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RESUMO

Atualmente a agressividade fiscal e a multinacionalidade tem sido temas recorrentes
em pesquisas internacionais na area contabil, isto porque, ha indicios de que a
tributacdo influencia efetivamente nos negdcios, principalmente, quando ha a
alteracdo da localizacdo das empresas visando a reducéo da carga tributaria. Ja os
estudos sobre os intangiveis que se relacionam com a tematica, tém investigado a
agressividade fiscal dos precgos de transferéncia. Este estudo, por sua vez, verifica se
existe relacdo entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade das empresas,
analisando também se existe relacdo entre a agressividade fiscal e os ativos
intangiveis. Adicionalmente também foi verificada se existe relacdo entre a variavel
gerada pela interacdo da multinacionalidade e dos intangiveis com a agressividade
fiscal nas empresas brasileiras. Para isso foi realizada uma pesquisa quantitativa com
a andlise de regressao, testando cinco proxies de agressividade fiscal, quais sejam:
BTD, BTD temporaria, ETR corrente, ETR diferida e GAAP ETR. Os resultados
evidenciam que ha relacéo entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade, sendo
essa relacao positiva para a multinacionalidade mensurada pelo controle estrangeiro
e negativa para a existéncia de subsidiaria no exterior e investimentos estrangeiros
diretos; entre a agressividade fiscal e os ativos intangiveis a relacdo também foi
negativa, utilizando como proxy a BTD. Para a ETR corrente e GAAP ETR, o0s
resultados apontam que ha relacdo positiva entre a agressividade fiscal e os ativos
intangiveis. No tocante a ETR diferida e BTD temporaria, os resultados indicam que
também ha relagédo positiva entre a multinacionalidade, identificada pelo controle
estrangeiro e a agressividade fiscal. Os resultados também apontam que existe
relacdo positiva entre a variavel gerada pela interacdo da multinacionalidade,
identificada controle estrangeiro e os ativos intangiveis para a BTD temporéria. De
modo geral, os resultados permitem inferir que o cenario local é favoravel a
implementacdo de préticas de transferéncia de renda, representadas por transacfes
com multinacionais, visando a reducédo da tributacédo, o que justifica desta forma, a

agressividade tributaria existente nas empresas brasileiras.

Palavras-chave: Agressividade fiscal; multinacionalidade; ativos intangiveis.



ABSTRACT

Currently, fiscal aggressiveness and multinationality have been a recurring theme in
international accounting research, because there are indications that taxation does
influence business, especially when companies are changed to reduce the tax burden.
Studies on intangibles related to the theme have investigated the fiscal aggressiveness
of transfer pricing. This study aimed to analyze the relationship between tax
aggressiveness and multinationality of Brazilian firms. In addition, it aimed also to
analyze whether there is a relationship between tax aggressiveness and intangible
assets and between the variable created by interaction of multinacionality and
intangible assets of Brazilian firms. For this, a quantitative research was performed
with the regression analysis, using five aggressiveness proxies, which are: BTD,
temporary BTD, current ETR, deferred ETR e GAAP ETR. When using the BTD as a
proxy, the evidences indicate that there is a positive relationship between tax
aggressiveness and multinationality, identified by foreign control, and there is negative
relationship to multinationality identified by existence of subsidiary abroad and
existence of direct foreign investments; there is a negative relationship between
aggressiveness and intangible asset too. When using the current ETR and GAAP ETR
the finds suggest that there is a positive relationship between tax aggressiveness and
intangible assets. Regarding the deferred ETR and temporary BTD, the finds also
suggest that there is a positive relationship between tax aggressiveness and
multinationality, identified by foreign control. The finds also indicate that there is a
positive relationship between tax aggressiveness and the variable created by the
interaction of multinationality, identified by foreign control and the intangible assets for
the temporary BTD. In general, the finds also allow inferring that local scenario favors
implementation of income transfer practices to reduce taxation, which justifies the tax

aggressiveness in practice in Brazilian companies.

Keywords: Tax aggressiveness; multinationality; intangible assets.
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Capitulo 1

1 INTRODUCAO

Dois temas bastantes discutidos na literatura contabil internacional sdo a
agressividade tributaria e a multinacionalidade das empresas, pois ha indicios de que
a tributacdo influencia efetivamente nos negdécios, principalmente, quando ha
alteracdo da localizacdo das empresas visando a reducdo dos tributos (Silva &
Martinez, 2016; Ramos & Martinez, 2018 & Blouin, 2012). Na ultima década, as
pesquisas também tém inserido neste contexto os ativos intangiveis, principalmente,
nos estudos envolvendo a agressividade dos precos de transferéncia como, por

exemplo, no trabalho desenvolvido por Taylor, Richardson e Lanis (2015).

No cenario internacional os estudos preliminares trazem evidéncias da relacao
entre a multinacionalidade e o grau de agressividade fiscal das empresas, as quais
utilizam a exploracdo das lacunas existentes na legislacdo e a auséncia de regras
claras para regulacdo do comércio internacional com a finalidade de planejamento

tributario (Picciotto, 2018; Blouin, 2012; Zucman, 2014; Taylor et al., 2015).

Os resultados das pesquisas realizadas em empresas norte americanas, por
exemplo, apontam que uma parte substancial dos lucros sdo provenientes de
resultados de fora do pais, ou seja, sdo advindos de transacdes de empresas
multinacionais (Blouin, 2012). Para a autora, a multinacionalidade das empresas
estaria associada aos aumentos expressivos nos resultados, ou seja, a aumento de

lucros.

Markusen (1995) chama a atencao para as transacdes envolvendo os ativos
intangiveis das empresas, o qual considera, importantes itens organizacionais,

responsaveis pelas distor¢cdes no real valor de mercado das empresas.



A motivacdo para inclusdo dos ativos intangiveis na pesquisa deve-se ao
crescimento do reconhecimento e do niumero de transacfes envolvendo esses itens
nos ultimos anos, podendo estas serem influenciadas pelas elevadas dedutibilidades
trazidas pela amortizacdo desses itens (Tomo, 2017; Markham, 2005; Hamamura,

2018; Silva 2016).

Essas transacdes com ativos intangiveis entre as jurisdicdes podem ser uma
maneira efetiva para reducdo das obrigacdes tributarias entre as empresas
multinacionais, gerando riqueza para as organizacdes, por meio de desempenhos
econdmicos superiores aos de itens tangiveis, devido as dificuldades para verificacdo
de seus valores e consequente verificagdo dos beneficios fiscais gerado pelas

amortizacdes (Blouin, 2012; Perez & Fama4, 2006; Silva, 2016).

