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Apresentacdo

E com grande satisfagio que apresentamos esta obra resultante das atividades do Grupo de
Trabalho Direito Ambiental, Agrario e Socioambientalismo |, desenvolvidas no &mbito do
XXXII Congresso Naciona do Conselho Nacional de Pesguisa e Pos-Graduagdo em Direito
(CONPEDI), realizado na cidade de S&o Paulo nos dias 26, 27 e 28 de novembro de 2025.

O CONPEDI, reconhecido como a maior sociedade cientifica juridica do Brasil, reafirma, a
cada edicdo, seu compromisso com a promoc¢do da pesquisa juridica de exceléncia, da
pluralidade epistemol dgica e do fortalecimento da pds-graduacdo em Direito. Nesse ambiente
académico plura e critico, 0 GT de Direito Ambiental, Agrario e Socioambientalismo, com
mais de dez anos de tradicdo, consolida-se como espaco de reflexdo qualificada, de
construcdo coletiva do conhecimento e de estimulo a abordagens inovadoras sobre 0s
desafios socioambientai s contemporaneos.

A presente publicacdo retne estudos que dialogam com questdes urgentes e complexas,
inerentes a0 campo do Direito Ambiental e Agrario, e que demandam respostas juridicas
sensivels, eficazes e alinhadas as transformagfes climéticas, sociais, tecnoldgicas e
econOmicas em curso. As pesquisas agui apresentadas revelam a vitalidade do debate
socioambiental e a crescente interlocucgdo entre as dimensdes ecol 6gica, econdmica, politicae
cultural que atravessam a protecdo do meio ambiente e os direitos territoriais.

Os artigos apresentados neste GT evidenciam a amplitude temética e a densidade tedrica que
caracterizam o campo socioambiental, abrangendo desde os desafios globais de governanga
climética até as realidades vivenciadas por comunidades tradicionais, povos indigenas,
setores produtivos e gestores publicos. Dentre os temas discutidos, organizou-se 0s seguintes
€iXos para o debate:

1. Economia, Sustentabilidade e Instrumentos Juridicos de Gestdo Ambiental

* A inclusdo de critérios ESG na transacgo tributaria com a PGFN n° 1.241/2023: estratégia
para reducéo de custos de transacéo e maximizagdo do bem-estar social

* Bioeconomia, comunidades tradicionais e o futuro das areas protegidas na Bacia Amazénica



* Crise energéticano Brasil: andlise critica das causas e estratégias de mitigacdo

» Emergéncia climética, data centers e responsabilidade socioambiental empresarial: desafios
da sustentabilidade e combate ao greenwashing

2. Mudancas Climaticas, Protecdo da Biodiversidade e Governanca Global

* Da protecdo ambiental global a criacdo do mercado de carbono: reflexos e desafios para o
Pantanal brasileiro

* Rios voadores como sujeitos de direito e o reconhecimento juridico dos sistemas
atmosf éricos amazonicos

» Panorama juridico-normativo da litigancia climética no Brasil a luz da litigancia de
interesse publico e dos processos estruturais

3. Comunidades Tradicionais, Justica Ambiental e Direitos Territoriais

» Dano transfronteirico por residuos sbélidos em Benjamin Constant/AM: cooperagao
internacional e politicas publicas sob a 6tica da Opinido Consultiva n® 23 da Corte IDH

* Protecdo dos povos tradicionais: impactos na alimentacéo de ribeirinhos e indigenas frente
ao derrame de mercurio nos rios

» Mineracdo em territorio quilombola: instrumento de participacdo politica e juridica

» Aresas protegidas em conflito: o caso do Parque Estadual do Sumidouro/MG e o abismo
entre alegislacéo e arealidade

4. Mineracao, Responsabilidade Ambiental e Regulacdo Estatal

* Ecocidio causado pela mineracdo do ouro com mercario na Amazonia: aproximacoes
hermenéuticas-dogmaticas a reconstrucéo da eficacia do Direito Ambiental brasileiro

» Dominialidade da Uni&o sobre recursos minerais. desafios do aproveitamento de rejeitos e
estéreis e a complexa face da usurpacdo mineral



* Dupla anuéncia no regime de licenciamento mineral: desafios juridicos e estratégias para
garantia do interesse nacional

5. Hermenéutica, Teoriado Direito Ambiental, Sociedade de Risco e Perspectivas Criticas

* A aplicacdo do método hermenéutico-concretizador de Konrad Hesse na interpretacéo
constitucional para a protecéo ambiental da Amazonia brasileira

* A sociedade do risco em uma perspectiva do socioambientalismo

» O Direito Penal e o grito daterra: analise principiol gica da responsabilizacdo ambiental no
arcabouco juridico brasileiro

* Estudo vitalista socioambiental do mundo contemporaneo

6. Educacdo Ambiental, Informac&o e Participacédo Social

* Desafios e potencialidades da politica pablica de Educacdo Ambiental

» A Educacdo Ambiental critica e a participacdo social em unidades de conservacdo: desafios
do Parque Nacional do Caparad

* Entre o risco e 0 consumo: seguranca alimentar, microplasticos e o direito ainformacéo

* A preservacdo ambiental em ambito municipal: estudo de caso sobre os municipios de
Barreiras-BA e Macallbas-BA

A diversidade dos temas reunidos nesta publicacéo referente ao GT. Direito Ambiental,
Agrério e Socioambientalismo | reflete a complexidade das questdes socioambientais que
atravessam o Brasil e 0 mundo, mostrando como o Direito pode — e deve — dialogar com
multiplas dimensdes da vida social, econémica, ecoldgica e cultural. As contribuicdes agui
apresentadas demonstram maturidade académica, densidade tedrica e compromisso ético com
a defesa da vida, da dignidade humana, da natureza e da justica socioambiental.

Agradecemos a todas e todos os autores, debatedores, coordenadores e participantes pela
dedicacdo, pela qualidade dos trabalhos e pelo compromisso com uma ciéncia juridica
transformadora. Agradecemos igualmente ao CONPEDI pela promocgé&o continua de espacos
de pesquisa, reflexdo critica e aprofundamento tedrico.






