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Resumo

Este trabalho examina a relacdo entre desempenho ESG e agressividade tributaria em empresas
brasileiras listadas na B3 no periodo de 2010 a 2024, com o objetivo de verificar se niveis mais
elevados de sustentabilidade corporativa estdo associados a menor adocdo de estratégias de
planejamento tributario agressivo. A pesquisa adota abordagem quantitativa, de natureza
descritiva e explicativa, com dados em painel de 59 empresas ndo financeiras, totalizando 582
observacOes. A agressividade tributaria € mensurada por duas proxies amplamente utilizadas
na literatura: a Effective Tax Rate (ETR) e as Book-Tax Differences (BTD), enquanto o
desempenho ESG é capturado por indicador agregado das dimensdes ambiental, social e de
governancga. Foram estimados modelos de regressdo com efeitos fixos e aleatorios, definidos a
partir do teste de Hausman, incluindo variaveis de controle como tamanho, alavancagem e
rentabilidade, além de testes para verificacdo dos pressupostos econométricos. Os resultados
indicam que o desempenho ESG ndo apresentou associagdo estatisticamente significativa com
a ETR; contudo, revelou relacdo negativa e estatisticamente significativa coma BTD, sugerindo
que empresas com melhor desempenho socioambiental tendem a apresentar menor divergéncia
entre lucro contabil e lucro tributavel, indicando menor propensdo a adogdo de estratégias
estruturadas de planejamento tributario agressivo. Conclui-se que a robustez da relacdo entre
ESG e agressividade tributaria depende da proxy utilizada, sendo a BTD mais sensivel a
dimensdo discricionaria do comportamento fiscal corporativo no contexto brasileiro. Os
achados contribuem para o debate acerca da consisténcia entre praticas de sustentabilidade
corporativa e comportamento fiscal das empresas em economias emergentes caracterizadas por
fragilidades institucionais.

Palavras-chave: ESG. Agressividade Tributaria. Book-Tax Differences. Governanca
Corporativa.
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1 INTRODUCAO

A crescente necessidade de incorporacgdo dos critérios ESG (Environmental, Social and
Governance) no ambiente corporativo reflete a consolidacdo do conceito de responsabilidade
social corporativa (RSC), que passa a abranger ndo apenas o desempenho econémico e
financeiro, mas também os impactos sociais e institucionais das decisbes corporativas na
sociedade. A dimensdo social e comunitaria do ESG destaca-se por enfatizar o dever das
empresas de promover o bem-estar coletivo, reduzir desigualdades e contribuir para o
financiamento de bens e servicos publicos essenciais.

Diante de decisdes corporativas que produzem impactos relevantes a sociedade, o
planejamento tributario ganha um papel cuja repercussdo ultrapassa o ambito interno das
empresas. Normalmente analisado a partir da Otica da eficiéncia fiscal e da maximizacao do
valor da firma, a literatura mostra que préaticas fiscais de planejamento tributario podem
impactar negativamente a base arrecadatdria do Estado, diminuindo, assim, a sua capacidade
de financiar politicas publicas de bem-estar social (Slemrod, 2004; Desai & Dharmapala, 2006;
Hanlon & Heitzman, 2010; OECD, 2015). Nesse aspecto, a agressividade tributaria, portanto,
deixa de ser um fendmeno restrito ao ambito exclusivamente financeiro e passa a ser um
componente de debate mais amplo acerca da responsabilidade social empresarial e da
sustentabilidade fiscal do Estado.

A teoria institucional sugere que a legitimidade corporativa depende da concordancia
entre as condutas corporativas e expectativas da sociedade, incluindo o cumprimento adequado
das obrigacg6es fiscais (Freeman, 1984; Suchman, 1995). Ha evidéncias de que estratégias de
elisdo fiscal, quando sdo publicamente expostas, podem deteriorar a imagem corporativa e
ampliar os riscos reputacionais, sobretudo quando sdo percebidas como incompativeis com
compromissos publicos de sustentabilidade e responsabilidade social (Lanis & Richardson,
2012; Hoi, Wu & Zhang, 2013; Christensen & Murphy, 2004). Assim, a agressividade tributaria
enfraquece o direcionamento entre discurso e pratica ESG, especialmente no que se refere a
dimenséo social.

Ja no contexto brasileiro, onde tradicionalmente existe uma elevada desigualdade social
e forte dependéncia do financiamento publico para a provisdo de servigos essenciais, essa
discussdo torna-se ainda mais relevante (IPEA, 2022; Oxfam Brasil, 2023). A diminuicdo da
arrecadacdo tributaria advinda de estratégias agressivas de planejamento fiscal pode aumentar
restricbes orcamentarias e limitar investimentos puablicos em areas como saude, educacgédo e
infraestrutura, ampliando vulnerabilidades sociais (Rezende, 2017; Afonso & Araujo, 2016).
Nessa visdo, a analise da agressividade tributaria sob a 6tica da dimenséo social do ESG mostra-
se fundamental para compreender como decisdes corporativas afetam, direta ou indiretamente,
o desenvolvimento social (OECD, 2020; Eccles, loannou & Serafeim, 2014).

De acordo com o relatério mais recente do EU Tax Observatory (2024), fluxos ilicitos
e préaticas de evasdo tributaria transfronteiricas seguem a comprometer a base tributaria de
paises mais vulneraveis, reduzindo a receita disponivel para o financiamento de investimentos
sociais e infraestrutura. Nesse sentido, Oliveira, Lucena e Paes (2023) observam que, no cenario
brasileiro, o desempenho ESG atua como um limitador da discricionariedade gerencial. Em
ambientes marcados por fragilidade institucional, empresas com baixa pontuacdo em
sustentabilidade tendem a se aproveitar de lacunas normativas para intensificar estratégias de
planejamento tributario agressivo. Tal comportamento, segundo 0s autores, ndo apenas
compromete a ética corporativa, mas acentua as disparidades regionais, uma vez que a
desoneracdo fiscal privada ocorre as custas da capacidade de investimento publico em regides
com menor infraestrutura de arrecadacgéo.

Segundo Rezende (2016) e Tanzi (2017), essa fragilidade fiscal estabelece um modelo
de instabilidade continua, no qual a busca por solvéncia financeira enfraquece a fungédo social



O
Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the 2 8
future research and practice Congresso USP de

Cientifica em Cont

do Estado e limita sua capacidade de induzir o crescimento sustentavel. Sob essa 6tica, Slemrod
(2004) sustenta que o comportamento fiscal egoista das corporagfes desenha um modelo de
individualismo tributario, no qual a busca incessante pela maximizagdo de ganhos privados
corrdi o pacto social que sustenta a legitimidade do Estado, enfraquecendo sua capacidade
redistributiva e, por conseguinte, sua aptiddo para financiar politicas publicas e investimentos
de caréter social.