No contexto nacional ha evidéncias empiricas de que a agressividade fiscal
esta relacionada com o gerenciamento de resultado, pois quanto maior o valor do
Book Tax Difference (BTD), proxy utilizada para mensurar a agressividade fiscal,
maior serd o numero de accruals discricionarios (Ferreira, Martinez, Costa &
Passamani, 2012). Sobre esta temética ha ainda outro trabalho realizado por Martinez
e Dalfior (2015), no mercado brasileiro, que utilizou a BTD e a Effective Tax Rate
(ETR) como proxies para a agressividade fiscal almejando verificar diferencas nos
niveis de agressividade fiscal entre companhias controladoras e controladas. Os
resultados desse estudo apontam que as empresas controladoras séo tributariamente
mais agressivas do que as controladas, sugerindo ainda que as controladoras
gerenciam o comportamento fiscal das empresas sobre seu controle, pois buscam

estratégias de transferéncia de renda intragrupo para reducao da tributacao.

Diante desse contexto, a presente pesquisa tem por objetivo analisar a relacao

entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade das empresas. Adicionalmente
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pretende-se analisar a relacéo entre a agressividade fiscal e os ativos intangiveis das
empresas, testando ainda o efeito adicional da interacdo dessas duas variaveis
explicativas (multinacionalidade e ativos intangiveis) na agressividade fiscal das

empresas.

A justificativa para a realizacdo desta pesquisa deve-se, sobretudo, as
oportunidades de planejamento tributario com a finalidade de reducdo da carga
tributaria gerada pelo aproveitamento de beneficios fiscais com operacdes entre as
multinacionais, envolvendo, inclusive, o aproveitamento das amortizac6es dos ativos
intangiveis que poderiam ser responsaveis pelo aumento da agressividade fiscal.
Ressalta-se ainda a auséncia de trabalhos anteriores que investiguem esta tematica
que pela literatura precursora poderiam ser indicios de praticas fiscalmente
agressivas. No cendario internacional ndo existem trabalhos que investiguem essas
trés variaveis diretamente, 0 que existe sao estudos que relacionam a
multinacionalidade e ativos intangiveis aos precos de transferéncia como na pesquisa

realizada por Taylor et al. (2015).

A ideia para a realizacao deste estudo no mercado brasileiro partiu do trabalho
desenvolvido por Taylor et al. (2015) no mercado americano sobre preco de
transferéncia, que é considerada um tipo de agressividade fiscal e devido as
particularidades encontradas no cenario brasileiro como alta carga tributaria,
legislagdo complexa com constantes alterages e guerra fiscal entre estados, buscou-
se analisar se as variaveis explicativas (multinacionalidade e ativos intangiveis),

podem ser fatores que incentivam a implantacdo de praticas tributariamente

agressivas no mercado nacional (Silva, 2016).

Para a realizacdo deste estudo foi desenvolvida uma pesquisa empirica,

quantitativa, com a utilizacdo de analise de regressao para verificar a existéncia ou
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nao da relacdo entre as variaveis. Os dados financeiros estudados foram obtidos por
meio da base de dados da Economatica® e coletados nos formularios de referéncia
disponiveis no sitio da B3 ou ainda coletados diretamente no sitio das empresas sendo
estes referentes as companhias do mercado brasileiro listadas na B3 no periodo de

2010 a 2017.

A agressividade fiscal € a varidvel explicada mensurada pelo BTD seguindo
Noga e Schnader (2013); pela ETR corrente seguindo Martinez e Dalfior (2015); pela
BTD temporéria seguindo Fonseca e Costa (2017); e pela GAAP ETR e ETR diferida
seguindo Silva (2016). A multinacionalidade é uma variavel dummy criada a partir da
definicdo trazida por Markusen (1995), sendo estd uma nova métrica para
mensuracdo da multinacionalidade, identificada pelo controle substancial de uma
empresa estrangeira, a existéncia de subsidiaria em um pais estrangeiro, a existéncia
de investimentos estrangeiros diretos. Desta forma, foram criadas trés dummies para
representar a multinacionalidade, ou seja, 1) variavel dummy identificada pelo controle
substancial de uma empresa estrangeira com identificador 1 e zero nos demais casos;
2) variavel dummy identificada pela existéncia de subsidiaria em um pais estrangeiro;
3) variavel dummy identificada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos
seguindo Markusen (1995). O nivel dos ativos intangiveis foi mensurado pelo valor
total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total, como usado por Chen, Chen e

Cheng (2010).

O presente estudo pretende contribuir com a literatura nacional trazendo
evidéncias empiricas sobre as estratégias tributarias de income shifting (transferéncia
de renda) adotadas por empresas locais, verificando ainda influéncia dos ativos
intangiveis no grau de agressividade fiscal nas empresas estudadas. Desta forma,

sera identificado outros perfis e caracteristicas das empresas brasileiras
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tributariamente mais agressivas, conforme sugerido por Martinez e Dalfior (2016).
Também traz uma nova métrica para identificacdo da multinacionalidade a p

conceitos introduzidos por Markusen (1995).

Os resultados encontrados na pesquisa apontam que ha relacéo positiva entre
a agressividade fiscal mensurada pela BTD e a multinacionalidade, identificada pelo
controle estrangeiro e relacdo negativa entre a agressividade fiscal e a
multinacionalidade identificada pela existéncia de subsidiaria no exterior e
investimentos estrangeiros diretos; para os ativos intangiveis a relacdo encontrada
também foi negativa. Com a GAAP ETR e ETR corrente, o0s resultados evidenciaram
gue ha relacéo positiva entre a agressividade e os ativos intangiveis. Ja os resultados
com a ETR diferida e BTD temporaria evidenciaram que ha relacdo positiva entre a
agressividade fiscal e a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro.
Adicionalmente os resultados também apontaram que héa relacdo positiva entre a
variavel criada pela interagdo dos intangiveis e da multinacionalidade, identificada
pelo controle estrangeiro com a BTD temporaria. Esses resultados sugerem que as
empresas brasileiras séo tributariamente agressivas e que o cenario local favorece a
implementacéo de préaticas de income shifting (transferéncia de renda) por meio da
utilizacdo de transagdes com multinacionais corroborando com as evidéncias
encontradas no trabalho realizado por Martinez e Dalfior (2015), pois ha indicios de

que o grau de agressividade fiscal é direcionado pelos controladores.

Esta pesquisa foi desenvolvida com base na seguinte estrutura: na proxima
secdo é apresentado o referencial tedrico, contemplando os principais resultados e
contribui¢cdes da literatura sobre a agressividade fiscal, multinacionalidade e ativos
intangiveis. No terceiro capitulo é apresentado a metodologia de pesquisa seguida

pela analise dos resultados e conclusoes.



Capitulo 2
2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 AGRESSIVIDADE FISCAL

A agressividade fiscal € uma caracteristica presente em grandes empresas que
buscam a reducéo da carga tributaria ou desoneracéo fiscal, utilizando para tal fim
estratégias de planejamento tributario (Chen et al., 2010). A agressividade também é
definida como a administracdo do imposto pago pela alocacéo de lucros (ou perdas)
entre os membros do grupo, localizados em diferentes jurisdices fiscais por meio da
manipulacéo intencional dos precos intragrupo (Taylor et al., 2015). E desta forma,
uma consequéncia das acfes de planejamento tributario que objetivam reduzir a

renda tributavel (Silva, 2016).