A INCLUSAO DE CRITERIOSESG NA TRANSACAO TRI BUTARIA COM A
PGFN N° 1.241/2023: UMA ESTRATEGI,NA PARA REDUCAO DOS CUSTOSDE
TRANSACAO E MAXIMIZAGCAO DO BEM-ESTAR SOCIAL

THE INCLUSION OF ESG CRITERIAIN TAX SETTLEMENTSWITH THE PGFN
NO. 1,241/2023: A STRATEGY FOR REDUCING SETTLEMENT COSTSAND
MAXIMIZING SOCIAL WELFARE

Angela Carolinne Alves L eal Borges 1
Mateus Ferreirade AlmeidaLima 2
Talden Queiroz Farias3

Resumo

O presente artigo analisa a integracéo de critérios Ambientais, Sociais e de Governanca
(ESG) na transacdo tributéria federal brasileira, sob a 6tica da teoria dos jogos e dos custos
de transacdo. O estudo pretende investigar se a transacéo tributaria com clausulas ESG,

incentivada pela Portaria PGFN/MF n° 1.241/2023, € um instrumento eficaz para maximizar
0 bem-estar social. Metodol ogicamente, modela-se a relacéo entre Fisco e contribuicdo como
um jogo estratégico: a PGFN pode oferecer incentivos condicionados a compromissos ESG

auditaveis;, o contribuinte, por sua vez, decidird aderir, com ou sem contrapartidas. Os

resultados e custos considerados incluiram recuperabilidade de crédito, abatimentos e prazos,

investimentos e gjustes em ESG, risco de litigios e dispéndios ex ante e ex post. Os achados
tedricos indicam a formacdo de um Equilibrio de Nash cooperativo quando os estimulos
fiscais superam os custos de investimento e conformidade, produzindo um projeto Pareto-
superior: menor litigiosidade, governanca mais solida e externalidades socioambientais

desenvolvidas, com a recuperacdo de créditos voltados ao desenvolvimento sustentavel.

Conclui-se que a transacdo pautada por critérios ESG tende a ser eficiente quando ha

incentivos bem calibrados e monitoramento especificamente, reduzindo passivos tributarios e
ampliando o bem-estar social. No entanto, seu sucesso depende da protecéo adequada dos
incentivos e de mecanismos de monitoramento robustos para evitar o greenwashing. Por fim,

sugere-se que empresas com estruturas ESG ja consolidadas sejam as principais beneficiadas,
devido aos menores custos de adaptacéo.

Palavras-chave: Contribuinte, Equilibrio, Desenvolvimento sustentavel, Fisco, Cooperacdo

1 Advogada (OAB/PB). Mestranda em Ciéncias Juridicas (PPGCJUFPB). Especidistaem Direito Civil (PUC
IMINAS). Bacharel em Direito (UFPB)

2 Advogado (OAB/PB). Mestrando em Ciéncias Juridicas (PPGCYUFPB). Especialista em Direito Civil e
Empresarial (PUCPR). Bacharel em Direito (UFCG).

3 Advogado (OAB/PB). Doutor em Direito (PPGD/UERJ). Professor Permanente no PPGD/UFPE e PPGCJ
/UFPB.
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Abstract/Resumen/Résumeé

This article analyzes the integration of Environmental, Social, and Governance (ESG) criteria
into Brazilian federal tax transactions from the perspective of game theory and transaction
costs. The study aims to investigate whether tax transactions with ESG clauses, encouraged
by PGFN/MF Ordinance No. 1,241/2023, are an effective tool for maximizing social welfare.
Methodologically, the relationship between the tax authorities and taxpayers is modeled as a
strategic game: the PGFN can offer incentives conditional on auditable ESG commitments;
taxpayers, in turn, will decide whether to adhere, with or without compensation. The results
and costs considered included credit recoverability, rebates and deadlines, investments and
adjustments in ESG, litigation risk, and ex ante and ex post expenditures. The theoretical
findings indicate the formation of a cooperative Nash equilibrium when tax incentives
outweigh investment and compliance costs, producing a Pareto-superior project: less
litigation, more solid governance, and developed socio-environmental externalities, with the
recovery of credits aimed at sustainable development. It is concluded that transactions based
on ESG criteria tend to be efficient when there are well-calibrated incentives and specific
monitoring, reducing tax liabilities and increasing social welfare. However, their success
depends on adequate protection of incentives and robust monitoring mechanisms to prevent
greenwashing. Finally, it is suggested that companies with already consolidated ESG
structures are the biggest beneficiaries, due to lower adaptation costs.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés; Taxpayer, Tax authorities, Cooperation, Equilibrium,
Sustainable devel opment
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1 INTRODUCAO

O presente estudo versa sobre a integra¢do das diretrizes da agenda Environmental,
Social and Governance (ESG) nas transagdes tributdrias nacionais sob a otica da teoria dos
jogos e dos custos de transac¢do. A motivacao do estudo surgiu diante da publicacdo da Portaria
PGFN/MF n° 1241/2023 que incentiva a adog¢do dos Objetivos para o Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) para concessao de transagdes tributarias nacionais.

Com efeito, primordialmente, indaga-se: a transacao tributaria com critérios ESG ¢
suficiente para otimizar o bem-estar social? Assim, o objetivo principal do estudo ¢ investigar
a transagao tributaria com critérios ESG como instrumento que maximize o bem-estar.

Para analisar tal proposicdo, utilizou-se o arcabouco da teoria dos jogos, sobretudo,
teoria da decisdo, jogadores, estratégias e payoffs, bem dos custos de transacdo, notadamente, a
racionalidade limitada, encargos ex ante e ex post, objetivando estabelecer equilibrios negociais
entre contribuinte e fisco que atinjam o 6timo social.

Divide-se o artigo em 3 (trés) capitulos. Partindo de pesquisa documental e
bibliografica, o primeiro capitulo aborda o panorama nacional e internacional da agenda ESG
e das suas regulacdes, enfatizando a teoria e a pratica dos critérios adotados. Igualmente,
utilizando-se da metodologia descrita outrora, o segundo capitulo versa sobre transagdo
tributaria, principios, modalidades de adesdo e a particularidade introduzida pela Portaria
PGFN/MF n° 1.241/2023. Nao obstante, o terceiro capitulo, embora apresente o ferramental
tedrico dos jogos e dos custos de transacdo, adota uma postura mais analitica, vislumbrando os

payoffs existentes entre contribuinte e fisco e reflexos na fun¢ao de bem-estar social.

2 O PANORAMA DA AGENDA ESG E A SUA REGULACAO NO BRASIL

Face as preocupantes projecdes que apontam para a intensificacdo de eventos
ambientais extremos no planeta, a agenda ESG tem adquirido cada vez mais relevancia e
visibilidade nas discussdes ao nivel nacional e internacional, sendo colocada em um patamar
de destaque dentre as solugdes para enfrentar os atuais desafios ecologicos que ameacam
direitos socioambientais (Peixoto, 2023; Trennepohl et al., 2023).

Esta agenda tem ganhado ainda mais espago e novos contornos a medida que tem sido
empregada pelas instituicdes que buscam demonstrar que estdo comprometidas de fato com a
implementagdo de uma cultura organizacional com praticas solidas e transparentes

fundamentadas nos pilares ESG (Peixoto, 2023; Trennepohl et al., 2023).
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Nessa dire¢do, o setor corporativo lidera as discussdes em torno do tema, elevando os
padrdes de comprometimento com a implementagdo de fatores ambientais, sociais e de
governanga a fim de combater praticas insustentaveis. Esse cenario impulsiona o movimento
pela concretizacdo da agenda ESG (Trennepohl et al., 2023; Peixoto; Talden, 2023). Nao por
acaso, a gestao responsavel dos impactos sociais, ambientais e de governanca das organizagdes
deixou de ser um adereco e foi colocada em primeiro plano, passando a ser, cada vez mais,
cobrada e valorizada por instituicdes financeiras, acionistas, consumidores e Orgaos
reguladores (Nascimento, 2023).