A literatura destaca que a busca incessante por resultados de curto prazo exerce
influéncia significativa sobre as estratégias corporativas, incentivando executivos a
potencializar os lucros imediatos enquanto transfere os custos fiscais para a populagédo
(Mamede Junior et al., 2023). Nesse sentido, Teixeira (2023) argumenta que o grau de
agressividade tributaria esta diretamente associado a maturidade ética da gestdo e a robustez
dos mecanismos internos de controle. No contexto brasileiro, Martinez (2017) sistematizou o
conceito de agressividade tributaria e desenvolveu indicadores amplamente utilizados na
literatura empirica, como o Effective Tax Rate (ETR) e as Book-Tax Differences (BTD), os
quais permitem mensurar préaticas de elisdo fiscal. Franca (2018) observa que tais praticas
tendem a ser mais recorrentes em economias emergentes, marcadas por instabilidade normativa
e sistemas tributarios regressivos, enquanto Melo et al. (2020) ressaltam que a assimetria
informacional e as limitagbes da capacidade fiscalizatoria do Estado favorecem condutas
oportunistas, com reflexos sobre o equilibrio fiscal e as desigualdades regionais.

A dimensdo ética da tributacdo também tem ganhado centralidade no debate
contemporaneo. Lanis e Richardson (2012) associam a conduta fiscal responsavel a
responsabilidade social corporativa, ao passo que Santos e Almeida (2020) identificam uma
relacdo negativa entre transparéncia contabil e préaticas de elisdo fiscal. Essa abordagem,
integrada a agenda ESG, reforca a compreensdo da tributagdo como elemento essencial da
governanga corporativa e da funcdo social das empresas (Costa; Silva, 2023).

Assim, a agressividade tributaria ndo se restringe a esfera gerencial, sendo reconhecida
como fenébmeno com repercussdes institucionais, econdmicas e sociais. Apesar de o
planejamento tributario bem feito possa elevar a eficiéncia privada, Marques et al. (2021)
demonstram que ele também limita os recursos destinados a politicas sociais, principalmente
em regides caracterizadas por fragilidades institucionais e profundas desigualdades, como o
Nordeste brasileiro. Essa dindmica aprofunda disparidades territoriais e enfraquece o papel do
investimento publico como instrumento de desenvolvimento socioecondmico equilibrado
(Rezende, 2016; Tanzi, 2017).

Diante desse cenario, persiste uma lacuna relevante na literatura quanto a compreensao
de como o desempenho ESG se relaciona com o nivel de agressividade tributaria corporativa
em contextos institucionais caracterizados por desigualdades estruturais e limitacBes na
capacidade estatal. Embora parte dos estudos associe a responsabilidade social corporativa a
praticas fiscais mais alinhadas ao interesse coletivo, ainda ndo esta claro se o0 engajamento em
iniciativas ESG representa um compromisso substantivo com a funcéo social da empresa ou se
pode coexistir com estratégias de planejamento tributario potencialmente agressivas,
especialmente em economias emergentes como a brasileira.

Assim, este estudo tem por objetivo examinar empiricamente a relacdo entre
desempenho ESG e agressividade tributéaria corporativa em empresas brasileiras listadas na B3,
no periodo de 2010 a 2024, excetuadas as instituicGes financeiras. Ao integrar a literatura de
contabilidade tributéaria a agenda ESG sob uma perspectiva institucional, a pesquisa contribui
para 0 avanco teorico ao analisar a tributacdo como elemento estratégico da governanca
corporativa e da legitimidade empresarial. Ademais, amplia o debate ao evidenciar como
decisbes fiscais corporativas podem repercutir sobre o ambiente institucional e o
desenvolvimento social, oferecendo subsidios relevantes para investidores, reguladores e
formuladores de politicas publicas em economias marcadas por fragilidades estruturais.



O
Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the 2 8
future research and practice Congresso USP de

Cientifica em Cont

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 Conceitos e determinantes da agressividade tributaria

A agressividade tributdria resulta da combinagdo entre incentivos econémicos,
estruturas de governanca e o ambiente institucional da firma. A literatura contemporéanea
destaca que as decisGes fiscais corporativas nao se limitam a decisdes técnicas ou contabeis
isoladas, mas refletem estratégias deliberadas de planejamento tributario orientadas a redugéo
da carga fiscal efetiva, a preservacdo de caixa e a maximizacdo de resultados econémicos
(Hanlon; Heitzman, 2010; Martinez, 2017; OECD, 2021).

Nesse sentido, a agressividade tributaria envolve um espectro de estratégias que variam
desde interpretacdes fiscais favoraveis até praticas limitrofes ao descumprimento normativo,
quando h& violacdo direta das normas tributarias. No contexto brasileiro, essa distingcdo é
particularmente relevante em razdo da elevada complexidade normativa, da instabilidade
regulatéria e da forte vinculacdo entre o lucro contabil e o lucro tributavel, o que amplia os
incentivos a adocao de estratégias fiscais agressivas formalmente licitas, mas economicamente
questionaveis (Vello; Martinez, 2014; Rezende, 2016; Martinez; Silva, 2023).

A literatura recente tem avancado ao demonstrar que a agressividade tributaria esta
associada a fatores internos as firmas. Estudos empiricos indicam que politicas de remuneragéo
executiva atreladas ao desempenho contabil, maiores niveis de endividamento e restricdes
financeiras elevam a propensdo a adocao de estratégias fiscais agressivas, na medida em que a
reducdo do 6nus tributario funciona como mecanismo de alivio de pressdes financeiras e de
geracdo de liquidez no curto prazo (Chiachio; Martinez, 2019; Mamede Junior et al., 2023;
Ferreira et al., 2024). Por outro lado, empresas sujeitas a maior escrutinio publico, como
companhias estatais ou inseridas em mercados regulados, tendem a apresentar menor
agressividade tributaria, em razdo da maior visibilidade institucional e do controle exercido por
orgaos reguladores e pela sociedade (Franca; Bezerra, 2022).

Evidéncias empiricas no contexto brasileiro indicam que a estrutura de capital constitui
um determinante relevante do comportamento tributario corporativo. Costa, Castro e Queiroz
(2021) demonstram que empresas do setor de construcdo civil listadas na B3 apresentam
praticas de agressividade tributaria associadas a alavancagem financeira, sugerindo que
decisdes de financiamento influenciam diretamente a adocéo de estratégias fiscais agressivas.
Os autores também evidenciam que o uso de proxies como GAAP_ETR, BTD e TTVA permite
capturar diferentes dimensdes do planejamento tributario, reforcando a natureza multifacetada
do fenbmeno

Adicionalmente, caracteristicas estruturais das firmas, como porte, internacionalizaco
e setor de atuacdo, também influenciam o comportamento fiscal. Empresas de grande porte e
multinacionais dispdem de maior capacidade técnica e juridica para estruturar planejamentos
tributarios complexos, frequentemente associados a praticas de deslocamento de lucros e gestéo
estratégica da base tributaria. Em contrapartida, a regulacdo setorial tem se mostrado um
mecanismo relevante de contencdo da agressividade tributéria, sobretudo em setores
estratégicos da economia, nos quais a atuacdo das agéncias reguladoras impBe maior
transparéncia e disciplina fiscal (Marques et al., 2021; Franca; Bezerra, 2022).

