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EMISSÕES DE CO₂ E TRIBUTAÇÃO CORPORATIVA: UMA ANÁLISE 
QUANTÍLICA DA AGRESSIVIDADE FISCAL NA INDÚSTRIA EXTRATIVISTA 

BRASILEIRA 
 
1 INTRODUÇÃO 

A crescente ênfase global na sustentabilidade e na transparência corporativa tem po-
sicionado as inter-relações entre emissões de CO₂, características empresariais e obrigações 
fiscais como uma área de investigação proeminente (Shrestha et al., 2022; Mahendra et al., 
2024). Nos últimos anos, a pesquisa acadêmica transcendeu a análise dos impactos ambientais 
diretos para explorar as implicações financeiras e tributárias das emissões de carbono, refletindo 
uma integração do desempenho ambiental às métricas financeiras corporativas (Wu et al., 2024; 
Feng et al., 2024). Essa integração é relevante nas empresas que enfrentam pressões regulatórias 
e de stakeholders para divulgar informações sobre suas emissões, especialmente em indústrias 
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-
ditórias relações entre as emissões de carbono, o tamanho da empresa, a lucratividade e seus 
efeitos combinados sobre a alíquota efetiva de imposto (Effective Tax Rate - ETR) e compor-
tamentos de planejamento tributário agressivo (Putri & Warnida, 2023; Rahmatania et al., 
2024). Apesar do avanço dos estudos empíricos, persiste a lacuna sobre como essas variáveis 
influenciam os resultados fiscais em diferentes contextos (Aprilyani Dewi & Agustina, 2023). 
Enquanto alguns trabalhos apontam que empresas maiores usam a gestão 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 síntese abrangente para 
orientar governança e políticas públicas (Wang et al., 2024). 

Nesse contexto, este estudo se aprofunda na indústria extrativista brasileira. O obje-
tivo principal é investigar o efeito das emissões de CO₂ por ativo, do tamanho da empresa, da 
rentabilidade e das interações entre essas variáveis sobre a effective tax rate (ETR). A pesquisa 
busca responder como esses fatores, em conjunto, influenciam a carga tributária efetiva, 
utilizando a regressão quantílica para analisar os efeitos em diferentes pontos da distribuição 
da ETR, proporcionando uma compreensão mais detalhada das heterogeneidades presentes no 
setor. 
 
2 FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 

A relação entre desempenho ambiental, características corporativas e agressividade 
fiscal é um campo de estudo que se apoia em diversas teorias consolidadas da administração e 
finanças. Esta seção explora os principais pilares teóricos que sustentam a análise da influência 
das emissões de CO₂, do porte e da rentabilidade sobre a alíquota efetiva de imposto (ETR), 
com foco especial na Teoria dos Stakeholders e na Teoria da Legitimidade. 

 
2.1 Teoria dos Stakeholders e a Gestão Ambiental Corporativa 

A Teoria dos Stakeholders postula que a gestão de uma organização não deve se 
concentrar apenas nos interesses dos acionistas, mas em uma gama mais ampla de partes 
interessadas (stakeholders), que incluem funcionários, clientes, fornecedores, governo e a 
sociedade. No contexto da sustentabilidade, essa teoria sugere que as empresas são pressionadas 
a adotar práticas ambientalmente responsáveis para atender às expectativas e demandas desses 
grupos (Emmanuel et al., 2023). A divulgação de informações ambientais, como as emissões 
de carbono, comunica o compromisso da empresa com a responsabilidade socioambiental, 
buscando fortalecer seu relacionamento com os stakeholders. 

Empresas que gerenciam ativamente suas emissões de CO₂ e comunicam suas ações 
de forma transparente podem obter vantagens competitivas, como a melhoria da reputação, 
maior lealdade do cliente e acesso facilitado a mercados e financiamentos (Perdichizzi et al., 
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2023). Por outro lado, a falha em atender às expectativas ambientais dos stakeholders pode 
resultar em sanções regulatórias, perda de mercado e danos à imagem corporativa. Nesse 
sentido, a gestão ambiental deixa de ser apenas uma questão de conformidade legal para se 
tornar um componente estratégico da gestão de relacionamento com as partes interessadas. 

