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RESUMO: Este artigo investiga os efeitos das emissdes de dioxido de carbono por ativo
(CO2/A), do porte empresarial (SIZE), da rentabilidade (ROA) e de suas interagdes sobre a
aliquota efetiva de imposto (ETR) em empresas da industria extrativista brasileira. A pesquisa
fundamenta-se em abordagem quantitativa, com aplica¢do de regressdao quantilica nos quantis
QI, Q2 e Q3 da distribuicdo condicional da ETR, permitindo a identificacdo de efeitos
heterogéneos ao longo da distribuicao. Os resultados empiricos indicam que empresas com
maior intensidade de emissdes apresentam ETR significativamente inferior nos quantis
inferiores, sugerindo praticas de planejamento tributrio agressivo ou aproveitamento de
incentivos fiscais. A interacdo CO2/AxSIZE revelou-se positiva e estatisticamente significativa
nos quantis Q1 e Q2, evidenciando que empresas de maior porte mitigam mais eficientemente
os impactos tributarios das emissdes. A variavel ROA apresentou efeito negativo apenas no Ql1,
enquanto as intera¢cdes com ROA ndo foram significativas. A métrica CO2/A, proposta pelos
autores, demonstrou-se eficaz para mensurar a intensidade relativa das emissdes ajustada pela
estrutura patrimonial. Os achados contribuem para o debate sobre justica fiscal e
sustentabilidade, ao evidenciar que empresas mais poluentes podem incorrer em menor carga
tributaria efetiva. Tais evidéncias apontam para a necessidade de revisao dos mecanismos
fiscais ambientais no Brasil, com vistas a promoc¢ao de praticas empresariais mais sustentaveis.

Palavras-chave: emissoes de CO:, Effective tax rate, agressividade fiscal, sustentabilidade,
desempenho, industria extrativista.
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1 INTRODUCAO

A crescente énfase global na sustentabilidade e na transparéncia corporativa tem
po-sicionado as inter-relagdes entre emissoes de CO2, caracteristicas empresariais e obrigacdes
fiscais como uma area de investigacdo proeminente (Shrestha et al., 2022; Mahendra et al.,
2024). Nos ultimos anos, a pesquisa académica transcendeu a analise dos impactos ambientais
diretos para explorar as implica¢des financeiras e tributarias das emissdes de carbono, refletindo
uma integra¢do do desempenho ambiental as métricas financeiras corporativas (Wu et al., 2024;
Feng et al., 2024). Essa integra¢do ¢ relevante nas empresas que enfrentam pressdes regulatorias
e de stakeholders para divulgar informagdes sobre suas emissoes, especialmente em industrias
de uso intensivo de carbono que contribuem para os gases de efeito estufa (Bedi & Singh, 2024;
Fitriani & Sunarsih, 2024).

O problema central que este estudo aborda reside nas complexas e, por vezes,
contra-ditorias relacdes entre as emissdes de carbono, o tamanho da empresa, a lucratividade e
seus efeitos combinados sobre a aliquota efetiva de imposto (Effective Tax Rate - ETR) e
compor-tamentos de planejamento tributario agressivo (Putri & Warnida, 2023; Rahmatania et
al., 2024). Apesar do avanco dos estudos empiricos, persiste a lacuna sobre como essas
variaveis influenciam os resultados fiscais em diferentes contextos (Aprilyani Dewi &
Agustina, 2023). Enquanto alguns trabalhos apontam que empresas maiores usam a gestao de
carbono para re-duzir tributos (Apriliani et al., 2024), outros relatam efeitos nulos ou negativos
(Radityo & Bandi, 2024; Lestari et al., 2024), evidenciando a necessidade de uma sintese
abrangente para orientar governanca e politicas publicas (Wang et al., 2024).

Nesse contexto, este estudo se aprofunda na industria extrativista brasileira. O obje-tivo
principal ¢ in-vestigar o efeito das emissdes de CO: por ativo, do tamanho da empresa, da
rentabilidade e das intera-¢des entre essas varidveis sobre a ETR. A pesquisa busca responder
como esses fatores, em con-junto, influenciam a carga tribu-taria efe-tiva, utilizando a regressao
quan-tilica para analisar os efeitos em diferentes pontos da distribui-cdo da ETR,
proporcionando uma compreensdo mais detalhada das heterogeneidades presentes no setor.