No ambiente regulatorio, estudos recentes reforcam que em situacBes nas quais a
capacidade estatal de fiscalizacao é limitada e a coordenacéo fiscal apresenta falhas, ampliam-
se as oportunidades para a adocdo de estratégias tributarias mais agressivas. Entretanto, a
evidéncia empirica nacional sugere que crises econdmicas, isoladamente, ndo necessariamente
intensificam essas praticas, sendo a dificuldade financeira das empresas um fator mais
consistente na explicagdo do comportamento fiscal agressivo (Marques et al., 2022; Ferreira et
al., 2024). Esse resultado indica que a agressividade tributaria deve ser analisada de forma



O
Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the 2 8
future research and practice Congresso USP de

Cientifica em Cont

contextualizada, considerando simultaneamente fatores macroecondmicos e condigdes
financeiras especificas das firmas.

Por fim, a literatura recente tem incorporado a dimensdo ética, reputacional e de
governanca a analise da agressividade tributéria, especialmente no &mbito da agenda ESG. A
conduta fiscal passou a ser compreendida como elemento central da legitimidade corporativa,
uma vez que praticas agressivas podem comprometer a confianca nas instituices, reduzir a
moral tributéria e transferir o énus fiscal para outros segmentos da sociedade (OECD, 2021;
Costa; Silva, 2023). Dessa forma, a agressividade tributaria ndo deve ser interpretada apenas
como uma escolha corporativa isolada, mas como um fendmeno sistémico, condicionado por
incentivos econdmicos, estruturas de governanca e caracteristicas institucionais, com impactos
diretos sobre a sustentabilidade das finangas publicas.

2.2 ESG e Tributacéo sobre a Renda

A literatura recente tem avancado na incorporacao da tributacéo sobre a renda ao debate
acerca dos critérios ESG, especialmente no que se refere a governanca corporativa e a
sustentabilidade institucional das empresas. Nessa perspectiva, a conduta tributéria deixa de ser
compreendida apenas como uma obrigacdo legal e passa a ser analisada como um elemento
sinalizador do compromisso empresarial com padrdes éticos, transparéncia e responsabilidade
perante os stakeholders (Lanis; Richardson, 2012; Freeman, 1984). Estudos contemporaneos
indicam que praticas agressivas de planejamento tributario estdo associadas a maiores niveis de
assimetria informacional, fragilidades nos mecanismos de controle interno e potenciais
conflitos de agéncia, fatores que comprometem a qualidade da governanca corporativa e a
legitimidade organizacional (Hanlon; Heitzman, 2010).

No ambito da agenda ESG, a tributacdo sobre a renda exerce funcdo central como
principal forma de contribuicdo empresarial para o financiamento estatal e para a sustentacao
de politicas publicas e investimentos coletivos. Evidéncias empiricas mais recentes trazem a
tona que empresas com maior desempenho ESG costumam apresentar menor propenséo a
estratégias fiscais agressivas, em razdo da maior pressdo exercida por investidores
institucionais, érgédos reguladores e pela sociedade por condutas acordadas a principios de
responsabilidade corporativa e governanca etica (Elamer et al., 2024). Em contraponto, niveis
elevados de agressividade tributaria em algumas situac6es podem indicar desacordo entre o
discurso de sustentabilidade e a pratica corporativa, ampliando riscos reputacionais e
institucionais e afetando negativamente a legitimidade das empresas no longo prazo (OECD,
2021; Tanzi, 2017).

Nesse aspecto, a tributacdo sobre a renda passa a ser compreendida como um método
relevante de concretizacdo da funcdo social da empresa, uma vez que sua arrecadacao tem
ligacdo direta a capacidade estatal de promover politicas publicas e reduzir desigualdades
socioecondmicas. Assim, a escolha por estratégias fiscais mais ou menos agressivas reflete ndo
apenas decisdes de eficiéncia financeira, mas também posicionamentos institucionais diante do
papel econémico e social do Estado (Slemrod, 2004; Stiglitz, 2015).

No contexto brasileiro, estudos mostram que a assimetria informacional e a fragilidade
institucional favorecem comportamentos oportunistas por parte das empresas, com impactos
adversos sobre o equilibrio fiscal e o desenvolvimento econémico (Franga, 2018; Melo et al.,
2020). Adicionalmente, pesquisas recentes indicam que, em ambientes institucionais menos
robustos, a relacdo entre ESG e tributacdo tende a ser mais sensivel, uma vez que falhas
regulatorias e limitacbes de enforcement ampliam o espaco para praticas fiscais agressivas,
mesmo entre empresas que apresentam elevados niveis de disclosure e sustentabilidade formal
(OECD, 2021).
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A literatura nacional recente ampliou essa discussdo ao correlacionar a conduta
tributaria corporativa a governanca e a sustentabilidade institucional. Bizerra (2023) mostra que
praticas fiscais agressivas estdo associadas a reducao da capacidade estatal de financiamento de
politicas publicas e ao enfraquecimento da funcdo redistributiva do Estado, sobretudo em
regides com menor capacidade arrecadatéria. Esses achados dialogam com estudos
institucionais que apontam que a erosdo da base tributaria aprofunda desigualdades territoriais
e limita o papel do investimento publico como instrumento de desenvolvimento
socioeconomico equilibrado (Rezende, 2016; Stiglitz, 2015; Tanzi, 2017).

Assim, a integracdo entre ESG e tributacdo sobre a renda amplia o escopo analitico da
sustentabilidade corporativa ao reconhecer que decisoes fiscais empresariais produzem efeitos
econdmicos e institucionais que extrapolam a esfera privada. Nessa abordagem, a agressividade
tributaria deixa de ser interpretada exclusivamente como estratégia de eficiéncia financeira e
passa a ser compreendida como varidvel relevante para a governanca corporativa, a
legitimidade institucional e a sustentabilidade de longo prazo das empresas (Elamer et al., 2024;
Costa; Silva, 2023).

Nesse cenario, a tributacdo passa a ser compreendida como um método relevante de
concretizacdo da fungédo social da empresa. Evidéncias empiricas indicam que organizacGes
com classificacfes ESG mais elevadas tendem a evitar estratégias de planejamento tributario
agressivo como forma de mitigar riscos de imagem e alinhar-se as expectativas dos investidores
(Luo, Tang & Zhang, 2023).

2.3 Estudos Anteriores

Os estudos anteriores acerca da agressividade tributaria concentram-se, inicialmente, na
identificacdo de seus determinantes, mensuragdo e impactos econdmicos, especialmente sobre
0 desempenho financeiro e o valor da firma. A pesquisa de Hanlon e Heitzman (2010) teve
importante contribuicdo para a sistematizacdo do debate e estudos acerca do tax avoidance, ao
definir conceitos, métricas centrais e instrumentos de mensuracao, destacando sua relacdo com
a complexidade informacional, riscos institucionais e conflitos e agéncia, afetando tanto a
transparéncia contabil quanto a relacdo entre gestores e acionistas.

