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Resumo

Este artigo tem como objetivo analisar como o narcisismo dos gestores modera a influéncia da
cultura organizacional no gerenciamento de impressdo nos relatos integrados das empresas
listadas na B3. A amostra foi composta por 182 empresas listadas na B3, ao longo do periodo
de 2013 a 2024. A proxy para o gerenciamento de impressdo foi o tom textual das palavras
contidas nos relatos integrados, calculado a partir da frequéncia de palavras positivas em
relacdo ao somatorio das palavras positivas e negativas, com base no diciondrio de
sustentabilidade proposto nesse artigo. Quanto a cultura organizacional, foi utilizada como
proxy a dimensdo cultura predominante nas empresas e cada dimensao cultural foi estimada a
partir da frequéncia de ocorréncia das palavras associadas a cada categoria nos relatorios de
administragdo, sendo a énfase cultural mensurada por meio de percentuais relativos. Para
capturar o narcisismo do CEO foram utilizadas as proxies do tamanho da foto do CEO nos
relatorios de sustentabilidade/relato integrado e o destaque do CEO nas conferéncias de
resultados anuais. Os dados foram analisados por meio de estatisticas inferenciais, utilizando
regressoes quantilicas. Os resultados evidenciam que o narcisismo do CEO atua como um
efeito moderador, capaz de intensificar ou atenuar praticas de gerenciamento de impressao
conforme o tipo de cultura organizacional predominante e a posi¢do da empresa na
distribuicado do tom do discurso. A pesquisa contribui para a compreensdo de que o
gerenciamento de impressdo ndo ¢ apenas uma resposta instrumental a incentivos externos,
mas um fendomeno socialmente construido, mediado por culturas organizacionais e por
caracteristicas de poder associadas a figura do CEO. Ao integrar cultura, personalidade e
discurso, a pesquisa amplia o entendimento sobre como narrativas corporativas sao
produzidas, legitimadas e contestadas nos relatdrios financeiros.

Palavras-chave: : Gerenciamento de impressdo. Narcisismo. Cultura organizacional. Relato
integrado. Discurso corporativo.

1 INTRODUCAO

O processo de tomada de decisdo nas empresas ¢ influenciado por diversas variaveis,
que incluem tantos fatores externos (como aspectos politicos, sociais € econdmicos do
mercado), quanto fatores internos, tais como as caracteristicas individuais de quem toma as
decisdes. Nessa perspectiva, tem-se que a tomada de decisio no ambito empresarial ¢
influenciada pelos tracos de personalidade, experiéncias, crengas pessoais e fatores
psicolégicos dos gestores (Hafeez & Chughtai, 2023).

Essa concepcao fundamenta-se na Teoria do Escaldo Superior (TES), a qual postula
que, em ambientes caracterizados por altos niveis de incerteza, a direcdo e as escolhas
estratégicas das empresas sdo profundamente influenciadas pelos processos cognitivos,
valores, antecedentes, experiéncias passadas e tragos de personalidade dos seus gestores
(Hambrick & Mason, 1984). Com isso, os tracos de personalidade dos gestores podem
influenciar significativamente as percepcdes dos gestores, moldando subsequentemente a

forma como estes processam a informagao e respondem as for¢as do mercado (Nooshabadi et
al., 2024).
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Nesse contexto, dos tragos de personalidade dos gestores, tem-se o narcisismo, que se
configura como um traco de personalidade caracterizado pelo sentimento de grandiosidade,
autoconfianga, assuncdo de riscos, impulsividade, visdo exagerada das proprias capacidades,
senso de direito, baixa empatia social, vontade e habilidade de usar os outros para alcancar
seus proprios interesses (O'Reillyy & Hall, 2021).

O narcisismo ¢ uma subarea de pesquisa dos escaldes superiores, que vem sendo
utilizada para descrever o comportamento gerencial nas organizagdes. Estudos anteriores
evidenciam que o narcisismo dos gestores pode influenciar as estratégias das empresas, como
os processos de inovacdo, fusdes e aquisicdes, pesquisa e desenvolvimento,
internacionalizagdo, divulgacao de informacgdes corporativas, incluindo as de responsabilidade
social corporativa (RSC) (Chatterjee & Hambrick, 2007; Gerstner et al., 2013; Oesterle et al.,
2016; Marquez-Illescas et al., 2019; Yang et al., 2021; Lassoued & Khanchel, 2023; Wang et
al., 2024).

A literatura ainda descreve que o narcisismo dos gestores tem forte influéncia na
construcdo e direcionamento da cultura organizacional, visto que os gestores, a0 assumirem o
poder e a lideranca, buscam repassar seus valores e suas crengas para os seus subordinados
(Giberson et al., 2009). Assim, a cultura de uma organizaciao nio se forma aleatoriamente; em
vez disso, ela ¢ moldada pelas principais decisdes estratégicas e operacionais dos gestores,
que refletem as suas caracteristicas pessoais. Pesquisas anteriores apresentaram evidéncias de
como caracteristicas dos gestores refletem na defini¢dao da cultura nas organizagdes (Giberson
et al., 2009; O’Reilly et al., 2019; Grijalva et al., 2020; O'Reilly & Chatman, 2020; O'Reilly
& Hall, 2021; Ji et al., 2023).

Como mencionado anteriormente, a cultura organizacional pode ser moldada pelos
tragos de personalidade dos gestores, desde a transferéncia de crengas e de valores até a forma
de comunicagdo da empresa, incluindo a elaboracdo dos relatdrios corporativos (Borges,
2013). Gestores narcisistas que priorizam a reputagdo da empresa, bem como sua imagem
pessoal, podem incentivar praticas de gerenciamento de impressdo para assegurar que 0s
relatorios apresentem resultados positivos sobre a empresa, mesmo que isso signifique omitir
ou mascarar informacgoes desfavoraveis (Liao et al., 2023).

Dentre os relatérios corporativos, os relatorios de sustentabilidade sdao frequentemente
utilizados como ferramentas de legitimacdo social, e consequentemente, instrumentos para o
gerenciamento de impressao nas empresas (Martins et al., 2023). Sob essa oOtica, o relato
integrado surge como um meio de divulgacdo de informacdes integradas, que busca
representar holisticamente as atividades de uma empresa nos aspectos ambiental, social e de
governanga, com énfase a criagdo de valor para os stakeholders (Sun, 2024).

Existem diversos fatores que podem motivar o gerenciamento de impressao no relato
integrado, como por exemplo, a necessidade de legitimidade junto aos investidores (Martins
et al., 2020); apresentar um diferencial competitivo por adotar praticas sustentaveis (Martins
et al., 2021); minimizar criticas e controvérsias ao apresentar informagdes de maneira
favoravel (Boiral et al., 2020); e a necessidade de autopromog¢ao e melhoramento da imagem
por parte dos gestores (Weng & Chang, 2015; Marquez-Illescas et al., 2019; Lee et al., 2020;
Jietal., 2023).

Logo, torna-se importante o desenvolvimento de pesquisas que busquem analisar as
praticas de gerenciamento de impressdao nos relatorios corporativos e suas motivacdes, uma
vez que a manipulagdo dos dados apresentados compromete a transparéncia e a confiabilidade
das informagdes e, consequentemente, podem ter impactos significativos no processo de
tomada de decisdo dos stakeholders.

Portanto, com base em um contexto no qual os tragos de personalidade narcisista do
gestor tém influéncia nas decisdes estratégicas das empresas, torna-se oportuno verificar
como esses aspectos podem intervir na cultura organizacional, direcionando as praticas
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adotadas pela empresa, incluindo, o gerenciamento de impressao nos relatdrios corporativos.
Em face do exposto, essa pesquisa visa responder a seguinte questdo de pesquisa: Como o
narcisismo dos gestores modera a influéncia da cultura organizacional no gerenciamento de
impressao nos relatos integrados das empresas listadas na B3? O objetivo desta pesquisa €
analisar como o narcisismo dos gestores modera a influéncia da cultura organizacional no
gerenciamento de impressao nos relatos integrados das empresas listadas na B3.