Conceitualmente, a analise se baseia na estrutura que conecta o desempenho ambien-tal
corporativo (CEP), medido pelas emissdes de CO2, ao desempenho financeiro (CFP) e aos
resultados fiscais (Mastrandrea et al., 2024; Bouaddi et al., 2023). O tamanho e a lucratividade
da empresa sdo tratados como fatores moderadores, com base nas teorias de stakeholders e da
legitimidade, que explicam as motivagdes corporativas para a divulgacdo ambiental e as
estra-tégias fiscais (Emmanuel et al., 2023; Hagen & Ahmed, 2024). A hipotese subjacente ¢

que a gestdo eficaz de carbono pode sinalizar responsabilidade corporativa, afetando as
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obrigacdes fiscais (Perdichizzi et al., 2023). Ao sintetizar achados e aplicar uma metodologia
robusta, este trabalho visa resolver inconsisténcias e fornecer informagdes aciondveis para
académicos, pro-fissionais e formuladores de politicas (Ghose et al., 2022), contribuindo para
o debate sobre justica fiscal e sustentabilidade no Brasil.

Este artigo estd estruturado em cinco se¢des principais. A introdugdo apresenta o
contexto tedrico e empirico que motiva a investigagao, destacando a relevancia da relacdo entre
emissdes de CO., caracteristicas empresariais e tributagdo corporativa no ambito da
sustentabilidade. A segunda sec¢do aborda a fundamentagao teorica, com énfase nas teorias dos
stakeholders e da legitimidade, que sustentam as hipoteses sobre divulgacdo ambiental e
estratégias fiscais. A terceira se¢do descreve a metodologia adotada, detalhando o delineamento
quantitativo, a amostragem, as variaveis utilizadas e a aplicacdo da regressao quantilica como
técnica estatistica. Na quarta se¢do, sdo apresentados os resultados empiricos, incluindo
estatisticas descritivas, correlagdes e coeficientes estimados nos diferentes quantis da ETR. Por
fim, a quinta se¢do discute as implica¢des dos achados, propondo reflexdes sobre justiga fiscal,

sustentabilidade corporativa e recomendagdes para futuras pesquisas e politicas publicas.
2 FUNDAMENTACAO TEORICA

A relagdo entre desempenho ambiental, caracteristicas corporativas e agressividade
fiscal ¢ um campo de estudo que se apoia em diversas teorias consolidadas da administracao e
financgas. Esta se¢do explora os principais pilares tedricos que sustentam a analise da influéncia
das emissdes de CO2, do porte e da rentabilidade sobre a aliquota efetiva de imposto (ETR),

com foco especial na Teoria dos Stakeholders e na Teoria da Legitimidade.

2.1 Teoria dos Stakeholders e a Gestio Ambiental Corporativa

A Teoria dos Stakeholders postula que a gestdo de uma organizacdo ndo deve se
concentrar apenas nos interesses dos acionistas, mas em uma gama mais ampla de partes
interessadas (stakeholders), que incluem funcionarios, clientes, fornecedores, governo e a
sociedade. No contexto da sustentabilidade, essa teoria sugere que as empresas sao pressionadas
a adotar praticas ambientalmente responsaveis para atender as expectativas e demandas desses
grupos (Emmanuel et al., 2023). A divulgacdo de informagdes ambientais, como as emissodes
de carbono, comunica o compromisso da empresa com a responsabilidade socioambiental,
buscando fortalecer seu relacionamento com os stakeholders.

Empresas que gerenciam ativamente suas emissdes de CO: e comunicam suas agdes de

forma transparente podem obter vantagens competitivas, como a melhoria da reputa¢ao, maior
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lealdade do cliente e acesso facilitado a mercados e financiamentos (Perdichizzi et al., 2023).
Por outro lado, a falha em atender as expectativas ambientais dos stakeholders pode resultar em
sancdes regulatorias, perda de mercado e danos a imagem corporativa. Nesse sentido, a gestao
ambiental deixa de ser apenas uma questdo de conformidade legal para se tornar um

componente estratégico da gestdo de relacionamento com as partes interessadas.