Estudos como o de Lanis e Richardson (2012) demonstram que empresas com maior
compromisso ético e social tendem a apresentar menor agressividade tributaria, ao
reconhecerem o pagamento de tributos como parte de sua fungdo social. Evidéncias
semelhantes sdo encontradas em Santos e Almeida (2020), que identificam relacdo negativa
entre transparéncia contabil e praticas de elisdo fiscal, refor¢cando o papel da governanca como
mecanismo disciplinador do comportamento tributario.

Elamer et al. (2024), ao investigarem a relacdo entre corporate tax avoidance,
desempenho ESG e valor da firma, evidenciam que altos niveis de ESG tornam menos intensos
os efeitos negativos da agressividade tributaria, principalmente por meio da reducdo de riscos
reputacionais e institucionais. Nessa mesma linha, Luo, Tang e Zhang (2023) reforcam que um
desempenho ESG superior atua como um mecanismo de mitigacdo da agressividade tributéria,
uma vez que as empresas buscam preservar sua legitimidade perante os stakeholders e evitar
danos a reputacdo corporativa.

Corroborando essa perspectiva, Assidi, Aliani e Omri (2022) evidenciam que ambientes
institucionais frageis e marcados por limitada capacidade de fiscalizacdo aumentam a
propensdo das empresas a adotarem praticas de planejamento tributario agressivo. Franca
(2018) destaca que sistemas tributarios complexos e regressivos favorecem condutas
oportunistas, enquanto Melo et al. (2020) ressaltam que a assimetria informacional e as
limitagbes da capacidade fiscalizatoria do Estado intensificam esse comportamento. Esses
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fatores tornam a analise da agressividade tributaria particularmente relevante em paises como
0 Brasil.

No cenario brasileiro, Martinez (2017) sistematiza o conceito de agressividade tributaria
e desenvolve proxies amplamente utilizadas na literatura empirica nacional, como a Effective
Tax Rate (ETR), o Cash ETR e as Book-Tax Differences (BTD), possibilitando analises mais
precisas do comportamento fiscal corporativo. Estudos subsequentes, como os de Marques et
al. (2021), demonstram que, embora o planejamento tributario possa elevar a eficiéncia privada,
ele compromete a arrecadacdo publica e limita recursos destinados a politicas sociais e
investimentos publicos.

Pesquisas académicas recentes no Brasil tém buscado aproximar a discussao tributéria
da agenda ESG, a dissertacdo de Bizerra (2023) evidencia que empresas com melhor
desempenho em indicadores ESG tendem a apresentar menor agressividade tributaria,
sugerindo que préticas sustentaveis, transparéncia e governanca corporativa atuam como fatores
restritivos a estratégias fiscais mais agressivas. Trabalhos como os de Borges (2023) e Sabaini
(2022) reforcam essa evidéncia ao destacar que a qualidade da governanga e da divulgacéo
contabil influencia diretamente o comportamento tributario das empresas.

Adicionalmente, estudos institucionais e relatorios internacionais reforgam a relevancia
do tema. O EU Tax Observatory (2024) aponta que fluxos ilicitos e praticas de evaséo tributaria
transfronteiricas comprometem a base tributaria de paises mais vulneraveis, afetando sua
capacidade de financiamento de investimentos publicos. No mesmo sentido, Santos (2023)
argumenta que a digitalizacdo da economia intensifica estratégias fiscais agressivas, sobretudo
em contextos de fragilidade institucional, aprofundando desigualdades territoriais. Cumpre
destacar que, embora a presente revisdo priorize estudos académicos revisados por pares,
também incorpora relatorios institucionais e documentos técnicos de reconhecida relevancia
internacional, uma vez que tais fontes fornecem evidéncias empiricas recentes e dados
agregados que complementam a literatura cientifica e ampliam a compreensdo do fendmeno em
escala global.

Tabela 1- Estudos empiricos sobre agressividade tributaria, transparéncia fiscal e desempenho ESG

Autores Titulo

Objetivo Da Pesquisa

Principais resultados

Santos (2023)

Estratégias fiscais
agressivas e fragilidade
institucional

Analisar a relacdo entre
fragilidade institucional e
estratégias fiscais
agressivas no Brasil

Ambientes institucionais
frageis favorecem
praticas de elisdo fiscal e
ampliam  desigualdades
regionais.

EU Tax Observatory | Global Tax Evasion | Examinar fluxos | Aponta perdas relevantes
(2024) Report 2024 internacionais de evasdo e | de arrecadacdo e
planejamento  tributario | impactos negativos sobre
agressivo. o financiamento publico.
Luo, Tang & Zhang | ESG performance and | Investigar o impacto do | Empresas com  alto
(2023) corporate tax avoidance | desempenho ESG na | desempenho ESG
agressividade fiscal. apresentam menor

agressividade para evitar
riscos reputacionais e
manter a legitimidade.

PwC Deutschland (2025)
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Europa. disclosure fiscal e menor
risco reputacional.
Rodrigues da  Silva | ESG e agressividade | Investigar se o | Identificam a relacdo
Peixoto, Silva do Carmo | fiscal nas empresas dos | desempenho ESG | negativa entre ESG e
& Machado (2024) segmentos diferenciados | influencia a agressividade | agressividade tributaria.
de governanca | fiscal no mercado
corporativa da B3 brasileiro.

Martinez (2017)

Agressividade tributéria:
Conceitos, métricas e
evidéncias empiricas

Sistematizar conceitos e
propor  métricas  de
agressividade tributaria.

Consolida ETR, Cash
ETR e BTD como
principais proxies de tax
avoidance.

Bizerra (2023)

Influéncia da reputacéo
corporativa e da
responsabilidade  social
na agressividade
tributéria

Analisar a relacdo entre
reputacdo corporativa e
agressividade fiscal.

Maior  reputagdo e
responsabilidade  social
estdo associadas a menor
agressividade tributaria.

Whait, Christ, Ortas &
Burritt (2018)

What do we know about

corporate tax
aggressiveness and
corporate social
responsibility? A

Revisar sistematicamente
a literatura sobre a relacéo
entre ESG/RSC e
agressividade tributaria.

Demonstram que a
relagdio é complexa e
depende fortemente da
métrica de agressividade
utilizada (ETR ou BTD).

systematic review

Fonte: Elaborado pelo autor (2026)

Assim, a partir dos estudos listados, percebe-se que a literatura converge para a
existéncia de uma relacdo relevante entre praticas de sustentabilidade corporativa, qualidade da
governanga e comportamento tributario das empresas, ainda que os resultados variem conforme
0 contexto institucional e as métricas adotadas para mensuracdo da agressividade fiscal. As
evidéncias indicam que ambientes institucionais frageis e marcados por limitagdes na
capacidade de fiscalizacdo tendem a ampliar estratégias de tax avoidance, enquanto estruturas
robustas de governancga, maior transparéncia e melhor desempenho ESG atuam como fatores
moderadores ou restritivos dessas praticas.

Observa-se, ainda, que a escolha da proxy, como ETR, Cash ETR ou BTD, influencia
significativamente os achados empiricos, reforcando a necessidade de decisdes metodologicas
consistentes. Nesse contexto, o presente estudo contribui ao integrar a discussdo tributaria a
agenda ESG no cenario brasileiro, ampliando o debate empirico e oferecendo evidéncias
adicionais acerca da relacdo entre sustentabilidade corporativa e agressividade tributaria em
economias emergentes.

