por ano
Citac0es i .
Ano Titulos dos Trabalhos Dados da Referéncia Autores
no GCS
Corporate Social Responsibility or CEO | STRATEGIC MANAGEMENT | Petrenko OV,
527 |2016 narcissism? CSR motivations and JOURNAL. 2016 FEB; 37 (2): | Aime F, Ridge J,
organizational performance 262-279 Hill A
) ) o STRATEGIC MANAGEMENT
The differential effects of CEO narcissism Tang Y, Mack DZ,
208 |2018 ) ) __ |JOURNAL. 2018 MAY; 39 (5):
and hubris on corporate social responsibility Chen GL
1370-1387
Follow the leader (or not): The influence of | STRATEGIC MANAGEMENT . .
o Gupta A, Misangyi
68 2018 peer CEOs' characteristics on JOURNAL. 2018 MAY; 39 (5): VE
interorganizational imitation 1437-1472
CEOQ narcissism and corporate social JOURNAL OF BUSINESS | Al-Shammari M,
138  |2019| responsibility: Does CEO narcissism affect | RESEARCH. 2019 NOV; 104: | Rasheed A, Al-
CSR focus? 106-117 Shammari HA
CORPORATE SOCIAL
Chief executive officer narcissism and firm
o RESPONSIBILITY AND
value: The mediating role of corporate
17 |2020 ) o ENVIRONMENTAL Yook KH, Lee SY
social responsibility in the South Korean
MANAGEMENT. 2020 JUL-
context
AUG; 27 (4): 1709-1718
Do CEO overconfidence and narcissism .
. o SOCIETY AND BUSINESS Bouzouitina A,
affect corporate social responsibility in the ] ]
11 |2021 . ) . REVIEW. 2021; 16 (2): 156- | Khaireddine M,
UK listed companies? The moderating role )
183 Jarboui A
of corporate governance
o ASIA PACIFIC JOURNAL OF
How CEO narcissism affects corporate Chen J, Zhang Z,
37  |2021 ) o ) MANAGEMENT. 2021 SEP; )
social responsibility choice? JiaM
38 (3): 897-924
o ) NORTH AMERICAN
Impact of CEO narcissism and hubris on . )
o ) JOURNAL OF ECONOMICS | Lin FY, Lin SW,
8 2022 corporate sustainability and firm
AND FINANCE. 2022 JAN; Fang WC
performance
59: Art. No. 101586
Are All Narcissistic CEOs Socially GROUP & ORGANIZATION
. . L Al-Shammari M,
Responsible? An Empirical Investigation of | MANAGEMENT. 2022 JUN;
13 2022 ) ) Rasheed AA,
an Inverted U-Shaped Relationship Between 47 (3): Art. No. )
o ) Banerjee SN
CEO Narcissism and Corporate Social 10596011211040665
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Responsibility
_ o BUSINESS ETHICS THE
The dark triad and corporate sustainability:
o ] ) ] ENVIRONMENT & Pelster M,
13 2022|An empirical analysis of personality traits of
T RESPONSIBILITY. 2022 JAN;| Schaltegger S
sustainability managers
31 (1): 80-99
Narcissism and Pro-Environmental
1 2023 Behaviors: The Mediating Role of Self- |SUSTAINABILITY. 2023 JAN; Dirtu MC,
Monitoring, Environmental Control and 15 (2): Art. No. 1571 Prundeanu O
Attitudes
) Garrido-Ruso M,
What kind of leaders can promote the SUSTAINABLE )
Aibar-Guzman B,
0 2023| disclosure of information on the sustainable | DEVELOPMENT. 2023 AUG;
Suérez-Ferndndez
development goals? 31 (4): 2694-2710 o
The impact of chief executive officer BUSINESS STRATEGY AND Kind FL,
5 2023| narcissism on environmental, social, and | THE ENVIRONMENT 2023 Zeppenfeld J,
governance reporting NOV; 32 (7): 4448-4466 Lueg R
o SOCIETY AND BUSINESS o
CEO narcissism and CSR: role of Agnihotri A,
0 2024 o ) ) ) REVIEW. 2024 APR 12; 19
organizational virtue orientation Bhattacharya S
(2): 316-335
Analyzing Factors That Affect Korean B2B [SUSTAINABILITY. 2024 MAR; ]
0 2024 . . Lee S, Kim YJ
Companies' Sustainable Performance 16 (5): Art. No. 1719

Fonte: Dados da pesquisa extraidos do HistCite™.

Na proxima secdo e, cumprindo o critério de transposicao (Teixeira, Iwamoto &

Medeiros, 2013) para as pesquisas bibliométricas, tem-se a andlise do contetdo e a
contextualizacdo da producdo cientifica mais relevante sobre os tracos narcisistas dos
CEO:s e a sustentabilidade.

4 O NARCISISMO DOS CEOS E A SUSTENTABILIDADE

O primeiro trabalho do quadro 1 analisado foi o publicado por Petrenko, Aime,
Ridge e Hill (2016). O estudo teve como objetivo examinar os efeitos do narcisismo dos
CEOs nas praticas de RSC e como isso, por sua vez, afeta o desempenho financeiro das
empresas. O desenvolvimento do trabalho tomou como amostra CEOs de empresas
listadas na Fortune 500, predominantemente dos Estados Unidos. A medi¢do do
narcisismo no estudo foi realizada utilizando o Inventario de Personalidade Narcisista

(NPI) atraves de avaliacdes de terceiros sobre a amostra de video de CEOs, obtidas de
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fontes publicas. A abordagem videométrica, que demonstrou ter alta confiabilidade
(0=0,95) e concordancia significativa entre os avaliadores (p<0,001), permitiu uma
medicdo valida, superando limitaces de auto-relatos e a relutdncia dos CEOs em
participar de pesquisas.

Os principais resultados da pesquisa sinalizaram que os CEOs narcisistas tendem
a se envolver mais em atividades de RSC, possivelmente como uma forma de atender as
suas necessidades pessoais de atencéo e refor¢o da imagem. Outra constatacdo foi que o
narcisismo dos CEOs modera negativamente a relacdo entre RSC e desempenho
financeiro, ou seja, a presenca de tragos narcisistas no CEO enfraquece ou reduz a eficacia
da RSC em melhorar o desempenho financeiro da empresa (Petrenko, Aime, Ridge &
Hill, 2016).

Segundo os autores, os tracos narcisistas dos CEOs identificadas na pesquisa,
foram: eles tém uma necessidade elevada de atencdo e reconhecimento, buscam
constantemente reforcar sua imagem publica e reputacdo e tendem a se envolver em
atividades que aumentem sua visibilidade. Essas caracteristicas influenciam a RSC, e
consequentemente a sustentabilidade, pois os CEOs narcisistas podem priorizar
iniciativas de RSC que aumentem sua visibilidade, possivelmente em detrimento de
iniciativas mais estratégicas e sustentaveis a longo prazo. Outra constatacdo foi que a
moderacgéo negativa do narcisismo na relacéo entre RSC e desempenho financeiro sugere
que as iniciativas de RSC motivadas pelo narcisismo podem nao ser tdo eficazes em
termos de sustentabilidade, pois podem carecer de foco estratégico e ser mais voltadas
para ganhos de imagem a curto prazo.

O outro trabalho analisado no corpus da pesquisa foi publicado por Tang, Mack e
Chen (2018). O objetivo principal da pesquisa foi medir o impacto do narcisismo e
arrogancia dos CEOs na RSC. O estudo foi desenvolvido com uma amostra de empresas
listadas nos Estados Unidos, especificamente aquelas que fazem parte do indice S&P
1500. Na pesquisa quatro tragos narcisistas dos CEOs foram identificadas, sendo:
autoestima inflada, como a tendéncia a ter uma visao grandiosa de si mesmo; busca por
admiragdo, refletindo em um desejo constante de ser admirado e reconhecido;
sensibilidade & critica, que se trata de uma reagdo negativa a criticas e feedbacks
negativos; e, comportamento egocéntrico, quando o CEO coloca um foco excessivo em
si mesmo e em suas proprias necessidades e desejos.

Segundo Tang, Marck e Chen (2018), os resultados da pesquisa sinalizaram haver

uma relagdo positiva entre o narcisismo do CEO e a RSC, contudo, os CEOs narcisistas
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tendem a se preocupar mais com a RSC, possivelmente como uma forma de obter
reconhecimento e admiragdo, corroborando com os achados de Petrenko, Aime, Ridge e
Hill (2016). No entanto, sua resposta a RSC pode ser influenciada pela comparagéo com
empresas pares (empresas gque servem como referéncia ou modelo para a empresa focal —
estudada). Se os pares investem menos em RSC, os CEOs narcisistas podem aumentar
seus proprios esforcos de RSC para se destacar.

Em seguida, foi analisado o trabalho publicado por Gupta e Misangyi (2018) que
examinou como as caracteristicas dos CEOs de empresas pares podem encorajar ou
dissuadir a imitacdo de seu comportamento estratégico pela empresa focal (organizagéo
que esta sendo estudada em termos de suas a¢des estratégicas e decisdes de imitacdo). O
estudo foi desenvolvido utilizando uma amostra de empresas da Fortune 500, que sé&o
grandes empresas geralmente sediadas nos Estados Unidos, mas com operacdes globais.
O principal resultado da pesquisa, que ajuda no entendimento do objetivo desta pesquisa,
foi que o narcisismo dos CEOs de empresas pares diminui a imitacdo dos comportamentos
dessas empresas pela empresa focal.

Esse resultado pode ser explicado, pois, segundo Gupta e Misangyi (2018), a
percepcdo de ineficacia, a falta de simpatia, as atribuicdes negativas e a experiéncia
anterior das empresas focais desempenham um papel crucial na diminuigdo da imitagédo
de comportamentos de empresas lideradas por CEOs narcisistas. Esses fatores
combinados contribuem para que as empresas focais evitem seguir exemplos que
consideram menos eficazes ou potencialmente prejudiciais.

Os principais tracos narcisistas dos CEOs identificadas na pesquisa, foram:
autoestima inflada - tendéncia a ter uma visdo grandiosa de si mesmo; busca por
admiracdo - necessidade constante de ser admirado e reconhecido; falta de empatia -
dificuldade em reconhecer e considerar os sentimentos e necessidades dos outros; e,
comportamento arrogante - exibicdo de comportamentos arrogantes e dominadores. A
pesquisa sugeriu que os tracos narcisistas dos CEOs tém um impacto negativo na imitagédo
de préticas de RSC pelas empresas focais. CEOs narcisistas tendem a tomar decisdes que
podem impactar negativamente as organizagées, o que inclui a adogdo de praticas menos
sustentaveis. A percepcdo de ineficdcia associada aos lideres narcisistas amortece a
decisdo das empresas focais de imitar acOes estratégicas que poderiam promover a
sustentabilidade (Gupta & Misangyi, 2018).