A sigla ESG deriva da expressdo inglesa “Environmental, Social and Governance”, que
¢ traduzida para o portugués como ASG — “Ambiental, Social e Governanga" —. Trata-se de
um acrénimo que possui uma grande multiplicidade de significados, porque a sua concepcao,
as suas derivacdes e os seus usos receberam uma série de defini¢cdes atribuidas conforme a
interpretagdo e acepcao contextual aplicada (Peixoto; Farias, 2023).

A luz do exposto, o ESG configura-se como um arco amplo, estruturado em trés eixos
basilares: Ambiental, Social ¢ Governanca Corporativa. Cada um agrega critérios examinados
por investidores de impacto e por organizagdes que buscam calibrar suas operagdes para
adequar-se a agenda ESG. Para guiar a compreensao, vale apresentar, de forma sintética, os
pontos essenciais de cada pilar: a) ambiental: diz respeito ao uso responsavel de recursos
naturais e aos efeitos das atividades sobre o planeta como um todo, envolve ado¢@o de energias
renovaveis, gestdo de residuos — reciclagem, destinagdo adequada, logistica reversa —,
controle de poluicao, combate ao desmatamento e acdes de reflorestamento, além de tematicas
como mudangas climaticas e emissdes de carbono e questdes afins; b) social: abrange pautas
ligadas aos direitos humanos, com énfase em protecdo trabalhista, diversidade e inclusdo,
engloba relacdes com colaboradores, prevencao e gestdo de conflitos, igualdade de género,
apoio as comunidades locais por meio de iniciativas de desenvolvimento proprias ou em
parceria, agoes de saude e seguranga, educacdo e, quando pertinente, praticas de economia
circular; ¢) governanga corporativa: concentra-se na arquitetura de gestdo e nos controles da
organizagdo, trata de transparéncia, processos e politicas, gestdo de riscos e compliance,
composi¢ao e funcionamento de conselhos de administragdo, integridade, ética e medidas
anticorrup¢ao (Barra; Jaluul, 2023).

O marco conceitual do termo ESG foi o relatorio Who Cares Wins, de 2004, do Pacto
Global da Organizagdo das Nagdes Unidas em parceria com o Banco Mundial. O documento
trouxe a primeira defini¢do oficial de ESG, atribuindo um significado especifico vinculado ao

desempenho das organizagdes no mercado financeiro. Na pratica, a iniciativa buscou ampliar a
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compreensdo dos agentes do mercado de capitais sobre riscos e oportunidades relacionadas a
agenda ESG e, sobretudo, fomentar a integracao de seus indicadores as estratégias e as decisdes
de investimento (ONU, 2004). De acordo com o referido relatorio (2004), ESG pode ser

conceituado como:

A integracdo e incorporagdo dos aspectos ambientais, sociais e de governanca (ESG)
na gestdo e em tomadas de decisdo das organizagdes, assim como para aferi¢do e
critérios em investimentos sustentaveis e favoraveis a todos os stakeholders.

Nessa dire¢do, a nogdo do termo ¢, frequentemente, associado a necessidade de
considerar a inser¢ao de aspectos ambientais, sociais € de governanga nas decisoes estratégicas
e na gestdao dos impactos das organizacdes, bem como na adog¢do de parametros e nos
indicadores de avaliagdo de investimentos financeiros capazes de contemplar todos os
stakeholders (partes interessadas) e alcancar a sustentabilidade (Peixoto; Farias, 2023).

Neste conjuntura, multiplicaram-se as iniciativas inovadoras de difusao das praticas de
ESG no ambiente corporativo, o que, pouco a pouco, convergiu para o chamado Capitalismo
de Stakeholders, no qual uma variedade de partes interessadas (stakeholders) — individuos,
investidores, consumidores e outros atores — passa a participar das decisoes e a compartilhar
responsabilidades (Nascimento, 2023). Difundido pelo Férum Economico Mundial no
documento “‘Manifesto de Davos 2020", esse referencial surge como contraponto ao antigo
Capitalismo de Shareholders. As empresas priorizavam o crescimento e a rentabilidade nesse
modelo, orientadas quase exclusivamente pelo interesse de um Unico agente, o acionista
(shareholder), o que provocava uma série de distor¢des sociais € ambientais (Barreto, 2023).

Diante disso, as empresas sao instadas a internalizar os proprios custos para prevenir e
mitigar externalidades negativas, sob a pressao crescente das partes interessadas (stakeholders)
— clientes, sociedade em geral e, principalmente, investidores e acionistas —, com foco na
geracdo de valor no longo prazo, seja pela protecdo e fortalecimento da confianca, seja pela
valorizacao de mercado. Por isso, a aplicagdo de ESG implica objetivos e responsabilidades
que se entrelacam no plano interno — relagdes, processos e governanga — € no plano externo
— interesses das partes que observam a organizagdo, € cobram transparéncia e influenciam
decisoes (Barreto, 2023).

No cenario brasileiro, cabe ressaltar a compreensao do termo apresentada pelo Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC) em seu documento de orientagdo pratica
intitulado “IBGC Orienta: Boas Praticas para uma Agenda ESG nas organizagdes”, publicado

em 2022. Neste manual de boas praticas destinado as organizagdes, o IBGC (2022) aponta que:
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E uma sigla que indica um conjunto de praticas e ferramentas que serve para avaliar
a sustentabilidade corporativa e também integrar os aspectos ambientais, sociais ¢ de
governanga na gestao e nos processos de negdcios.

Nessa linha, segundo o IBGC, a sigla ESG ndo se configura como um conceito técnico
em sentido estrito, mas como uma espécie de acronimo usado pelas organizagdes para indicar
o emprego integrado de critérios ambientais, sociais e de governanga na avaliagdo do nivel de
sustentabilidade empresarial, em diferentes frentes. Por esse prisma, essa compreensdo exige
que seja formulada uma agenda capaz de definir métricas e praticas que incorporam esses
aspectos as estratégias institucionais e que os integram, substancialmente, aos processos
decisorios. Além do mais, permite acompanhar a evolugdo dessas variaveis no exercicio da
atividade corporativa com maior precisao (IBGC, 2022).

Cabe sublinhar ainda a compreensdo do termo “ESG” da Associacdo Brasileira de
Normas Técnicas (ABNT) instituida na PR 2030:2022. Esta norma da ABNT caracteriza a
expressao como uma abordagem de modelo gerencial e como diretriz para reporte de
comunicagao e de interagdo com as partes interessadas (stakeholders). De acordo com a referida
recomendacdo pratica, portanto, ESG pode ser conceituado como um sistema estruturado de
parametros ambientais, sociais e de governanga, os quais devem ser incorporados pelas
instituigdes ao conduzirem suas atividades empresariais, bem como pelos agentes investidores
no momento de concretizarem aplicacdes financeiras no mercado, considerando os efeitos e
riscos vinculados as decisdes estratégicas (ABNT, 2022).