3. METODOLOGIA
3.1 Classificacdo da Pesquisa

A presente pesquisa caracteriza-se como quantitativa e descritiva, uma vez que busca
identificar e analisar a relacdo entre a agressividade tributaria corporativa e o desempenho ESG
das empresas, por meio de técnicas estatisticas e econométricas. A abordagem quantitativa
possibilita mensurar padrdes de comportamento fiscal e avaliar sua associacdo com indicadores
de sustentabilidade corporativa, permitindo testar relacfes estatisticas entre variaveis (Creswell,
2014). No contexto brasileiro, caracterizado por elevada complexidade tributaria e por
especificidades institucionais que influenciam as praticas corporativas, essa estratégia



O
Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the 2 8
future research and practice Congresso USP de

Cientifica em Cont

metodoldgica mostra-se adequada por viabilizar a analise empirica dos efeitos de governanga e
do ambiente institucional sobre o comportamento fiscal das empresas (Martinez; Ramalho,
2014; North, 1990).

3.2 Populacéo e Amostra

A populacdo do estudo foi composta pelas empresas brasileiras de capital aberto, com
acOes listadas na B3, no periodo de 2010 a 2024. O recorte temporal justifica-se pelos avan¢os
em transparéncia fiscal e padronizagdo contabil observados a partir de 2010, com a
consolidacéo das normas internacionais de contabilidade (IFRS), que ampliaram a qualidade e
a comparabilidade das informacdes financeiras. A delimitacdo até 2024 permite incorporar
dados recentes, favorecendo uma andlise mais atual da interacdo entre conduta tributéria e
desempenho ESG.

Quanto a amostra, empresas do setor financeiro foram excluidas por suas
regulamentacdes especificas, bem como aquelas sem dados completos ou que ndo estavam
listadas até 31/12/2024. Portanto, a amostra representou 59 empresas apds as exclusdes,
totalizando 582 elementos analisados.

3.3 Procedimentos de Coleta de Dados

Os dados contabeis e financeiros foram extraidos da base Economatica e,
posteriormente, organizados e tratados no Microsoft Excel, no qual foram realizadas a filtragem
das empresas, 0 ajuste das variaveis e a exclusdo de observacdes inconsistentes. O periodo de
analise compreende os anos de 2010 a 2024, conforme a disponibilidade e padronizacdo das
informacGes. Os dados referentes ao desempenho ESG das empresas foram obtidos por meio
da base Refinitiv ESG, que fornece indicadores padronizados das dimensdes ambiental, social
e de governanca para empresas listadas.

3.4 Variaveis e Indicadores

Para examinar empiricamente a relacdo proposta, estruturou-se um modelo de regressao
no qual a agressividade tributaria constitui a variavel dependente, sendo explicada pelo
desempenho ESG e por um conjunto de variaveis de controle tradicionalmente utilizadas na
literatura. A especificacdo busca isolar o efeito do desempenho nas dimensdes ambiental, social
e de governanca sobre 0 comportamento tributario corporativo, minimizando possiveis vieses
decorrentes de caracteristicas econémico-financeiras das firmas. A Tabela 2 apresenta a
descricdo das variaveis empregadas na pesquisa, bem como suas respectivas métricas e
fundamentacéo teorica.

Tabela 2 - Variaveis dependentes, independentes e de controle Fonte: Elaborado pelo autor (2026)

Variavel Tipo Descricao Mensuracao Referéncia

ETR Dependente Agressividade Despesa total de | Martinez  (2017);
tributéria IRPJ e CSLL /| Hanlon e Heitzman

Lucro antes do IR | (2010)

BTD Dependente Diferenca entre | (Lucro contabil — | Martinez ~ (2017);
lucro contabil e | Lucro tributavel) / | Desali e
lucro tributavel Ativo total Dharmapala (2006)

ESG Desempenho ESG | indice ESG | Elamer et al

Independente agregado da | agregado (2024); Costa e
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empresa (Environmental, Silva (2023)
Social e
Governance)
Tamanho Controle Porte da empresa Logaritmo natural | Marques et al.
do ativo total (2021)
Alavancagem Controle Estrutura de capital | Passivototal / Ativo | Costa, Castro e
total Queiroz (2021)
Rentabilidade Controle Desempenho ROA (Lucro | Ferreira et al
econdmico liqguido / Ativo | (2024)
total)

Fonte: Elaborado pelo autor (2026)
3.5 Modelo Econométrico e Técnicas de Andlise dos Dados

As regressdes foram testadas em dados em painel, a partir das equacdes 1 e 2 que se
apresentam a seguir:

Equacdo 1 - ETR;, = PBo + P1ESG;¢ + B,TAM; + P3ALA;s + B4RENT;, + €;,
Equagdo 2 - BTD;y = fo + B1ESG;¢ + B,TAM;, + [3ALA; + B4RENT; + €;,

Em que: ETR: taxa de imposto efetiva; BTD: diferenca entre o lucro contéabil e o lucro
tributavel/real; ESG: Scores atribuidos as empresas; TAM: Logaritmo natural do ativo total;
ALA: passivo total/ativo total; RENT: lucro liquido/ativo total; i: empresa, t: periodo; €: erro
idiossincratico.

Inicialmente, foram realizadas analises estatisticas descritivas, com o0 objetivo de
caracterizar as variaveis e o perfil das empresas que compdem a amostra. Em seguida, foram
estimadas correlagdes de Pearson, visando identificar associagfes preliminares entre as
variaveis de agressividade tributaria e o desempenho ESG. Posteriormente, foram estimados
modelos econométricos com dados em painel, utilizando-se os métodos de efeitos fixos e efeitos
aleatorios. A escolha do modelo mais adequado foi realizada com base no teste de Hausman,
conforme procedimento adotado na literatura empirica. Vale ressaltar que ambas as equacdes
foram controladas por setor.

As anélises estatisticas e econométricas foram realizadas com o auxilio do software R
Studio, por meio do qual foram estimados os modelos de regressdo com dados em painel e
aplicados os testes econométricos necessarios a validacao dos resultados.

4. Discussao dos Resultados

4.1 Estatisticas Descritivas das Variaveis do Modelo

A Tabela 3 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis empregadas no estudo,
possibilitando a caracterizacdo do comportamento da amostra e a avaliacdo da adequacéo das
proxies utilizadas para mensuracdo da tax avoidance e do desempenho ESG. A analise
descritiva constitui etapa essencial da investigacdo empirica, pois permite identificar a
dispersdo, a variabilidade e a amplitude dos dados, além de fornecer indicios preliminares sobre
a consisténcia das medidas adotadas. Conforme destacam Hanlon e Heitzman (2010), distintas
métricas de agressividade tributaria capturam dimensdes especificas do fen6meno, podendo
conduzir a interpretagdes empiricas distintas. Assim, a compreensao das caracteristicas iniciais
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das variaveis contribui para fundamentar de maneira mais robusta as analises subsequentes e a
interpretacdo dos resultados econométricos.