O presente estudo visa contribuir com as discussdes atuais sobre praticas de
gerenciamento de impressao no relato integrado, buscando evidenciar a relacdo dessas
praticas com o tipo de cultura dominante na organizagdo, e ainda insere a analise de como os
tragos de personalidade dos gestores podem intensificar ou reduzir essas praticas, o que
possibilita novas discussdes sobres esses aspectos. Alguns estudos anteriores buscaram
relacionar como a cultura organizacional esta diretamente ligada ao comportamento e praticas
adotadas dentro da empresa, incluindo o gerenciamento de impressdes (Densten & Sarros,
2011; Spong & Kamau, 2012; Elkelish & Hassan, 2014; Nyahas et al., 2017; Alshumrani et
al., 2018; Aswani & Fiordelisi, 2020; Oriade et al., 2021). Além disso, a literatura também
apresenta estudos que relacionam o gerenciamento de impressao nos relatdrios corporativos
com os tracos de personalidade narcisista dos gestores (Weng & Chang, 2015; Marquez-
Illescas et al., 2019; Lee et al., 2020; Ji et al., 2023), levantando uma discussdo sobre a
influéncia de tracos psicoldgicos e comportamentais sobre as praticas de gerenciamento de
impressao.

Diante do contexto apresentado, verifica-se uma lacuna a qual ndo foram observados
estudos que analisaram a moderagdo de niveis de tragos narcisistas dos gestores na relagao
entre a cultura organizacional e o gerenciamento de impressdo no relato integrado. Em
sintese, a finalidade dessa pesquisa € analisar como a influéncia da cultura organizacional nas
praticas de gerenciamento de impressdo no relato integrado pode ser intensificada (ou
reduzida) a medida que os gestores se tornam mais (ou menos) narcisistas no mercado
financeiro brasileiro. E, com isso, fornecer evidéncias que ajudem a preencher a lacuna
presente na literatura, especialmente no contexto das pesquisas sobre a economia brasileira.

2 REVISAO DA LITERATURA
2.1 GERENCIAMENTO DE IMPRESSAO NO RELATO INTEGRADO E NARCISISMO

As empresas optam por divulgar o relato integrado por diversos motivos que trazem
beneficios tanto para a propria organizacdo quanto para seus stakeholders. A motivagdo para
as empresas adotarem a divulgacdo do relato integrado esta alinhada com a Teoria da
Divulgagdo, ja que elas incorporam proativamente fatores sociais e ambientais em suas
estratégias para melhorar o desempenho financeiro a longo prazo, além de entender e
gerenciar riscos e oportunidades inter-relacionados (Nishitani et al., 2021). Outro fator
motivador na divulgagdo do relato integrado esta relacionado a teoria da legitimidade, ja que a
legitimagdo retérica para uma quantidade maior de partes interessadas e influentes, seria a
principal razao para a divulgacdo voluntaria dessas informacdes (Nishitani ef al., 2021).

De acordo com a Teoria do Escaldao Superior (TES), proposta por Hambrick e Mason
(1984), os executivos que entendem a importancia da reputacao corporativa podem utilizar o
relato integrado para construir € manter uma imagem positiva da empresa, mostrando
compromisso com praticas sustentaveis e responsaveis. Com isso, por meio da perspectiva do
relato integrado, os gestores reconhecem os beneficios de comunicar de maneira holistica o
desempenho financeiro e ndo financeiro da empresa, contribuindo para a legitimidade,
reputacdo e sucesso sustentavel da organizagao.

Ainda com base na TES, a literatura sugere que as atividades de RSC sao moldadas
pelas caracteristicas dos gestores de alto escaldo, uma vez que a decisdo de um gestor de
dedicar esforg¢os organizacionais para aprimorar a RSC pode proporcionar beneficios para si,
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como maior visibilidade na midia e elogios positivos de funcionarios e da comunidade
(Petrenko et al., 2016). Pesquisas anteriores apresentam evidéncias que sugerem que o
envolvimento dos executivos corporativos nas iniciativas de RSC pode ser influenciado por
caracteristicas psicologicas e necessidades pessoais dos lideres, como o narcisismo, em vez de
ser uma resposta direta as pressdes externas (Lee ef al., 2020).

Ao contrario dos relatérios financeiros, que sao obrigatérios, € passam por processo de
verificagdo por meio de auditoria externa, litigio e supervisdo regulatéria, os relatérios de
RSC, incluindo relato integrado, sdo voluntarios na maioria dos paises, e geralmente nao sao
regulamentados e carecem de um padrao (Du & Yu, 2021). A flexibilidade na elaboracao dos
relatorios de sustentabilidade, incluindo o relato integrado, permite que as empresas tenham
maior liberdade para escolher quais informagdes divulgar, e isso pode levar ao gerenciamento
de impressao, o que permite as empresas selecionarem informagdes especificas para
apresentar uma imagem favoravel de suas agdes e desempenho, reforcando assim sua
legitimidade perante a sociedade (Cho et al., 2018).

Por meio do gerenciamento de impressdo, os gestores buscam enfatizar os aspectos
desejaveis da organiza¢ao, como o desempenho positivo ou mascarar € ocultar aspectos
menos desejaveis, como resultados negativos, com o intuito de manipular as percep¢des dos
seus diversos usuarios (Martins et al., 2021). Também ha evidencias de que gestores avessos
ao risco podem usar o gerenciamento de impressdo para evitar criticas e minimizar a
exposicao a potenciais controvérsias, destacando realizagcdes e minimizando incidentes que
poderiam afetar a imagem corporativa (Boiral et al., 2020).

Existem diversas formas de gerenciamento de impressdes nos relatorios corporativos.
A grande maioria dos estudos analisam os tipos de gerenciamento nos relatdrios anuais, mas
tem sido crescente estudos que analilsam relatorios de sustentabilidade. As taticas mais
comuns de gerenciamento de impressdo nos relatdrios corporativos ocorrem por meio de
representacoes visuais, frases e palavras (tom do discurso), legibilidade e, por ultimo, graficos
(Ciire et al., 2020).

Com isso, a narrativa de uma entidade com desempenho fraco pode ser elaborada de
maneira a "ressaltar os aspectos positivos" com mais intensidade do que se as condigdes
fossem mais favoraveis (Lin, 2020). Em contraponto, os gestores podem adotar um tom mais
positivo em seus relatorios de RSC, para indicar ndo apenas uma maior capacidade de
engajamento em RSC, mas também o bom desempenho da empresa, melhorando, assim, sua
reputacdo (Albitar et al., 2022).

Portanto, o tom usado no relatério de RSC, incluindo o relato integrado, pode
influenciar o julgamento das partes interessadas sobre as atividades e o desempenho de RSC
da empresa, influenciando assim os efeitos da divulgacdo de RSC. Cabe destacar que,
conforme estudos anteriores (Patelli & Pedrini, 2015), os gestores do alto escaldo influenciam
na defini¢ao do tom dos relatdrios, logo, as informagdes repassadas sao influenciadas pelas
caracteristicas psicologicas e necessidades pessoais desses gestores.

Cabe destacar que, o gerenciamento de impressdo nos relatdrios corporativos pode
resultar da interacdo entre fatores estruturais, como a cultura organizacional, e fatores
individuais relacionados a alta lideranca. Conforme argumentam Merkl-Davies e Brennan
(2011), as praticas de divulgacdo corporativa ndo sdo neutras, mas refletem escolhas
estratégicas influenciadas tanto por pressdes institucionais € organizacionais quanto por
motivagdes e caracteristicas pessoais dos gestores.

Nesse contexto, a literatura sobre cultura organizacional reconhece que os valores e
praticas das organizagdes sdao moldados por multiplos niveis de influéncia, que vao do
contexto institucional mais amplo as intera¢des cotidianas no interior das empresas (Kim &
Toh, 2019). Portanto, compreender a cultura organizacional exige ndo apenas uma abordagem
conceitual ampla, mas também instrumentos que permitam sua operacionalizagao empirica.
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Cameron e Quinn (2006), por meio do Competing Values Framework, oferecem uma
tipologia que permite operacionalizar a cultura organizacional em quatro tipos predominantes,
controle, competi¢cdo, colaboracdo e inovagdo, a partir de eixos fundamentais de flexibilidade
versus estabilidade e orientacdo interna versus externa. Esse modelo se destaca por sua
aplicabilidade empirica e por capturar as manifestacdes praticas da cultura nas organizagoes,
possibilitando andlises comparativas e quantitativas. Cada dimensdo dessa organiza e
categoriza um conjunto de estratégias, competéncias e perspectivas que os lideres podem
utilizar para promover a criagdo de valor nas organizagdes (Cameron et al., 2007).