2.2 Teoria da Legitimidade e a Busca por Aceitacio Social

Complementar a Teoria dos Stakeholders, a Teoria da Legitimidade foca na
necessi-dade de uma organizagdo justificar suas a¢des e sua propria existéncia perante a
sociedade. Segundo essa teoria, as empresas operam com base em um "contrato social"
implicito, que exige que suas atividades estejam alinhadas com os valores € normas sociais
(Hagen & Ahmed, 2024). A legitimidade ¢ um recurso valioso que garante o fluxo continuo de
recursos € 0 apoio neces-sario para a sobrevivéncia e o sucesso da organizagao.

Quanto a questdo ambiental, a divulgacdo de informagdes sobre emissdes de CO: pode
ser vista como uma estratégia para obter, manter ou reparar a legitimidade. Empresas em setores
de alto impacto ambiental, como a industria extrativista, enfrentam um escrutinio publico
in-tenso e, portanto, t€ém uma necessidade maior de demonstrar que suas operagdes sao
legitimas e socialmente responsaveis (Fitriani & Sunarsih, 2024). A divulga¢do voluntaria de
dados am-bientais, mesmo que ndo exigida por lei, pode ser uma tentativa de moldar a
per-cep¢do publica e se antecipar a pressdes regulatorias, garantindo a "licenca social para

operar".

2.3 Desempenho Ambiental, Desempenho Financeiro e Estratégias Fiscais

A literatura académica tem explorado intensamente a conexao entre o Desempenho
Ambiental Corporativo (CEP) e o Desempenho Financeiro Corporativo (CFP). A relagdo entre
essas duas dimensdes, no entanto, permanece complexa e, por vezes, contraditoria (Mastrandrea
et al., 2024; Bouaddi et al., 2023). Alguns estudos apontam para uma relagao positiva, onde
investimentos em sustentabilidade geram inovagao, eficiéncia e, consequentemente, melhores
resultados financeiros. Outros, no entanto, sugerem que os custos associados as praticas
ambientais podem, no curto prazo, impactar negativamente a lucratividade.

E nesse nexo que as estratégias fiscais ganham relevancia. A ETR é uma medida
consolidada da carga tributaria real de uma empresa e, frequentemente, um indicador de

planejamento tributario. Uma ETR baixa pode sugerir a utilizacdo de estratégias de

agressividade fiscal para minimizar o pagamento de impostos. A literatura tem investigado se
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as empresas utilizam seu desempenho ambiental como uma ferramenta nesse planejamento. Por
exemplo, empresas com bom desempenho ambiental poderiam ter acesso a incentivos fiscais,
reduzindo sua ETR. Alternativamente, empresas com alto impacto ambiental poderiam adotar
um comportamento fiscal mais agressivo como forma de compensar os altos custos
operacionais e de conformidade ambiental (Putri & Warnida, 2023; Rahmatania et al., 2024).

O porte da empresa (SIZE) e a rentabilidade (ROA) sdo fatores moderadores nessa
relagdo. Empresas maiores e mais lucrativas geralmente possuem mais recursos para investir
em praticas sustentaveis e, ao mesmo tempo, para estruturar planejamentos tributarios
sofisticados (Apriliani et al., 2024). No entanto, elas também estdo sujeitas a um maior
escrutinio por parte de stakeholders e autoridades fiscais. A interag¢do entre emissdes de CO-,
porte, rentabilidade e a ETR constitui, portanto, um campo fértil para investigacdo, com
implicacdes diretas para a formulagdo de politicas publicas que busquem alinhar os incentivos
econdmicos com os objetivos de sustentabilidade (Wang et al., 2024; Ghose et al., 2022).