Ja a pesquisa de Al-Shammari, Rasheed e Al-Shammari (2019), teve como

objetivo examinar o impacto do narcisismo do CEO em dois aspectos diferentes das
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atividades de Responsabilidade Social Corporativa (RSC) de uma empresa (atividades
externas e internas). Segundo os autores, as atividades externas sdo atividades de
responsabilidade social que sdo visiveis ao publico externo e podem incluir iniciativas
como doacdes para caridade, programas de voluntariado, parcerias com ONGs, e outras
acOes que melhoram a imagem puablica da empresa. As internas sdo atividades de
responsabilidade social que se concentram no ambiente interno da empresa e podem
incluir iniciativas como melhorias nas condicdes de trabalho, programas de bem-estar dos
funcionarios, politicas de diversidade e inclusdo, e outras acbes que beneficiam
diretamente os empregados e a operacdo interna da empresa.

O narcisismo do CEO foi medido usando os seguintes indicadores: proeminéncia
da fotografia do CEO no relatério anual da empresa; proeminéncia do CEO nos
comunicados de imprensa; e, analise documental de dados publicos de 134 empresas da
lista Fortune 500 majoritariamente dos Estados Unidos.

De acordo com Al-Shammari, Rasheed e Al-Shammari (2019), os principais
resultados informaram que no, conflito entre a RSC externa versus a interna, os CEOs
narcisistas sdo mais propensos a se concentrar em atividades externas de RSC do que em
atividades internas. O estudo sugere que o narcisismo do CEO pode ser um impulsionador
significativo da RSC de uma empresa, indicando que a RSC pode ser perseguida para
satisfazer as necessidades psicolégicas do CEO, mesmo que isso possa ter implicacfes
negativas no desempenho financeiro, semelhante aos achados de (Petrenko, Aime, Ridge
& Hill, 2016).

O principal traco narcisista identificado na pesquisa foi a proeminéncia em
relatdrios anuais. Segundo os autores, essa proeminéncia foi avaliada assim: 4 pontos se
a foto do CEO era apenas dele e ocupava mais de meia pagina do relatorio anual; 3 pontos
se a foto do CEO era apenas dele, mas ocupava menos de meia pagina; 2 pontos se 0 CEO
foi fotografado com um ou mais colegas executivos; e, 1 ponto se ndo houvesse fotografia
do CEO ou se a empresa ndo publicasse um relatorio anual. Os CEOs narcisistas tendem
a ter suas fotos em destaque nos relatérios anuais da empresa, o que significa que suas
imagens sdo mais proeminentes e ocupam mais espaco, refletindo uma maior auto-
importancia e desejo de visibilidade.

E, proeminéncia em comunicados de imprensa, que se refere a frequéncia e
destaque com que o CEO é mencionado nominalmente nos comunicados de imprensa da
empresa. No contexto do estudo, isso foi utilizado como outro indicador para medir o

narcisismo do CEO. Essa segunda proeminéncia foi calculada da seguinte maneira:



122

numero de vezes que o CEO foi mencionado nominalmente nos comunicados de imprensa
da empresa, dividido pelo nimero de vezes que outros altos executivos da empresa foram
mencionados nos mesmos comunicados (Al-Shammari, Rasheed & Al-Shammari, 2019).

Quanto a influéncia dessas caracteristicas na sustentabilidade, o estudo dos
autores inferiu que o narcisismo do CEO pode influenciar as atividades de RSC de uma
empresa. CEOs narcisistas podem se concentrar mais em atividades externas de RSC, que
sd0 mais visiveis e podem melhorar sua imagem pessoal, em vez de atividades internas
que poderiam ter um impacto mais direto e sustentavel no ambiente e na operacéo interna
da empresa.

O trabalho de Yook e Lee (2020), na sequéncia, cujo objetivo da pesquisa foi
examinar o papel da Responsabilidade Social Corporativa (RSC) como mediador entre as
tendéncias narcisistas dos CEOs e o valor da empresa, utilizou uma analise de regressao
de 265 amostras de empresas sul-coreanas. O estudo empregou a perspectiva da TES para
investigar a relagéo entre o narcisismo do CEO e o desempenho da empresa, com a RSC
como varidvel de mediacdo, seguindo o sugerido por Abatecola e Cristofaro (2019);
Pelster e Schaltegger (2022); e Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).

O estudo dos autores encontrou evidéncias empiricas de que o narcisismo do CEO
promove iniciativas de RSC, pois ficou demonstrado que os CEOs narcisistas sdo mais
propensos a engajar-se em atividades de RSC motivados pela necessidade de atencéo e
reforco da imagem publica, confirmando os achados de Petrenko, Aime, Ridge e Hill
(2016). Contudo, embora a RSC tenha sido associada a um aumento no valor da empresa
no mercado de capitais, ndo foram encontradas evidéncias de que a RSC medeie a ligacao
entre 0 narcisismo do CEO e os resultados organizacionais desejaveis. Ou seja, 0
narcisismo dos CEOs promove iniciativas de RSC, mas a mediacdo da RSC entre o
narcisismo e o desempenho organizacional ndo foi confirmada, contrariando os estudos
de Kang e Cho (2020).

Segundo Yook e Lee (2020), os tragos narcisistas dos CEOs identificadas na
pesquisa incluem: necessidade de atencdo, pois os CEOs narcisistas tém uma forte
necessidade de atencdo e reforco da imagem; e, busca por reconhecimento, pois eles sao
motivados por iniciativas que aumentem sua visibilidade e reconhecimento publico. Ja a
influéncia dos tragos narcisistas na sustentabilidade, embora o estudo tenha focado
principalmente na relagdo entre o narcisismo do CEO e a RSC, ocorrem quando, ao
promover iniciativas de RSC, os CEOs narcisistas podem indiretamente contribuir para

praticas de sustentabilidade, desde eu sejam supridas as suas necessidades de atencdo e
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reconhecimento.

Em seguida, foi analisado o trabalho de Bouzouitina, Khaireddine e Jarboui
(2021), o objetivo do trabalho dos autores foi examinar o efeito de duas caracteristicas do
CEO, o narcisismo e 0 excesso de confianca na responsabilidade social corporativa
(RSC), assim como o efeito moderador dos mecanismos de governanga corporativa (GC).
Utilizou-se uma amostra de 2.360 empresas do Reino Unido listadas no indice FTSE 400
para os anos 2010-2017.

Os principais resultados do estudo, foram: o narcisismo e 0 excesso de confianca
do CEO afetam positivamente a RSC, pois os CEOs narcisistas buscam constantemente
atencdo e elogios, o que os leva a se envolver em atividades de RSC; a eficacia da GC
modera o comportamento de RSC do CEO. Quando a GC é boa, os vieses psicoldgicos
gerenciais sdo menos pronunciados e tém um efeito mais fraco. Além disso, os CEQOs
narcisistas concentram-se em areas relacionadas com a RSC, reagem de forma diferente
as suas realizacOes e procuram elogios da sociedade. Outro achado foi que a confianga
excessiva do CEO afeta positivamente o investimento em RSC, pois em um ambiente de
boa governanca, a autoconfianca do CEO é amplificada, incentivando-o a se envolver
mais ativamente em praticas de RSC.

Os tracos narcisistas dos CEOs identificadas por Bouzouitina, Khaireddine e
Jarboui (2021), foram: autoimagem - CEOs narcisistas decodificam a realidade
considerando sua autoimagem; busca por atencdo - eles estdo perpetuamente buscando
atencdo e apoiando sua ilustracdo brilhante; e, reacdo as realizacbes - reagem de forma
diferente ao seu sucesso e procuram elogios sociais para melhorar sua imagem. Quanto a
influéncia dos tragos narcisistas na sustentabilidade, segundo os autores, o0 envolvimento
de um CEO narcisista com uma RSC mais elevada fortalece sua autoimagem positiva
perante o publico e, a responsabilidade social pode ser crucial para que o CEO produza
comportamentos narcisistas, o que confirma que essas caracteristicas podem levar a um
maior comprometimento com praticas de sustentabilidade.

O trabalho de Chen, Zhang e Jia (2021), cujo objetivo foi explorar como o
narcisismo do CEO afeta a escolha de Responsabilidade Social Corporativa (RSC) das
empresas, foi baseado em uma amostra de 4.792 observac@es de empresas na industria de
transformacéo chinesa. A medicéo do narcisismo do CEO foi feita utilizando o tamanho
da assinatura, apds a coleta de relatorios anuais em fontes pablicas. O metodo de medicéo
do narcisismo do CEO pelo tamanho da assinatura baseia-se na premissa de que

individuos narcisistas tendem a ter assinaturas maiores, refletindo sua busca por
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autoafirmacéo e atencdo. Os autores basearam as suas analises a partir do estudo de Ham,
Seybert e Wang (2017). No entanto, Chen, Zhang e Jia (2021), aclararam que este método
pode ser influenciado por fatores como educacao e habitos pessoais, sendo uma medida
indireta que necessita de validacéo adicional.

Os principais resultados da pesquisa demonstraram que os CEOs narcisistas estdo
positivamente relacionados com a RSC periférica (aquela visivel e voltada para obter
elogios e reconhecimento publico, mas que podem ndo trazer beneficios econdémicos
diretos significativos para a empresa). Além disso, os resultados ainda sinalizaram que os
CEOs narcisistas tendem a dedicar menos atencdo a RSC incorporada (aquela que traz
beneficios para a empresa), que € mais dificil de ser reconhecida e elogiada, contrariando
0s achados de Gupta e Misangyi (2018). Outro esclarecimento que a pesquisa fez, foi
sobre a relacdo entre o narcisismo, empresa familiar e a RSC. Segundo os autores quando
a empresa € familiar a RSC periférica é mitigada, pois a familia requer que o CEO preste
atencdo a RSC incorporada para atender aos objetivos de longo prazo da familia
proprietaria. Outra constatacdo da pesquisa foi que, quanto o CEO € presidente do
conselho administrativo da empresa, ele se sente mais fortalecido para executar a RSC
periférica.

Os tragos narcisistas dos CEOs identificadas na pesquisa foram: busca de elogios
e aprovacdo - tendem a buscar atividades que Ihes tragam reconhecimento e elogios
continuos; foco em atividades de alto perfil - preferem investir em RSC periférica que é
mais visivel e pode trazer beneficios pessoais; e, menor atencdo a atividades menos
visiveis - dedicam menos atencdo a RSC incorporada, que é menos visivel e mais dificil
de ser elogiada.

Quanto a influéncia dos tragos narcisistas na sustentabilidade, Chen, Zhang e Jia
(2021), afirmaram que os CEOs narcisistas focam mais em atividades de RSC periférica,
que s@o mais visiveis e podem trazer elogios, mas que nem sempre resultam em beneficios
econémicos diretos ou melhorias substanciais na sustentabilidade; e, a menor atencédo a
RSC incorporada por parte dos CEOs narcisistas pode resultar em menos investimentos
em préticas que realmente promovem a sustentabilidade em longo prazo.