 
2.2 Teoria da Legitimidade e a Busca por Aceitação Social 

Complementar à Teoria dos Stakeholders, a Teoria da Legitimidade foca na necessi-
dade de uma organização justificar suas ações e sua própria existência perante a sociedade. 
Segundo essa teoria, as empresas operam com base em um "contrato social" implícito, que exige 
que suas atividades estejam alinhadas com os valores e normas sociais (Hágen & Ahmed, 2024). 
A legitimidade é um recurso valioso que garante o fluxo contínuo de recursos e o apoio neces-
sário para a sobrevivência e o sucesso da organização. 

Quanto à questão ambiental, a divulgação de informações sobre emissões de CO₂ pode 
ser vista como uma estratégia para obter, manter ou reparar a legitimidade. Empresas em setores 
de alto impacto ambiental, como a indústria extrativista, enfrentam um escrutínio público in-
tenso e, portanto, têm uma necessidade maior de demonstrar que suas operações são legítimas 
e socialmente responsáveis (Fitriani & Sunarsih, 2024). A divulgação voluntária de dados am-
bientais, mesmo que não exigida por lei, pode ser uma tentativa de moldar a percepção pública 
e se antecipar a pressões regulatórias, garantindo a "licença social para operar". 

 
2.3 Desempenho Ambiental, Desempenho Financeiro e Estratégias Fiscais 

A literatura acadêmica tem explorado intensamente a conexão entre o Desempenho 
Ambiental Corporativo (CEP) e o Desempenho Financeiro Corporativo (CFP). A relação entre 
essas duas dimensões, no entanto, permanece complexa e, por vezes, contraditória (Mastrandrea 
et al., 2024; Bouaddi et al., 2023). Alguns estudos apontam para uma relação positiva, onde 
investimentos em sustentabilidade geram inovação, eficiência e, consequentemente, melhores 
resultados financeiros. Outros, no entanto, sugerem que os custos associados às práticas 
ambientais podem, no curto prazo, impactar negativamente a lucratividade. 

É nesse nexo que as estratégias fiscais ganham relevância. A ETR é uma medida 
consolidada da carga tributária real de uma empresa e, frequentemente, um indicador de 
planejamento tributário. Uma ETR baixa pode sugerir a utilização de estratégias de 
agressividade fiscal para minimizar o pagamento de impostos. A literatura tem investigado se 
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). 

 
3 METODOLOGIA 

Esta pesquisa adota uma abordagem quantitativa de natureza descritiva e explicativa, 
buscando investigar as relações entre emissões de CO₂, características empresariais e alíquota 
efetiva de imposto na indústria extrativista brasileira (Gil, 2025; Creswell & Creswell, 2021). 
O delineamento metodológico fundamenta-se na análise de dados secundários, caracterizando-
se como uma pesquisa documental com corte transversal.  

A amostra é composta por empresas da indústria extrativista brasileira com dados 
disponíveis sobre emissões de CO₂, informações financeiras e tributárias no período analisado. 
Os dados foram coletados de duas fontes principais: o Registro Público de Emissões da 
Fundação Getúlio Vargas (FGV) e a base de dados da Brasil, Bolsa, Balcão (B3), garantindo a 
confiabilidade e a auditabilidade das informações (Lakatos & Marconi, 2022). 

As variáveis foram operacionalizadas conforme segue: ETR (alíquota efetiva de 
imposto) como variável dependente; CO2/A (emissões de CO₂ por ativo), SIZE (logaritmo 
natural dos ativos totais) e ROA (retorno sobre ativos) como variáveis independentes; e as 
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interações CO2_A × SIZE e CO2_A × ROA como variáveis moderadoras. A métrica CO2/A 
foi desenvolvida pelos autores para capturar a intensidade relativa das emissões ajustada pela 
estrutura patrimonial das empresas. 

Utilizou-se a regressão quantílica como técnica estatística principal, analisando os 
quantis 25% (Q1), 50% (Q2) e 75% (Q3) da distribuição condicional da ETR (Hair et al., 2009; 
Field, 2020). Esta abordagem foi escolhida por sua robustez frente à violação da normalidade 
dos resíduos e à presença de heterocedasticidade, permitindo uma análise mais detalhada dos 
efeitos heterogêneos das variáveis explicativas ao longo da distribuição da variável dependente 
(Yagi & Managi, 2018; Hassan & Romilly, 2018). 
Hipótese nula (H₀): 

As variáveis CO2/A, SIZE, ROA, CO2_A × SIZE e CO2_A × ROA não têm efeito 
significativo sobre a ETR em nenhum dos quantis da distribuição (Q1, Q2, Q3). 