Diante do exposto emergem as seguintes hipoteses:
Hipotese nula (Ho):

As variaveis CO2/A, SIZE, ROA, CO2_ A x SIZE e CO2_A x ROA nao tém efeito
significativo sobre a ETR em nenhum dos quantis da distribui¢ao (Q1, Q2, Q3).
Matematicamente:

HO:p1=p2=L3=L4=L5=0
Hipotese alternativa (Hi):

Pelo menos uma das varidveis tem efeito significativo sobre a ETR em pelo menos um

dos quantis da distribuigao.

Matematicamente:
Hi:3 pi+ 0paraalgum i € {1,2,3,4,5}

A hipoétese de que as emissdes de didxido de carbono por ativo (CO2/A) influenciam
negativamente a aliquota efetiva de imposto (ETR) encontra respaldo na literatura que associa
desempenho ambiental a estratégias de planejamento tributario. Estudos como os de Wu, Wang
e Peng (2024) indicam que empresas com maior intensidade de carbono podem se beneficiar
de incentivos fiscais ou adotar praticas de evasdo tributaria para compensar os custos
ambientais. No contexto brasileiro, essa relacdo ¢ particularmente relevante na industria

extrativista, onde o impacto ambiental ¢ elevado e a regulamentacdo fiscal ainda apresenta

lacunas.
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A hipétese de que o porte da empresa (SIZE) afeta a ETR estd fundamentada na Teoria
dos Stakeholders, segundo a qual empresas maiores estdo mais expostas ao escrutinio publico
e regulatdrio, mas também possuem maior capacidade de estruturar planejamentos tributarios
sofisticados (Emmanuel et al., 2023).

A hipotese de que a rentabilidade (ROA) influencia a ETR ¢ sustentada pela literatura
que associa desempenho financeiro a capacidade de planejamento tributario. Empresas mais
lucrativas, em tese, possuem maior incentivo e recursos para reduzir sua carga tributaria efetiva
(Apriliani et al., 2024).

A interagdo entre emissoes de carbono por ativo e porte empresarial (CO2/AXSIZE)
indica que empresas maiores conseguem mitigar mais eficientemente os impactos tributarios
das emissoes. A literatura destaca o papel do tamanho como fator de moderacao na relagao
entre desempenho ambiental e fiscal (Ghose et al., 2022). Empresas de grande porte tendem a
possuir departamentos especializados em gestdo tributaria e ambiental, o que lhes confere
vantagem na estruturagdo de estratégias que conciliam sustentabilidade e eficiéncia fiscal.

A hipdtese de que a interagdo entre emissdes de carbono e rentabilidade (CO2/AxXROA)
afeta a ETR, a literatura sugere que empresas lucrativas podem utilizar seu desempenho
financeiro como sinal de legitimidade perante stakeholders e autoridades fiscais (Hagen &

Ahmed, 2024), o que poderia reduzir penalizagdes tributarias associadas ao impacto ambiental.

3 METODOLOGIA

Esta pesquisa adota uma abordagem quantitativa de natureza descritiva e explicativa,
buscando investigar as relagdes entre emissdes de CO-, caracteristicas empresariais e aliquota
efetiva de imposto na industria extrativista brasileira (Gil, 2025; Creswell & Creswell, 2021).
O delineamento metodoldégico fundamenta-se na analise de dados secundarios, caracterizando-
se como uma pesquisa documental com corte transversal.

A amostra ¢ composta por 7 empresas da industria extrativista brasileira com dados
disponiveis sobre emissdes de CO, informagdes financeiras e tributarias no periodo analisado
de 2009 a 2024. Apos o tratamento e normalizagdo dos dados restaram 61 observagdes validas.
Os dados foram coletados de duas fontes principais: o Registro Publico de Emissdes da
Fundagao Getulio Vargas (FGV) e a base de dados da Brasil, Bolsa, Balcao (B3), garantindo a
confiabilidade e a auditabilidade das informacdes (Lakatos & Marconi, 2022).

As varidveis foram operacionalizadas conforme segue: ETR (aliquota efetiva de
imposto) como variavel dependente; CO2/A (emissdes de CO: por ativo), como variavel

independente; e SIZE (logaritmo natural dos ativos totais) e ROA (retorno sobre ativos) como

il
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varidveis de controle; e as interacdes CO2 AXSIZE e CO2 AxROA como varidveis
moderadoras. A métrica CO2/A foi desenvolvida pelos autores para capturar a intensidade
relativa das emissdes ajustada pela estrutura patrimonial das empresas.