A pesquisa de Lin, Lin e Fang (2022), foi a proxima analisada que abordou a
interacdo entre o narcisismo e a arrogancia dos CEOs e o impacto dessas caracteristicas
na eficacia da sustentabilidade corporativa em melhorar o desempenho da empresa. O
estudo focou na inddstria eletrbnica de Taiwan, destacando sua competitividade e

importancia global. Utilizando uma abordagem inovadora, os autores mediram o
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narcisismo dos CEOs através do tamanho de suas fotos nos relatorios anuais, tendo como
escopo a Teoria dos EscalBes Superiores, argumentando que CEOs narcisistas tendem a
se autovalorizar excessivamente, refletido na preferéncia por fotos maiores, seguindo aqui
a tendéncia encontrada por (Visser et al., 2017; Petrenko, Aime, Ridge & Hill, 2016; Nai
e Maier, 2018; Garcia, 2021; Chen, Zhang & Jia, 2021), onde quanto maior o registro
(fotografia, assinatura, palavras do CEO no relatérios), € um indicativo da busca do CEO
por atencdo e validacao.

Conforme os autores, a utilizacdo do tamanho das fotos como indicador de
narcisismo € um exemplo de como caracteristicas psicologicas complexas podem ser
aproximadas atraves de evidéncias empiricas tangiveis em pesquisas em ciéncias sociais.
Embora essa abordagem possa ndo capturar completamente a complexidade do
narcisismo como traco de personalidade, ela oferece uma maneira inovadora e
mensuravel de explorar a influéncia de tragcos de personalidade dos lideres no contexto
corporativo.

Segundo os autores, os CEOs Narcisistas sdo descritos como individuos que
desejam manter uma imagem favoravel de si mesmos, buscando ativamente os holofotes
da midia e a atencdo continua do pablico. Eles estdo focados em como sdo vistos pelos
outros e tendem a adotar estratégias que 0s cologuem no centro das atences,
possivelmente para reforcar sua autoestima e importancia percebida. J& os Arrogantes,
por outro lado, sdo caracterizados por uma satisfagdo com seu proprio nivel de
autoafirmacéo e ndo consideram tanto as percep¢oes ou opinides dos outros.

Os resultados revelam que CEOs com tracos de arrogancia podem potencializar
os efeitos positivos da sustentabilidade corporativa no desempenho, especialmente em
aspectos ambientais e sociais. Por outro lado, CEOs narcisistas, apesar de sua tendéncia
a buscar atencdo, podem ser benéficos em contextos que exigem mudanca e criatividade,
fortalecendo a ligacéo entre responsabilidade social e desempenho empresarial. O estudo
sugere que, enquanto o narcisismo pode limitar a eficAcia das iniciativas de
sustentabilidade devido a preferéncia por estratégias que garantam reconhecimento, em
determinadas situagOGes, esses tracos podem contribuir positivamente para a
sustentabilidade corporativa.

Os tracos narcisistas dos CEOs identificadas pelos autores, incluiram: a tendéncia
de adotar estratégias operacionais vistosas para atrair atencédo e elogios, ignorando as
opiniGes dos outros; e, o tamanho das fotos do CEO que aparecem nos relatorios,

assumindo que estes CEOs se consideram importantes. A pesquisa sugeriu que CEQOs
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narcisistas podem ndo ser tdo eficazes na promocao da sustentabilidade devido a sua
tendéncia de adotar estratégias que buscam atencéo e elogios, possivelmente ignorando
consideracBes ambientais mais profundas. No entanto, o estudo também aponta que o
narcisismo do CEO pode fortalecer a relacdo entre a RSC e o desempenho da empresa,
pois, em certos contextos (quando as organizacfes estdo em transicdo ou crescimento,
quando o setor é altamente competitivo, no caso de crise ou de mudanca de paradigma),
esses lideres sdo vistos como capazes de impulsionar a inovagao e a adaptabilidade.

Em sequéncia, foi analisado do trabalho de Al-Shammari, Rasheed e Banerjee
(2022). Nele, os autores investigaram a relacdo entre o narcisismo dos CEOs e a RSC. O
estudo buscou entender como diferentes niveis de narcisismo podem influenciar as
prioridades dos CEOs em relacdo as estratégias ndo mercantis, como a RSC, e outras
acOes estratégicas importantes. A pesquisa foi utilizou dados do KLD, um indice que foi
desenvolvido pela empresa de consultoria de investimentos Kinder, Lydenberg and
Domini & Co. Inc., com base em oito areas consideradas relevantes para a RSC, partindo
das empresas da Standard & Poors 500, uma fonte amplamente usada para examinar a
RSC.

Os principais resultados do estudo ddo conta que existe uma relacdo RSC e
narcisismo do CEO, onde em niveis baixos de narcisismo, os CEOs tendem a investir
mais em RSC, buscando construir uma reputaco positiva. A medida que o narcisismo
aumenta para niveis moderados, a RSC atinge um ponto maximo, pois os CEOs ainda
veem valor em praticas de RSC para obter reconhecimento.

Segundo Al-Shammari, Rasheed e Banerjee (2022), os tragos narcisistas dos
CEOs identificadas na pesquisa, foram: busca por atengdo - CEOs narcisistas tendem a
buscar acbes que atraiam mais atencdo e sejam mais arriscadas; necessidade de
autoestima - CEOs com alto poder e narcisismo tém mais liberdade para dedicar recursos
a atividades que melhorem sua autoestima; e, preferéncia por visibilidade - CEOs
altamente narcisistas podem preferir agdes que Ihes deem maior atencdo da midia, em vez
de atividades de RSC que ndo obtenham o mesmo nivel de visibilidade.

Esses tracos narcisistas influenciam a sustentabilidade de varias maneiras: (i)
investimentos em RSC - CEOs narcisistas com maior poder tendem a investir mais em
RSC, o que pode ter um impacto positivo na sustentabilidade; (ii) acdes de alto risco - a
preferéncia por acGes de alto risco e visibilidade pode desviar o foco de atividades de
RSC que contribuam para a sustentabilidade; (iii) alocacdo de recursos - a liberdade para

alocar recursos em atividades que satisfazem necessidades pessoais pode resultar em
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maior investimento em RSC, mas também pode levar a decisdes que ndo priorizam a
sustentabilidade.

Em seguida, a pesquisa de Pelster e Schaltegger (2022) examinou a relagéo entre
os tracos de personalidade da triade obscura (maquiavelismo, narcisismo e psicopatia)
dos gestores de sustentabilidade e suas preferéncias de responsabilidade ambiental e
social. No contexto da pesquisa, o narcisismo foi definido como um senso inflado de
autoimportancia, uma necessidade excessiva de admiragéo e uma falta de empatia pelos
outros. Segundo os autores narcisistas se veem como superiores e merecedores de
tratamento especial.

A metodologia da pesquisa envolveu a coleta de dados de uma amostra de 204
profissionais responsaveis pela sustentabilidade em suas empresas. O estudo quantificou
a influéncia dos tracos de personalidade obscuros entre gestores de sustentabilidade de
nivel médio em suas preferéncias ambientais e sociais, utilizando medidas para
quantificar as preferéncias por aspectos de sustentabilidade ambiental e social.

Os resultados da pesquisa indicaram que gestores com pontuacgdes mais altas na
escala de personalidade da triade obscura estdo menos preocupados com questdes
ambientais e de responsabilidade social. Foi observado que o ambiente de negdcios,
especialmente em uma comparagéo transcultural entre os Estados Unidos e a Europa, e 0
contexto organizacional funcionam como moderadores da influéncia dos tragos de
personalidade nas preferéncias de sustentabilidade. Por exemplo, em ambientes que
enfatizam explicitamente a importancia da sustentabilidade e possuem estruturas de
governangca e incentivos alinhados com objetivos de sustentabilidade, o impacto negativo
do narcisismo nas decisdes de sustentabilidade pode ser atenuado.

Nesse sentido, 0s autores sugerem que os tracos de personalidade da triade
sombria (maquiavelismo, narcisismo e psicopatia) devem ser considerados nos processos
de recrutamento e avaliacdo de gestores responsaveis pela sustentabilidade, e inauguram
as estruturas de macrogestdo governamentais e de incentivos como recursos para
promover a sustentabilidade, em detrimentos dos tracos de personalidade dos gestores.

Embora a pesquisa de Pelster e Schaltegger (2022) ndo detalhe exclusivamente o
impacto do narcisismo, ela indicou que gestores que exibem altos niveis de narcisismo
podem ter uma tendéncia a priorizar seus proprios interesses, status e admiracgéo sobre as
necessidades e consideracbes ambientais e sociais, corroborando estudos anteriores
(Petrenko, Aime, Ridge & Hill, 2016). Isso pode levar a uma menor preocupagéo e acao

em relacdo a sustentabilidade, visto que as iniciativas de sustentabilidade frequentemente
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requerem compromissos de longo prazo, colaboracdo e uma consideracao altruista das
consequéncias ambientais e sociais das a¢des corporativas.

Em suma, os autores perceberam com a pesquisa que, enquanto o narcisismo,
como parte da triade obscura da personalidade, pode inicialmente predispor os gestores a
menosprezar a importancia da sustentabilidade, o contexto organizacional e as politicas
explicitas de sustentabilidade podem desempenhar um papel crucial em mitigar esse
impacto, promovendo uma maior responsabilidade ambiental e social entre os gestores
de sustentabilidade.

Ja a pesquisa de Dirtu e Prundeanu (2023), teve como objetivo analisar as
diferengas individuais através dos tracos de personalidade narcisista (narcisismo
grandioso e vulneravel) em relagcdo ao comportamento pré-ambiental, considerando que
esses tracos podem influenciar negativamente a capacidade de compreensdao da
importancia da protecdo do meio ambiente. Segundo 0s autores 0 narcisismo grandioso é
caracterizado por uma autoestima inflada, uma necessidade de admiracgdo e uma falta de
empatia; e o narcisismo vulneravel foi caracterizado por uma autoestima fragil,
sensibilidade a criticas e uma necessidade de afirmacao dos outros.

A pesquisa dos autores utilizou uma amostra de conveniéncia de 945 participantes
romenos. Foram testados dois modelos de mediacdo para avaliar o efeito do narcisismo
no comportamento pré-ambiental, mediado pelo auto monitoramento, controle ambiental
e atitudes ambientais. Segundo os resultados da pesquisa, tanto o narcisismo grandioso
quanto o vulneravel se correlacionaram negativamente com o controle ambiental, mas
apenas o0 narcisismo grandioso se correlacionou negativamente com as atitudes
ambientais e o comportamento pré-ambiental, ou seja, os CEOs narcisistas grandiosos s6
empreendem atitudes e comportamentos pré-ambientais se esses promoverem a sua
autoestima, semelhante aos achados de Petrenko, Aime, Ridge e Hill (2016) e Pelster e
Schaltegger (2022).