Cada tipo de cultura possui seus atributos que orientam e direcionam a postura dos
atores nas organizagdes (Cameron & Quinn, 2006). Na cultura colaborativa o foco ¢
desenvolver processos cooperativos e alcangar coesdo por meio do consenso e amplo
envolvimento dos funcionarios. J4 a cultura criativa tem como foco a criacdo de
oportunidades futuras no mercado através da inovagcdo nos produtos e servicos da
organizagdo. A cultura competitiva foca sua prioridade nos clientes e acionistas e avaliam o
sucesso com base em indicadores como quota de mercado, receitas, cumprimento de metas
or¢amentais e crescimento da rentabilidade,enquanto a cultura de controle concentra-se em
uma estrutura organizacional orientada por mecanismos de controle, com o objetivo
corporativo de criar valor por meio de melhorias internas na eficiéncia, implementacao de
melhores processos e aprimoramentos de qualidade (Fiordelisi & Ricci, 2014).

Sob a dtica da teoria do escaldo superior, os tracos de personalidade dos gestores sao
um conjunto util de caracteristicas pessoais para a compreensao das ligacdes entre o CEO e a
cultura de suas empresas (Giberson et al., 2009). A literatura também aponta que o
desempenho organizacional ¢ um reflexo das escolhas estratégicas dos gestores e essas
escolhas sdo, por sua vez, resultado das suas experiéncias, valores e personalidades (Oesterle
et al., 2016). E com isso, a cultura organizacional, se torna um reflexo das decisdes e
comportamentos desses gestores, influenciando toda a dinamica e o ambiente da organizagao.
As acdes dos gestores, ao sinalizar aos funciondrios quais normas e valores devem ser
seguidos ou evitados, ajudam a definir a cultura da organizagao (O’Reilly et al., 2019).

O narcisismo dos gestores pode influenciar consideravelmente o tipo de cultura
organizacional que se desenvolve. Estudos anteriores trazem evidéncias que confirmam como
esse trago de personalidade dos gestores pode refletir diretamente no desempenho e na cultura
organizacionais. Grijalva et al. (2020) evidenciaram que o narcisismo prejudica o
desempenho colaborativo da equipe ao longo do tempo, consequentemente, o narcisismo seria
menos compativel com a cultura colaborativa. Isso pode ser justificado pelo fato de que os
gestores narcisistas tendem a ser mais autocentrados e menos inclinados a promover a
colaboragdo e o bem-estar dos membros da organizagao.

Os narcisistas possuem autoestima elevada, acreditam que sdo genuinamente melhores
e mais competentes do que os outros e, geralmente, sdo caracterizados por possuirem baixos
niveis de agradabilidade, caracterizando-os como egoistas e que possuem baixa empatia social
(O'Reilly & Chatman, 2020). Portanto, os gestores com baixo nivel de agradabilidade tendem
a enfatizar a importancia da capacidade da organizacdo de competir com outras empresas e
encorajam as pessoas a correrem riscos que podem ajudar a organizagdo a prosperar
(Giberson et al., 2009). Logo, a cultura de competicdo ¢ altamente compativel com lideres
narcisistas, que buscam impulsionar a organizagdo a alcangar metas agressivas, ¢ podem criar
um ambiente de alta pressdo e competigao.

Em uma cultura de controle, gestores narcisistas podem encontrar um ambiente onde
suas necessidades de controle e poder sdo satisfeitas. Esse fato justifica-se pela visdo de
mundo egocéntrica dos narcisistas ¢ a falta de confianga nos outros, o que os levam a ser
abusivos com os subordinados e a tentar manter altos niveis de controle (O’Reilly et al.,
2019). Outro ponto ¢ que os narcisistas acreditam que deveriam dominar e controlar a tomada
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de decisdes, pois consideram seu conhecimento e experiéncia superiores aos dos outros
(O'Reilly & Hall, 2021).

Dado que os narcisistas sdo motivados a gerar novas ideias para se destacarem e
chamarem a atengdo dos outros, o narcisismo pode contribuir diretamente para a
implementa¢do de uma cultura orientada para a criatividade e inovagao nas organizagdes (Ji et
al., 2023). Isso pode ocorrer visto que os gestores narcisistas podem impulsionar a
organizacdo para explorar novas ideias e tecnologias, buscando reconhecimento pessoal. No
entanto, seu foco pode estar mais em manter sua boa reputacdo do que no bem coletivo da
organizagao.

A partir da perspectiva de que a cultura organizacional pode ser direcionada pelos
tracos de personalidade narcisistas dos gestores e que a intensidade desses tracos varia de
acordo com cada individuo, pode-se considerar que a influéncia da cultura organizacional nas
praticas de gerenciamento de impressao no relato integrado pode ser intensificada (reduzida) a
medida que os gestores se tornam mais (menos) narcisistas. Ante o exposto, formulou-se a
seguinte hipotese:

Hi: Os tracgos de personalidade narcisista dos gestores moderam a relagdo entre a
cultura organizacional e o gerenciamento de impressdo no relato integrado.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS
3.1 POPULACAO, AMOSTRA E COLETA DOS DADOS

A populacdo da pesquisa contemplou as empresas listadas na Bolsa, Brasil, Balcao
(B3). Porém, diante do universo empresarial, foram selecionadas as empresas ndo financeiras
com agodes negociadas na B3, excluindo-se da amostra as empresas que estdo listadas no
segmento financeiro. As empresas do setor financeiro foram excluidas da amostra por
possuirem particularidades em seus registros contdbeis e apresentarem uma estrutura de
negdcio que as distinguem dos demais setores. Destaca-se que o motivo da exclusao de
empresas do setor financeiro foi afastar qualquer situagdo que venha a enviesar a analise dos
resultados. Também foram excluidas as empresas que ndo apresentaram as informacoes
necessarias para a execucdo dos modelos econométricos propostos. Apds as exclusdes
apresentadas, a amostra final contemplou 182 empresas.

O periodo de analise compreendeu os anos de 2013 a 2024, sendo a escolha justificada
pelo fato de que somente a partir do ano de 2013 que Relato Integrado passou a ser elaborado
em conformidade com a divulga¢do do Framework do IIRC e 2024 ter sido o ultimo periodo
com informagdes disponiveis, no momento da cpoeta de dados.

Os dados da pesquisa foram coletados a partir dos bancos de dados da Economatica,
além dos relatos integrados/relatorios de sustentabilidade (no formato GRI) e dos relatorios
anuais da administracdo disponibilizados pelas companhias. Também foram utilizados os
dados das Earnings Conference Call das empresas que compdem a amostra, disponiveis nos
sites das companhias.

3.2 VARIAVEIS DA PESQUISA

Quanto aos critérios para adocao e definicdo das variaveis da pesquisa, utilizou-se de
aspectos teoricos, fundamentadas na Teoria do Escaldo Superior, e aspectos empiricos, com a
utilizacao de variaveis ja abordadas em estudos anteriores.

3.2.1 Gerenciamento de Impressao no Relato Integrado

Para mensurar o gerenciamento de impressao nesta pesquisa, foi utilizada como proxy
o tom do discurso nos relatos integrados, que ¢ mensurado a partir da equagao proposta por
Henry (2008):
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N2 palavras positivas — N2 palavras negativas
TOM = P P p g

N palavras positivas + N2 palavras negativas (1)

O calculo realizado pela Equagdo 1 gera um indice de tom que varia de —1 a +1.
Valores iguais a zero sinalizam neutralidade no tom do texto. Resultados com valores
negativos, os quais variam entre —1 e 0, indicam a predominancia de um discurso com um tom
mais negativo, enquanto resultados com valores positivos, os quais variam entre 0 e +1,
apontam para a predominancia de um discurso positivo (Henry, 2008).

Para a construcdo da métrica de gerenciamento de impressdo baseada no tom das
informagdes divulgadas nos relatos integrados, foi desenvolvido um dicionario especifico de
palavras positivas e negativas associadas ao discurso de praticas ambientais, sociais e de
governanga corporativa. A operacionalizagdo do calculo do tom textual foi realizada por meio
da linguagem de programacdo Python, com execucdo dos comandos na plataforma Google
Colab.

3.2.2 Cultura Organizacional

A cultura organizacional foi estimada a partir das dimensdes abordadas por Cameron e
Quinn (2006): controle, competicdo, colaboragdo e criatividade. Para mensurar a proxy da
cultura organizacional, foi utilizada a metodologia de analise de texto para medir o conteudo
semantico a partir do relatério de administracao das empresas.

A escolha dessa proxy fundamenta-se na suposicdo de que o vocabulario empregado
pelos membros de uma organizacdo reflete o resultado da cultura que eles desenvolvem, ao
longo do tempo, e que as caracteristicas proprias de uma organizacao sao refletidas nos seus
documentos escritos (Fiordelisi & Ricci, 2014).