Tabela 3 - Estatistica Descritiva

Var Média Mediana Desvio Méaximo Minimo
ETR 0,2361 0,2172 0,5359 3,8483 -1,3723
BTD 0,0082 0,0065 0,0754 1,0695 -0,4003
ESG 0,5266 0,5401 0,2000 0,9107 0,0022
TAM 7,3456 7,3096 0,5320 9,0511 5,9970
ALA 0,6077 0,6207 0,1986 2,0639 0,0038
RENT 0,0485 0,0044 0,0840 1,0695 -0,4126

Fonte: Dados de pesquisa (2026)

Devido a presenca de outliers a varidvel ETR foi Winsorizada ao nivel de 1%,
objetivando a reducdo do desvio padrdo. A ETR apresenta média de 0,2361 (23,61%),
indicando que, em média, as empresas destinam aproximadamente R$0,24 de cada R$1,00 de
lucro antes dos impostos ao pagamento de tributos. Observa-se que esse percentual se encontra
substancialmente abaixo da aliquota nominal combinada do IRPJ e da CSLL no Brasil (34%),
0 que pode sinalizar a utilizagdo de mecanismos legitimos de planejamento tributario ou
incentivos fiscais previstos na legislacdo, bem como estratégias estruturadas de reducdo da
carga tributaria efetiva. A mediana (0,2172) é ligeiramente inferior a média, sugerindo leve
assimetria a direita. Esse resultado decorre da maior sensibilidade da média a valores extremos,
de modo que observaces com ETR muito elevadas (como o valor maximo de 3,8483) tendem
a puxar a media para cima. Em outras palavras, embora a maioria das empresas apresente niveis
moderados de tributacdo efetiva, valores extremos elevam a média e geram assimetria na
distribuicéo.

O desvio-padréo de 0,5359 indica baixa dispersdo dos dados, indicando que, apesar da
existéncia de valores distantes da média, a variabilidade geral ndo compromete a
homogeneidade do conjunto analisado. Ainda que a amplitude entre o valor minimo (-1,3723)
e 0 maximo (3,8483) revele a presenca de observacdes extremas, essas ndo sdo suficientes para
caracterizar elevada disperséo..

A BTD apresenta meédia proxima de zero (0,0082) e mediana também reduzida (0,0065),
sugerindo que, em termos agregados, ndo ha desalinhamento expressivo entre lucro contabil e
lucro tributavel. Contudo, o desvio-padrdo de 0,0754 e a variacdo entre -0,4003 e 1,0695
indicam que determinadas firmas exibem diferencas substanciais. A coexisténcia de valores
positivos e negativos relevantes sugere que tais diferencas ndo se limitam a ajustes contabeis
temporarios, podendo refletir escolhas discricionarias associadas a gestéo tributaria. Segundo
Desai e Dharmapala (2006), niveis elevados de BTD podem sinalizar tanto eficiéncia tributaria
sob boas préaticas de governanca quanto oportunismo gerencial quando ha fragilidade nos
mecanismos de monitoramento. Assim, a variabilidade observada ndo apenas confirma a
adequacdo da proxy, mas também permite testar empiricamente se o desempenho ESG atua
como possivel mecanismo disciplinador do comportamento fiscal, em linha com a hipotese da
cultura corporativa e com a perspectiva institucional adotada neste estudo.

A média de ESG (0,5266) indica nivel moderado de engajamento em préaticas
ambientais, sociais e de governanca. A proximidade entre média e mediana sugere distribuicéo
relativamente equilibrada, enquanto o desvio-padréo evidencia heterogeneidade suficiente para
distinguir empresas mais e menos comprometidas com préaticas sustentaveis. Embora o valor
médio sinalize adesdo relevante a agenda ESG, a dispersdo observada indica que parte das
empresas ainda pode se encontrar em estagio incipiente de maturidade socioambiental, o que
pode influenciar a consisténcia entre discurso de sustentabilidade e préaticas efetivas, inclusive
no ambito fiscal. A luz da teoria dos stakeholders (Freeman, 1984), da piramide de
responsabilidade social (Carroll, 1991) e da perspectiva da legitimidade organizacional
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(Suchman, 1995), empresas mais expostas reputacionalmente tenderiam a evitar praticas fiscais
que comprometam sua imagem perante investidores e demais stakeholders.

Evidéncias empiricas corroboram essa perspectiva. Hoi et al. (2013) demonstram que
empresas com praticas socialmente irresponsaveis apresentam maior probabilidade de
envolvimento em atividades de tax sheltering. De maneira semelhante, Yoon, Lee e Cho (2021)
identificam relacdo negativa entre desempenho ESG e book-tax differences (BTD) no contexto
coreano. Entretanto, sintese recente da literatura indica que a associacdo entre ESG e tax
avoidance pode variar conforme a proxy utilizada, o desenho metodolégico adotado e o
ambiente institucional analisado, ndo sendo necessariamente robusta em todos 0s contextos
(Whait et al., 2018). Além disso, evidéncias como as de Elamer et al. (2024) sugerem que
mecanismos de governanca e fatores institucionais podem moderar essa relacédo, reforcando a
importancia de controle adequado nas estimativas e justificando a modelagem econométrica
adotada neste estudo.

As variaveis de controle evidenciam heterogeneidade estrutural adicional. O tamanho
da firma sugere diferencas na complexidade operacional e na capacidade de planejamento
tributario sofisticado, enquanto a alavancagem relativamente elevada pode indicar utilizagdo do
escudo fiscal da divida como mecanismo alternativo de reducdo da carga tributaria. A disperséo
da rentabilidade reflete diferencgas na base tributavel potencial, fator tradicionalmente associado
a maiores incentivos ao planejamento fiscal. Além disso, a presenca de assimetrias e valores
extremos nas proxies tributarias sugere a possivel ndo normalidade da distribuicdo, o que
reforca a necessidade de testes adicionais de robustez e da adocdo de estimadores compativeis
com a estrutura de dados em painel. Tal cuidado metodoldgico é especialmente relevante em
estudos sobre tax avoidance, dada a natureza discricionaria e potencialmente volatil das
decisdes fiscais corporativas, e prepara o terreno para a analise inferencial apresentada na secéo
seguinte.

4.2 Matriz de Correlagdo entre as Variaveis

A Tabela 4 apresenta a matriz de correlacdo de Pearson entre as variaveis do estudo,
permitindo examinar as associacgdes lineares preliminares entre o desempenho ESG, as métricas
de agressividade tributaria e as variaveis de controle incorporadas ao modelo. Essa etapa
assume relevancia metodologica, pois fornece evidéncias iniciais acerca da direcdo e
intensidade das relacdes esperadas nas hipdteses formuladas, além de possibilitar uma avaliacdo
prévia da consisténcia dos sinais observados em relacdo a literatura especializada. Ademais, a
analise das correlagbes contribui para a identificacdo de possiveis indicios de
multicolinearidade entre as regressoras, o que é fundamental para assegurar a estabilidade dos
coeficientes estimados e a confiabilidade das inferéncias econométricas subsequentes.