A despeito desses marcos normativos, a expressdao 'ESG' deve necessariamente ser
orientada estrategicamente na defini¢do e consolidagao de pardmetros e medidas tanto na
configuragdo quanto nas operagdes de uma organizacdo corporativa, ou ainda no que diz
respeito a uma politica especifica, programa ou constitui¢do. Tal integragdo constitui
desempenha o papel fundamental de nortear, consequentemente, a governanga corporativa € a
gestdo institucional (Peixoto; Farias, 2023).

Ademais, a mencionada abordagem 'ESG' vincula-se a funcao de avaliar aplicagdes
financeiras e fundamentar as decisdes organizacionais € do mercado de capitais, orientagao que,
inequivocamente, exige considerar de maneira integral as dimensdes dos riscos e efeitos
ambientais, sociais e de governanga originados, direta ou de soberania, pelas atividades
econdmicas. Trata-se de uma perspectiva que transcende o enfoque econdmico-financeiro,
especialmente aquele e resistente aos seus efeitos externos negativos, abordando, influéncia,
especificas sociais, humanas e superiores ou equivalentes ao desempenho econdmico, jamais

subordinadas a ela (Peixoto; Farias, 2023).
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Cumpre destacar que a ado¢ao da agenda ESG produz ganhos para as organizagdes e,
ao mesmo tempo, evidencia a necessidade de integracdo aos planos e as estratégias do negocio.
Entre as vantagens, sobressaem: maior produtividade com queda dos custos operacionais;
fidelizagdo de clientes de produtos e servigos reconhecidos como sustentaveis; facilidade na
alocagdo de investimentos, em razdo da solidez patrimonial, governanca e seguranga do
empreendimento; mais transparéncia e controle sobre a cadeia de suprimentos; acesso a
financiamento de projetos sustentaveis com juros € prazos mais competitivos; € mitigacao de
riscos, por meio de gestdo e monitoramento mais consistentes. Nessa direcao, implementar
praticas ESG ¢ decisivo para fortalecer a governanca corporativa, elevando a transparéncia e a
confianga nas relagdes da empresa (Barra; Jaluul, 2023).

Sob essa perspectiva, organizagdes que negligenciam a adogao de praticas ESG tendem,
em curto tempo, a serem vistas pelo mercado como ultrapassadas ou defasadas, ou que impdoem
revisdo de planos e reposicionamento estratégico. Em grande medida, porque uma aplicagdo
consistente das diretrizes de ESG fortalece a confianga corporativa como mencionado
anteriormente, e agrega valor a toda a cadeia e amplia a atratividade perante clientes, acionistas,
partes interessadas e investidores, resultando, em ultima instancia, em um reconhecimento mais
amplo no mercado (Barra; Jaluul, 2023).

Cabe registrar, além do mais, que as diretrizes ESG dialogam, em boa medida, com os
trés pilares do desenvolvimento sustentavel — ambiental, social e econémico — e se articulam
aos 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da Agenda 2030 das Nagdes Unidas.
De maneira crescente, esse enquadramento vem orientando as praticas empresariais €, em
especial, as politicas de grandes fundos de investimento globais, ao estabelecer fatores
ambientais, sociais e de governanca como relevantes balizas de avaliacdo. Com isso, a analise
deixa de orbitar exclusivamente em torno de métricas econOmico-financeiras e passa a
contemplar um exame mais abrangente do desempenho corporativo como um todo (Sarlet;
Fensterseifer, 2025).

Vale enfatizar, contudo, que, embora guardem estreita relacdo, ESG e desenvolvimento
sustentavel ndo se confundem. Por conseguinte, ndo podem ser tratados como sindnimos, a
despeito do uso recorrente. Desenvolvimento sustentavel descreve um processo capaz de
atravessar o tempo e as geragdes, prevenindo a exaustao de recursos naturais e o desgaste social.
Em termos préaticos, exige a ado¢do de um modelo de crescimento que equilibre as dimensdes
ambientais, sociais e econdmicas, de modo que as futuras geragdes tenham condicdes efetivas
de prosperar. Por sua vez, ESG retine um conjunto de critérios que oferece um arcabougo

\

instrumental para tornar vidvel esse caminho rumo a sustentabilidade. Isto ¢, sdo padrdes,
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indicadores e mecanismos de avaliacdo e gestdo visando mensurar desempenho, riscos e
impactos socioambientais de atividades econdmicas (Vasconcellos; Trennepohl, 2023; Barra;
Jaluul, 2023).

Frente a essa conjuntura, a medida que a responsabilidade corporativa se amplia —
materializada pelo fortalecimento das praticas de gestdo e governanga ESG —, intensificam-se
as cobrangas e o rigor por resultados palpaveis e verificdveis nos ambitos empresariais,
regulatorios e publicos. Empresas, organizagdes e entidades publicas passaram a operar sob
escrutinio social mais restrito, que acompanha o desenho, a divulgacao e a execucao de medidas
e iniciativas relacionadas as diretrizes ESG. Essa persisténcia do controle sobre a efetividade e
os resultados — sobretudo nas frentes de responsabilidade socioambiental — decorre, entre
outros fatores —, da difusdo do chamado greenwashing, ou maquiagem verde, e da necessidade
de coibir questdes ambientais enganosas (Peixoto, 2023).

Considerando esse horizonte, torna-se imprescindivel que as empresas redobrem a
cautela para ndo incorrerem em greenwashing, ou seja, discursos e marketings que destoam
das praticas ESG. Em outras palavras, a agenda precisa sair do plano declaratério e se
materializar em agdes verificaveis, pois ¢ crucial comprovar que as iniciativas previstas sao
concretamente realizadas, difundidas internamente e incorporadas as rotinas da organizagdo. O
posicionamento publico consiste, portanto, ¢ muito relevante (Barra; Jaluul, 2023).

Diante desse quadro, hd uma tendéncia do mercado de buscar parametros para
classificar e mensurar as iniciativas ESG. O compromisso de uma empresa com a
sustentabilidade, consequentemente, ndao ¢ evidenciado apenas em relatorios anuais que
descrevem praticas adotadas, mas também em estruturas ancoradas em indicadores e indices.
Para esse fim, hd um leque de indices possiveis. [lustra bem esse movimento o ISE da B3 —
ndice de Sustentabilidade Empresarial —, criado em 2005, pelo Banco Mundial, com o
propdsito de avaliar o desempenho das cotacdes de investimentos de companhias
comprometidas com a sustentabilidade e de subsidiar a tomada de decisdo de investidores que
priorizam negocios que, de fato, implementam praticas de ESG (Barra; Jaluul, 2023).

Ocorre que, diante da ampla variedade de propostas para as instituicdes conseguirem
atender as diretrizes da agenda ESG, tém surgido diferentes métricas e indicadores que suscitam
inimeros questionamentos e impode desafios de estruturagdo organizacional. Isso porque, a falta
de definicdo de parametros legais estabelecendo critérios para nortear as diretrizes ESG tém
imposto limitagdes, como a falta de uniformidade das métricas utilizadas pelas organizacdes
publicas e privadas para aplicar esses principios. Dessa forma, a regulamentacdo dos pilares

ESG tem sido cada vez mais demandada para alinhar a atuacdo das instituicdes devido a
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auséncia de normas para delimitar e uniformizar os seus critérios de elaboragdo e
implementa¢do (Jaccoud, 2020; Peixoto, 2023).