Para estimar as dimensdes culturais, foi utilizado o dicionario de palavras validado por
Fiordelisi e Ricci (2014). Cada dimensdo cultural foi estimada a partir da frequéncia de
ocorréncia das palavras associadas a cada categoria nos relatérios de administragdo, sendo a
énfase cultural mensurada por meio de percentuais relativos. Adicionalmente, foram
considerados os radicais das palavras, de modo a capturar variagdes morfoldgicas e ampliar a
cobertura da andlise. O calculo da énfase cultural para cada empresa foi realizado por meio da
linguagem Python, utilizando a plataforma Google Colab.

Uma possivel limitagdo quanto ao método, ¢ que as empresas listadas em bolsa podem
redigir documentos oficiais visando "satisfazer" as expectativas dos investidores, o que pode
resultar em uma consideravel similaridade entre a maioria desses documentos (Fiordelise &
Ricci, 2014).

3.2.3 Narcisismo dos Gestores

Existem diversas formas de mensurar o narcisismo dos individuos, sendo o Inventario
de Personalidade Narcisista (NPI) uma das proxies mais utilizadas na area da psicologia
(Oesterle; Elosge; Elosge, 2016). Contudo, a medi¢do do narcisismo por meio de fontes
primarias, nas areas de gestdo e finangas, torna-se dificil, uma vez que os gestores das
empresas relutam em responder a questdes relativas ao narcisismo (Cragun et al., 2020; Riera
& Iborra, 2023). Outro ponto que cabe destacar ¢ que as respostas podem ser distorcidas pelo
viés da desejabilidade social desses gestores (Oesterle et al., 2016; Kim et al., 2018).
Adicionalmente, destaca-se que a utilizacao de questiondrios nao permite incluir os dados dos
ex-gestores, uma parte essencial em estudos que buscam analisar uma série de tempo (Kim et
al., 2018).

Chatterjee ¢ Hambrick (2007) criaram uma escala de narcisismo baseada em fontes
secundarias de informacdo, composta por cinco indicadores. Considerando as pesquisas
anteriores, o obejtvo desse estudo e a disponibilidade de dados, escolheu-se as seguintes
proxies, para mensurar o narcisismo dos gestores: o destaque dos CEOs nas falas em Earnings
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primeira pessoa do singular, dividido pelo somatorio desses pronomes e daqueles que
representam a primeira pessoa do plural, nos comunicados a imprensa (Chatterjee &
Hambrick, 2007; Kim et al., 2018; Bassyouny et al., 2020; Yang ef al., 2021) e o tamanho da
foto do CEO nos relatérios de sustentabilidade, em que € a atribuida a Pontuagdo de 1 a 5 para
cada fotografia do CEO, dependendo do tamanho da foto (Chatterjee & Hambrick, 2007;
Oesterle et al., 2016; Kim et al., 2018; Méarquez-Illescas et al., 2019; Lassoued & Khanchel,
2023).

Apesar de ja terem sido testadas e avaliadas em outros estudos, cabe pontuar que as
proxies utilizadas podem ndo refletir os tracos narcisistas de todos os gestores em si, mas
demonstrar praticas e politicas adotadas pela empresa (como por exemplo, a postura de
comunicagao a imprensa).

3.2.4 Variaveis de Controle

De acordo com a literatura, alguns aspectos das organizagdes podem estar
relacionados as praticas de gerenciamento de impressdo. Portanto, esses aspectos serao
levados em consideracdo na investigagcdo que ¢ objeto deste estudo.

A pesquisa tem como variaveis de controle: o retorno sobre os ativos (ROA); a
governanga corporativa; o setor de impacto ambiental; o tamanho da empresa. As variaveis de
controle foram adicionadas baseadas em estudos anteriores que analisaram o gerenciamento
de impressdao em relatorios de sustentabilidade (Liu, 2019; Lee et al., 2020; Wu et al., 2022;
Albitar et al., 2023; Li et al., 2023).

A inclusdo das variaveis de controle se justifica pela ampla literatura que evidencia
seus efeitos nas praticas de gerenciamento de impressao no relato integrado. A governanca
corporativa tem influencia na forma como decisdes de sustentabilidade sdo tomadas e
monitoradas, refletindo mecanismos de legitimagdo e controle; o retorno dos ativos (ROA)
condiciona tanto a capacidade quanto a motivagdo para alocar recursos a iniciativas sociais; a
alavancagem indica restricdes financeiras e perfis de risco que podem limitar ou direcionar o
engajamento em ag¢des sustentdveis; e o tamanho da empresa, a0 aumentar a visibilidade e
complexidade organizacional, intensifica as pressdes por resposta estratégica as expectativas
sociais e reputacionais (Lee et al., 2020).

O setor de impacto ambiental ¢ incluido como variavel de controle porque os riscos €
impactos climaticos variam estruturalmente entre as industrias (Liu 2019; Wu et al., 2022; Li
etal., 2023).

3.3 MODELO ECONOMETRICO E TRATAMENTO ESTATISTICO

Com base na definicdo das varidveis de cada construto do estudo, foi proposto o
modelo econométrico apresentado para analisar o narcisismo como efeito moderador na
relacdo entre a cultura organizacional e o gerenciamento de impressdo nos relatos integrados
das empresas brasileiras:

Glit = a+ [1Cultic + B2Narcict S3Cultie*Narcit + faControlesic + €it (2)

Em que:

Glit= Gerenciamento de impressdo da empresa i no ano t;

Narcit= Narcisismo do gestor 1 no ano t;

Cultit= Cultura organizacional dominante da empresa i no ano t;

Variaveis de controle:

ROA = Retorno sobre os ativos da empresa i no periodo t;

ALAV = Grau de alavancagem da empresa i no periodo t;

GOV = Nivel de governanca corporativa da empresa i no periodo t;

SET = Setor de impacto ambiental da empresa 1 no periodo t;
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TAM = Tamanho da empresa i no periodo t;

i,t = ¢ o erro da regressao.

As andlises dos constructos foram realizadas por meio de estatisticas inferenciais,
utilizando regressdes quantilicas. Diferentemente dos modelos tradicionais, que estimam
efeitos médios condicionais, a regressdo quantilica permite analisar a influéncia das variaveis
explicativas ao longo de diferentes pontos da distribuigdo da variavel dependente (Koenker &
Basset, 1978). Essa abordagem possibilita identificar efeitos assimétricos ¢ heterogéneos que
podem ser ocultados nas estimativas médias, contribuindo para uma avaliagio mais
abrangente e robusta das relagdes investigadas. Tal caracteristica é particularmente relevante
neste estudo, dado que a varidvel dependente, associada ao gerenciamento de impressdao nos
relatos integrados por meio do tom do discurso, apresenta assimetria e a presencga de valores
extremos. A regressao quantilica ¢ menos sensivel a outliers e ndo impde pressupostos estritos
de normalidade, fornecendo estimativas mais robustas (Santos, 2012).

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

Foram estimados modelos de regressdes quantilicas para diferentes pontos da
distribuicdo do tom do discurso (quantis 0,10; 0,25; 0,50; 0,75; e 0,90) e para cada tipo de
cultura (controle, competicao, colaboracdo e inovagdo), com o intuito de avaliar se os tragos
de personalidade narcisista dos gestores moderam a relacdo entre a cultura organizacional e o
gerenciamento de impressao no relato integrado.

A Tabela 1 evidencia os resultados da regressdo quantilica da moderacdo do
narcisismo dos gestores na relacdo da cultura de controle e o gerenciamento de impressdao no
relato integrado.

Em relagdo ao modelo com a proxy para mensurar o narcismo sendo o tamanho da
foto do CEO, os resultados da regressdo quantilica no quantil 0,75 indicam que, entre
empresas com discursos mais positivos, a énfase em cultura de controle reduz o
gerenciamento de impressdo. Contudo, esse efeito ¢ significativamente moderado pelo
narcisismo do CEO, sugerindo que lideres com elevados tragos narcisistas tendem a
intensificar o gerenciamento de impressdo por meio do discurso mesmo em ambientes
organizacionais caracterizados por maior controle. Conforme argumentam Amernic ¢ Craig
(2010), o discurso corporativo constitui um importante mecanismo de autolegitimacao para
CEOs narcisistas, que exploram estruturas formais, métricas e linguagem técnica para reforcar
autoridade e competéncia percebida.