E também inferida pela falta de garantias em relacdo a comercializa¢éo ou a
natureza das transacodes, principalmente, quando ocorrem entre partes relacionadas
(Joint Committee on Taxation, 2010). A falta de documentacdo e objetividade em
relacdo as transac¢des intragrupo sao indicios de agressividade fiscal decorrentes da

manipulacdo dos lucros (Taylor et al., 2015).

Tais praticas podem aumentar o risco de a empresa incorrer em sancdes
decorrentes de atos ilegais ou inidéneos de suas acdes atuais que objetivam a
reducao de tributos, destruindo ainda a reputacdo das empresas perante o mercado
e a opinido publica, pois se as aspiracdes gerenciais das empresas estiverem em
desacordo com as regras que regulamentam as transacdes comerciais com partes
independentes, o comportamento oportunista das decisdes € detectado, sinalizando
que ha algo errado nessas operacfes (Guenther, Matsunaga & Williams, 2013;

Ramos & Martinez, 2018; Vancil, 1979; Eccles, 1985;: Emmanuel & Mehafdi, 1994;
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Colbert & Spicer, 1995).

Para melhor acompanhamento e protecéo de praticas abusivas que almejam a
reducdo da evasao fiscal, os governos locais criam normativos com restricdes legais
especificas no tocante aos precos praticados entre partes relacionadas para garantir
gue os valores ndo sejam manipulados aleatoriamente e para minimizar os impactos

da evasao fiscal para os cofres publicos (Warren, Reeve & Fess, 2008).

Geralmente, para minimizar a evasao fiscal as autoridades fiscais aplicam o
principio do arm's length que consiste na comparagcdo dos precos utilizados nas
transacbes com partes relacionadas com os precos de mercado verificando a
adequabilidade do valor da renda comercial e dos royalties das multinacionais,
detectando desta forma praticas abusivas de agressividade fiscal (Keuschnigg &

Devereux, 2013).

A literatura prévia sobre agressividade fiscal, por sua vez, sugere que existem
diferencas entre o lucro contabil e o lucro tributario (Hanlon & Heitzman, 2010). Isto
porque cada critério de lucro segue regras proprias para mensuracéo; o lucro contabil
obedece aos principios contabeis geralmente aceitos (GAAP) enquanto o lucro

tributavel obedece as determinagdes legais ou fiscais (Ferreira et al., 2012).

Para mensuracao da agressividade fiscal, os estudos prévios apontam varias
métricas como a Effective Tax Rate (ETR), Unrecognized Tax Benefit (UTB) e o Book-
Tax-Difference (BTD) (Chen, Dhaliwal & Trombley, 2012; Noga & Schnader, 2013;

Koester, 2011; Rego & Wilson, 2011).

Neste estudo foram utilizadas algumas proxies de agressividade fiscal como a
BTD que é a diferenca entre o lucro contébil e o lucro tributario divido pelo ativo total,

pois esta é uma proxy robusta que é associada ao planejamento tributario, podendo
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ainda ser utilizada para identificar indicios de ilegalidades fiscais e riscos conhecidos
ou nao pela empresa, porém desconhecidos pelos usuarios externos, sendo capaz de
fornecer, inclusive, informacdes sobre a rentabilidade futura das empresas (Nossa &
Teixeira, 2018; Noga & Schnader, 2013; Silva 2016). Comparativamente foi utilizada
a ETR, pois esta medida avalia a carga tributéria efetiva das empresas, sendo
considerada base para mensurar o verdadeiro impacto da carga tributaria das
empresas explicando seus efeitos (Martinez & Dalfior, 2015; Dunbar, Higgins, Phillips

& Plesko, 2010; Giannini & Maggiulli, 2002).

As diferencas entre a agressividade fiscal mensurada pela BTD e a
agressividade fiscal mensurada pela ETR, é que esta ultima, leva em consideracao os
impactos trazidos pelos incentivos fiscais, o que dificulta verificar se as praticas
agressivas decorrem do gerenciamento de resultados ou devido os incentivos fiscais,
enquanto a BTD apenas apresenta os resultados das diferencas entre lucro contabil

e tributario Tang (2005).

Ha ainda estudos internacionais preliminares que abordam variacdes da BTD
e ETR como proxies de agressividade fiscal, embora, existam muitas discussdes
sobre a efetividade de tais métricas, sendo as mais comuns: GAAP ETR, ETR
corrente, ETR diferida e BTD temporéria (Dyreng, Hanlon & Maydew, 2008; Rego &

Wilson, 2011; Chen, Dhaliwal & Trombley, 2012).

No Brasil, também ha estudos que utilizam essas variac6es da BTD e da ETR
como proxies de agressividade fiscal, pois estas se adaptam mais a realidade interna
captando a agressividade fiscal no cenario local que possui muitos incentivos para a
implementacdo de praticas fiscalmente agressivas (Rezende, Dalméacio & Rathk,
2018). Como exemplo nacionais da utilizacdo de variagcbes da BTD e ETR em

pesquisas preliminares tem-se os trabalhos realizados por Fonseca e Costa (2017),
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Silva (2016), Ramos e Martinez (2018). Por isso, neste estudo também foram
utilizadas algumas variac6es dessas métricas de agressividade fiscal, da BTD e da

ETR apresentadas e justificadas abaixo.

A taxa efetiva de tributacdo mensurada pela GAAP ETR é uma das variacfes
da ETR que foi utilizada neste trabalho, pois demonstra o total de despesas incorridas
com os tributos sobre o lucro (IRPJ/CSLL), considerando tanto o total de despesas
correntes como as despesas diferidas (Dyreng, Hanlon & Maydew, 2008; Silva, 2016).
Esta pode ser utilizada para analise da lucratividade, pois a despesa total com tributos
estd relacionada diretamente a lucratividade das empresas, podendo,
consequentemente, demonstrar o grau de agressividade fiscal das empresas (Silva,

2016).

A ETR corrente, por sua vez, € uma proxy de agressividade fiscal muito utilizada
em pesquisas sobre planejamento tributario, porque capta as diferencas entre as
aliqguotas nominal e efetiva das empresas, demonstrando o total de despesas efetivas

com tributos sobre o lucro (Silva, 2016).

Outra ferramenta muito utilizada no planejamento tributario como redutores dos
tributos a recolher, podendo ser utilizada para identificacdo da agressividade fiscal
sdo as diferencas temporarias, resultado do diferimento da tributacdo (Silva, 2016;
Minnick & Noga, 2010). A proxy que capta os impactos das diferencas temporarias,
fatores organizacionais ligados a agressividade fiscal, utilizada na pesquisa foi a BTD

temporaria (Carvalho, Paulo & Tavares, 2014).