Matematicamente: 
H0:β1=β2=β3=β4=β5=0 

Hipótese alternativa (H₁): 

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

dos quantis da distribuição. 

H1:∃  βi ≠ 0 para algum i ∈ {1,2,3,4,5} 

Modelo de Regressão Quantílica: 

ETRit = β0 + β1⋅CO2_Ait+β2⋅SIZEit+β3⋅ROAit+β4⋅(CO2_Ait×SIZEit)+β5⋅(CO2_Ait× 

ROAit)+εit 

Onde: 

● ETRᵢ: Taxa Efetiva de Imposto da empresa i; 

● CO2_Aᵢ: Emissões de CO₂ por ativo da empresa i; 

● SIZEᵢ: Tamanho da empresa i; 

● ROAᵢ: Retorno sobre ativos da empresa i; 

● CO2_A × SIZE: Interação entre emissões e tamanho; 

● CO2_A × ROA: Interação entre emissões e lucratividade; 

● β₀ a β₅: Coeficientes estimados para cada variável; 

● εᵢ: Termo de erro (resíduo) da regressão. 

 
 4. RESULTADOS 
 Esta seção apresenta os resultados da análise empírica dos determinantes da ETR em 
empresas da indústria extrativista brasileira, com foco nas emissões de CO₂ por ativo (CO2/A), 
tamanho da empresa (SIZE), rentabilidade (ROA) e suas interações. 
 

Tabela 1 - Estatísticas descritivas das variáveis utilizadas no estudo 

Medida ETR CO2/A SIZE ROA CO2_A × SIZE CO2_A × ROA 

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 Padrão 0.142 2.278 0.840 0.084 7.920 0.215 

Mínimo 0.064 0.012 6.600 -0.133 0.015 -0.101 

Máximo 0.938 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 8.900 0.117 10.200 0.198 
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Fonte: Elaboração própria com base nos dados da FGV e B3. 
 

 Na Tabela 1, a variável ETR apresenta média de 27% com baixa dispersão (DP = 
0,142), indicando estabilidade na carga tributária. A variável CO2/A possui alta variabilidade 
(DP = 2,278), evidenciando diferenças significativas nas emissões relativas aos ativos. O 
tamanho das empresas (SIZE) concentra-se entre 6,6 e 9,1, com mediana superior à média. O 
ROA apresenta média positiva (0,079), mas com valores mínimos negativos, evidenciando que 
algumas empresas operam com prejuízo. As variáveis de interação revelam ampla dispersão, 
especialmente CO2_A × SIZE (DP = 7,920), indicando possíveis efeitos não lineares. 
 

Tabela 2 - Matriz de Correlação 
Variável ETR CO2/A SIZE ROA CO2_A × SIZE CO2_A × ROA 

ETR 1.000 −0.42* −0.08 −0.36* −0.39* −0.21 

CO2/A −0.42* 1.000 −0.12 −0.09 0.98* 0.85* 

SIZE −0.08 −0.12 1.000 0.05 0.76* 0.03 

ROA −0.36* −0.09 0.05 1.000 −0.02 0.71* 

CO2_A × SIZE −0.39* 0.98* 0.76* −0.02 1.000 0.69* 

CO2_A × ROA −0.21 0.85* 0.03 0.71* 0.69* 1.000 

*Nota: * indica significância estatística (p < 0,05). Fonte: Elaboração própria. 
 

 A Tabela 2 da matriz de correlação, onde a ETR apresenta correlação negativa 
significativa com CO2/A (r = -0,42), sugerindo que empresas com maior intensidade de carbono 
tendem a apresentar menor carga tributária efetiva, possivelmente refletindo estratégias de 
planejamento tributário (Putri & Warnida, 2023). A variável CO2/A está fortemente 
correlacionada com suas interações, indicando que o impacto ambiental é amplificado quando 
combinado com tamanho ou rentabilidade. 
 