Os resultados da pesquisa sugerem, ainda, que 0s tragos narcisistas podem
influenciar negativamente o comportamento pro-ambiental, com implicagdes para a
forma como campanhas ecoldgicas poderiam ser estruturadas para aumentar o controle
individual e incentivar mudangas significativas no ambiente. Os tracos narcisistas,
especialmente o narcisismo grandioso, podem influenciar negativamente a
sustentabilidade ao reduzir o controle ambiental, as atitudes ambientais positivas e 0
envolvimento em comportamentos pro-ambientais.

Em seguida, o trabalho de Garrido-Ruso, Aibar-Guzman e Suarez-Fernandez
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(2023), teve como objetivo analisar o efeito individual e conjunto de caracteristicas
observaveis (educacédo, nacionalidade e posse) e ndo observaveis (narcisismo) dos CEOs
no contexto da Agenda 2030, para entender como esses atributos influenciam a propenséo
de uma empresa a divulgar informacgdes sobre os Objetivos do Desenvolvimento
Sustentavel (ODS). A pesquisa foi realizada com base em uma amostra das principais
empresas espanholas durante o periodo de 2015 a 2021. Utilizou-se regressdes ordinais
para dados em painel para testar um conjunto de hipéteses sobre a influéncia de varios
atributos do CEO na divulgacédo dos ODS.

Os resultados do estudo, alinhados ao objetivo desta pesquisa, demonstraram que
0 narcisismo é um atributo do CEO que afeta a divulgacdo dos ODS. CEOs com maior
nivel de escolaridade, espanhois (locais) e com tracos narcisistas tendem a divulgar mais
informacdes sobre os ODS em seus relatorios empresariais. Além disso, foi descoberto
que algumas combinacdes de atributos do CEO, como idade e narcisismo, ou estabilidade
e narcisismo, tém um efeito significativo nos relatorios sobre os ODS.

Segundo Garrido-Ruso, Aibar-Guzman e Suérez-Fernandez (2023), isso pode ser
interpretado sob duas perspectivas principais:

e Visibilidade e imagem corporativa: CEOs narcisistas podem buscar maior
visibilidade e reconhecimento para suas empresas e para si mesmos, vendo a divulgacdo
de informacdes sobre os ODS como uma oportunidade para melhorar a imagem
corporativa e destacar seu compromisso com a sustentabilidade. Isso pode levar a uma
maior transparéncia nas praticas de sustentabilidade e potencialmente estimular acdes
mais sustentaveis, corroborando os achados de Lin, Lin e Fang (2022); ou,

e Compromisso com a Sustentabilidade: Embora o narcisismo seja geralmente
visto sob uma luz negativa, no contexto da pesquisa, apresentou-se como uma
personalidade que pode motivar os CEOs a adotar e comunicar praticas de
sustentabilidade de forma mais proativa. Isso sugere que, sob certas condigdes
(reconhecimento e prestigio, alinhamento com objetivos pessoais e corporativos, pressao
dos stakeholders, e influéncia de premiacfes e reconhecimentos, maior nivel de
escolaridade, espanhois - locais, mais novos em idade), tragcos narcisistas podem
contribuir positivamente para 0 compromisso empresarial com a sustentabilidade.

Contudo, é importante destacar que o estudo dos autores se concentrou na
divulgacédo de informacg6es sobre os ODS como um indicador de sustentabilidade, e néo
necessariamente nas acoes efetivas de sustentabilidade.

A pesquisa de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023), teve como objetivo examinar a
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influéncia do narcisismo dos CEOs nos relatorios ambientais, sociais e de governanca
(ESG), com foco particular em como diferentes niveis de narcisismo afetam a quantidade
e a qualidade desses relatorios. O estudo foi desenvolvido em 57 empresas alemas listadas
nos indices DAX 40 e MDAX (Deutscher Aktien Index, de empresas negociadas na Bolsa
de Valores de Frankfurt) de 2016 a 2020, totalizando 266 observacfes empresa-ano. Os
autores mediram o narcisismo através do tamanho da assinatura dos CEOs, semelhante a
abordagem feita por Visser et al. (2017); Nai e Maier (2018) e Chen, Zhang e Jia (2021),
no pressuposto da Teoria dos Escal6es Superiores e utilizando o Inventario de
Personalidade Narcisista, no qual os CEOs fornecem dados para medidas psicométricas
em que uma assinatura maior representa a natureza exploradora do narcisismo,
semelhante também a técnica utilizada por Lin, Lin e Fang (2022), cujo tamanho da foto,
layout e a presenca da assinatura dos CEOs - nos relatérios de sustentabilidade, foi
parametro para aferir o narcisismo.

A abordagem da assinatura baseia-se nos pressupostos da grafologia, 0 campo de
pesquisa da caligrafia, no qual os pesquisadores atribuem tracos de personalidade
subjacentes com base na escrita das pessoas (Kind, Zeppenfeld & Lueg, 2023).

A andlise incluiu, ainda, regressdes lineares e quadraticas para examinar a relacao
entre o narcisismo dos CEO e os relatérios ESG. Segundo os autores, 0s tragos narcisistas
dos CEOs influenciam negativamente a sustentabilidade. Ou seja, CEOs mais narcisistas
tendem a reportar menos sobre questBes ambientais, possivelmente devido a uma
preferéncia por receber apenas atencdo positiva e evitar comunicar informacoes
ambientais negativas, resultado semelhante aos achados de Dirtu e Prundeanu (2023) e
Garrido-Ruso, Aibar-Guzméan e Suérez-Fernandez (2023). O estudo destacou a
complexidade da influéncia do narcisismo dos lideres empresariais nos esforcos de
sustentabilidade e governanca, sugerindo a necessidade de monitoramento cuidadoso e
possivelmente regulamentacgéo adicional para garantir relatorios de ESG transparentes e
precisos.

O estudo dos autores ndo detalhou especificamente os tragos narcisistas dos CEOs,
mas mencionou o uso do tamanho da assinatura como uma medida relativamente nova e
discreta para avaliar o narcisismo, pois sugere que assinaturas maiores podem refletir
maior narcisismo, autoestima, dominancia, extroversdo e uma necessidade de
singularidade (Figura 5). Assim com nos estudos de Visser et al. (2017) e Nai e Maier

(2018), que chega chegaram a conclusao que ele (Donald Trump) é um narcisista.
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Figura 5 — Assinatura de Donald Trump no plano de revisdo fiscal
Fonte: Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023, p. 4453).

Portanto, para Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023), o narcisismo dos CEOs pode
representar um obstaculo para a sustentabilidade, influenciando negativamente a
quantidade e a qualidade dos relatorios ESG e, por extensdo, possivelmente afetando a
capacidade da empresa de abordar efetivamente questfes ambientais criticas.

Ja o trabalho de Agnihotri e Bhattacharya (2024), teve como objetivo explorar
como o narcisismo do CEO impulsiona o investimento na RSC e entender 0 mecanismo
de mediacdo subjacente a essa relacdo. O estudo utilizou uma regressao em painel de
dados de empresas indianas. Os principais resultados do estudo levantaram que o
narcisismo do CEO leva a sinalizacdo de uma orientacdo organizacional virtuosa,
resultando no aumento do investimento em RSC. Outro achado foi que a retdrica da
virtude (uso de linguagem e comunicacéao para enfatizar valores éticos, morais e virtudes
positivas, com 0 objetivo de transmitir uma imagem de integridade e responsabilidade
ética para as partes interessadas. Essa retorica é utilizada por CEOs narcisistas para
impressionar investidores e melhorar sua reputacdo, mediando a relacdo entre seu
narcisismo e o investimento em RSC) atua como mediadora entre o narcisismo do CEO
e 0 investimento em RSC.

Além disso, os autores ainda encontram que o efeito do narcisismo dos CEOs na
RSC ¢ mais pronunciado na presenca de uma elevada proporcdo de investidores
institucionais, e que CEOs narcisistas tendem a focar mais em atividades de RSC externa
do que interna. Os tracos narcisistas dos CEOs identificadas na pesquisa foram:
arrogancia, ideologia politica (refere-se as crengas e valores politicos dos CEOs, que

influenciam suas decisdes e comportamentos, incluindo o investimento em RSC), e 0s



132

cinco grandes tracos de personalidade (extroversdo, amabilidade, conscienciosidade,
neuroticismo e abertura a experiéncia) - Big Five Personality Traits.

A influéncia dos tragos narcisistas na sustentabilidade, identificadas foram, que:
0os CEOs narcisistas utilizam a retdrica da virtude para comunicar valores éticos e
virtuosidade as partes interessadas, 0 que pode levar a um aumento no investimento em
atividades de RSC, e a pesquisa sugere que CEOs narcisistas podem se envolver mais em
atividades de RSC externa (como iniciativas ambientais visiveis) para impressionar as
partes interessadas, em vez de focar em RSC interna.

Em seguida, foi analisada a pesquisa de Lee e Kim (2024), cujo objetivo foi
examinar empiricamente os fatores que podem influenciar o desempenho corporativo
sustentavel de empresas coreanas do sul business-to-business (B2B). A pesquisa utilizou
dados secundarios em uma amostragem por conveniéncia. Os resultados deram énfase
que a propensdo a assumir riscos pode estar relacionada a tragos de personalidade,
incluindo narcisismo. Para 0s autores, a propensdo a assumir riscos, como caracteristica,
se refere a tendéncia ou disposicdo dos gestores das empresas coreanas para tomar
decisbes que tém potenciais resultados negativos em troca da possibilidade de obter
resultados positivos.

Enquanto que o narcisismo, para os autores foi caracterizado por uma
autoadmiracdo excessiva, uma sensacao de superioridade e um foco no proprio sucesso e
poder, que pode levar um lider a tomar decisdes mais arriscadas acreditando na sua
capacidade de alcancar resultados positivos, para reforcar a sua autoadmiracao.

Segundo Lee e Kim (2024), embora o estudo destaque a importancia da gestéo
ESG, assim como no estudo de Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023), ndo especifica como 0s
tracos narcisistas dos CEOs ou lideres influenciam diretamente a sustentabilidade. O foco
estd mais na forma como a gestdo ESG, como um todo, media a relagdo entre os fatores
analisados (incluindo a propensdo ao risco do CEQO) e o desempenho empresarial
sustentavel, sem detalhar o impacto especifico dessas caracteristicas na sustentabilidade.