Também ha outros fatores organizacionais que guardam relacdo com a
agressividade fiscal como o tamanho das empresas, grau de alavancagem, gastos
com pesquisas e desenvolvimento, nivel de lucratividade e nivel de operagdo no

exterior (Silva, 2016).
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Como fatores organizacionais, a literatura preliminar relaciona a agressividade
fiscal ao tamanho das empresas, sendo o tamanho utilizado como proxy de custos
reputacionais ou custos politicos, por isso, diversas pesquisas utilizaram essa proxy
para controlar os impactos desta variavel em seus modelos de regressdo (Silva,

2016).

Mills, Erickson e Maydew (1998) e Slemrod (2001) relatam que as empresas
maiores tém menores custos médios de planejamento tributario do que as empresas
menores. Dessa forma, as grandes empresas apresentariam maior arbitrariedade na
definicdo dos precos de transferéncia e seriam mais susceptiveis de participar de
acordos com precos mais agressivos (Bernard, Jensen, & Schott, 2006; Benvignati,

1985; Al-Eryani, Alam & Akhter, 1990; Conover & Nichols, 2000).

Também héa evidéncias de que a rentabilidade das empresas esteja relacionada
com a agressividade fiscal. Benvignati (1985), Jacob (1996), Conover e Nichols (2000)
relatam que as grandes empresas tém mais oportunidades para se envolver em
praticas agressivas tributariamente devido a diferencas na rentabilidade entre as
entidades locais e as demais entidades do grupo néo locais. Outras pesquisas como
as realizadas por Gupta e Newberry (1997) apontam que quanto maior o lucro, menor
o planejamento tributério, pois estes impactam diretamente nos custos reputacionais

das empresas.

Outro fator organizacional, qual seja, a estrutura de capital também pode
impactar na carga tributaria efetiva das empresas (Gupta & Newberry, 1997).
Pesquisas internacionais sobre evaséo fiscal (Bernard et al., 2006; Dyreng et al., 2008;
Blouin, Huizinga, Laeven & Nicode me, 2014) sugerem que as empresas com

elevadas taxas de divida tendem a ser mais agressivas do que as mais capitalizadas.

Essas pesquisas preliminares que relacionam o endividamento das empresas
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ao comportamento da tributacdo fazem suas analises como base na teoria do trade
off, uma vez que, o financiamento das atividades com capital de terceiros sé seria
interessante até o nivel maximo da capacidade de pagamento, pois caso contrario as
empresas poderiam incorrer em faléncia (Pohlmann & ludicibus, 2010). Como os juros
sao dedutiveis na apuracao dos tributos sobre o lucro (IRPJ e CSLL), quanto maior o
montante de juros, ocasionados por altas dividas, maior também sera a reducao dos
tributos sobre o lucro (Gupta & Newberry, 1997; Santos & Rodrigues, 2013). Desta
forma, as empresas altamente alavancadas tenderéo a explorar a dedutibilidade fiscal
dos pagamentos de juros e taxas de empréstimos para variar a tributacdo entre as
jurisdicdes até o limite da sua capacidade de pagamento (Hines, 1996; Newberry &

Dhaliwal, 2001; Rego, 2003).

Draker (2015) relata ainda que o diferimento da tributacao também é outro fator
gue impacta nos rendimentos tributaveis, impactando, consequentemente, no grau de
agressividade fiscal e que isto acentua-se quando h& aquisi¢cdes de subsidiarias, pois
€ possivel gerenciar o lucro tributavel entre as empresas do grupo, por iSso sera
abordado abaixo a relagdo entre a multinacionalidade e agressividade fiscal

evidenciada na literatura preliminar.

2.2 MULTINACIONALIDADE E AGRESSIVIDADE FISCAL

A literatura internacional sobre multinacionalidade relata que a tributacédo das
empresas em uma economia fechada é relativamente simples, tornando-se mais
complexas quando as empresas, denominadas de multinacionais, operam em
diferentes paises, devido a auséncia de tratados internacionais especificos para

regulacdo dos impostos corporativos e as diversas regras tributarias que estarao

sujeitas (Zucman, 2014).
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As multinacionais, sdo empresas que precisam se esforcar para gerenciar seus
diversos canais enfrentando varias demandas da matriz, subsidiarias estrangeiras e
parceiros, demonstrando a complexidade dos mercados (Grewal, Saini, Kumar, Dwyer
& Dahlstrom, 2018). Tais entidades precisam buscar oportunidades econémicas para
tornar as transac6es comerciais cada vez mais lucrativas, fato esse que tém colocado
essas empresas no centro das atencdes, pois uma parte substancial do comércio
internacional corresponde as vendas ou transacfes comerciais entre unidades da

mesma empresa, dentro ou além das fronteiras nacionais da matriz (Mehafdi, 2000).

Blouin (2012) sugere que quando as multinacionais atingem a maturidade
(condicdo na qual as empresas possuem ganhos acumulados adequados para
financiar seus investimentos) elas deslocam seu foco marginal de investimento,
analisando se devem repatriar ou ndo os ganhos acumulados. Atualmente, as
empresas multinacionais transferem lucros de paises com impostos mais altos para
paises com impostos baixos ou com mais incentivos fiscais como uma tentativa de
reduzir seu passivo fiscal, sendo essa uma questdo desafiadora (Keuschnigg &

Devereux, 2013).

Os estudos preliminares apontam que nos ultimos anos, a arrecadacao efetiva
das empresas americanas diminuiu, e grande parte dessa reducao pode ser atribuida
ao aumento da transferéncia de lucros para jurisdicdes com baixa tributacdo (Zucman,
2014). Pois, ao declarar ganhos de fonte estrangeira como permanentemente
reinvestidos nessas jurisdicdes, as empresas multinacionais dos EUA podem evitar o
reconhecimento da despesa de imposto proveniente dos ganhos estrangeiros no pais
onde esta situado a matriz ou controlador, tornando-se tributariamente mais

agressivas (Taylor et al., 2015).

Essa agressividade tributaria tem sido utilizada nas empresas como ferramenta
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estratégica ao longo da historia e provavelmente continuaréo a ser utilizadas enquanto
as empresas estiverem sujeitas a impostos, sendo essas estratégias denominadas
internamente pelas empresas de incentivos fiscais (Harvey, 2014). Esses incentivos
fiscais gerados pela reducdo da receita tributavel afetam o comportamento e as
estratégias das empresas, sobretudo das multinacionais (Blouin, 2012). Isso ocorre
porque o grau de agressividade do imposto corporativo pode diminuir ou aumentar
dependendo do ambiente legal e da conviccao dos gestores das empresas de que 0s
beneficios gerados por essas estratégias (planejamentos tributarios) sdo superiores

aos custos de assumir tais praticas (Harvey, 2014).

Keuschnigg e Devereux (2013) alertam que esse tipo de planejamento tributario
adotado pelas empresas € um benchmark falho na tributacdo das multinacionais e que
as autoridades tendem a interpretar mal os altos precos de transferéncia e os baixos
royalties como resultados da mudanca de lucro induzidos por reducdo de tributos.
Para os autores essas escolhas refletirdo nas decisbes eficientes para superar as

imperfeicdes do mercado financeiro.