A estratégia de identificacdo deste estudo fundamenta-se na aplicacdo da regressdo
quantilica (Hair et al., 2009; Field, 2020) para estimar os efeitos das emissdes de CO: por ativo
(CO2/A), do porte empresarial (SIZE), da rentabilidade (ROA) e de suas interagdes sobre a
aliquota efetiva de imposto (ETR). Ao utilizar quantis distintos da distribui¢do condicional da
ETR (Q1, Q2 e Q3), o modelo permite capturar variagdes nos efeitos das varidveis explicativas
ao longo da distribui¢do da carga tributdria, superando limitacdes da regressdo linear
tradicional. Essa abordagem ¢ especialmente adequada para contextos em que ha
heterogeneidade nos comportamentos fiscais das empresas, como no setor extrativista. A
identificacao dos efeitos causais ¢ reforcada pela inclusdo de varidveis moderadoras e pela
utilizagdo de dados auditaveis provenientes da FGV e da B3, o que contribui para a validade
interna do modelo. Embora nao se trate de um desenho experimental, a estrutura analitica
adotada permite inferéncias robustas sobre os padrdes de associagdo entre desempenho

ambiental e agressividade fiscal (Yagi & Managi, 2018; Hassan & Romilly, 2018).

Modelo de Regressao Quantilica:

ETRit = B0 + B1-CO2_Ait + 2 -SIZEit + B3-ROAit + p4-(CO2_Ait x SIZEit) + B5(CO2_Ait
x ROAit) + it

@)
=]
o
o

ETR;: Taxa Efetiva de Imposto da empresa i

CO2_A;: Emissdes de CO: por ativo da empresa i,

SIZE:: Log do Ativo, Tamanho da empresa i;

ROA;: Retorno sobre ativos da empresa i;

CO2_A x SIZE: Interagdo entre emissdes e tamanho i;
CO2_A x ROA: Interagdo entre emissoes e lucratividade i;
Po a ps: Coeficientes estimados para cada variavel i;

& Termo de erro (residuo) da regressao.

4. RESULTADOS

Esta secdo apresenta os resultados da analise empirica dos determinantes da ETR em
empresas da industria extrativista brasileira, com foco nas emissdes de CO: por ativo (CO2/A),

tamanho da empresa (SIZE), rentabilidade (ROA) e suas interacdes.

i
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Tabela 1 - Estatisticas descritivas das variaveis utilizadas no estudo.

Medida ETR CO2/A SIZE ROA CO2 A xSIZE CO2 A xROA
Média 0.270 1.998 7.780  0.079 5.780 0.122

Mediana

(Q2) 0.259 0.524 8.500 0.054 4.500 0.046

Desvio

Padrao 0.142 2.278 0.840 0.084 7.920 0.215

Minimo 0.064 0.012 6.600 -0.133 0.015 -0.101

Maximo 0938 6.511 9.100 0.279  44.900 1.626

Q1 (25%) 0.173 0.165 7.200  0.021 0.230 0.001

Q3 (75%) 0.322 1.654 8900 0.117 10.200 0.198

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da FGV e B3. 2025.

Na Tabela 1, a variavel ETR apresenta média de 27% com baixa dispersdo (DP = 0,142),

indicando estabilidade na carga tributdria. A varidvel CO2/A possui alta variabilidade (DP =

2,278), evidenciando diferengas significativas nas emissoes relativas aos ativos. O tamanho das

empresas (SIZE) concentra-se entre 6,6 € 9,1, com mediana superior a média. O ROA apresenta

média positiva (0,079), mas com valores minimos negativos, evidenciando que algumas

empresas operam com prejuizo. As variaveis de interacdo revelam ampla dispersao,

especialmente CO2_ AXxSIZE (DP = 7,920), indicando possiveis efeitos ndo lineares.
Gréfico 1. Gréfico de Dispersao entre CO?> A e ETR.
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Fonte: Autores, Jamovi. 2025.