Nesse contexto, a falta de padronizacao das diretivas ESG tém deixado evidente a
necessidade de um marco regulatorio, que possa adequa-los a realidade brasileira e unificar
claramente seus objetivos, bem como determinar requisitos para o seu funcionamento e critérios
de avaliacdo de desempenho, visando estimar os impactos das medidas ambientais, sociais e de
governanga adotadas pelas instituigdes. Nessa conjuntura, a incessante busca pela
conformidade da atuagdo das institui¢cdes publicas e privadas aos aspectos da agenda ESG firma
a tendéncia de regulamentar de forma sistémica a adocdo dessa agenda, para reforgar a
responsabilidade socioambiental das institui¢cdes (Kokke, 2020; Peixoto, 2023).

No que tange a regulacao e ao tratamento normativo da agenda ESG, proliferaram as
diretrizes e os padroes destinados a gestdo sustentavel dos negdcios e investimentos em
organizagdes ¢ segmentos da economia brasileira. Por conseguinte, tais dispositivos definem
critérios precisos para a preparacdo ¢ a publicacdo de relatorios de sustentabilidade e de
impactos ESG, de observancia obrigatoria por empresas e corporagdes do setor privado no
Brasil. Segmentos expressivos da economia brasileira, por exemplo, avangaram na regulacao
dos deveres vinculados a pauta ESG (Barra; Jaluul, 2023; Peixoto, 2023).

No ambito do mercado de capitais, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) passou
a exigir de todas as companhias envolvidas a obrigacdo de comprovar estruturas e elaborar
relatérios anuais de sustentabilidade com a publicagdo da Resolucdo n°® 193/2023. A esse
movimento, soma-se o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), que regulamentou
igualmente a exigéncia de relatdrios contendo informagdes de sustentabilidade e clima, os quais
devem integrar a estrutura dos balancos patrimoniais e das proje¢cdes contdbeis das empresas
atras da Resolugdo n° 1.710/2023 (Peixoto, 2025)

Essas normativas recentes da agenda ESG articulam-se a outros marcos setoriais de
relevancia, como a Resolucao n® 4.945/2021, do Banco Central, ¢ a Resolucao n® 4.945/2021,
do Conselho Monetario Nacional (CMN), que passaram a exigir de todas as instituigdes
financeiras a comprovagdo de politicas para gestdo de riscos sociais, ambientais e climaticos,
além da divulgagao de relatorios de sustentabilidade e ESG submetidos a aquisig¢ao por terceiros
independentes. Ademais, a Circular n® 666/2022, da Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep), fixa padrdes ESG que incidem diretamente sobre as empresas e sobre o mercado
brasileiro como um todo (Peixoto, 2025).

Cumpre registrar ainda, que a Reforma Tributéria incorporou, por meio da Emenda

Constitucional n® 132/2023, um conjunto de dispositivos constitucionais conectados as
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diretrizes ESG que sdo voltados a tutela do meio ambiente e & promocdo da justi¢a social
(Peixoto, 2025). Tal ementa constitui um marco relevante ao inserir, expressamente, principios
associados a agenda ESG na Constitui¢ao Federal de 1998, que repercutem diretamente na
maneira como empresas ¢ entidades tratam os temas ambientais, sociais ¢ de governanca.
Analisada a luz da nova normativa tributaria de cunho ambiental, a regulagdo de ESG no Brasil
constitui, assim, um progresso substancial na sustentabilidade e na responsabilidade
corporativa. Por sua vez, a incorporagao de parametros ESG as praticas regulatorias tributérias
sinaliza que tais fatores passaram a orientar — de forma crescente — o processo decisorio das
organizagoes (Barba; Nouals; Souza, 2024).

Por fim, destaca-se outra inova¢do regulatoria relevante na seara tributdria que adveio
com a Portaria n° 1.241/2023, da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, que disciplina a
transferéncia tributaria nas modalidades individuais e por adesdo, passa a incorporar novas
diretrizes referentes a cobranca de créditos da Unido e do FGTS (Peixoto, 2025). A referida
portaria (Brasil, 2023), estabeleceu uma nova se¢cdo com o tema “Dos aspectos Ambientais,
Sociais e de Governanca nas Transag¢des”, na qual os artigos 18-A e 18-B passaram a dispor o

seguinte:

Art. 18-A. Sempre que possivel, na celebracdo das transacdes, serdo observados e
perseguidos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel, devendo-se buscar efeitos
positivos a partir das concessdes reciprocas que decorrerem do negdcio.

Paragrafo tinico. Sdo objetivos de desenvolvimento sustentavel aqueles previstos na
Resolucao A/Res 70/1, de 25.09.2015, da Assembleia Geral das Nagdes Unidas,
subscrita pela Republica Federativa do Brasil.

Art. 18-B. Os acordos de transagdo individual deverfo apontar os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel nele envolvidos.

Com a edigdo da PGFN n° 1.241/2023, portanto, passou-se a admitir a inclusao de
compromissos de ESG nas transacOes tributarias federais, instituindo-se um mecanismo de
incentivo a sustentabilidade ambiental, social e econémica no ambito tributario. Ao vincular
passivos fiscais a contrapartidas socioambientais tangiveis, esse acordo passou a fomentar
iniciativas de interesse publico e coletivo, amparadas por compromissos firmes refor¢ados por
empresas e sociedades empresarias no pais (Peixoto, 2025).

Desde a publicagdao da PGFN n° 1.241/2023, firmaram-se dois acordos de tributagdo
tributaria com cldusulas especificas de ESG e ODS. Trata-se de um movimento ainda incipiente
— ¢ anterior a Reforma Tributaria —, mas de todo modo ja revela avango do arcabougo fiscal

na agenda ESG. Ao que tudo indica, ¢ notavel a tendéncia de expansdo paulatina dessas
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iniciativas, buscando harmonizar a recuperagao de créditos com os interesses empresariais € as

metas de ESG (Peixoto, 2025).

3 A INCLUSAO DE CRITERIOS ESG NA TRANSACAO TRIBUTARIA COM A
PGFN N° 1.241/2023

Segundo Carvalho (2021), o nucleo minimo da relagao juridica ¢ formado por dois polos
— ativo e passivo — e um objeto, todos articulados por vinculos. Se algum evento rompe esse
liame, a obrigagdo se extingue. Por conseguinte, a extingao do crédito desconstitui a obrigacao
tributaria, que ndo se sustenta sem 0 nexo que um o sujeito pretensor ao objeto e concretiza o
seu direito subjetivo de exigéncia a prestacao (Carvalho, 2021).