Para os autores, lideres com tragos narcisistas podem ter uma visdo distorcida de
riscos e recompensas, levando a decisfes que priorizam ganhos de curto prazo ou o
reforgo da propria imagem em detrimento de praticas sustentaveis de longo prazo, visdo
compartilhada por Lin, Lin e Fang (2022) e Pelster e Schaltegger (2022). Isso pode
resultar em uma menor énfase na sustentabilidade se essa ndo for vista como
imediatamente benéfica para a imagem ou os resultados financeiros da empresa. Por outro

lado, se a sustentabilidade for percebida como uma maneira de melhorar a imagem
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corporativa ou a reputacdo pessoal do lider, um CEO narcisista pode promover iniciativas
verdes. No entanto, essas a¢cdes podem ser mais motivadas por beneficios de imagem do
que por um compromisso genuino com a sustentabilidade, corroborando com os achados
de Dirtu e Prundeanu (2023), Garrido-Ruso, Aibar-Guzman e Suérez-Fernandez (2023)
e Kind, Zeppenfeld e Lueg (2023).

No contexto da pesquisa, Lee e Kim (2024), ainda levantaram que lideres
narcisistas podem ser resistentes a feedback negativo ou a ideias que contradigam suas
préprias, e isso pode limitar a capacidade da empresa de adaptar-se ou inovar em praticas
ambientalmente sustentaveis, especialmente se essas praticas exigirem mudancas
significativas ou admitir falhas passadas. Outro ponto avaliado pelos autores, foi que a
sustentabilidade muitas vezes requer colaboracdo e parcerias dentro e fora da
organizacdo. O narcisismo em lideres pode prejudicar relagdes interpessoais e a
capacidade de colaborar efetivamente, limitando oportunidades para iniciativas
ambientais conjuntas ou para aprender com outras organizagoes.

A partir do contexto das pesquisas contidas no quadro 1, foi possivel empreender
0 quadro 2, que resume as caracteristicas e a influéncia dessas na sustentabilidade.

Quadro 2
A influéncia dos tracos narcisistas na sustentabilidade

Tragos narcisistas Influéncia dos tracos narcisistas na Pais/ Autores
identificadas sustentabilidade Contine
nte
Necessidade elevada de | Os CEOs narcisistas podem priorizar iniciativas de | Estados Petrenko,
atencdo e reconhecimento; | RSC que aumentem sua visibilidade, possivelmente | Unidos Aime, Ridge e
buscam  constantemente | em detrimento de iniciativas mais estratégicas e Hill (2016)
reforcar sua  imagem | sustentiveis a longo prazo. As iniciativas de RSC
publica e reputacdo; e | motivadas pelo narcisismo podem ndo ser tdo
tendem a se envolver em | eficazes em termos de sustentabilidade, pois podem
atividades que aumentem | carecer de foco estratégico e ser mais voltadas para
sua visibilidade. ganhos de imagem a curto prazo.
A caracterizagdo  do
narcisismo foi feita por
abordagem videométrica.
Autoestima inflada, busca | Os CEOs narcisistas tendem a se preocupar mais | Estados Tang, Mack e
por admiracdo, | com a RSC, possivelmente como uma forma de obter | Unidos Chen (2018)
sensibilidade a critica e | reconhecimento e admiracdo. No entanto, sua
comportamento resposta a RSC pode ser influenciada pela
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egocéntrico.

comparagdo com empresas concorrentes. Se 0s
concorrentes investem menos em RSC, os CEOs
narcisistas podem aumentar seus préprios esforcos

de RSC para se destacar.

Autoestima inflada, busca | Os tracos narcisistas dos CEOs tém um impacto | Estados (Gupta e
por admiracdo, falta de | negativo na imitacdo de praticas de RSC pelas | Unidos Misangyi,
empatia e comportamento | empresas focais. A percepcdo de ineficacia 2018)
arrogante. associada aos lideres narcisistas amortece a decisdo

das empresas focais de imitar acGes estratégicas que

poderiam promover a sustentabilidade.
Proeminéncia em relatérios | CEOs narcisistas podem se concentrar mais em | Estados Al-Shammari,
anuais e proeminéncia em | atividades externas de RSC, que sdo mais visiveis e | Unidos Rasheed e Al-
comunicados de imprensa. | podem melhorar sua imagem pessoal, em vez de Shammari

atividades internas que poderiam ter um impacto (2019)

mais direto e sustentavel no ambiente e na operacao

interna da empresa.
Necessidade de atencdo e | Ao promover iniciativas de RSC, os CEOs | Coréiado | Yook e Lee
busca por reconhecimento. | narcisistas podem indiretamente contribuir para | Sul/ Asia | (2020)

préticas de sustentabilidade, desde eu sejam supridas

as suas necessidades de atencdo e reconhecimento.
Os CEOs decodificam a | O envolvimento de um CEO narcisista com uma | Reino Bouzouitina,
realidade a partir de sua | RSC mais elevada fortalece sua autoimagem | Unido/ Khaireddine e
autoimagem, busca por | positiva perante o publico e, a responsabilidade | Europa Jarboui (2021)
atencéo, reacdo as | social pode ser crucial para que o CEO produza
realizagdes. comportamentos narcisistas, 0 que confirma que

essas caracteristicas podem levar a um maior

comprometimento com praticas de sustentabilidade.
Busca de elogios e | Os CEOs narcisistas focam mais em atividades de | China/ Chen, Zhang e
aprovagéo, foco  em | RSC periférica, que sio mais visiveis e podem trazer | Asia Jia (2021)
atividades de alto perfil e | elogios, mas que nem sempre resultam em beneficios
menor atencdo a atividades | econdmicos diretos ou melhorias substanciais na
menos visiveis. sustentabilidade; e, a menor atengdo a RSC

incorporada por parte dos CEOs narcisistas pode

resultar em menos investimentos em praticas que

realmente promovem a sustentabilidade em longo

prazo.
Tendéncia a adotar | Os CEOs narcisistas podem ndo ser tdo eficazes na | Taiwan/ | Lin, Lin e
estratégias  operacionais | promog&o da sustentabilidade devido a sua tendéncia | Asia Fang (2022)
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vistosas para atrair atencdo
e elogios; maior
probabilidade  de  se
considerarem importantes,
demonstrando atitude
superior e necessidade de
mais atencdo e status
elevado; e o tamanho da
foto do CEO no relatério de
responsabilidade social
corporativa pode refletir

maior narcisismo.

de adotar estratégias que buscam atencéo e elogios,
possivelmente ignorando considera¢es ambientais
mais profundas. Por outro lado, em cendrios de
transicdo ou crescimento, de setor altamente
competitivo, no caso de crise ou de mudanga de
paradigma, 0s tracos narcisistas podem contribuir
positivamente para a sustentabilidade corporativa,
incluindo aspectos ambientais, pois os lideres
narcisistas sao vistos como capazes de impulsionar a

inovacéo e a adaptabilidade.

Proeminéncia em relatérios | CEOs narcisistas podem se concentrar mais em | Nao Al-Shammari,
anuais caracterizada pelo | atividades externas de RSC, que sdo mais visiveis e | identifica | Rasheed e
tamanho da foto dos CEOs, | podem melhorar sua imagem pessoal, em vez de | do Banerjee
e a proeminéncia em | atividades internas que poderiam ter um impacto (2022)
comunicados de imprensa, | mais direto e sustentavel no ambiente e na operacéo
que se refere a frequéncia e | interna da empresa.
destaque com que o CEO é
mencionado nominalmente
nos  comunicados  de
imprensa da empresa
Tendéncia a priorizar seus | Gestores que exibem altos niveis de narcisismo estdo | Estados Pelster e
préprios interesses, status e | menos preocupados com questdes ambientais e de | Unidos e | Schaltegger
admiracéo. responsabilidade social corporativa. Contudo, em | a Europa | (2022)
ambientes que enfatizam explicitamente a |/
importdncia da sustentabilidade e possuem | América
estruturas de governanca e incentivos alinhados com | do Norte
objetivos de sustentabilidade, o impacto negativo do | e Europa
narcisismo nas decisfes de sustentabilidade pode ser
atenuado.
Narcisismo grandioso: | Os tracos  narcisistas podem influenciar | Roménia | Dirtu e
caracterizado por uma | negativamente a sustentabilidade ao reduzir o | /Europa | Prundeanu
autoestima inflada, uma | controle ambiental, as atitudes ambientais positivas (2023)

necessidade de admiracéo e
uma falta de empatia; e 0
narcisismo vulneravel:

caracterizado por uma

autoestima fragil,

e 0 envolvimento em comportamentos pro-

ambientais.
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sensibilidade a criticas e
uma necessidade de

afirmacdo dos outros.

Visibilidade e

Sob certas condicdes (reconhecimento e prestigio,

Espanha/

Garrido-Ruso,

reconhecimento para suas | alinhamento com objetivos pessoais e corporativos, | Europa Aibar-
empresas e para si mesmos. | pressdo dos stakeholders, influéncia de premiacoes e Guzmaén e
reconhecimentos, maior nivel de escolaridade, de Suérez-
apego nacionalista, mais novos em idade), os tragos Fernandez
narcisistas dos CEOs podem  contribuir (2023)
positivamente para a divulgacfes dos ODSs e do
compromisso empresarial com a sustentabilidade.
Assinaturas maiores podem | CEOs narcisistas tendem a reportar menos sobre | Alemanh | Kind,
refletir maior narcisismo, | questdes ambientais, possivelmente devido a uma | a/ Europa | Zeppenfeld e
autoestima,  dominancia, | preferéncia por receber apenas atencdo positiva e Lueg (2023)
extroversao e uma | evitar comunicar informagdes ambientais negativas.
necessidade de | Esse comportamento pode afetar a capacidade da
singularidade. empresa de abordar efetivamente questdes
ambientais criticas.
Arrogancia, ideologia | Os CEOs narcisistas utilizam a retorica da virtude | india /| Agnihotri e
politica e os cinco grandes | para comunicar valores éticos e virtuosidade as | Asia Bhattacharya
tracos de personalidade | partes interessadas, 0 que pode levar a um aumento (2024)
(extroversdo, amabilidade, | no investimento em atividades de RSC, e a pesquisa
conscienciosidade, sugere que CEOs narcisistas podem se envolver mais
neuroticismo e abertura a | em atividades de RSC externa (como iniciativas
experiéncia) - Big Five | ambientais visiveis) para impressionar as partes
Personality Traits. interessadas, em vez de focar em RSC interna.
Resistentes a feedback | Lideres com tragos narcisistas podem ter uma visdo | Coréiado | Lee e Kim
negativo ou a ideias que | distorcida de riscos e recompensas, levando a | Sul/ Asia | (2024)

contradigam suas préprias

decisdes que priorizam ganhos de curto prazo ou o
reforgo da propria imagem em detrimento de praticas
sustentaveis de longo prazo. Isso pode resultar em
uma menor énfase na sustentabilidade se essa ndo for
vista como imediatamente benéfica para a imagem

ou os resultados financeiros da empresa.