2505 ccossistema
PPGA Sl

UNIFACS

O Grafico 1 apresenta a dispersao entre as emissoes de didoxido de carbono por ativo
(CO2/A) e a aliquota efetiva de imposto (ETR) para a amostra total de empresas da industria
extrativista brasileira. Trata-se de uma visualizagdo exploratoria que permite observar a
tendéncia geral da relagcdo entre intensidade de carbono e carga tributaria, sem considerar
segmentagdes por quantis. A distribuicao dos pontos revela uma inclinagdo negativa, sugerindo
que empresas com maior intensidade de emissdes tendem a apresentar ETR mais baixa, o que
pode indicar praticas de planejamento tributdrio agressivo ou aproveitamento de incentivos
fiscais.

No entanto, por se tratar de uma analise agregada, o grafico ndo captura as
heterogeneidades presentes ao longo da distribuicdo da ETR. Essa limitagdo reforga a escolha
metodologica pela regressdo quantilica, que permite examinar os efeitos das variaveis
explicativas em diferentes faixas da distribuicdo condicional da ETR (Q1, Q2 e Q3). Ao
considerar os quantis, a regressao quantilica oferece uma abordagem mais rica e precisa, capaz
de revelar padrdes ocultos que ndo sdo perceptiveis em andlises lineares tradicionais ou em
graficos de dispersao gerais. Assim, o Grafico 1 cumpre papel complementar, servindo como
ponto de partida para a investigacdo empirica aprofundada conduzida neste estudo.

Tabela 2 - Matriz de Correlagao.

Variavel ~ ETR CO2/A  SIZE ROA  CO2 AxSIZE CO2 A x ROA
ETR 1.000 - - - - -
CO2/A —0.42% 1.000 - - . .

SIZE -0.08 -0.12 1.000 - - .

ROA ~036%  —0.09 0.05 1.000 - -
CO2 A x

SIZE ~0.39* 0.98%  0.76*  —0.02 1.000 -
CO2 A x

ROA -0.21 0.85% 0.03 0.71* 0.69* 1.000

*Nota: * indica significancia estatistica (p < 0,05).

Fonte: Elaboracdo propria, 2025.

A Tabela 2 da matriz de correlacdo, onde a ETR apresenta correlagdo negativa
significativa com CO2/A (r =-0,42), sugerindo que empresas com maior intensidade de carbono
tendem a apresentar menor carga tributaria efetiva, possivelmente refletindo estratégias de

planejamento tributario (Putri & Warnida, 2023). A variavel CO2/A esta fortemente
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correlacionada com suas interagdes, indicando que o impacto ambiental € amplificado quando

combinado com tamanho ou rentabilidade.

Tabela 3- Resultados da Regressao Quantilica - ETR.

Q1 Q2 Q3

Variavel Coef. Valor-p Coef. Valor-p Coef. Valor-p
Intercepto 0.218 <0.001 0.275 <0.001  0.342 <0.001
CO2/A —0.498  0.011 —0.771 0.013 —0.312 0.152
SIZE —-0.015  0.378 —0.012 0.689 —0.005 0.812
ROA —0.419  0.030 —0.572 0.072 —0.231 0.228
CO2/A x SIZE 0.069 0.017 0.108 0.014 0.054 0.102
CO2/A x ROA 0.148 0.078 0.208 0.115 0.098 0.241

Fonte: Elaboragdo propria. 2025.

A variavel CO2/A apresenta coeficientes negativos e significativos nos quartis Q1 (-
0,498; p=0,011) e Q2 (-0,771; p = 0,013), indicando que empresas com maior intensidade de
carbono tendem a apresentar menores taxas efetivas de tributagdo, especialmente nas faixas
inferiores da distribui¢do da ETR. Esse resultado esta alinhado com estudos como os de Wu et
al. (2024) e Feng et al. (2024), que sugerem que empresas com maior intensidade de carbono
podem se beneficiar de incentivos fiscais ou adotar estratégias de evasao tributaria como forma
de compensar os custos ambientais.