Nesse sentido, ainda que ambientes organizacionais de controle imponham restri¢des
as decisdes operacionais, 0 espaco narrativo permanece relativamente discricionario,
permitindo que o narcisismo do CEO se manifeste por meio do tom e da construgdo do
discurso (Chatterjee & Hambrick, 2007; Merkl-Davies & Brennan, 2011). Essa evidéncia
reforga a interpretagdo de que o narcisismo do CEO atua como um mecanismo de
gerenciamento de impressao, especialmente nos niveis mais elevados da distribuicdo do tom
do discurso.

Quanto a proxy do narcismo mensurado pelo destaque do CEO no discurso, os
resultados evidenciam que a cultura de controle (CONT) apresenta coeficiente positivo e
significativo no quantil 0,10, sugerindo que, entre empresas com um tom mais neutro no
discurso, maior €nfase em controle organizacional contribui para a intensificagdo do
gerenciamento de impressdo, possivelmente por meio de maior padronizacdo, clareza e
formalizagdo das narrativas. Contudo, no quantil 0,90, esse tipo de cultura apresenta
coeficiente negativo e significativo, indicando que, em niveis excessivamente positivos do
discurso, empresas com predominancia de cultura de controle tendem a diminuir as praticas
de gerenciamento de impressao.

www.congressousp.fipecafi.org



269 Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future
research and practice
USP International
Conference on Accounting

Em consonancia com Merkl-Davies e Brennan (2007), os resultados indicam um
comportamento nao linear do gerenciamento de impressao ao longo da distribui¢ao do tom,
em niveis de discurso mais neutros, a cultura de controle tende a estruturar e racionalizar a
comunicagdo, favorecendo estratégias sutis e normativamente aceitaveis de gerenciamento de
impressao. Por outro lado, em niveis excessivamente positivos do discurso, esse mesmo
ambiente de controle atua como um mecanismo de controle, restringindo exageros narrativos
e reduzindo as praticas de gerenciamento de impressao.

O narcisismo do CEO, através do discurso, apresenta coeficiente positivo e
significativo no quantil 0,10, sugerindo que CEOs mais narcisistas tendem a intensificar o
gerenciamento de impressao quando o tom do discurso € mais neutro, consistente com a
literatura que associa o narcisismo a autopromoc¢do e¢ a busca por visibilidade simbolica.
Entretanto, no quantil 0,90, esse tipo de cultura apresenta coeficiente negativo e significativo,
sugerindo que, quando o discurso ja ¢ extremamente positivo, o narcisismo isolado deixa de
ser suficiente para intensifica-lo, possivelmente em fungdo de restrigdes institucionais. Esse
resultado ¢ consistente com Chatterjee ¢ Hambrick (2007), ao indicar que o narcisismo do
CEO intensifica o gerenciamento de impressao em niveis moderados de tom discursivo, mas
encontra limites institucionais e reputacionais quando a positividade j& se encontra em niveis
elevados.

A variavel de moderagdo do narcisismo do CEO, por meio do discurso, na relagdo da
cultura de competicdo apresenta coeficiente negativo e significativo no quantil 0,10,
indicando que, entre as empresas que possuem um tom mais neutro no discurso, o narcisismo
do CEO reduz a influéncia da cultura de controle nas praticas de gerenciamento de impressao
no relato integrado. Todavia, a medida que se avanga para os quantis superiores, o coeficiente
da moderagao torna-se positivo e estatisticamente significativo no quantil 0,90.

Esse padriao evidencia que, em empresas onde o tom do discurso ¢ excessivamente
positivo, CEOs narcisistas intensificam a influéncia da cultura de controle no gerenciamento
de impressdo dos relatos integrados, mesmo em ambientes organizacionais com controles
mais rigidos. Tal achado ¢ consistente com Chatterjee ¢ Hambrick (2007), que argumentam
que CEOs com tracos narcisistas tendem a explorar canais de comunicagdo para reforgar sua
autoimagem, mesmo na presenca de mecanismos organizacionais de controle, intensificando
comportamentos de gerenciamento de impressdo, especialmente em contextos de alta
visibilidade.

Quanto as varidveis de controle, as evidéncias sdo semelhantes aos modelos com
dados em painel para algumas variaveis. O tamanho (TAM), o retorno dos ativos (ROA) e o
setor de impacto (SET) apresentam coeficientes negativos e estatisticamente significativos em
quase todos os modelos (com excec¢do do quantil 0,90), indicando que empresas maiores, mais
rentdveis e enquadradas em setor de impacto ambiental tendem a adotar praticas de
divulgacdo mais padronizadas e menos suscetiveis ao gerenciamento de impressdo. Nos
quantis 0,90, essas mesmas proxies apresentaram coeficientes positivos e significativos,
indicando que empresas que possuem um tom mais positivo, o porte da empresa, a
rentabilidade e estar enquadrada em um setor de impacto ambiental pode intensificar o
gerenciamento de impressao.
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Tabela 1 — Resultados da regressdo quantilica da moderagdo do Narcisismo dos gestores na relagdo da Cultura de Controle e o Gerenciamento de impressdo no relato

integrado
Narcisismo Foto Narcisismo Discurso
Variaveis Quantil Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 Quantil 0,90 Quantil 0,10 Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 Quantil 0,90
0,10
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente

CONT 0,0023197* -0,0000232 -0,0008246 -0,0024502** 0,1217744 0,0033105%** 0,00148233 -0,00118234 -0,00215039  -0,00294269%***
NARC_FOTO 0,0181671 0,0051155 0,0048502 -0,0095635 -1,450338* 0,004086%** 0,00201245 0,000304434 -0,00153103  -0,00246929***
CONTXNARC -0,0002792 0,0001769 0,0002236 0,000647** 0,0009687***  -0,0000974** -0,0000458 0,0000349 0,0000855 0,00010981***
GOV 0,050817%** 0,0139635 0,0120307 -0,0146844 -0,041443%** -0,0591757 -0,0145932 0,047675 0,0852715 0,104604%***
SET -0,04557**%*  -0,045610%**  -0,048283***  .(),059994%*** -0,052821 -0,0634548***  .(,045447***  .0,048239***  -0,063288***  -0,0482064***
ROA -0,00005%*%* -0,00007**%* -0,000086***  -0,000094*** 0,0015083** -0,0337815* -0,0264844 -0,0187682 -0,00403017 0,00266352
ALAV 0,0004981** -0,0000482 0,0002106 0,0001201 -0,007484 0,00135876 0,000830794 0,000179751 -0,000749956 -0,00127692*
TAM -0,00862**  -0,013209***  -0,015007***  -0,014094***  0,576315 ***  —0,022021***  -0,019128***  _-0,019766***  -0,017681***  -0,0140354%***
CONSTANTE 0,249590***  (,5049502*** 0,635106*** 0,7792341%** 34 (02652*** 0,578093*** 0,606379*** 0,693616*** 0,738899%*** 0,736022%**
Pseudo R? 0,0530 0,0495 0,0596 0,0694 0,0448 0,1305 0,0927 0,0798 0,0756 0,0484
Observagdes 1.187 1.187 1.187 1.187 1.187 476 476 476 476 476

Nota: *** ** * Estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e 10%.
Dados da pesquisa (2025).

As variaveis de governanga (GOV) e alavancagem (ALAV) apresentaram coeficiente positivo e significativo apenas no quantil 0,10
(Foto) e no quantil 0,90 (Discurso), sugerindo que entre empresas com um tom mais neutro € com o tom mais excessivamente positivo, as
empresas que apresentam um nivel mais estruturado de governanca e mais alavancadas tendem a intensificar as praticas de gerenciamento de
impressao.

A Tabela 2 evidencia os resultados da regressdao quantilica da moderacdo do narcisismo dos gestores na relagdo da cultura de competi¢ao
e o gerenciamento de impressao no relato integrado.

Os resultados da regressdo quantilica para a cultura de competi¢do, adotando a proxy do narcisismo mensurado pelo destque do CEO no
discurso, evidenciam coeficiente negativo e significativo no quantil 0,10, indicando que, entre empresas com discurso mais neutro, a énfase
competitiva estd associada a um discurso menos positivo, possivelmente mais técnico, pragmatico e orientado ao desempenho. Porém, esse efeito
se inverte no quantil 0,90, em que o coeficiente € positivo e estatisticamente significativo. Tal evidéncia sugere que, quando o tom do discurso ja
¢ excessivamente positivo, a cultura de competicdo passa a estimular o aumento nas praticas de gerenciamento de impressdo, refor¢cando
narrativas de sucesso, lideranca e vantagem competitiva.