Esse planejamento tributario reduz os impostos e consequentemente a receita
tributavel, podendo distorcer os fluxos financeiros internacionais e a alocagéo de
investimento pelas empresas multinacionais (Blouin, 2012). Por isso, uma maior
agressividade fiscal resultado da globalizagcdo no comércio intra-firma e dos fluxos de
fundos além das fronteiras, poderia trazer impactos significativos para a tributacéo das

empresas (Usmen, 2012).

Observa-se ainda que gquando as entidades operam em paises diferentes, o
preco praticado entre elas determina o quanto dos rendimentos auferidos pelos
esforcos conjuntos do grupo é tributado em cada pais formando uma estrutura de

centros de lucros (Waegenaere, Sansing & Wielhouwe, 2013). Essa estrutura de
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centro de lucro em grandes empresas requer que 0s cedentes e cessionarios se
comportem como fornecedores e clientes independentes, cada um querendo

conquistar o melhor negdcio (Mehafdi, 2000).

No cenario nacional, Gasparetto et al. (2017) relatam que as empresas
brasileiras adequam o valor das transacdes de bens e servicos entre as subsidiarias
localizadas em diferentes paises para reducdo de impostos, em virtude da
possibilidade de aproveitamento de maiores incentivos ou beneficios fiscais fora de

sua jurisdicao.

A exploracao dos beneficios fiscais € comum porque existem varios tratados
bilaterais com regras inconsistentes, possibilitando que as empresas multinacionais
explorem as lacunas existentes na legislacdo para evitar impostos ao escolher
cuidadosamente a localizacao de seus afiliados (Zucman, 2014). Neste contexto, 0s
precos praticados pelas multinacionais desempenham um papel significativo na
determinacdo da distribuicdo de renda entre os membros do grupo, pois afeta a
provisdo tributaria por meio do seu impacto nos lucros nao repatriados (Gravelle,

2013).

Estudos como os realizados por Smith (2002), Baldenius, Melumad e
Reichelstein (2004); Hyde e Choe (2005); Shunko, Debo e Gavirneni (2014)
confirmam que a decisdo 6tima dos precos praticados pelas empresas multinacionais
maximiza os lucros da empresa ap0s 0s impostos. Bartelsman e Beetsma (2003)
calcularam que mais de 60% da receita adicional resultante de um processo unilateral
gue gerariam, consequentemente, aumento de impostos sédo perdidos devido a

mudanca de renda do pais de origem.

Por isso, a agressividade fiscal nas multinacionais pode ser associada ao fato

dessas empresas obterem lucros significativamente maiores do que as unidades
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domeésticas em paises com baixos impostos, consequentemente, 0os pagamentos de
impostos sobre lucros de empresas estrangeiras sdo mais baixos em comparacao aos
das empresas domeésticas em paises com altos tributos (Egger, Eggert & Winner,

2010).

Markusen (1995), por sua vez, aborda a multinacionalidade em um contexto
ligado ao comércio internacional, discutindo sobre as vantagens, custos e mercados
para a expansao dos negdcios e instalacdo das empresas em outros paises. Este
autor traz ainda algumas atualizacdes sobre a teoria da multinacionalidade das

empresas, que antes estava muito relacionada a questdo geografica das empresas.

No tocante, as teorias defendidas para identificacdo da multinacionalidade tém-
se a adotada por Allayannis and Weston (2001), que considera a diversificacédo
geografica um fator preponderante para sua caracterizacdo. No entanto, foi criada
uma metodologia prépria para identificacdo da multinacionalidade a partir da definicao
introduzida por Markusen (1995), o qual considera o controle substancial exercido por
uma empresa estrangeira ou a existéncia de subsidiaria em um pais estrangeiro
fatores determinantes para a identificacdo dessa caracteristica, a multinacionalidade.
Os termos "empresa multinacional " e "investimento estrangeiro direto " também foram

utilizados como sinGnimos nesta pesquisa, conforme sugerido por Markusen (1995).

Como as grandes empresas tém mais recursos para aplicar em planejamento
tributario gerenciando a alocacdo dos mesmos, gerenciando consequentemente 0s
tributos entre as entidades do grupo empresarial, € provavel que essas empresas
multinacionais tenham a oportunidade de reduzir os impostos corporativos,
direcionando suas operacdes para jurisdicbes com baixa tributacdo ou com grandes
incentivos fiscais para explorar as lacunas existentes nas regras fiscais dos diferentes

paises e aproveitarem-se dos beneficios fiscais, sendo dessa forma, tributariamente
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mais agressivas (Slemrod, 2001; Rego, 2003).

Por isso, espera-se que haja relacdo entre a multinacionalidade das empresas
e a agressividade fiscal no mercado nacional, que possui muitos incentivos fiscais,
sendo um terreno fértil para praticas de planejamento tributario (Rezende, Dalmacio
& Rathk, 2018). Para verificar se existe relacdo entre a multinacionalidade e a

agressividade fiscal foi testada a seguinte hipétese:

Hi: Existe relacéo entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade nas

empresas do mercado brasileiro listadas na B3.

2.3 ATIVOS INTANGIVEIS E A AGRESSIVIDADE FIISCAL

O nivel de ativos intangiveis é um fator economicamente relevante devido a
sua alta subjetividade de mensuracdo, bem como a dificuldade de verificacdo da
adequacdo dos precos praticados nas transacdes entre afiliados, auxiliando as
empresas na obtencdo de beneficios fiscais, podendo ser, indicios de agressividade

fiscal (Taylor et al., 2015).

Os grandes niveis de investimentos de capital (imobilizado e intangiveis) e
aguisicoes de subsidiarias serao transformadas em grandes
depreciac6es/amortizacdes, criando vantagem competitiva sobre os concorrentes, o0
gue pode ser responsavel pela geracdo de riqueza nas empresas e corroborar para

aumento de praticas de agressividade fiscal (Silva, 2016).

Essa geracédo de rigueza nas empresas pode estar relacionada a transacoes
envolvendo o0s intangiveis, que sdo responsaveis por elevados desempenhos
econdmicos, bem como agregacao de valor aos acionistas (Perez & Fam4, 2006). A

competitividade proporcionada pela negociacdo de ativos intangiveis geraria uma
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vantagem relacionada a dificuldade dos concorrentes em replicar tais ativos e
aproveitar-se da dedutibilidade fiscal proporcionada pela amortizacdo (Oliveira &

Beuren, 2003; Kaplan & Norton, 2009; Silva, 2016).

Ressalta-se que nos ultimos anos houve um crescimento das transacdes
envolvendo transferéncia de ativos intangiveis entre afiliados de um mesmo grupo
empresarial devido, sobretudo, as caracteristicas intrinsecas desses itens, e as
oportunidades de beneficios fiscais presentes nessas negociacdes, 0 que despertou
a atencéo das autoridades locais, que procuram se especializar cada vez mais para
verificar a conformidade dessas transacdes observando para tal finalidade o respeito
ao principio do arm’s length, que consiste na observancia as regras tributarias (Tomo,

2017; Taylor et al., 2015; Markham, 2005).