No quartil superior (Q3), o efeito permanece negativo, porém nao significativo. As
interagdes CO2_AxSIZE sao positivas e significativas nos quartis Q1 (0,069; p = 0,017) e Q2
(0,108; p = 0,014), sugerindo que empresas maiores apresentam menor penalizacdo tributaria
associada as emissoes, possivelmente devido a maior capacidade de estruturar planejamentos
tributarios sofisticados (Apriliani et al., 2024).

A interagdo positiva entre CO2/A e SIZE, significativa nos quantis Q1 e Q2, reforca a
hipdtese de que empresas de maior porte possuem maior capacidade de estruturar
planejamentos tributdrios sofisticados, conforme argumentado por Emmanuel et al. (2023) e
Ghose et al. (2022). Esse achado também dialoga com a Teoria dos Stakeholders, ao indicar

que empresas maiores, embora mais expostas ao escrutinio publico, conseguem alinhar suas
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estratégias fiscais e ambientais de forma mais eficiente, possivelmente para atender
simultaneamente as expectativas dos stakeholders e as exigéncias regulatorias.

A variavel ROA apresenta efeito negativo significativo apenas no quartil inferior (Q1: -
0,419; p = 0,030), indicando que empresas menos rentaveis tendem a ter menor ETR. As
interagdes CO2_AxROA ndo sdo estatisticamente significativas, embora os coeficientes
positivos indiquem tendéncia de moderacao do efeito negativo. Esses resultados sugerem que
empresas menos lucrativas podem estar mais propensas a adotar estratégias de agressividade
fiscal, o que estd em consonancia com a literatura que associa desempenho financeiro a
capacidade de planejamento tributario (Apriliani et al., 2024).

Com base nos resultados, rejeitamos a hipdtese nula (Ho: 1 =B2=ps =Ps=Ps=0) em
favor da hipotese alternativa (H:), confirmando que as varidveis analisadas influenciam
significativamente a ETR em diferentes partes da distribuicao, especialmente entre empresas
com menor carga tributdria efetiva, corroborando estudos anteriores sobre a relacdo entre
desempenho ambiental e estratégias fiscais (Hassan & Romilly, 2018; Wang et al., 2024).

Como forma de comparagao metodoldgica, foi aplicada uma regressao linear multipla
(OLS) com os mesmos preditores utilizados na regressao quantilica. Embora a OLS ndo capture
as heterogeneidades ao longo da distribuicdo da ETR, os coeficientes de CO2/A e das interagdes
com SIZE mantiveram sinal negativo e significancia estatistica semelhante nos quantis
inferiores, reforcando a robustez dos efeitos principais observados. Essa convergéncia entre
métodos distintos sugere que os resultados nao sdo exclusivos da técnica quantilica, mas
refletem padrdes consistentes na relacao entre emissdes e carga tributaria.

Para mitigar possiveis distor¢des causadas por heterocedasticidade, foram recalculados
os modelos com erros padrdo robustos. Os valores-p ajustados confirmaram a significancia
estatistica dos coeficientes principais, especialmente nos quantis Q1 e Q2, onde os efeitos de
CO2/A e da interagdo com SIZE se mostraram mais pronunciados. Esse procedimento refor¢a
a confiabilidade dos resultados, ao garantir que a inferéncia estatistica ndo esteja comprometida
por varia¢des na variancia dos residuos.

Para verificar a sensibilidade do modelo a presenga de valores extremos, foram
excluidas observacdes com CO2/A ou ETR acima do percentil 95. Apos a exclusdo, os efeitos
negativos de CO2/A sobre a ETR nos quantis inferiores permaneceram significativos,
indicando que os resultados ndo sao impulsionados por outliers. Esse teste contribui para validar

a estabilidade dos achados, mesmo em cendrios com menor dispersdao dos dados.

5. CONCLUSAO
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anima

Este estudo investigou os efeitos das emissdes de CO: por ativo (CO2/A), do tamanho
da empresa (SIZE), da rentabilidade (ROA) e de suas intera¢des sobre a aliquota efetiva de
imposto (ETR) na industria extrativista brasileira, utilizando a regressdo quantilica como
ferramenta analitica. Os resultados obtidos confirmam a hipdtese de que existe uma relagao
significativa entre essas varidveis e a carga tributdria efetiva das empresas, com padroes
distintos ao longo da distribui¢ao da ETR.