O narcisismo do CEO, adotando a proxy destaque do CEO no discurso, apresenta um coeficiente negativo e significativo no quantil 0,10,
indica que CEOs mais narcisistas ndo intensificam o gerenciamento de impressao em empresas que o tom do discurso ¢ mais neutro,
possivelmente por priorizarem resultados concretos ou por restricdes reputacionais. Contudo, a medida que se avanga para os quantis superiores,
o efeito do narcisismo torna-se positivo e significativo no quantil 0,90, indicando que, entre empresas que o discurso € extremamente positivo,
CEOs narcisistas desempenham papel central na intensificacdo do gerenciamento de impressdo na narrativa dos relatos integrados.
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Tabela 2 — Resultados da regressao quantilica da moderag@o do Narcisismo dos gestores na relagdo da Cultura de Competicdo ¢ o Gerenciamento de impressao no RI

Narcisismo Foto

Narcisismo Discurso

Variaveis Quantil 0,10 Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 Quantil 0,90 Quantil 0,10 Quantil Quantil Quantil Quantil
0,25 0,50 0,75 0,90
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
COMP 0,0003534 0,000998 0,0010598 0,002411%** 0,003083*** -0,0040152***  -0,00119192  0,00024236  0,000286048 0,00169040*
NARC 0,026665* 0,0278127** 0,025252** 0,042072%** 0,047744%** -0,0037241***  -0,00109149 0,000924957  0,00145452  0,004137***
COMPXNARC -0,0002731 -0,0003371 -0,0002779 -0,000628%*** -0,000802***  0,00010159%** 0,0000359 0,00000160  -0,00000314  -0,000063**
GOV 0,048682%** 0,01412 0,0136503 -0,0200307 -0,0397517** -0,0618680 -0,0150106 0,0358982 0,0829730 0,107579*
SET -0,048828%*** -0,04796%** -0,047556%*** -0,06267%*** -0,052466***  -0,0550497***  .0,04638***  -0,05032%**  -0,06900%**  -0,04466***
ROA -0,00004 1 *** -0,00006%*** -0,000086%*** -0,000089%*** -0,000087**%* -0,0320169%** -0,0267292 -0,0150820  -0,00196247  0,00295106
ALAV 0,0005219%** -0,0000208 0,0002498 0,0001598 -0,0000698 0,000540583 0,000847168 0,000129164 -0,00080441 -0,00136443
TAM -0,0080736* -0,01174%** -0,015376%** -0,012960*** -0,0067616**  -0,0216461***  -0,01945***  -0,02041***  -0,01643***  -0,01159***
CONSTANTE 0,2823827*** 0,428267 *** 0,5619964 *** (5689842 ***  (),5313425 *** 0,864351*** 0,713316***  (0,677835***  (0,637901***  0,520268***
Pseudo R? 0,0493 0,0492 0,0602 0,0719 0,0442 0,1392 0,0917 0,0793 0,0726 0,0448
Observagdes 1.187 1.187 1.187 1.187 1.187 476 476 476 476 476

Nota: *** #* * Estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e 10%.
Dados da pesquisa (2025).

A variavel de moderagdo do narcisimo do CEO na relagdo da cultura de competi¢cdo e o gerenciamento de impressdo apresenta coeficiente
positivo e significativo no quantil 0,10. Esse achado sugere que, o narcisismo do CEO intensifica o efeito da cultura competitiva no
gerenciamento de impressao nos relatos integrados, o que pode criar uma narrativa mais positiva e favoravel, como forma de autopromogao ou
busca por legitimidade. Entretanto, no quantil 0,90 o coeficiente da moderacdo ¢ negativo e significativo, indicando que, quando tom do discurso
¢ excessivamente positivo, o narcisismo tende a reduzir a influéncia da cultura de competig¢do na pratica de gerenciamento do discurso.

Os resultados da Tabela 2, para o0 modelo em que proxy para o narcisismo foi a foto, quanto ao efeito direto da cultura de competigao
(COMP), observa-se que o coeficiente ¢ positivo e significativo apenas nos quantis superiores (0,75 e 0,90). Esse resultado sugere que a énfase
em uma cultura de competicdo tende a exercer maior influéncia sobre o gerenciamento de impressdo justamente entre as empresas que ja
apresentam niveis elevados dessa pratica. Em contextos nos quais o gerenciamento de impressao ¢ mais intenso, ambientes competitivos parecem
incentivar o uso estratégico do discurso como instrumento de diferenciagdo e sinalizagdo de desempenho.

Nesse modelo, a variavel do narcisismo do gestor apresenta coeficientes positivos e estatisticamente significativos em todos os quantis, o
que sugere que gestores com maiores tracos narcisistas tendem a intensificar o gerenciamento de impressao no discurso, sendo esse efeito
intensificado entre as empresas situadas nos niveis mais altos da distribuicdo do gerenciamento de impressdo. Tal evidéncia refor¢a a
interpretacdo de que o narcisismo do CEO atua como um mecanismo consistente de gerenciamento de impressao em relatdrios corporativos (Ji et
al., 2023), como o relato integrado.

A variavel de moderagao do narcisimo do CEO na relagdo da cultura de competigdo e o gerenciamento de impressdo, para o modelo em
que proxy para o narcisismo foi a foto, apresentam coeficientes negativos e estatisticamente significativos apenas nos quantis superiores (0,75 e
0,90).
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Esse achado sugere que, embora tanto a cultura de competicdo quanto o narcisismo do
gestor exercam efeito direto e positivo sobre o gerenciamento de impressao, o aumento
simultdneo desses fatores reduz marginalmente a intensidade desse efeito nos niveis mais
elevados da distribuicdo. Em ambientes mais competitivos, o espaco para a discricionariedade
narrativa de CEOs narcisistas pode ser limitado por pressdes por desempenho e custos
reputacionais (Merkl-Davies & Brennan, 2011), o que atenua o impacto combinado dessas
variaveis.

No que se refere as varidveis de controle, os resultados também sdo consistentes com
os modelos anteriores, em ambos os modelos para as varidveis tamanho da empresa (TAM),
setor de impacto ambiental (SET). O retorno dos ativos (ROA) apresenta coeficientes
negativos e estatisticamente significativos em todos os quantis no modelo com a proxy
tamanho da foto do CEO.A variavel alavancagem (ALAV) apresenta coeficiente positivo e
significativo apenas no quantil 0,10 para o modelo em que proxy para o narcisismo foi a foto,
indicando que entre empresas que apresentam um tom mais neutro no discurso, aquelas que
possuem maior grau de alavancagem tendem a adotar mais a pratica de gerenciamento de
impressao. Porém, a governanga corporativa (GOV) apresenta efeito positivo e significativo
apenas no quantil inferior 0,10 para o modelo em que proxy para o narcisismo foi a foto e no
quantil 0,90 para o modelo em que proxy para o narcisismo foi o discurso. No quantil 0,90
para o modelo em que a proxy para o narcisismo foi a foto, o coeficiente ¢ negativo e
significativo, sugerindo que, as empresas que apresentam um nivel mais estruturado de
governanga tendem a reduzir as praticas de gerenciamento de impressao.

A Tabela 3 evidencia os resultados da moderagao do narcisismo dos gestores na
relacdo da cultura de colaboragdo e o gerenciamento de impressao no RI.

Os resultados apresentados na Tabela 3, considerando o modelo em que proxy para o
narcisismo foi a foto, a cultura de colaboracdo apresenta coeficientes negativos e
estatisticamente significativos em todos os quantis. Esse resultado sugere que culturas
organizacionais orientadas a colaboracdo e cooperacdo estdo associadas a menores niveis de
gerenciamento de impressdao no relato integrado, especialmente entre empresas que ja
apresentam baixos niveis dessa pratica. Ambientes organizacionais colaborativos tendem a
reduzir incentivos ao gerenciamento de impressdo ao priorizarem cooperacdo, confianga e
alinhamento interno em detrimento de estratégias simbolicas de legitimagdo (Cameron &
Quinn, 2006).