Conforme o art. 156, do Codigo Tributario Nacional, o crédito tributario pode ser extinto
através do pagamento, da compensagdo, da transacdo, da remissdo, da prescricdo e da
decadéncia, da conversdo de depdsito em renda, do pagamento antecipado e da homologagao
do langamento, da consignacdo em pagamento, da decisdo administrativa irreformavel, da
decisdo judicial passada em julgado e, por fim, da dacdo em pagamento em bens imoveis
(Brasil, 1966). Para o presente escopo, a modalidade de extingdo do crédito tributario mais
importante ¢ a transacao.

Segundo Faria (2025), a transag@o ¢ uma forma de extin¢do de obrigagdes que, no direito
privado, encontra-se regulada entre os arts. 840 ¢ 850, do Codigo Civil de 2002. No ambito do
Direito Privado, tem-se como licito aos interessados prevenirem ou terminarem o litigio
mediante concessoes mutuas (Faria, 2025).

Nos termos do art. 171 do Cddigo Tributario Nacional (CTN), a legislagdo, nas
condigdes que estabelece, autoriza que os polos ativos e passivos da relacao tributaria celebrem
transagdo que, por meio de concessdes reciprocas, ponham fim ao litigio e, por consequéncia,
causem a extingdo do crédito tributario. Nao obstante, embora previsto no dispositivo referido,
a utilizagcdo da transacdo no ambito das obrigacdes tributdrias tém sido, historicamente, alvo de
controvérsias (Costa, 2025). Com efeito, a contenda advém da concepcdo amplamente
difundida de que tal instituto seria incompativel com o regime de direito publico, dado o
principio fundamental da indisponibilidade do interesse publico, o que, em tese, implicaria na
impossibilidade de celebragdo de transagdes relativas a tributos.

Nao obstante, como assinala Costa (2025), a objec@o ndo se sustenta. A transa¢do, nessa
moldura, apenas se efetivara nos limites estabelecidos pela Constituicdo Federal e pela

legislagdo, com estrita observancia do principio referido. Tal instrumento demonstra-se, assim,
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mais benéfico ao interesse publico do que a perpetuacdo ou o prolongamento do conflito.
Felizmente, a regulamentagao da transacao tributaria ocorreu por meio da Lei n.° 13.988, de 14
de abril de 2020, e foi complementada por atos infralegais da Procuradoria-Geral da Fazenda
Nacional (PGFN) e da Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil (RFB).

Nos termos do §1° do art. 1° da Lei de Transacao Tributaria, a Unido, a seu critério de
oportunidade e conveniéncia, podera efetivar transa¢do em qualquer das modalidades previstas
nesta Lei, desde que, motivadamente, considere que a medida salvaguarda o interesse publico
(Brasil, 2020). Para tanto, as transagdes tributarias devem seguir os principios da isonomia, da
capacidade contributiva, da transparéncia, da moralidade, da razoavel duraciao dos processos e
da eficiéncia e, resguardadas as informagdes protegidas por sigilo, o principio da publicidade
(Brasil, 2020). Inclusive, as transacgoes

De todo modo, a Lei de Transagao Tributaria elenca trés modalidades de transagao: por
Adesao, Individual (Fazenda) e Individual (contribuinte). Na modalidade de Adesdo, o sujeito
passivo aceita a proposta previamente delineada pelo Fisco — Receita Federal do Brasil ou
PGFN — divulgada por meio de edital. Esta modalidade implica a aceitacao plena e irretratavel
de todas as condi¢des estabelecidas no edital. E a modalidade empregada para o contencioso
tributario de relevante e disseminada controvérsia juridica (Transagdo de Teses) e para o
contencioso de pequeno valor (até 60 salarios minimos). A Transa¢do Individual, destinada a
devedores com débitos consolidados superiores a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais
(Divida Ativa da Unido) ou R$ 1.000.000,00 (um milhdes reais) (FGTS), pode ser iniciada tanto
pela Fazenda quanto pela Empresa. Contudo, a PGFN oferece a Transagdo Individual
Simplificada para débitos que variam entre R$ 1.000.000,00 e o limite da transagao individual
(Brasil, 2022).

Acerca dos critérios, a redugdo do montante principal do crédito tributario ¢ vedada,
com um desconto maximo permitido de 65% (sessenta e cinco por cento). Este limite pode ser
estendido para até 70% no caso de pessoas fisicas (incluindo Microempreendedores Individuais
— MEI), micro e pequenas empresas, Santas Casas, cooperativas, demais organizagdes da
sociedade civil (segundo a Lei n® 13.019/2014) ou institui¢des de ensino (Brasil, 2022).

Todavia, o prazo maximo de quitagdo dos créditos ¢ de 120 (cento e vinte meses) meses.
Para os contribuintes beneficiados com a redug¢dao maxima de 70%, o prazo pode ser ampliado
para até 145 meses (Brasil, 2022). No entanto, para as contribui¢des sociais (Art. 195, 1 "a", I,
CF), o prazo maximo de parcelamento ¢ limitado a 60 meses.

De resto, a concessdo de abatimentos estd intrinsecamente relacionada ao grau de

recuperabilidade da divida (A, B, C ou D) e a capacidade de pagamento do sujeito devedor
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(Capag). Por sua vez, essa capacidade ¢ calculada conforme a capacidade de pagamento
considerando pagamento integral dos débitos em 5 (cinco) anos, sem descontos (Brasil, 2022).

Uma inovagdo significativa foi implementada pela Portaria n° 1.241/2023, da
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, para determinar que, sempre que possivel, as
transacdes devem observar e promover os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel, de modo
a extrair efeitos positivos das concessdes mutuas proprias da negociacdo. Com isso, passa a ser
facultado as pessoas juridicas em cobranga de ativa da Unido ou do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS), sob inscricao e administracdo da PGFN, apresentar propostas de
projetos ou iniciativas alinhadas a pauta ESG e aos 17 ODS da ONU, assumindo tais
compromissos em clausulas especificas dos acordos de divida firmados com a Fazenda Federal.
Tal medida visa refletir em condi¢cdes mais vantajosas que, concomitantemente, promovam a
sustentabilidade e garantam a regularidade fiscal e tributaria das empresas envolvidas (Peixoto,

2025).