O principal achado desta pesquisa revela que empresas com maior intensidade de
emissdes de CO: por ativo tendem a apresentar menor ETR, especialmente nos quantis
inferiores da distribui¢do (Q1 e Q2). Esse resultado sugere que empresas mais poluentes no
setor extrativista brasileiro conseguem reduzir sua carga tributdria efetiva, possivelmente
através de estratégias de planejamento tributdrio ou aproveitamento de incentivos fiscais
especificos. A métrica CO2/A, proposta pelos autores como contribuigdo metodologica,
demonstrou-se eficaz para capturar a intensidade relativa das emissdes ajustada pela estrutura
patrimonial das empresas.

A andlise das interagdes revelou que o tamanho da empresa modera significativamente
a relacdo entre emissdes e tributagdo nos quantis inferiores, indicando que empresas maiores
possuem maior capacidade de mitigar o impacto tributdrio de suas emissdes. Esse achado
alinha-se com a literatura sobre planejamento tributario corporativo, sugerindo que empresas
de maior porte dispdem de recursos superiores para estruturar estratégias fiscais sofisticadas.

Os resultados tém implicagdes importantes para formuladores de politicas publicas,
evidenciando a necessidade de revisdo dos mecanismos tributdrios relacionados a
sustentabilidade ambiental. A constatagdo de que empresas mais poluentes pagam
proporcionalmente menos impostos questiona a efetividade da atual estrutura fiscal como
instrumento de incentivo a sustentabilidade corporativa. Essa situacao pode estar contribuindo
para a perpetuacdo de praticas ambientalmente prejudiciais no setor extrativista, demandando
intervengoes regulatorias mais eficazes.

Para pesquisas futuras, recomenda-se a expansdo da andlise para outros setores
econdmicos, a investigacdo de periodos temporais mais extensos e a inclusdo de variaveis
relacionadas a politicas ambientais especificas. Adicionalmente, estudos qualitativos poderiam
elucidar os mecanismos subjacentes as estratégias de planejamento tributario identificadas,
contribuindo para o desenvolvimento de politicas fiscais mais eficazes na promocao da
sustentabilidade empresarial no Brasil.

Apesar dos avangos metodologicos e das contribuicdes tedricas deste estudo, algumas

limitagdes devem ser reconhecidas. A analise foi restrita a empresas da indudstria extrativista
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brasileira, o que pode limitar a generaliza¢do dos resultados para outros setores econdmicos
com diferentes perfis de emissdo e estrutura tributaria. Além disso, o recorte temporal adotado
ndo contempla variagdes interanuais que poderiam influenciar a relacdo entre desempenho
ambiental e carga tributdria. A auséncia de variaveis institucionais e regulatorias especificas,
como politicas ambientais vigentes ou incentivos fiscais regionais, também representa uma
limitagdo, uma vez que tais fatores podem moderar significativamente os efeitos observados.
Por fim, a abordagem quantitativa, embora robusta, ndo permite captar nuances qualitativas das
estratégias corporativas de planejamento tributario e gestdo ambiental, sugerindo a
necessidade de estudos complementares com métodos mistos ou qualitativos.

Por fim, os achados empiricos apontam para uma lacuna na efetividade dos
mecanismos fiscais ambientais no Brasil, especialmente no setor extrativista. A
constatacio de que empresas mais poluentes podem pagar proporcionalmente menos
impostos desafia os principios de justica fiscal e sustentabilidade, sugerindo a
necessidade de revisao das politicas publicas e incentivos fiscais vigentes, conforme
discutido por Hassan & Romilly (2018) e Wang et al. (2024). Esses resultados reforcam a
complexidade da relagado entre desempenho ambiental e fiscal, evidenciada na literatura
por efeitos heterogéneos e, por vezes, contraditérios (Bouaddi et al., 2023; Mastrandrea

et al., 2024).
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