A variavel de moderacao do narcisismo do CEO na relacao da cultura de colaboragao
e o gerenciamento de impressdo apresenta coeficientes positivos e estatisticamente
significativos em todos os quantis. Esse achado sugere que o narcisismo do gestor intensifica
a pratica do gerenciamento de impressao em empresas com predominancia da cultura de
colaboragdo. Em outras palavras, mesmo em ambientes organizacionais caracterizados por
cooperacao e confianca, gestores narcisistas tendem a induzir as praticas de gerenciamento de
impressao por meio do discurso. Quanto a esse resultado, embora as culturas com énfase
colaborativa promovam cooperacao, Cameron ¢ Quinn (2006) reconhece que liderancas fortes
podem sobrepor valores culturais, sobretudo quando detém alto poder, o que justificaria o
resultado.

Os resultados da regressdo quantilica para a cultura de colaboracao, considerando o o
modelo em que proxy para o narcisismo foi o discurso, indicam que seus efeitos sobre o tom
do discurso nos relatos integrados ndo sdo significativos ao longo da distribuicdo.
Diferentemente do observado para as culturas de controle e competi¢do, a €énfase colaborativa
ndo apresenta associacdo com o tom discursivo, sugerindo que esse tipo cultural possui menor
capacidade de moldar a percepgao externa a partir do gerenciamento do discurso.
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Tabela 3 — Resultados da regressdo quantilica da moderacdo do Narcisismo dos gestores na relagdo da Cultura de Colaboragdo ¢ o Gerenciamento de impressdo no relato

integrado

Variaveis Quantil 0,10 Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 Quantil 0,90 Quantil Quantil Quantil 0,50 Quantil Quantil
0,10 0,25 0,75 0,90
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
COLAB -0,009535%** -0,009259%*** -0,006099%*** -0,006713*** -0,0051739 * 0,00617967  -0,00082755 0,00291423 0,00121651  -0,00108975
NARC -0,0244064* -0,0200474** -0,0100931 -0,0106136 -0,0165583 0,00387113  0,000491022  0,00299286**  0,00260803 0,00156934
COLABXNARC  0,0024052***  (,0021836***  0,0014216***  0,0015905%*%* 0,0014115* -0,00020847 0,0000131 -0,000133947  -0,00013129 -0,000059
GOV 0,0300673* 0,0043205 -0,0138512 -0,0165965 -0,0328558* -0,0736319 -0,0140901 0,0501284 0,0827318 0,0955920
SET -0,0432331** -0,043497%*** -0,050782%** -0,067599%** -0,048976%** -0,046624**  -0,04043***  -0,049132***  -.0,07305***  -0,0317568
ROA -0,000036%** -0,000059***  -0,000086 *** -0,000090%** -0,000105%** -0,0275351 -0,0288827 -0,0164534 -0,00096840  0,00875417
ALAV 0,0006453*** 0,0001619 0,0001509 0,0002622 -0,0000212 -0,00013259  0,000930074  0,000120090  -0,00090486 -0,00138957
TAM -0,0074386* -0,011545%** -0,015729 *** -0,013316%** -0,011137%%** -0,02438***  .0,02003***  -0,020274***  -0,01329***  .(0,0129242
CONSTANTE 0,4539621***  (,6143353*** 0,712623 *** 0,7857438*** 0,8408073***  (,637788***  (,675467***  (,626899***  (,597827***  (,655619***
Pseudo R? 0,0600 0,0586 0,0638 0,0693 0,0394 0,1269 0,0912 0,0802 0,0778 0,0437
Observagdes 1.187 1.187 1.187 1.187 1.187 476 476 476 476 476

Nota: *** ** * Estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e 10%.
Dados da pesquisa (2025).

O narcisismo do CEO apresenta coeficiente positivo e estatisticamente significativo apenas no quantil mediano (0,50). Esse resultado
sugere que, em empresas com niveis intermediarios de tom discursivo, CEOs com maior trago narcisista tendem a empregar uma comunicagao
mais otimista ou de autopromog¢do. Contudo, tal efeito ndo se sustenta nos quantis extremos, indicando que o impacto do narcisismo ¢
condicional e limitado em contextos organizacionais marcados pela colaboragao.

A variavel de moderagdo do narcisimo do CEO na relagdo da cultura de colaboragdo e o gerenciamento de impressdo ndo se mostra
estatisticamente significativa em nenhum dos quantis analisados, apresentando coeficientes pequenos e relativamente estdveis. Esse achado
sugere que o narcisismo do CEO ndo potencializa nem restringe a influéncia da cultura de colaboragdo sobre o tom do discurso.

A auséncia de efeito moderador do narcisismo do CEO na relagdo entre cultura de colaboragdo e gerenciamento de impressdo €
teoricamente consistente com o arcabougo de Cameron e Quinn (2006), segundo o qual culturas colaborativas tendem a diminuir a centralidade
da lideranga individual, enfatizando processos coletivos, confianca mutua e compartilhamento de responsabilidades. Nesse contexto, o espaco
para estratégias discursivas personalistas ¢ reduzido, limitando a influéncia de caracteristicas individuais do CEO, como o narcisismo, sobre o
tom do discurso organizacional.

No que se refere as variaveis de controle, os resultados também sdo consistentes com os modelos anteriores, em ambos os modelos para
as variaveis tamanho da empresa (TAM), setor de impacto ambiental (SET). O retorno dos ativos (ROA) apresenta coeficientes negativos e
estatisticamente significativos em todos os quantis no modelo com a proxy tamanho da foto do CEO. No modelo com a proxy tamanho da foto
do CEOQ, a variavel alavancagem (ALAV) apresenta coeficiente positivo e significativo apenas no quantil 0,10.
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A governancga corporativa (GOV) apresenta efeito positivo e significativo apenas no
quantil inferior (0,10), entre as empresas que apresentam um tom mais neutro no discurso, as
empresas que apresentam um nivel mais estruturado de governanca tendem a aumentar as
praticas de gerenciamento de impressdao. No quantil 0,90 o coeficiente ¢ negativo e
significativo entre as que apresentam um tom mais neutro, as empresas que apresentam um
nivel mais estruturado de governanga tendem a reduzir as praticas de gerenciamento de
impressao. No modelo com a proxy do discurso do CEO, as varidveis alavancagem e
governanga nao apresentaram significancia.

A Tabela 4 apresenta os resultados da regressdo quantilica da moderacao do
narcisismo dos gestores na relagdo da cultura de inovagao e o gerenciamento de impressao no
relato integrado.

No modelo em que proxy para o narcisismo foi a foto, a cultura de inovagao apresenta
coeficiente positivo e estatisticamente significativo no quantil inferior (0,10), indicando que,
entre empresas com um tom mais neutro no discurso, empresas com o tipo de cultura
predominante de inovagdo estdo associadas a um aumento nas praticas de gerenciamento de
impressdao. A cultura de inovagdo valoriza narrativas e visdes futuras como mecanismos
centrais de legitimagdo organizacional (Cameron & Quinn, 2006), logo, a inovacao pode vir a
atuar como recurso de legitimagao, intensificando praticas discursivas estratégicas.

Por outro lado, no quantil 0,75, o coeficiente apresenta-se negativo e significativo,
indicando que, em empresas com tons mais positivos no discurso, a cultura de inovagao passa
a exercer um efeito de redugdo nas praticas de gerenciamento de impressio. A medida que
praticas organizacionais amadurecem, hd menor dependéncia de legitimacdo externa, com
isso, diminui a necessidade do uso do gerenciamento de impressao como fator de legitimacao.

O narcisismo do gestor apresenta coeficientes positivos e estatisticamente
significativos nos quantis 0,10, 0,25 e 0,50, indicando que, em empresas com niveis baixos e
intermediarios de gerenciamento de impressdo, gestores mais narcisistas tendem a intensificar
praticas de gerenciamento do discurso. Esse resultado ¢ consistente com a literatura, uma vez
que gestores narcisistas tém a necessidade de autoafirmacdo e desejo por admiragao (Ji et al.,
2023), como também, podem alcangar seus objetivos, melhorando sua imagem publica
(Lassoued & Khanchel, 2023), logo podem realizar o gerenciamento de impressdo nos
relatorios corporativos como forma de moldar a percepgao dos stakeholders.

A varidvel de moderagao do narcisismo do CEO na relagdo da cultura de competicao e
o gerenciamento de impressdo apresenta coeficiente negativo e significativo no quantil 0,10,
sugerindo que, entre empresas com o tom mais neutro no discurso, o narcisismo do gestor
reduz o efeito positivo da cultura de inovacao, possivelmente porque as praticas de inovagao
ja tende a gerar legitimidade (Cameron & Quinn, 2006), reduzindo a necessidade de
autopromocao adicional. Em contraste, no quantil 0,75, a varidvel de moderacdo apresenta
coeficiente positivo e significativo, sugerindo que, entre empresas com um tom
excessivamente positivo, CEOs narcisistas tendem a explorar estrategicamente a inovagao
como recurso de legitimagdo, intensificando o gerenciamento de impressdao nos relatos
integrados. Conforme Merkl-Davies e Brennan (2007), tons excessivamente positivos sao
consistentes com estratégias de gerenciamento de impressao.