O corpus analisado, também permitiu a elaboracdo de um framework (figura 6)

que relacionou os tragos narcisistas dos CEOs com fatores mediadores e consequentes.
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-Politicas governamentais, pressies competitivas, oportunidades
de mercado, pressies institucionais ¢ comparagies internacionais

4

-Modo de economiza

=RSC (praticas e politicas que as empresas ambientalmente sustentivel
adotam para serem responsdveis perante a
sociedade. Isso inclui agdes que vio alem do -Imagem piblica positiva
cumprimento das leis e regulamentos, visando (reputacio organizacional)
Caracteristicas contribuir positivamente para a comunidade, o
dos CEOs meio ambiente ¢ a economia. o .
(NARCISISMO) =Sustentatiblidade ambiental

(pratica de utilizar os recursos
naturais de maneira que nio
comprometa a capacidade das
futuras geragies de atenderem
suas proprias necessidades)

-ESG  (Ambiental, Social ¢ Governanga).
Fatores centrais na medicio da sustentabilidade
e do impacto etico de um investimento em uma

CMpresa.

-Desenvolvimento dos meios de comunicacio de massa e
coberturas midisiticas

-Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel
Governanga organizgacional ¢ uma atividade complexa na qual contam niio apenas as caracteristicas pessoais dos
principais tomadores de deciséio, mas também o seu efeito acumulado.

Figura 6 — Framework da reviséo de literatura

CONCLUSOES

Esta pesquisa buscou mapear a producdo cientifica para identificar como o
narcisismo do CEOs influencia na sustentabilidade, quando foram identificados os
resultados métricos da pesquisa com a identificacdo de 35 trabalhos; o histograma da
distribuicdo das publicacdes por ano, sendo o ano de 2021 o mais produtivo; foram
identificados os journals mais importantes para a tematica da pesquisa, com destaque para
o Sustainability; os autores mais importantes; os paises de vinculo dos autores; a
indicacdo de que palavras-chave frequentemente co-ocorrem; e as referéncias
bibliogréficas que os 35 trabalhos selecionados para o corpus compartilham, permitindo
visualizar a estrutura do campo de pesquisa objeto do estudo.

A partir da selegdo dos 15 trabalhos mais relevantes do corpus foram possiveis
algumas constatacgdes, entre elas: (i) que se consolidou na literatura a anélise de aspectos
subjetivos dos CEOs contidos em videos, discurso, foto ou assinaturas, em detrimento
das variaveis socio-demograficas (idade, fungdes, educacgéo, renda, entre outros); que a
(if) TES se consolidou como a base tedrica para a analise do narcisismo dos CEOs; e, (iii)
que os continente e paises mais proeminentes nos estudos sdo: Asia (Coreia do Sul,

Taiwan, india, China), cujo foco dos estudos esta em investigar como a autoimagem e a



138

busca por status influenciam a RSC, com uma tendéncia a priorizar ganhos de curto prazo
e visibilidade externa; Europa (Alemanha, Reino Unido, Roménia, Espanha), que tem o
foco dos estudos na comunicacdo de valores éticos e virtuosidade, com variagdes na
preocupacdo com questdes ambientais dependendo do contexto; e, América do Norte
(Estados Unidos), onde o foco estd na busca por reconhecimento e compara¢ao com
empresas pares, com um impacto na sustentabilidade dependendo das motivagdes e
percepcOes dos CEOs.

Por meio desta pesquisa também foi possivel identificar os tracos narcisistas dos
CEOs que influenciam significativamente seu comportamento e decisbes empresariais,
com destaque para a autoestima inflada e a busca incessante por admiragéo. Esses lideres
também demonstraram uma necessidade de atencdo e reconhecimento. Outra
caracteristica é a falta de empatia e 0 comportamento arrogante. Além disso, esses CEOs
tendem a priorizar seus proprios interesses, status e admiracdo. A proeminéncia em
relatérios anuais e comunicados de imprensa é outra caracteristica comum. Os CEOs
narcisistas também sdo conhecidos por suas assinaturas, fotos e relatos pessoais maiores
e necessidade de singularidade. A arrogancia e a ideologia politica também foram
caracteristicas apontadas na pesquisa. Esses lideres tendem a ser resistentes a feedback
negativo, e buscam constantemente elogios e aprovagéo.

Os CEOs narcisistas possuem diversas caracteristicas que influenciam a
sustentabilidade de suas empresas, uma das principais € que eles tendem a priorizar
iniciativas de RSC que aumentem sua visibilidade, mesmo que isso ocorra em detrimento
de iniciativas mais estratégicas e sustentaveis em longo prazo. Além disso, os CEOs
narcisistas tendem a adotar estratégias operacionais proeminentes para atrair atencéo e
elogios. Esse comportamento pode resultar em menor eficacia na promocdo da
sustentabilidade, uma vez que consideracdes ambientais mais profundas podem ser
ignoradas em favor de atividades que aumentem a visibilidade do CEO. Isso pode resultar
em uma menor énfase na sustentabilidade se essa ndo for vista como imediatamente
benéfica para a imagem ou os resultados financeiros da empresa.

Outra caracteristica foi que os CEOs narcisistas tendem a reportar menos sobre
questBes ambientais, possivelmente devido a uma preferéncia por receber apenas atencao
positiva e evitar comunicar informacdes ambientais negativas. Esse comportamento pode
afetar a capacidade da empresa de abordar efetivamente questdes ambientais criticas. Os
tragcos narcisistas também podem influenciar negativamente a sustentabilidade ao reduzir

0 controle ambiental, as atitudes ambientais positivas e 0 envolvimento em
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comportamentos pré-ambientais.

Além disso, os CEOs narcisistas podem se concentrar mais em atividades externas
de RSC, que sdo mais visiveis e podem melhorar sua imagem pessoal, em vez de
atividades internas que poderiam ter um impacto mais direto e sustentavel no ambiente e
na operacao interna da empresa. A comparagdo com empresas pares também influencia o
comportamento dos CEOs narcisistas, pois os CEOs podem aumentar seus esforgos de
RSC para se destacar se perceberem que os concorrentes investem menos em RSC. 1sso
indica que a motivacao para préaticas de sustentabilidade pode ser mais competitiva do
que genuina.

Por outro lado, em cenérios de transicdo ou crescimento, setores altamente
competitivos, crises ou mudancas de paradigma, 0s tragos narcisistas podem contribuir
positivamente para a sustentabilidade corporativa, incluindo aspectos ambientais. Nesses
contextos, os lideres narcisistas sdo vistos como capazes de impulsionar a inovacgdo e a
adaptabilidade.

Além dos achados acima, outras constatacdes puderam ser feitas por meio desta
pesquisa. Entre elas que a resposta dos CEOs narcisistas a RSC pode ser influenciada pela
comparagdo com empresas pares. Se 0s pares investem menos em RSC, esses CEOs
podem aumentar seus proprios esforcos de RSC para se destacar. Outra observacgdo feita
foi que o narcisismo dos CEOs de empresas pares diminui a imitacdo dos comportamentos
dessas empresas pela empresa focal, pois a percepc¢do de ineficacia, a falta de simpatia,
as atribuicBes negativas e a experiéncia anterior das empresas focais desempenham um
papel crucial na diminui¢do da imitagdo de comportamentos de empresas lideradas por
CEOs narcisistas. Esses fatores combinados contribuem para que as empresas focais
evitem seguir exemplos que consideram menos eficazes ou potencialmente prejudiciais.

Os resultados da pesquisa também indicaram que, no conflito entre a RSC externa
e a a interna, os CEOs narcisistas S0 mais propensos a se concentrar em atividades
externas de RSC, que sdo mais visiveis e podem melhorar sua imagem pessoal. N&o foram
encontradas evidéncias de que a RSC medeie a ligacdo entre o narcisismo do CEO e 0s
resultados organizacionais desejaveis. A eficacia da governanca corporativa (GC) modera
o comportamento de RSC do CEO. Quando a GC é boa, 0s vieses psicoldgicos gerenciais
sdo menos pronunciados e tém um efeito mais fraco. A confianca excessiva do CEO afeta
positivamente o investimento em RSC, pois em um ambiente de boa governanga, a
autoconfianca do CEO é amplificada, incentivando-o a se envolver mais ativamente em
praticas de RSC.
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Observou-se ainda gque, quando a empresa é familiar, a RSC periférica € mitigada,
pois a familia requer que o CEO preste atencdo a RSC incorporada para atender aos
objetivos de longo prazo da familia proprietéaria. Além disso, quando o CEO é presidente
do conselho administrativo da empresa, ele se sente mais fortalecido para executar a RSC
periférica. Também foi constatado que, gestores com pontuaces mais altas na escala de
personalidade da triade obscura estdo menos preocupados com questdes ambientais e de
responsabilidade social. Levantou-se também que a sustentabilidade requer colaboragédo
e parcerias dentro e fora da organizacdo. O narcisismo em lideres pode prejudicar relagdes
interpessoais e a capacidade de colaborar efetivamente, limitando oportunidades para
iniciativas ambientais conjuntas ou para aprender com outras organizagoes.

A pesquisa também permitiu conhecer que o ambiente de neg6cios e 0 contexto
organizacional funcionam como moderadores da influéncia dos tracos de personalidade
nas preferéncias de sustentabilidade. Em ambientes que enfatizam explicitamente a
importancia da sustentabilidade e possuem estruturas de governanca e incentivos
alinhados com objetivos de sustentabilidade, o impacto negativo do narcisismo nas
decisdes de sustentabilidade pode ser atenuado. Enquanto o narcisismo pode inicialmente
predispor 0s gestores a menosprezar a importancia da sustentabilidade, o contexto
organizacional e as politicas explicitas de sustentabilidade podem desempenhar um papel
crucial em mitigar esse impacto.

Por fim, o narcisismo é um atributo do CEO que afeta a divulgacdo dos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS). CEOs com maior nivel de escolaridade,
nacionalistas e com tragos narcisistas tendem a divulgar mais informagdes sobre os ODS
em seus relatorios empresariais. Algumas combinacgdes de atributos do CEO, como idade
e narcisismo, ou estabilidade e narcisismo, tém um efeito significativo nos relatérios
sobre os ODS.

Estudos futuros poderdo abordar paises em desenvolvimento, como o Brasil, que
possui a maior floresta tropical do hemisfério sul e diversos biomas como o cerrado, a
caatinga, a mata atlantica, o pantanal e o pampa, todos com rica diversidade de fauna,
vegetacdo, solo, relevo, 4gua e clima. Esses biomas competem com o agronegécio, sendo
0 Brasil o terceiro maior exportador mundial de produtos agropecuarios. Além disso,
estudos futuros poderdo complementar as perspectivas de analise em paises de economias
emergentes, como India, Taiwan, Singapura, Hong Kong, Indonésia e Coreia do Sul.