4 TRANSACAO TRIBUTARIA COM CRITERIOS ESG: UMA ESTRATEGIA
PARA REDUCAO DOS CUSTOS DE TRANSACAO E MAXIMIZACAO DO BEM-
ESTAR SOCIAL

Tratando-se da teoria dos jogos, Osborne e Rubinstein (1994), destacam que esta ¢ um
conjunto de ferramentas analiticas concebidas para compreender os fendmenos que observamos
quando tomadores de decisdo interagem. Neste sentido, Osborne e Rubinstein (1994) assinalam
que os pressupostos basicos subjacentes a teoria dos jogos sdo que os decisores prosseguem
objetivos exodgenos bem definidos, ou seja, racionais e possuam conhecimento ou expectativas
do comportamento de outros decisores — realizem raciocinios estratégicos. Formalmente, as
escolhas racionais dos decisores seguem os seguintes axiomas, conforme Myerson (2007):

a) Completude: para qualquer par de alternativas f e g, deve sempre ser possivel
compara-las. Isso significa que ou f ¢ preferivel ou indiferente a g, ou g é preferivel
ou indiferente a f. Assim, as escolhas do decisor sdo completas, pois ele sempre
consegue estabelecer uma relacdo de preferéncia ou indiferenca entre duas
alternativas. Sem essa possibilidade de comparagdo, ndo ha decisdo racional possivel.
Formalmente: f > geg > f

b) Transitividade: se uma alternativa f ¢ preferivel ou indiferente a g e g € preferivel

ou indiferente a h, entdo f também deve ser preferivel ou indiferente a h. Esse
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principio assegura a consisténcia logica nas preferéncias do decisor. Formalmente:
sef >geg=h,entdof = h.

c¢) Relevancia: Caso duas alternativas, f e g, apresentem resultados idénticos em todos
os estados possiveis, estas devem ser consideradas equivalentes. Em sintese, a
escolha entre elas é irrelevante. Formalmente: se f(t) = g(t), Vt € S, entdo f ~
g.

d) Monotonicidade: se f ¢ estritamente preferivel a h, entdo qualquer combinacdo
convexa entre f e h com maior peso para f sera estritamente preferivel a uma
combinagdo com menor peso para f. Esse principio orienta a busca por alternativas
de menor risco intrinseco. Formalmente: se f > he0 < f < a <1, entdo af +
(1—a)h>pBf+(1—-p)h

¢) Continuidade: se f ¢ preferivel ou indiferente a g e g é preferivel ou indiferente a h,
entdo deve existir um valor y tal que g possa ser representado como uma combinagao
convexa de f e h. Isso significa que o decisor tende a preferir combinagdes
ponderadas de alternativas a escolhas extremas. Formalmente: se f > geg = h,
entdo existe y tal que g = yf + (1 —y)h.

f) Substituicido Objetiva: se e ¢ preferivel ou indiferente a f e g ¢é preferivel ou
indiferente a h, entdo qualquer combinacdo convexa entre e e g deve ser preferivel
ou indiferente & mesma combinagdo entre f ¢ h. Formalmente: see > f e g = h, e
0<a<lentioae+ (1—a)g=af +(1—a)h

g) Substitui¢ido Subjetiva: caso f seja considerado preferivel ou indiferente em relagdo
a g e h em dois conjuntos disjuntos, f deve ser igualmente considerado preferivel ou
indiferente ao elemento maximo entre g e h. Formalmente: se f > g, f = h, e SN
T =@, entdo f = (g, h).

h) Interesse: Em T € (2, devem existir valores y e x tais que [y] > [z]. Em outras
palavras, € necessario haver ao menos um resultado preferivel a outro para que se
configure uma decisio racional. Formalmente: em T € (2, existem y e x tal que [y] >
[z].

1) Estado Neutro: se as distribuigdes de resultados de f e g sdo idénticas sob dois
estados e se f ¢ preferivel ou indiferente a g em um deles, essa preferéncia deve se

manter no outro. Formalmente: se f(r) = f(t), g(r) = g(t) e f >(5) g, entdo

fzw g
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Nao obstante, conforme Gibbons (1992), um jogo normal ¢ representado por: a)
jogadores; b) as estratégias c) os payoffs ou os resultados.

Segundo Mashler, Solan e Zamir (2013), cada agente responsavel por tomar decisdes
em um jogo ¢ denominado jogador. Esses jogadores podem representar individuos, empresas
— como ocorre em mercados com nimero restrito de firmas — ou até mesmo paises. Um
jogador distingue-se pela sua capacidade de selecionar entre um conjunto especifico de
alternativas disponiveis. Assim, os jogos podem ser classificados com base no nimero de
participantes, como jogos individuais (1), dois jogadores (1 e 2), ou n-jogadores, representados
por i (Mashler; Solan; Zamir, 2013).

Segundo Espinola-Arredondo e Muifioz-Garcia (2023), cada alternativa de acdo
disponivel para um participante durante o jogo ¢ denominada estratégia. Conforme o tipo de
jogo examinado, a estratégia pode consistir tanto em uma a¢do isolada quanto em um plano
elaborado, condicionado as jogadas previamente realizadas. Com efeito, tem-se que S; € o
conjunto de estratégias disponiveis para o jogador 1, S, o conjunto de estratégias disponiveis
para o jogador 2 e, de forma mais geral, S; o conjunto de estratégias disponiveis para n-
jogadores. Além disso, verifica-se que s; € §; ¢ uma estratégia especifica escolhida pelo
jogador 1, s, € S, a estratégia escolhida pelo jogador 2, e, ndo obstante, s; € S; para n-
jogadores. Assim, um perfil de estratégia refere-se a listagem das estratégias especificas
escolhidas por cada um dos jogadores de um grupo (Espinola-Arredondo; Mufioz-Garcia, 2023)

Tratando-se dos payoffs, ou resultados, tem-se que este € o retorno final de cada jogador
ao término de um jogo. Os payoffs, ou resultados, sio medidos em termos de utilidade obtida
pelos jogadores (Espinola-Arredondo; Mufioz-Garcia, 2023). Em um jogo de dois jogadores,
U, (s4, s5) representa o resultado do jogador 1, dado que ele escolhe s, € 0 outro jogador escolhe
S,. Da mesma forma, U,(s,,s;) representa o resultado do jogador 2. Assim, o fato de o
resultado do jogador 1 depender da estratégia do jogador 2 (e vice-versa) evidencia a
interdependéncia estratégica no jogo. Em um jogo com n-jogadores, o resultado de um jogador
genérico i pode ser expresso como U; (s;, s_;), onde o resultado depende da estratégia propria i
e das escolhas dos demais jogadores S;.

Segundo Osborne e Rubinstein (1994), as diversas estratégias tendem a convergir para
o equilibrio ao longo do tempo. Na teoria dos jogos, uma estratégia conjunta caracteriza-se
como Equilibrio de Nash sempre que cada jogador, tendo pleno conhecimento do
comportamento dos demais, ndo encontra motivos para alterar sua propria estratégia. Portanto,

esse equilibrio corresponde a uma situagdo em que nenhum participante pode aprimorar seus
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resultados mediante uma decisdo unilateral (Osborne; Rubinstein, 1994). Formalmente, o
equilibrio de Nash ¢ um perfil de estratégias (sl- ,S_ir s Sn ) em que, para cada jogador i =
1,2,..,n. Assim, a estratégia s; representa a melhor resposta as estratégias de equilibrio

escolhidas pelos demais jogadores, s_;. Assim, cada modalidade de jogo apresenta estratégias
e equilibrios especificos conforme suas respectivas regras.

Entretanto, nem sempre a racionalidade da teoria dos jogos se aplica ao mundo real. A
racionalidade limitada dos agentes humanos restringe sua capacidade de lidar com informagdes,
tornando os contratos necessariamente incompletos e sujeitos ao oportunismo (Williamson,
1979). Ademais, a especificidade de certos ativos pode transformar situagdes competitivas em
monopdlios bilaterais (Williamson, 1979). Assim, surgem custos de transac¢ao relacionados ao
uso do mecanismo de pregos (Dietrich, 1994). Se tais custos forem despreziveis, a estrutura
organizacional ¢ indiferente, pois, os agentes atingiriam o equilibrio (Coase, 1960; Williamson,
1979).