Tabela 4 - Correlagdo de Pearson

Var ETR BTD ESG TAM ALA RENT
ETR 1,000
BTD -0,128*** 1,000
ESG 0,042 -0,097*** 1,000
TAM -0,021 0,027*** 0,521*** 1,000
ALA 0,080* -0,259*** 0,261*** 0,228*** 1,00
RENT -0,058 0,529*** -0,059*** -0,142*** -0,423*** 1,00

Nota: *, **, *** representam a significancia estatistica a 5%, 1% e 0,1%, respectivamente.
Fonte: Dados de pesquisa (2026)
A correlacdo entre ESG e ETR ¢é positiva (0,042), porém estatisticamente nao
significativa, indicando que, em analise bivariada, ndo ha evidéncia robusta de associagéo linear
entre desempenho socioambiental e taxa efetiva de tributacdo. A baixa magnitude do
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coeficiente sugere que eventual relacdo entre ESG e ETR pode estar condicionada a fatores
estruturais, institucionais ou financeiros especificos das firmas, reforcando a necessidade de
controle simultdneo das demais varidveis no modelo multivariado. Além disso, a auséncia de
significancia preliminar sinaliza que a ETR pode capturar predominantemente componentes
legais e estruturais da carga tributaria, nem sempre sensiveis & dimensdo discricionaria do
comportamento fiscal corporativo.

Em contraste, observa-se correlacdo negativa e estatisticamente significativa entre ESG
e BTD (-0,097***). Embora de magnitude moderada, o sinal do coeficiente indica que empresas
com melhor desempenho socioambiental tendem a apresentar menores diferencas entre lucro
contébil e lucro tributavel. Esse resultado preliminar converge com evidéncias internacionais.
Hoi et al. (2013) associam praticas socialmente irresponsaveis a maior envolvimento em tax
sheltering, enquanto Yoon, Lee e Cho (2021) identificam relagdo negativa entre ESG e book-
tax differences (BTD). Ademais, conforme argumentam Desai e Dharmapala (2006), a BTD
captura componentes discriciondrios do planejamento tributario, tornando essa associacdo
particularmente relevante sob a perspectiva estrutural da agressividade fiscal. Nesse sentido, a
evidéncia bivariada ja sinaliza possivel coeréncia entre maior engajamento ESG e menor
propensdo a praticas fiscais discricionarias, ainda que tal relagdo precise ser confirmada em
ambiente multivariado.

No que se refere as variaveis de controle, observa-se que o tamanho (TAM) apresenta
correlacdo positiva com ESG (0,521***), sugerindo que empresas maiores tendem a divulgar
ou adotar mais praticas socioambientais, possivelmente em razdo de maior visibilidade publica,
maior exposicdo a pressdes regulatérias e maior escrutinio por parte de investidores
institucionais. A rentabilidade (RENT) apresenta correlacdo positiva com BTD (0,529**%*),
indicando que empresas mais lucrativas tendem a exibir maior desalinhamento contabil-
tributario, o que é coerente com o0 maior incentivo econémico ao planejamento fiscal (Hanlon;
Heitzman, 2010), dado que a base tributavel mais elevada amplia os ganhos potenciais de
estratégias de reducédo de tributos. A alavancagem (ALA) apresenta correlacdo negativa com
BTD (-0,259***), sugerindo possivel efeito substitutivo do escudo fiscal da divida, na medida
em que empresas mais endividadas ja se beneficiam de dedutibilidade de juros, reduzindo a
necessidade de mecanismos adicionais de planejamento tributario.

Importante destacar que os coeficientes de correlacdo entre as variaveis independentes
ndo atingem patamares usualmente associados a multicolinearidade severa (valores superiores
a 0,8, conforme Gujarati e Porter, 2011). Ainda que a correlacdo entre TAM e ESG seja
relativamente elevada (0,521***), ela permanece dentro de limites considerados aceitaveis na
literatura empirica, ndo indicando, em principio, comprometimento da estabilidade das
estimativas. De todo modo, a verificacdo adicional por meio de estatisticas como o Variance
Inflation Factor (VIF) reforca a robustez da especificacdo econométrica.

Embora a analise de correlacéo forneca evidéncias preliminares relevantes, € importante
destacar que associa¢des bivariadas ndo permitem inferéncia causal, podendo refletir variaveis
omitidas, simultaneidade ou efeitos ndo observados especificos das firmas. Assim, a avaliacdo
mais consistente da relacdo entre desempenho ESG e agressividade tributaria requer analise
multivariada, na qual se controla simultaneamente por fatores estruturais e financeiros que
influenciam o comportamento tributario, permitindo examinar se o desempenho ESG mantém
poder explicativo apds o devido controle economeétrico.

4.3 Regressdo Multipla

A Tabela 5 apresenta os resultados da regressdao maltipla que utiliza a ETR e a BTD
como métricas de agressividade tributaria, permitindo examinar o impacto do desempenho ESG
sobre o comportamento fiscal das empresas, ap6s o controle por caracteristicas estruturais e
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econdmico-financeiras. A estimagdo do modelo possibilita avaliar ndo apenas a direcdo e a
significancia estatistica do coeficiente associado ao ESG, mas também a magnitude econdmica
desse efeito, contribuindo para a compreensdo da relacdo entre praticas de sustentabilidade
corporativa e estratégias de planejamento tributario. Ao incorporar variaveis de controle, busca-
se mitigar vieses decorrentes de fatores internos das firmas que podem influenciar
simultaneamente o nivel de agressividade tributaria e o desempenho ESG, fortalecendo a
robustez das inferéncias obtidas.

Tabela 5 — Relagdo entre ESG e Agressividade Fiscal

ETR BTD
Var Coef. p-valor Coef. p-valor
Constante 0,5925 0,079
ESG 0,1613 0,2234 -0,0675 0,000%**
TAM -0,0729 0,1394 0,0344 0,000***
ALA 0,1748 0,1715 -0,0104 0,5187
RENT -0,2389 0,4152 0,5011 0,000%**
R? 0,045 0,3179
VIF 1,34 1,34
Jarque-bera — p-valor 0,000 0,000
Breusch-Godfrey — p-valor 0,5062 0,000

Nota: *, **, *** representam a significancia estatistica a 5%, 1% e 0,1%, respectivamente.
Fonte: Dados de pesquisa (2026)

Na especificagcdo em que a ETR constitui a variavel dependente, o coeficiente associado
ao ESG apresentou sinal positivo, porém sem significancia estatistica, indicando que a eventual
associagdo entre desempenho socioambiental e taxa efetiva de tributacdo ndo se sustenta apds
o controle pelas demais variaveis do modelo. Esse resultado é consistente com as limitacfes da
ETR como proxy estrutural de tax avoidance, uma vez que essa medida pode refletir efeitos
temporarios, compensacfes fiscais, incentivos setoriais e ajustes contdbeis que néo
necessariamente capturam planejamento tributéario discricionario (Hanlon; Heitzman, 2010).
Ademais, o baixo poder explicativo do modelo (R% = 0,045) sugere que a ETR pode ndo ser a
métrica mais sensivel para captar a dimensdo comportamental da agressividade fiscal no
contexto analisado.