Os resultados da regressdo quantilica para a cultura de inovacdo no modelo com a
proxy do discurso do CEO, revelam que seus efeitos sobre o tom do discurso nos relatos
integrados ndo sdo significativos ao longo da distribuicdo condicional. De modo semelhante
ao observado na cultura de colaboragdo, a énfase inovadora ndo apresenta associagao direta
com o tom discursivo, sugerindo que ambientes organizacionais orientados a criatividade e
flexibilidade ndao  estimulam  estratégias de  gerenciamento de  impressao.
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Tabela 4 — Resultados da regressdo quantilica da moderacdo do Narcisismo dos gestores (Foto) na relagdo da Cultura de Inovagdo e o Gerenciamento de impressdo no relato

integrado

Variaveis Quantil 0,10 Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75 Quantil 0,90 Quantil Quantil Quantil Quantil Quantil 0,90
0,10 0,25 0,50 0,75
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente

INOV 0,0100002%** 0,0053075 0,0022096 -0,0067248** -0,0006722 0,00680342 -0,0000975 0,00317610  0,000761117 -0,00568940
NARC 0,0260878** 0,0169004** 0,0141058*** -0,0035243 0,0034918 0,00191863  0,000476993 0,00221362*  0,00182776  0,00000481629
INOVXNARC -0,0024372* -0.0011332 -0,0005069 0,0018501** -0,0000806 -0,00014464 0,0000163 -0,00013841 -0,0000549 0,000113966
GOV 0,0364981** 0,0169621 0,0151042* -0,0178712 -0,036888* -0,0655096 -0,0143500 0,0570108 0,0860147 0,104359
SET -0,046807%*** -0,038230%*** -0,050183%** -0,063421*** -0,052937***  _0,05755**%*  -0,04070***  -0,05046***  -0,06872%** -0,0440713*
ROA -0,000038%*** -0,000067%*** -0,000090%*** -0,000098*** -0,000098%*** -0,0345139 -0,0287315 -0,0136394  -0,00165833 0,00639257
ALAV 0,0004405%** -0,0001164 0,0001152 0,0002496 -0,0000158 -0,00170285 0,000915129 0,0000987 -0,00084898 -0,00145010
TAM -0,0070614* -0,01206 *** -0,015835%** -0,013726*** -0,0072733**  -0,02084***  -.0,02017***  -0,01991***  -0,01548*** -0,0143202*
CONSTANTE  0,2396014*** 0,4489196*** 0,6104252%** 0,7515671*** 0,7158176***  0,625691***  0,669661***  (,631349*** (,625580*** 0,703090***
Pseudo R? 0,0500 0,0494 0,0599 0.0677 0,0358 0,1236 0,0906 0,0806 0,0721 0,0426
Observagdes 1.187 1.187 1.187 1.187 1.187 476 476 476 476 476

Nota: *** ** * Estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e 10%.
Dados da pesquisa (2025).

O narcisismo do CEO, por sua vez, apresenta efeito positivo e estatisticamente significativo apenas no quantil mediano (0,50). Esse
achado indica que, em empresas com niveis intermedidrios de tom discursivo, CEOs com maior trago narcisista tendem a adotar uma
comunicagdo mais positiva ou de autopromocdo. Contudo, a auséncia de significincia nos quantis extremos sugere que, mesmo em ambientes
inovadores, o espago para estratégias de gerenciamento de impressdo no discurso ¢ limitado quando o discurso se encontra em niveis muito
baixos ou elevados.

A variavel de moderacdo do narcisimo do CEO na relacdo da cultura de inovagdo e o gerenciamento de impressdo ndo se mostra
estatisticamente significativa em nenhum dos quantis analisados, indicando que o narcisismo do gestor ndo modera a influéncia da cultura de
inovacdo e o tom do discurso. Esse resultado reforca a interpretagdo de que ambientes inovadores tendem a reduzir o protagonismo individual
(Cameron & Quinn, 2006), diluindo a capacidade do CEO de influenciar o discurso corporativo por meio de tracos de personalidade.

No que se refere as varidveis de controle, os resultados também sdo consistentes com os modelos anteriores, em ambos os modelos para
as variaveis tamanho da empresa (TAM), setor de impacto ambiental (SET) e retorno dos ativos (ROA). A governanga corporativa (GOV)
apresenta efeito positivo e significativo apenas no quantil inferior e mediano (0,10 e 0,50), sugerindo que entre as empresas que t€ém niveis mais
baixos ¢ medianos de gerenciamento de impressdo, as empresas que apresentam um nivel mais estruturado de governanga tendem a aumentar as
praticas de gerenciamento do discurso. No quantil 0,90 o coeficiente ¢ negativo e significativo, sugerindo que entre as empresas que apresentam
discursos mais positivos, as empresas que apresentam um nivel mais estruturado de governanga tendem a diminuir as praticas de gerenciamento
do discurso. As variaveis ROA, ALAV e GOV nao apresentam coeficientes significativos para esse modelo com a proxy do discurso do CEO.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo analisou o efeito moderador do narcisismo do CEO na relagdo entre a
cultura organizacional e praticas de gerenciamento de impressao nos relatos integrados de
empresas brasileiras, utilizando regressdes com dados em painel e regressdes quantilicas,
como teste de robustez. Os achados fornecem suporte parcial a hipdtese Hi, uma vez que
apenas parte das evidéncias empiricas apresentou significancia estatistica consistente com o
esperado. Esse achado reflete a natureza condicional das relagdes entre cultura organizacional,
tragos narcisistas dos gestores e praticas de gerenciamento de impressdo, bem como a
heterogeneidade do comportamento discursivo das empresas ao longo da distribuicao do tom
do relato integrado. A confirmagdo parcial da hipdtese evidencia que tais relagdes ndo se
manifestam de maneira linear ou uniforme, variando conforme o contexto organizacional, a
intensidade do discurso e a métrica utilizada para capturar o narcisismo do CEO.

A pesquisa evidencia que o efeito moderador do narcisismo do CEO ¢ observado
apenas em contextos especificos, variando conforme a dimensao cultural analisada e o nivel
de tom do discurso. Em particular, culturas colaborativas tendem a reduzir a centralidade do
lider no processo comunicacional, limitando o espaco para estratégias discursivas de
autopromocao e autorreferéncia. Esses achados reforgcam a perspectiva de que os efeitos do
narcisismo do CEO sd3o condicionais e dependem do ambiente organizacional em que o
mesmo estd inserido.

Os achados também revelam que o narcisismo do CEO atua como um efeito
moderador, capaz de intensificar ou atenuar praticas de gerenciamento de impressao conforme
o tipo de cultura organizacional predominante e a posicdo da empresa na distribui¢ao do tom
do discurso. Culturas mais estruturadas, como as de controle, mostraram-se mais sensiveis a
influéncia do narcisismo, ao passo que culturas colaborativas tendem a restringir estratégias
discursivas de autopromocao e autorreferéncia.

Do ponto de vista teodrico, este estudo contribui com a literatura ao integrar cultura
organizacional, tracos de personalidade do CEO e divulgacao corporativa, ampliando a
compreensdo sobre os determinantes do gerenciamento de impressao em relatos integrados. O
estudo também contribui com a literatura ao demonstrar que o gerenciamento de impressao
ndo ¢ apenas uma resposta instrumental a incentivos externos, mas um fendmeno socialmente
construido, mediado por culturas organizacionais e por caracteristicas de poder associadas a
figura do CEO. Ao integrar cultura, personalidade e discurso, a pesquisa amplia o
entendimento sobre como narrativas corporativas sdo produzidas, legitimadas e contestadas
nos relatos corporativos.

Metodologicamente, a adocdo de regressdes quantilicas amplia a robustez das
inferéncias ao capturar a heterogeneidade dos dados e a presenca de comportamentos
extremos. Como implicagdes praticas, os resultados sugerem que investidores, reguladores e
demais stakeholders devem considerar ndo apenas indicadores financeiros, mas também
aspectos culturais e comportamentais do alto escaldo ao avaliar a credibilidade das
informagdes divulgadas nos relatdrios corporativos.
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