As pesquisas anteriores sobre os intangiveis, por sua vez, apontam que ja
existe uma dificuldade para mensuracédo dos custos incorridos por um segmento de
negacio individual no tocante ao desenvolvimento de tais itens, sendo complicada a
verificacdo dos custos por pessoas de fora da organizagdo empresarial, como as
autoridades fiscais (Hiemann & Reichelstein, 2012). Isso porque as caracteristicas
econdmicas desses ativos tendem a ser dificeis de especificar antecipadamente para
fins de contratacdo interna, uma vez que, seu desenvolvimento pode demandar

investimentos de varias divisdes (Hiemann & Reichelstein, 2012).

Como os ativos intangiveis sao recursos nao fisicos, do qual se espera a
geracdo de beneficios econbmicos futuros para a empresa por um periodo
relativamente longo, pois geralmente seus beneficios trazem reflexos no curto e medio
prazo, podendo estes, serem adquiridos de fontes externas a empresa ou gerados
internamente dentro das organizacgdes, possuindo, ainda, valor de mercado proprio,

sao itens que podem estar relacionados com a agressividade fiscal, pois sao passiveis
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de amortizacdes que atuam reduzindo o lucro, base para a tributacdo (Upton, 2001;

Taylor et al., 2015; Silva, 2016).

Também podem ser conceituados como o conjunto formado por técnicas,
praticas e cultura organizacional que juntamente com 0s outros ativos da empresa,

contribui para a geracao ou agregacao de valor as empresas (Kayo, 2002).

Como o0s beneficios econbmicos dos ativos intangiveis deverdo ser
aproveitados ao longo de varios periodos, as empresas multinacionais podem
escolher varias formas alternativas para seu reconhecimento, podendo este
gerenciamento de resultado impactar no grau de agressividade fiscal das empresas,
dificultando a verificacdo da dedutibilidade fiscal gerada por elevadas amortizacées
gue atuam como redutores dos lucros tributaveis, sendo isto um tipo de planejamento
tributario praticado pelas empresas (Hiemann & Reichelstein, 2012; Ferreira et al.,

2012; Silva 2016).

Essas préticas de planejamento tributario determinardo o qual agressivas as
empresas podem ser, sendo essas caracteristicas atributos relevantes para as
estratégias das empresas que influenciardo no desempenho organizacional (Silva,

2016).

A contabilidade, por sua vez, precisa registrar esses ativos estratégicos de
forma fidedigna para reduzir o risco da descaracterizacdo da legitimidade do
reconhecimento e da tributacdo envolvendo transacdes com intangiveis (Perez &
Fama, 2006), pois problemas associados a essa mensuracédo podem surgir em virtude
das dificuldades em recuperar o custo associado ao ativo em negociacdes futuras com
outras divisbes ou de se comprovar os beneficios fiscais decorrentes das elevadas

amortizacdes (Hiemann & Reichelstein, 2012; Silva, 2016).
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Desta forma, uma participacdo elevada de ativos intangiveis nao
contabilizados, como por exemplo, os gerados internamente, poderiam explicar as
diferencas existentes entre o valor de mercado e o valor demonstrado nos relatorios

contabeis divulgados pelas empresas (Perez & Fama, 2006).

Se o0s gerentes pudessem encontrar uma maneira para estimar o valor de seus
ativos intangiveis com maior confiabilidade, poderiam gerenciar a posicdo competitiva
de sua empresa com mais precisdo, adequando 0s precos praticados e
consequentemente as decisdes fiscais, 0 que impactariam diretamente no resultado
organizacional e consequentemente no valor devido dos tributos sobre o lucro (Kaplan

& Norton, 2009; Hiemann & Reichelstein, 2012).

No entanto, € a falta de mercados bem estabelecidos e a alta subjetividade das
transacdes envolvendo ativos intangiveis que fornecem, as empresas, a oportunidade
de desenvolver e explorar varios beneficios fiscais por meio dos precos praticados
entre seus afiliados com o aproveitamento da dedutibilidade das amortizacbes
(Shackelford, Slemrod & Sallee, 2011; Dyreng, Hanlon & Maydew, 2008; Silva, 2016).
Por isso, pretende-se verificar se existe relacdo entre agressividade fiscal e os ativos

intangiveis testando a seguinte hipétese:

H2: Existe relacdo entre a agressividade fiscal e o nivel de ativos

intangiveis das empresas brasileiras listadas na B3.

Ha ainda trabalhos preliminares, como o realizado Taylor et al. (2015), no
mercado americano, que relacionam a interagdo da multinacionalidade e dos ativos
intangiveis a agressividade fiscal, no contexto especifico da agressividade dos precos
de transferéncia. Para Silva (2016) os precos de transferéncias refletem algum grau
de agressividade fiscal. Em sua pesquisa Taylor et al. (2015) encontraram relacéo

significativa entre a interagdo das variaveis ativo intangivel e multinacionalidade com
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a agressividade do tranfer pricing, por isso, também sera testada nesta pesquisa o
efeito conjunto dessa nova variavel na agressividade fiscal no cenario local. Para isso

foi formulada a terceira hipétese da pesquisa, qual seja:

Hs: Existe relacdo entre a agressividade fiscal e ainteracdo das variaveis
multinacionalidade e o nivel de ativos intangiveis das empresas brasileiras

listadas na B3.



Capitulo 3
3 METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 POPULACAO E AMOSTRA

Esta pesquisa caracteriza-se como empirica com a utilizacdo de dados
secundarios, coletados dos demonstrativos financeiros divulgados pelas empresas
para andlise, sendo este tipo de pesquisa muito utilizada em todas as ciéncias sociais

(Gil, 2016).

E ainda uma pesquisa quantitativa, pois consoante Beuren et. al. (2010) esta
abordagem caracteriza-se por empregar instrumentos estatisticos desde a coleta dos
dados até o seu tratamento. Sendo ainda, uma pesquisa documental com a
verificacdo de dados dos formularios de referéncia disponiveis no sitio da B3 e/ou
coletados diretamente do sitio das empresas para identificacdo da multinacionalidade
das empresas, pois consoante Bardin (2004) este tipo de pesquisa visa representar o
conteudo de um documento de forma diferente do original, facilitando a consulta e

referenciacao.

A analise de conteudo também foi uma técnica utilizada nos formularios de
referéncia e nos sitios das empresas para criacao da variavel multinacionalidade por
meio da identificacdo e andlise de palavras chaves que permitiam inferir sobre esta

realidade (Bardin, 2004).

Quanto aos objetivos, a pesquisa é classificada como descritiva e quantitativa,
uma vez que, identificou as relacdes possiveis entre as variaveis, podendo ainda

determinar a natureza dessa relacéo (Gil, 2016).