O principal achado do estudo evidencia-se no modelo em que a BTD é utilizada como
variavel dependente. O coeficiente do ESG é negativo (-0,0675) e estatisticamente significativo
ao nivel de 0,1% (p = 0,000%**), indicando que empresas com maior desempenho
socioambiental apresentam menores diferencas entre lucro contabil e lucro tributavel. Em
termos econdmicos, o coeficiente estimado sugere que incrementos no desempenho ESG estdo
associados a reducdo da BTD, sinalizando menor intensidade de préaticas tributarias
potencialmente discricionarias. O maior poder explicativo do modelo (Rz = 0,3179) reforca a
adequacdo da BTD como proxy de agressividade tributaria no contexto brasileiro.

Conforme argumentam Desai e Dharmapala (2006), a BTD captura componentes
associados a discricionariedade gerencial e a estratégias estruturadas de planejamento fiscal.
Dessa forma, a significAncia estatistica observada sugere que empresas com melhor
desempenho ESG tendem a apresentar comportamento fiscal mais alinhado a consisténcia
contabil-tributaria. O resultado converge com Hoi et al. (2013), que demonstram maior
envolvimento em tax sheltering por empresas socialmente irresponsaveis, e com Yoon, Lee e
Cho (2021), que identificam relacdo negativa entre ESG e book-tax differences. Ademais, esta
em linha com evidéncias discutidas por Whait et al. (2018), segundo as quais a robustez da
relacdo entre ESG e tax avoidance depende da proxy adotada, sendo a BTD uma métrica
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frequentemente mais sensivel que a ETR em capturar decisfes estruturais de planejamento
fiscal.

No que se refere as variaveis de controle, observa-se que, no modelo com BTD, o
tamanho da firma e a rentabilidade apresentaram coeficientes estatisticamente significativos,
sugerindo que caracteristicas estruturais e incentivos econdmicos influenciam o comportamento
tributario corporativo. O R2 mais elevado no modelo com BTD (0,3179), em comparacgdo ao
modelo com ETR (0,045), indica maior capacidade explicativa desta especificacdo. Destaca-se
que o modelo com BTD foi estimado por efeitos fixos, ao passo que o modelo com ETR utilizou
efeitos aleatdrios, conforme indicado pelo teste de Hausman. A adogdo de efeitos fixos na
especificagdo com BTD permite controlar de forma mais rigorosa a heterogeneidade nao
observavel especifica das firmas, fortalecendo a consisténcia das estimativas associadas ao
desempenho ESG.

Do ponto de vista interpretativo, os resultados sugerem que o desempenho ESG pode
estar associado ndo apenas a posicionamento reputacional, mas também a mecanismos internos
de governanca e cultura organizacional que influenciam decisdes estruturais de planejamento
tributario. A auséncia de significancia na ETR e a robustez observada na BTD indicam que a
relacdo entre sustentabilidade corporativa e agressividade fiscal manifesta-se sobretudo em
dimensGes discricionarias e estruturais do comportamento tributario, sendo menos perceptivel
em meétricas sujeitas a variagdes temporarias da taxa efetiva de imposto.

5. Considerac0es Finais

A presente pesquisa teve como objetivo analisar a relacdo entre desempenho ESG e
agressividade tributaria, inserindo o debate no contexto mais amplo da sustentabilidade
corporativa. Os resultados indicam que a associacdo entre essas dimensdes depende da proxy
adotada para mensurac¢ao do comportamento tributario.

Quando utilizada a taxa efetiva de tributacdo (ETR), ndo foram identificadas evidéncias
estatisticamente significativas que sustentem a influéncia do desempenho ESG sobre a
agressividade fiscal. Esse resultado sugere que a ETR pode ndo capturar adequadamente
decisdes estruturais de planejamento tributario, uma vez que pode refletir efeitos temporarios,
variacdes contabeis e elementos conjunturais.

Por outro lado, a especificacdo baseada nas diferencas entre lucro contabil e lucro
tributavel (BTD) revelou associacdo negativa e estatisticamente significativa entre ESG e
agressividade tributaria. Tal evidéncia indica que empresas com melhor desempenho
socioambiental tendem a apresentar menor divergéncia estrutural entre resultado contabil e base
tributavel, sinalizando menor propensao a adocdo de estratégias fiscais estruturadas. Assim, o
principal achado do estudo aponta que o desempenho ESG esté relacionado a reducdo da
agressividade tributaria quando analisado sob uma meétrica capaz de captar maior componente
discricionario.

Esses resultados reforcam que o comportamento tributario ndo deve ser compreendido
apenas como decisdo técnica orientada por incentivos econdémicos, mas também como reflexo
da estrutura de governanca, da cultura organizacional e do posicionamento institucional das
empresas. A dimensdo fiscal, nesse sentido, integra o conjunto de préaticas que compdem a
estratégia corporativa voltada a legitimidade e a sustentabilidade de longo prazo.

Do ponto de vista académico, o estudo contribui ao ampliar a literatura sobre ESG e tax
avoidance em contexto emergente, demonstrando que a robustez empirica da relacdo varia
conforme o critério de mensuracdo adotado. Ao evidenciar maior poder explicativo da BTD em
comparacdo a ETR, a pesquisa reforca a importancia da escolha metodoldgica na investigacdo
da agressividade tributaria.
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Sob a perspectiva pratica, os achados sugerem que indicadores ESG podem funcionar
como sinalizadores de menor risco associado a praticas fiscais agressivas, oferecendo subsidios
para investidores, reguladores e formuladores de politicas publicas na avaliacdo da
transparéncia tributaria da transparéncia tributéria e da qualidade da governanca corporativa.

Entretanto, algumas limitagcbes devem ser consideradas. As proxies utilizadas podem
ndo capturar integralmente todas as dimensfes do planejamento tributério, especialmente no
caso da ETR, que pode refletir variagdes temporérias e efeitos contabeis. Além disso, a
utilizacdo de dados secundérios restringe a analise de aspectos qualitativos da governanca e da
cultura organizacional, que poderiam aprofundar a compreensdo dos mecanismos internos que
influenciam decisGes fiscais.

Para pesquisas futuras, sugere-se a adocdo de multiplas métricas de agressividade
tributéaria, a analise individual dos pilares ambiental, social e de governanca, bem como a
incorporagdo de varidveis institucionais e setoriais que permitam avaliar a influéncia do
ambiente regulatério. Estudos com abordagem longitudinal ou qualitativa também podem
contribuir para compreender como valores organizacionais se traduzem em decisdes tributérias
estratégicas.

Em sintese, os resultados indicam que a relacéo entre desempenho ESG e agressividade
tributaria ndo é uniforme, manifestando-se de forma mais consistente quando analisada por
meio de métricas estruturais de planejamento fiscal. O estudo reforca que decisbes tributarias
integram a estratégia corporativa e exercem papel relevante na construcao da legitimidade e da
sustentabilidade empresarial no longo prazo.
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