Tabela 3- Resultados da Regressão Quantílica 
 Q1 (25%) Q2 (50%) Q3 (75%) 

Variável 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 × SIZE 0.069 0.017 0.108 0.014 0.054 0.102 

CO2/A × ROA 0.148 0.078 0.208 0.115 0.098 0.241 

Fonte: Elaboração própria. 
 

 A variável 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 tributação, especialmente nas faixas 
inferiores da distribuição da ETR. No quartil superior (Q3), o efeito permanece negativo, porém 
não significativo. As interações CO2_A × SIZE são positivas e significativas nos quartis Q1 
(0,069; p = 0,017) e Q2 (0,108; p = 0,014), sugerindo que empresas maiores apresentam menor 
penalização tributária associada às emissões, possivelmente devido à maior capacidade de 
estruturar planejamentos tributários sofisticados (Apriliani et al., 2024). 
 A variável ROA apresenta efeito negativo significativo apenas no quartil inferior (Q1: 
-0,419; p = 0,030), indicando que empresas menos rentáveis tendem a ter menor ETR. As 
interações CO2_A × ROA não são estatisticamente significativas, embora os coeficientes 
positivos indiquem tendência de moderação do efeito negativo. 
 Com base nos resultados, rejeitamos a hipótese nula (H₀: β₁ = β₂ = β₃ = β₄ = β₅ = 0) 
em favor da hipótese alternativa (H₁), confirmando que as variáveis analisadas influenciam 
significativamente a ETR em diferentes partes da distribuição, especialmente entre empresas 
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com menor carga tributária efetiva, corroborando estudos anteriores sobre a relação entre 
desempenho ambiental e estratégias fiscais (Hassan & Romilly, 2018; Wang et al., 2024). 
 
5. CONCLUSÃO 
 Este estudo investigou os efeitos das emissões de CO₂ por ativo (CO2/A), do tamanho 
da empresa (SIZE), da rentabilidade (ROA) e de suas interações sobre a alíquota efetiva de 
imposto (ETR) na indústria extrativista brasileira, utilizando a regressão quantílica como 
ferramenta analítica. Os resultados obtidos confirmam a hipótese de que existe uma relação 
significativa entre essas variáveis e a carga tributária efetiva das empresas, com padrões 
distintos ao longo da distribuição da ETR. 
 O principal achado desta pesquisa revela que empresas com maior intensidade de 
emissões de CO₂ por ativo tendem a apresentar menor ETR, especialmente nos quantis 
inferiores da distribuição (Q1 e Q2). Esse resultado sugere que empresas mais poluentes no 
setor extrativista brasileiro conseguem reduzir sua carga tributária efetiva, possivelmente 
através de estratégias de planejamento tributário ou aproveitamento de incentivos fiscais 
específicos. A métrica CO2/A, proposta pelos autores como contribuição metodológica, 
demonstrou-se eficaz para capturar a intensidade relativa das emissões ajustada pela estrutura 
patrimonial das empresas. 
 A análise das interações revelou que o tamanho da empresa modera 
significativamente a relação entre emissões e tributação nos quantis inferiores, indicando que 
empresas maiores possuem maior capacidade de mitigar o impacto tributário de suas emissões. 
Esse achado alinha-se com a literatura sobre planejamento tributário corporativo, sugerindo que 
empresas de maior porte dispõem de recursos superiores para estruturar estratégias fiscais 
sofisticadas. 
 Os resultados têm implicações importantes para formuladores de políticas públicas, 
evidenciando a necessidade de revisão dos mecanismos tributários relacionados à 
sustentabilidade ambiental. A constatação de que empresas mais poluentes pagam 
proporcionalmente menos impostos questiona a efetividade da atual estrutura fiscal como 
instrumento de incentivo à sustentabilidade corporativa. Essa situação pode estar contribuindo 
para a perpetuação de práticas ambientalmente prejudiciais no setor extrativista, demandando 
intervenções regulatórias mais eficazes. 
 Para pesquisas futuras, recomenda-se a expansão da análise para outros setores 
econômicos, a investigação de períodos temporais mais extensos e a inclusão de variáveis 
relacionadas a políticas ambientais específicas. Adicionalmente, estudos qualitativos poderiam 
elucidar os mecanismos subjacentes às estratégias de planejamento tributário identificadas, 
contribuindo para o desenvolvimento de políticas fiscais mais eficazes na promoção da 
sustentabilidade empresarial no Brasil. 
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