Para verificar a relacdo entre a agressividade fiscal e as variaveis explicativas
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do modelo foram utilizadas as técnicas estatisticas como percentuais, meédias,
medianas, desvios-padrdes, curtose, assimetria, minimo e maximo, contagem,
coeficientes de correlacdo e andlises de regressao, seguindo a metodologia utilizada

por Martinez e Dalfior (2015).

A populacédo é o mercado de acdes brasileiro, das quais foram analisados os
dados referentes ao periodo de 2010 a 2017 das empresas listadas na B3, excluindo
da amostra as instituicdes financeiras e as empresas do setor de seguros por
apresentarem particularidades que poderiam nao representar a realidade local da

maioria das empresas brasileiras.

A escolha desse periodo para analise deve-se, sobretudo, a obrigatoriedade do
envio dos formularios de referéncia por meio da Instrucdo da Comisséo de Valores
Monetarios (CVM) n°® 480/2009 a partir de 2010 para as empresas listadas na B3,
sendo o ano de 2017 o ultimo periodo que contém as informacdes financeiras

divulgadas pelas empresas.

A amostra é, de acordo com Martins (2010), ndo probabilistica, pois houve uma
escolha prévia e deliberada dos elementos que a compde. Esses dados foram
coletados no banco de dados da Economatica® e nos formularios de referéncia das
empresas divulgados na B3, bem como também identificados por meio de palavras

chaves nos sitios das empresas.

As empresas que ndo apresentavam dados (missing values) também foram
excluidas da amostra no periodo em que ndo constavam na Economatica®, nos
formularios de referéncia e que nao foi possivel a identificacdo precisa das

informacgdes requeridas diretamente nos sitios das empresas.

Os dados analisados foram coletados do balango patrimonial (BP),
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demonstracao do resultado do exercicio (DRE), formularios de referéncia e portal da
empresa na internet. Para tratamento dos outliers as variaveis foram winsorizadas ao

nivel de 1%.

3.2 MODELO EMPIRICO E ANALISE DA REGRESSAO

Foi utilizado no estudo a regresséo linear com analise longitudinal em MQO, no
qual foram utilizadas e comparadas as proxies para a agressividade fiscal no modelo
desenhado para verificar a existéncia ou ndo de relacdo entre a variavel explicada e

as explicativas.

A variavel explicada do modelo, qual seja, a agressividade fiscal foi mensurada
pela BTD, BTD temporaria e pelas variacbes da ETR seguindo Noga e Schnader
(2013), Martinez e Dalfior (2015), Silva (2016), Fonseca e Costa (2017). A BTD € a
diferenca entre o lucro contabil e o lucro fiscal divido pelo ativo total. A BTD temporaria
foi mensurada pelas despesas tributarias diferidas dividido pela taxa tributaria, que no
Brasil corresponde ao somatério das aliquotas de IRPJ e CSLL, ou seja, trinta e quatro

porcento, divididos pelo ativo total, consoante Fonseca e Costa (2017).

A ETR corrente foi mensurada pelo valor das despesas correntes com tributos
sobre o lucro (IRPJ e CSLL correntes) dividido pelo lucro antes do imposto de renda
(LAIR) seguindo Noga e Schnader (2013); Martinez e Dalfior (2015). A agressividade
fiscal mensurada pela GAAP ETR foi calculada pelo total de despesas incorridas com
os tributos sobre o lucro (IRPJ/CSLL), despesas essas correntes e diferidas (Silva,
2016). A ETR diferida, por sua vez, foi mensurada pelo total de despesas diferidas

com tributos sobre o lucro (IRPJ e CSLL diferidos) dividido pelo LAIR (Silva, 2016).

Para a analise da BTD, tem-se que de modo geral, quando o lucro contabil é
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maior que o lucro tributavel a BTD € positiva, consequentemente, quando ocorre o
inverso a BTD € negativa (Martinez & Dalfior, 2015). No tocante a ETR a literatura
relaciona os resultados positivos, quando o percentual legal dos tributos ultrapassa o
limite maximo estabelecido na legislacdo, no Brasil, os 34%, a praticas tributariamente
menos agressivas e quando o percentual € menor as empresas sado consideradas

como mais agressivas fiscalmente (Martinez & Dalfior, 2015).

Na Tabela 1 foram especificadas as informacdes necessarias e as premissas
assumidas para desenvolvimento do banco de dados e para a criacdo das variaveis

do modelo.

TABELA 1: INFORMACOES DO BANCO DE DADOS

Dados Descricado e Fonte de Coleta dos Dados

1 Lucro Antes do IR (LAIR) Valor da Conta dos Resultados Antes dos Tributos
; Valor referente as aliquotas do IRPJ (25%

2 Aliquotas do IR e CSLL considerando as aliquotas normal e adicional) mais

9% referente a CSLL. No total sera considerado 34%

Valor das despesas com tributos sobre o lucro (IRPJ
3 IR e CSLL corrente e CSLL) correntes, disponivel nas Demonstracdes de
Resultados (DR) Consolidadas

o Valor das despesas com tributos sobre o lucro (IRPJ
4 IR e CSLL diferido e CSLL) diferidos disponivel nas Demonstracées de
Resultados (DR) Consolidadas

Valor obtido com a soma dos itens 3 e 4 dividido pelo
item 2. Este calculo € uma aproximacao do Lucro
Real, pois essa informacgéo nédo € encontrada nos

informes contabeis

5 Lucro Real

Fonte: Dados da pesquisa
Tabela elaborada pela autora

Para verificar as hipéteses da pesquisa foi estimado o seguinte modelo de
regressao com as proxies para agressividade fiscal ja mencionadas anteriormente,

quais sejam: BTD, BTD temporaria e as variacoes da ETR.

AGRESS;, = By + By (DMULT;,) + B,(INTANG;,) + Bs(DMULT;,  INTANG;,)

+ Bs(TAM;) + Bs(ROA;) + Bs(ALAVy) + &4 (1D
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Ressalta-se que para a identificacdo da agressividade fiscal decorrente da
utilizacao do diferimento da tributacdo foram testadas nesta pesquisa a ETR diferida
e a BTD temporaria que sinalizam as praticas de manipulacdo intencional de
resultados, refletindo as consequéncias das diferencas discricionarias e dos tributos
diferidos, sendo estes fatores organizacionais ligados a agressividade tributaria

(Carvalho, Paulo & Tavares, 2014).

As variaveis explicativas do modelo, por sua vez, sdo a multinacionalidade
(DMULT), os ativos intangiveis (INTANG) e a variavel criada pela interacdo da
multinacionalidade e dos ativos intangiveis (DMULT*INTANG). A (MULT) é uma
variavel dummy igual a 1 se a empresa for uma multinacional e 0, caso contrario.
Ressalta-se que a partir da definicdo e caracteristicas trazida por Markusen (1995)
criou-se a variavel binaria (MULTI) que representa a multinacionalidade das
empresas, sendo essa uma nova métrica para identificacdo dessa caracteristica, a

multinacionalidade que podera ser replicada em outras pesquisas sobre esta temética.