Também € importante que estudos futuros abordem, de forma combinada, 0s

aspectos subjetivos dos CEOs (videos, discursos, fotos, assinaturas), evitando uma
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abordagem reducionista para a caracterizacdo dos CEQOs, como foi feito em estudos
anteriores, pois esses métodos podem ser influenciados por fatores como educacéo e
habitos pessoais, necessitando de validacéo adicional. Além disso, sera relevante validar
escalas multicritério para avaliar a influéncia do narcisismo dos CEOs na implementacgéo
do planejamento estratégico, politicas, programas, acoes e na elaboracédo de relatérios de
gestdo da sustentabilidade.

A pesquisa demonstrou que a maioria dos estudos foram desenvolvidos em bases
empresariais mundiais como a Fortune 500, S&P 1500, FTSE 400, Standard & Poors 500,
DAX 40 e MDAX, mas outras bases, como a B3 no Brasil, também poderdo ser
investigadas, inclusive em estudos comparativos. Outra demanda futura poderé relacionar
a investigac@o sobre o narcisismo dos CEOs e sua relagdo com a implementacdo dos

Obijetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), cuja agenda vence em 2030.
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APENDICE B - PRESSUPOSTOS DAS REGRESSOES QUANTILICAS E MQO

Tabela 1
Resultados da regressao quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via foto na relevancia dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Variaveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente T Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_FOTO 0,0141 0,8704 -0,0191 0,0449 0,0250* 1,6943 -0,0055 0,0552 -0,0066 -0,3398 0,7340 -0,0471
TAM 0,1183*** 7,4265 0,0840 0,1426 0,1463*** 10,0999 0,1023 0,1318 0,0746*** 3,9141 0,0001 0,0478
ALA -0,3658*** -3,7666  -0,6857 -0,1788 -0,4549%** -5,1535 -0,6044 -0,1717 -0,0531 -0,4569 0,6478 -0,2810
TCA 0,0088 1,5483 -0,0067 0,0154 0,0042 0,8026 -0,0069 0,0123 0,0003 0,0512 0,9591 -0,0204
INDCA -0,1306 -1,2723  -0,3753 0,0363 -0,1304 -1,3971 -0,3604 0,1099 -0,1934 -1,5735 0,1160 -0,4537
GEN -0,3537*** -3,0173  -0,4440  -0,0774 -0,1452 -1,3618 -0,3814 -0,0854 -0,0809 -0,5769 0,5641 -0,3364
DUAL -0,1429** -2,0470  -0,2832  -0,0153 -0,2378*** -3,7467 -0,3291 -0,0228 -0,1307 -1,5640 0,1182 -0,2965
CONSTANTE 0,5959** 2,3162 0,1605 1,16686 0,3251 1,3899 0,0242 0,9453 1,7144%** 5,5656 0,0000 1,1512
Pseudo R? 0,096 0,089 0,049

Média da variavel dependente: 2,32

Mediana da varidvel dependente: 2,31

Desvio padrdo variavel dependente: 0,53

*, ** % representam a significAncia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administragdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 2
Resultados da regressdo em MQO da relacdo entre narcisismo do CEO via foto na relevancia dos relatérios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes t Intervalo de conf. (95%)
CEO_FOTO 0,0166 1,292 -0,0086 0,0419
TAM 0,1048*** 8,304 0,0800 0,1296
ALA -0,2618*** -3,403 -0,4129 -0,1108
TCA -0,0015 -0,339 -0,0104 0,0073
INDCA -0,1702* -2,093 -0,3299 -0,0105
GEN -0,1943* -2,092 -0,3767 -0,0120
DUAL -0,1571** -2,840 -0,2657 -0,0485
CONTANTE 1,0120 4,964 0,6118 1,4122
Painel B
R? 0,1035 N.° Observagcdes 776
Média da variavel dependente 2,32 Desvio padréo variavel dependente 0,53
F-teste 13,78 p-valor 0,00
Akaike crit. (AIC) 1137,47 Bayesian crit. (BIC) 1176,36

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 3
Resultados da regressdo quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via foto na credibilidade dos relatdrios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Variaveis* Coeficiente T Intervalo de conf. Coeficiente T Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_FOTO 0,0611*** 3,168 0,0013 0,1088 0,0581*** 3,620 0,023 0,089 0,0358** 2,213 0,017 0,063
TAM 0,0689*** 3,642 0,0374 0,1081 0,096*** 6,159 0,068 0,149 0,1037*** 6,529 0,071 0,113
ALA -0,1815 -1,573 -0,5313 0,0335 0,014 0,148 -0,251 0,113 -0,1041 -1,075 -0,253 0,086
TCA 0,0043 0,640 -0,0066 0,0162 -0,0078 -1,385 -0,024 -0,001 -0,0021 -0,362 -0,016 0,009
INDCA -0,3461*** -2,839 -0,5416  -0,0897 -0,1686* -1,664 -0,502 0,002 -0,0774 -0,756 -0,210 0,0294
GEN -0,4060*** -2,916 -0,6211 0,1028 -0,2446** -2,114 -0,400 -0,142 -0,1634 -1,398 -0,395 0,072
DUAL -0,0394 -0,476 -0,2739 0,0811 -0,1951*** -2,830 -0,298 -0,071 -0,1693** -2,432 -0,287 0,028
CONSTANTE 1,1328*** 3,707 0,4001 1,6933 0,9094 3,579 0,160 1,263 1,0843 4,227 0,756 1,721
Pseudo R2 0,073 0,130 0,064

Média da variavel dependente: 2,17

Mediana da varidvel dependente: 2,33

Desvio padrdo variavel dependente: 0,56

*, ** * representam a significincia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 4
Resultados da regressdo em MQO da relagdo entre narcisismo do CEQ via foto na credibilidade dos relatdrios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes T Intervalo de conf. (95%)
CEO_FOTO 0,0479*** 3,462 0,020 0,075
TAM 0,0929*** 6,840 0,066 0,119
ALA -0,1948** -2,352 -0,357 -0,032
TCA 0,0001 0,022 -0,009 0,009
INDCA -0,1910** -2,182 -0,362 -0,019
GEN -0,2260** -2,261 -0,422 -0,029
DUAL -0,1521** -2,554 -0,268 -0,035
CONTANTE 0,9592*** 4,372 0,528 1,390
Painel B
R? 0,0906 N.° Observagcdes 776
Média da variavel dependente 2,17 Desvio padréo variavel dependente 0,56
F-teste 12,04 p-valor 0,00
Akaike crit. (AIC) 1248,68 Bayesian crit. (BIC) 1290,56
Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 5
Resultados da regressao quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via assinatura na relevancia dos relatdrios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Variaveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_ASSI 0,0054 0,119 -0,097 0,069 -0,0123 -0,342 -0,084 0,035 -0,0342 -1,029 -0,114 0,048
TAM 0,1217*** 5,853 0,086 0,159 0,1550*** 9,511 0,129 0,164 0,1089*** 7,194 0,069 0,138
ALA -0,3812*** -2,863 -0,730 -0,167 -0,2950%** -2,826 -0,601 0,048 0,1284 1,324 -0,155 0,474
TCA 0,0055 0,788 -0,014 0,012 -0,0026 -0,477 -0,010 0,012 -0,0056 -1,108 -0,023 0,012
INDCA -0,1596 -1,207 -0,380 0,032 -0,0563 -0,543 -0,263 0,155 -0,3418*** -3,550 -0,453 0,117
GEN -0,3405** -1,989 -0,479 0,329 -0,2251* -1,677 -0,469 0,039 -0,0032 -0,026 -0,412 0,198
DUAL -0,1823** -2,053 -0,331 -0,059 -0,3036*** -4,361 -0,429 -0,016 -0,1774 -2,742 -0,348 -0,005
CONSTANTE 0,6056* 1,720 -0,297 1,261 0,2796 1,013 -0,048 0,625 1,0602*** 4,134 0,424 1,888
Pseudo R2 0,096 0,128 0,090

Média da variavel dependente: 2,31

Mediana da varidvel dependente: 2,27

Desvio padrdo variavel dependente: 0,52

*, ** *F* representam a significincia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).



147

Tabela 6
Resultados da regressdo em MQO da relagdo entre narcisismo do CEO via assinatura na relevancia dos relatorios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes T Intervalo de conf. (95%)
CEO_ASSI -0,0293 -0,896 -0,093 0,035
TAM 0,1239%*** 8,307 0,094 0,153
ALA -0,2217** -2,320 -0,409 -0,033
TCA -0,0037 -0,744 -0,013 0,006
INDCA -0,1587* -1,673 -0,345 0,027
GEN -0,1755 -1,429 -0,416 0,065
DUAL -0,1965*** -3,083 -0,321 -0,071
CONTANTE 0,7315 2,895 0,235 1,227
Painel B
R? 0,1284 N.° Observacdes 553
Média da variavel dependente 2,31 Desvio padréo variavel dependente 0,90
F-teste 12,61 p-valor 0,00
Akaike crit. (AIC) 793,21 Bayesian crit. (BIC) 832,05

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 7
Resultados da regressao guantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via assinatura na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Variaveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente T Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_ASSI -0,0179 -0,846 -0,088 0,015 -0,0729*** -3,410 -0,130 -0,040 -0,0408** -2,339 -0,089 -0,014
TAM 0,0398*** 4,146 0,004 0,076 0,0631*** 6,480 0,046 0,085 0,0634*** 7,989 0,054 0,079
ALA -0,1144* -1,856 -0,468 0,037 0,0527 0,084 -0,002 0,160 0,0102 0,200 -0,076 0,158
TCA 0,0029 0,913 -0,002 0,011 -0,0063** -1,931 -0,014 0,000 -0,0045* -1,668 -0,009 0,007
INDCA -0,1262** -2,064 -0,338 0,060 -0,0720 -1,163 -0,228 0,053 -0,0492 -0,975 -0,126 0,064
GEN -0,2438*** -3,078 -0,277 0,293 -0,1143 -1,425 -0,247 -0,009 -0,1069 -1,633 -0,261 0,057
DUAL -0,0546 -1,329 -0,246 0,010 -0,1270*** -3,053 -0,166 -0,044 -0,1011*** -2,978 -0,190 -0,040
CONSTANTE 0,6760 4,149 0,162 1,173 0,04107** 2,490 0,018 0,603 0,5555*** 4,130 0,254 0,811
Pseudo R2 0,041 0,088 0,015

Média da variavel dependente: 1,18

Mediana da varidvel dependente: 1,18

Desvio padrdo variavel dependente: 0,31

*, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a

dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 8
Resultados da regressdo em MQO da relagdo entre narcisismo do CEO via assinatura na credibilidade dos relatorios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes t Intervalo de conf. (95%)
CEO_ASSI -0,0448** -2,292 -0,083 -0,006
TAM 0,0612%*** 6,897 0,043 0,078
ALA -0,0714 -1,253 -0,183 0,040
TCA -0,0001 -0,006 -0,005 0,005
INDCA -0,0798 -1,409 -0,191 0,031
GEN -0,0123* -1,680 -0,267 0,020
DUAL -0,0102*** -2,681 -0,176 -0,027
CONTANTE 0,4101*** 2,719 0,113 0,706
Painel B
R? 0,109 N.° Observages 553
Média da variavel dependente 1,18 Desvio padréo variavel dependente 0,31
F-teste 10,73 p-valor 0,000
Akaike crit. (AIC) 222,28 Bayesian crit. (BIC) 261,12