Os custos de transacao envolvidos na atividade econdmica possuem duas naturezas: ex
ante ¢ ex post. Nas palavras de Williamson (1979), os custos de transacdo ex ante sdo aqueles
incorridos antes da execucdo total de um acordo, incluindo custos de redacdo (drafting), de
negociagao (negotiating) ¢ de salvaguarda (safeguarding), enquanto custos de transagdo ex
post sdo aqueles incorridos apds a negociacao inicial e a conclusdo do contrato, surgindo
durante a execu¢do e adaptagdo da relacdo contratual a eventos ndo previstos, tais quais
inadaptacdo (maladaption costs), regateio (haggling costs), instalagdo e funcionamento de
estruturas de governanga e vinculagdo (bonding costs). Com efeito, os custos de transagao totais
sdo CT = Cexa + Cexp.

Sob a perspectiva da teoria dos jogos, tem-se um jogo com 2 (dois) jogadores: Fisco
(como formulador e contraparte contratual) e Contribuinte devedor, com interagdo estratégica
na escolha entre litigar/aderir e na inclusdo de compromissos ESG vinculados ao acordo. Nao
obstante, as principais estratégias sio:

a) A PGFN pode ofertar transa¢do com incentivos € monitoramento ESG ou manter

proposta padrao

b) A Contribuinte pode aderir com compromissos ESG verificadveis ou resistir/aderir

sem contrapartidas ESG, modelando um jogo bimotriz estatico de informagao

completa.
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Assim, os payoffs dependem de recuperabilidade fiscal, descontos e prazos,
flexibilidade de garantias, risco litigioso, reputa¢do/impactos ESG e dos custos de transacdo ex

ante ¢ ex post da negociacao e monitoramento. Nesse sentido, tem-se a seguinte matriz:

Contribuinte: ESG (aderir ¢/ Contribuinte: Sem ESG
compromissos) (litigar/aderir)
PGFN: ESG (ofertar PGFN: R+ AE — (Cexa+ | PGFN: R — (Cexa + Cexp);
incentivos + monitorar) Cexp)Contribuinte: D — [ — K Contribuinte: D — K
PGFN: Padrao (sem PGFN: R + 0F — Cexa; PGFN: R — Cexa,
incentivos ESG) Contribuinte: D — I Contribuinte: —L

Na matriz, observa-se:

a) R como recuperagao,

b) D como desconto/prorrogacao;

c) E como efeitos ESG (externalidade/reputagdo),

d) Cexq € Cexp cOmo custos de transacdo ex ante € ex post,

e) I como investimento/ajuste ESG;

f) K como custo adicional de investimento;

g) L como custo de litigio/oposi¢ao;

Analisando os payoffs, caso os incentivos condicionados ao ESG (por meio de
descontos, prazos e garantias) sejam suficientes para compensar as variaveis I e K do
contribuinte, o perfil (PGFN ESG, Contribuinte ESG) pode configurar-se como um Equilibrio
de Nash ou, ao menos, ser Pareto-dominante, considerando que ambas as partes internalizam
parte de £ e C,,, reduzem por meio da transparéncia e pelos procedimentos padronizados.

Contudo, na auséncia de incentivos claros ou de mecanismos de monitoramento viaveis,
o resultado pode retroceder para perfis sem aderéncia ao ESG, com elevagdo dos C,yp, maior
risco de litigio e diminui¢do do bem-estar agregado.

Infere-se, ademais, que os contribuintes com estrutura ESG adequada sdo mais
favorecidos pela modalidade de transacdo sustentavel do que aqueles que ndo a mantém
organizada de acordo com tais parametros, considerando que I ¢ K sdo inicialmente menores.
Assim, os contribuintes sem estrutura ESG podem optar pela transacao convencional, dado que
os custos I e K sdo inicialmente maiores.

Outrossim, os tetos legais de desconto e prazos restringem a capacidade de cobrir
integralmente investimentos ESG de alta intensidade, sobretudo, nos pequenos

empreendimentos, afastando o perfil. Nesse cenario, a fiscalizagdo ESG adiciona custos ex post
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de verificacdo e execugdo, exigindo desenho de indicadores, auditorias e clausulas
sancionatorias proporcionais, que trazem 6nus demasiados para o fisco.

Numa fung¢ao de bem-estar social, considerando eficiéncia fiscal, externalidades ESG e
custos de transagao, tem-se W = aR + SE — y(Cexa + Cexp) + 611, onde I1 pode representar
equidade/isonomia e sustentabilidade intertemporal. Com efeito, a maximizagdo de W requer
calibrar descontos e prazos nos limites legais, direcionando incentivos a compromissos ESG
verificaveis que elevem E e reduzam Cexp por menor litigiosidade e melhor governanga.

Portanto, sdo critérios para cooperagdo a suficiéncia de incentivos,onde D > [ + K +
€ para o contribuinte ¢ AE = Cexp — ACexa para a PGFN, com ACexa advindo da
transparéncia da Capag e padronizag¢do de procedimentos, bem como governanga verificavel,
no qual o monitoramento proporcional de compromissos ESG para conter oportunismo e
greenwashing, de modo que Cexp marginal por verificagdo seja inferior ao ganho marginal de

E e a reducao de litigio.

5 CONCLUSAO

Ante o exposto, conclui-se que a integracao de diretrizes ESG nas transagdes tributérias
federais ¢ uma estratégia eficaz para redug¢ao dos custos de transacdo e maximizagao do bem-
estar social quando existem incentivos tributarios vantajosos e mecanismos de transparéncia
vidveis para prevenir greensharing. Nesse viés, a fungdo de bem-estar social se maximiza
quando os incentivos € 0os mecanismos de governanga sao alinhados.

Outrossim, destaca-se que na auséncia de incentivos tributdrios vantajosos para o
contribuinte e mecanismos de transparéncia vidveis para o fisco, os custos de investimento nas
praticas ESG se torna invidvel a transagdo tributaria sob estes critérios para o primeiro, bem
como os custos ex post de indicadores e auditorias oneram o segundo, desencorajando a pratica.

Destaca-se, ademais, que empresas com estruturas ESG ex ante sdo mais beneficiadas
com a modalidade de transagdo da Portaria PGFN/MF n° 1241/2023 que aquelas com
organizagdo latente, dada a reducdo dos custos de investimento e de adicionais.

Contudo, as hipoteses levantadas no presente estudo sdo meramente tedricas € carecem
de estudos empiricos futuros junto a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional para confirma-
las ou afasta-las.

Com efeito, diante das limitagdes do presente escopo, pode-se dizer, que a transacdo
tributaria com critérios ESG ¢ suficiente para otimizar o bem-estar social quando os incentivos

fiscais e a governanga sao generosos € viaveis.
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