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 9
Resultados da regressao quantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via discurso na relevancia dos relatdrios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Varidveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente T Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_DISC 0,3431* 1,819 -0,240 0,958 0,599*** 3,089 0,034 0,971 0,1868* 1,662 -0,089 0,516
TAM 0,1157*** 4,779 0,060 0,187 0,134%*** 5,387 0,055 0,149 0,0654*** 4,540 0,051 0,090
ALA -0,6972*** -5,197 -0,125 -0,144 -0,521*** -3,774 -1,051 -0,178 -0,3239*** -4,053 -0,628 -0,033
TCA -0,107 -1,163 -0,026 0,013 -0,002 -0,231 -0,028 0,021 0,0213*** 3,898 -0,009 0,035
INDCA 0,3200** 1,892 -0,026 0,643 0,038 0,223 -0,205 0,467 0,0006 0,006 -0,185 0,129
GEN -0,8602*** -3,631 -0,120 0,179 -0,729*** -2,991 -0,931 0,761 -0,2770** -1,962 -0,179 -0,180
DUAL -0,0810 -0,639 -0,344 0,170 -0,104 -0,801 -0,245 0,399 -0,0299 -0,395 -0,158 0,154
CONSTANTE 1,3260 3,165 -0,783 0,206 0,951** 2,206 0,715 2,166 1,8332 7,344 1,458 2,243
Pseudo R2 0,202 0,153 0,062

Média da variavel dependente: 2,33

Mediana da varidvel dependente: 2,27

Desvio padrdo variavel dependente: 0,51

*, ** *** representam a significAncia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 10
Resultados da regressdo em MQO da relacéo entre narcisismo do CEO via discurso na relevancia dos relatérios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes t Intervalo de conf. (95%)
CEO_DISC 0,2662* 1,652 -0,051 0,583
TAM 0,1005*** 4,864 0,059 0,141
ALA -0,5123*** -4,472 -0,738 -0,286
TCA 0,0028 0,365 -0,012 0,018
INDCA -0,0031 -0,022 -0,287 0,281
GEN -0,4868** -2,405 -0,885 -0,088
DUAL 0,0318 0,294 -0,181 0,245
CONTANTE 1,3369 3,736 0,631 2,042
R2 0,1492 N.° Observagcdes 241
Média da variavel dependente 2,33 Desvio padrdo variavel dependente 0,51
F-teste 7014 p-valor 0,00
Akaike crit. (AIC) 339,13 Bayesian crit. (BIC) 370,49

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 11
Resultados da regressao guantilica da relacéo entre narcisismo do CEO via discurso na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Varidveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente T Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_DISC 0,525* 1,829 -0,410 0,846 0,5984** 2,101 -0,121 1,126 0,4744%** 3,609 -0,001 0,707
TAM 0,0172 0,468 -0,073 0,105 0,0808** 2,211 -0,019 0,151 0,0836*** 4,955 0,006 0,108
ALA -0,1474 -0,721 -0,681 0,350 -0,0781 -0,385 -0,546 0,041 -0,0845 -0,904 -0,269 0,145
TCA 0,0202 1,445 -0,001 0,003 -0,0053 -0,387 -0,031 0,025 -0,0100 -1,563 -0,022 0,202
INDCA -0,1656 -0,642 -0,744 0,458 0,1009 0,395 -0,445 0,475 0,0522 0,443 -0,138 0,240
GEN -0,6304* -1,746 -0,121 0,001 -0,6842** -1,912 -0,903 1,241 -0,5435***  -3,292 -0,179 -0,235
DUAL 0,5330*** 2,759 0,204 0,834 0,1960 1,023 -0,022 0,439 -0,0459 -0,519 -0,125 0,174
CONSTANTE 1,8715 2,932 -0,504 0,353 1,4240 2,251 0,478 2,863 1,7010 5,826 0,106 0,187
Pseudo R2 0,076 0,105 0,166
Média da variavel dependente: 2,19 Mediana da varidvel dependente: 2,33 Desvio padrdo varidvel dependente: 0,52

*, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente
Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 12
Resultados da regressdo em MQO da relagdo entre narcisismo do CEO via discurso na credibilidade dos relatorios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes T Intervalo de conf. (95%)
CEO_DISC 0,3565** 2,092 0,020 0,692
TAM 0,0607*** 2,778 0,017 0,103
ALA -0,1370 -1,131 -0,375 0,102
TCA 0,0108 1,307 -0,005 0,027
INDCA 0,0457 0,300 -0,255 0,346
GEN -0,4296** -2,007 -0,851 -0,008
DUAL 0,2466** 2,152 0,020 0,472
CONTANTE 1,3965*** 3,689 0,650 2,142
Painel B
R? 0,078 N.° Observages 241
Média da variavel dependente 2,19 Desvio padréo variavel dependente 0,52
F-teste 3903 p-valor 0,00
Akaike crit. (AIC) 366,14 Bayesian crit. (BIC) 397,51

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 13
Resultados da regressdo guantilica da relagéo entre narcisismo combinado do CEO na relevancia dos relatorios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Variaveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente T Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_COMB -0,055** -2,049 -0,107 0,016 -0,0534 -1,280 -0,125 0,026 -0,0060 -0,217 -0,114 0,016
TAM 0,133*** 6,570 0,099 0,194 0,1567*** 4,981 0,081 0,164 0,0800*** 3,834 0,050 0,137
ALA -0,976*** -7,608 -1,207 -0,377 -0,6334*** -3,188 -1,269 -0,231 -0,3275** -2,486 -0,776 0,006
TCA -0,0126* -1,750 -0,026 -0,004 -0,0086 -0,769 -0,042 0,001 0,0243*** 3,270 -0,015 0,043
INDCA 0,3910*** 2,730 -0,132 0,762 0,0581 0,262 -0,267 0,437 0,0086 0,058 -0,185 0,052
GEN -1,0016*** -5,090 -1,189 1,797 -0,758** -2,488 -0,954 0,707 -0,3177 -1,573 1,797 -0,233
DUAL -0,0805 -0,829 -0,289 0,039 -0,2246 -1,494 -0,422 0,374 0,0600 0,602 -0,040 0,209
CONSTANTE 1,4716%** 4,251 -0,471 2,062 0,9746 1,819 0,697 1,931 1,6373 4,608 -0,965 2,007
Pseudo R2 0,181 0,177 0,099

Média da variavel dependente: 2,32

Mediana da varidvel dependente: 2,27

Desvio padrdo variavel dependente: 0,55

*, ** *F representam a significincia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 14
Resultados da regressdo em MQO da relagdo entre narcisismo do CEO combinado na relevancia dos relatorios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes t Intervalo de conf. (95%)
CEO_COMB -0,0675** -2,142 -0,129 -0,005
TAM 0,1241*** 5,223 0,077 0,171
ALA -0,6549*** -4,364 -0,951 -0,359
TCA -0,0009 -0,114 -0,017 0,015
INDCA 0,0725 0,433 -0,257 0,403
GEN -0,5009** -2,177 -0,954 -0,047
DUAL 0,0588 0,518 -0,165 0,282
CONTANTE 1,1583*** 2,861 0,360 1,956
Painel B
R2 0,1754 N.° Observagcdes 212
Média da variavel dependente 2,32 Desvio padréo variavel dependente 0,55
F-teste 7413 p-valor 0,00
Akaike crit. (AIC) 318,39 Bayesian crit. (BIC) 348,60

Fonte: Dados de pesquisa (2024).
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Tabela 15
Resultados da regressao guantilica da relacéo entre narcisismo combinado do CEO na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
Variaveis* Coeficiente t Intervalo de conf. Coeficiente t Intervalo de conf. t Intervalo de conf.
(95%) (95%) (95%)

CEO_COMB -0,0690* -1,832 -0,168 0,028 -0,105*** -2,775 -0,156 -0,027 -1,763 -0,116 -0,007
TAM -0,0044 -0,156 -0,127 0,110 0,064** 2,256 -0,002 0,114 3,224 0,054 0,123
ALA -0,2481 -1,383 -1,148 0,378 -0,1256 -0,696 -0,712 0,118 -0,608 -0,244 0,256
TCA 0,0180* 1,787 -0,001 0,043 0,0024 0,236 -0,013 0,028 -0,147 -0,023 0,029
INDCA -0,5203** -2,599 -0,683 0,675 0,2233 1,109 -0,173 0,656 0,806 0,003 0,608
GEN -0,8702*** -3,163 -1,034 1,797 -0,7466*** -2,699 -0,905 1,084 -1,762 -1,797 -0,404
DUAL 0,4896*** 3,580 -0,092 0,825 0,264** 1,934 0,062 0,475 0,189 -0,008 0,401
CONSTANTE 2,8824*** 5,957 -0,569 4,32 1,8710 3,844 0,975 2,730 3,289 0,918 2,106
Pseudo R2 0,027 0,101 0,038

Média da variavel dependente: 2,19

Mediana da varidvel dependente: 2,33

Desvio padrdo varidvel dependente: 0,52

*, ** *** representam a significancia estatistica a 10%, 5% e 1%, respectivamente

Fonte: Dados de pesquisa (2024).

*Tamanho da empresa (TAM), a alavancagem (ALA), o tamanho do conselho de administracdo (TCA), a independéncia do conselho (INDCA), o género do CEO (GEN) e a
dualidade do CEO (DUAL).
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Tabela 16
Resultados da regressdo em MQO da relagdo entre narcisismo do CEO combinado na credibilidade dos relatérios de sustentabilidade
Painel A
Variaveis Coeficientes t Intervalo de conf. (95%)
CEO_COMB -0,0719** -2,302 -0,133 -0,010
TAM 0,071*** 2,999 0,024 0,117
ALA -0,1431 -0,963 -0,436 0,150
TCA 0,0138 1,648 -0,002 0,030
INDCA 0,1758 1,059 -0,151 0,503
GEN -0,4379** -1,921 -0,887 0,012
DUAL 0,2514** 2,234 0,029 0,473
CONTANTE 1,303*** 3,248 0,512 2,093
Painel B
R2 0,1123 N.° Observagcdes 212
Média da variavel dependente 2,19 Desvio padrdo variavel dependente 0,52
F-teste 4814 p-valor 0,000
Akaike crit. (AIC) 314,51 Bayesian crit. (BIC) 344,72

Fonte: Dados de pesquisa (2024).