As definicdes e caracteristicas presentes nas empresas para que elas sejam
consideradas como multinacionais séo: controle substancial exercido por empresa
estrangeira, existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro e existéncia de
investimentos estrangeiros diretos (Markusen, 1995). No tocante aos investimentos
estrangeiros diretos, ressalta-se que este mesmo autor sugere a substituicdo do termo
investimentos estrangeiros diretos pelo termo “multinacionalidade”, posigéo esta que
também foi adotada nesta pesquisa para identificacdo da empresa como

multinacional, conforme comentado anteriormente.

Sendo assim, foram criadas trés dummies para representar a
multinacionalidade, ou seja, 1) variavel dummy identificada pelo controle substancial

de uma empresa estrangeira com identificador 1 e zero nos demais casos; 2) variavel
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dummy identificada pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro; e 3) variavel
dummy identificada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos, seguindo

Markusen (1995).

A variavel continua que representa o nivel dos ativos intangiveis foi mensurada
pelo valor dos ativos intangiveis dividido pelo ativo total, como usado por S. Chen et
al. (2010). Espera-se que (MULT) e (INTANG) tenha um sinal positivo. Pelos motivos
ja expostos no referencial tedrico, como a equiparacdo do preco de transferéncia a
agressividade fiscal e pela identificacdo de relacéo significativa entre a variavel criada
pela interacdo da multinacionalidade e dos ativos intangiveis em pesquisas
preliminares, também foi verificado o efeito adicional da interacdo dessas duas

variaveis na agressividade fiscal para as empresas participantes da pesquisa.

As variaveis de controle do modelo foram representadas pelo tamanho da
empresa (TAM), pela rentabilidade (ROA) e pela alavancagem (ALAV) conforme ja

fundamentado na segunda secéao deste trabalho.

A variavel (TAM) foi mensurada como o logaritmo natural do ativo total,
seguindo Stickney e McGee (1982). Consoante a literatura prévia ja explanada
espera-se que o tamanho tenha um sinal positivo, ou seja, espera-se que as maiores

empresas sejam mais agressivas tributariamente.

A variavel de controle (ROA) foi mensurada, conforme Ramalho e Martinez
(2014), como lucro operacional dividido pelo ativo total do ano anterior. Também se

espera que (ROA) tenha um sinal positivo.

Outra variavel de controle presente no modelo foi a alavancagem (ALAV)
medida pela razdo da divida de longo prazo pelo ativo total, conforme Gupta e

Newberry (1997). Também se espera que a alavancagem tenha um sinal positivo.
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Abaixo sera apresentada a tabela com a descricdo das variaveis presentes na
Equacdo 1, forma de mensuracdo, fonte, autores, hipotese relacionada e sinal

esperado do .
TABELA 2: VARIAVEIS DO MODELO DE REGRESSAO

Hipotese
Relacionada/
Sinal Esperado

Variaveis Explicadas B

Mensuracéo e Fonte de Coleta Autores
Variaveis

Variavel Continua. Mensurada pelo
LAIR menos o Lucro Real dividido
BTDiy pelo Ativo Total da empresa i no ano
t. Os dados para gerar a variavel
foram coletados da Economética®.
Variavel Continua. Mensurada pelo
total das despesas de IRPJ e CSLL
diferidos dividido pelas aliquotas do Fonseca e Costa
BTD TEMPit IRPJ e CSLL (34%) sobre o ativo
) (2017)
total da empresa i para o ano t. Os
dados para gerar a variavel foram
coletados da Economatica®.
Variavel Continua. Mensurada pela
despesa total de IRPJ e CSLL
dividido pelo (LAIR) da empresa i

Noga e
Schnader (2013)

GAAP ETRit Silva (2016)
para o ano t. Os dados para gerar a
variavel foram coletados da
Economética®.
Variavel Continua. Mensurada pelo
(IRPJ e CSLL correntes) dividido Marti
ETR CORR;t pelo (LAIR) da empresa i para o ano e_lrtmez €
' Dalfior (2015)

t. Os dados para gerar a variavel
foram coletados da Economética®.
Variavel Continua. Mensurada pelo
(IRPJ e CSLL diferidos) dividido pelo
ETR DIFit (LAIR) da empresa i para o ano t. Silva (2016)
Os dados para gerar a variavel
foram coletados da Economatica®.

Variaveis Explicativas
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Hi (+)
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Variavel dummy que assume o valor
de 1 quando héa controle substancial
por empresa estrangeira, subsidiaria
em um pais estrangeiro ou
investimentos estrangeiros diretos e
0 caso contrario da empresa i para o Markusen (1995)
ano t. Os dados para gerar essa
variavel foram coletadas dos
Formularios de Referéncia
disponiveis na B3 e nos sitios das
empresas.

INTANG:i

Hz (+)

Variavel Continua. Mensurada pelo
total de ativos intangiveis dividido
pelo ativo total da empresa i para o S.Chen et al.
ano t. Dados para gerar essa (2010)
variavel foram coletados da
Economética®.

MULTi* INTANG:i

Ha (+)

Variavel Continua. Mensurada pela
interacdo das varidveis MULTi *
INTANG:; da empresa i para o anot.

Taylor et al.
(2015)

Variaveis de Controle

TAMit

*)

Variavel Continua. Mensurada pelo
logaritmo natural do ativo total da
empresa i para o ano t. Dados para
gerar essa variavel foram coletados
da Economética®.

Stickney e
McGee (1982)

ROAi

(+)

Variavel Continua. Mensurada Lucro

Operacional dividido pelo ativo total

da empresa i para o ano t-1. Dados
para gerar essa variavel foram
coletados da Economatica®.

Ramalho e
Martinez (1997)

ALAVi

()

Variavel Continua. Mensurada pela
Divida de longo prazo dividido pelo
ativo total da empresa i para o ano t.
Dados para gerar essa variavel
foram coletados da Economatica®.

Gupta e
Newberry (1997)

Eit

Erro do Modelo.

Fonte: Dados da pesquisa
Tabela elaborada pela autora

A proxima secdo destina-se a apresentagdo e analise dos resultados da

pesquisa, testando a relacdo entre agressividade fiscal pelas cinco proxies

apresentadas na Tabela 2, quais sejam: BTD, BTD temporaria, GAAP ETR, ETR

corrente e ETR diferida e as variaveis explicativas.



Capitulo 4

4 RESULTADOS DA PESQUISA

Nesta secdo serdo apresentados os resultados da pesquisa, por meio da
analise da estatistica descritiva, correlacdo de Pearson, da regressdo em MQO e VIF
(verificador de multicolinearidade entre as variaveis), sendo também evidenciados o

processo de formacgéo e composi¢cao da amostra na Tabela 3.

TABELA 3: COMPOSICAO DA AMOSTRA

Descrigéo Quantidade
Quantidade de Observacdes Iniciais 5.246
(-) Exclusdo das Empresas do setor financeiros e seguros (478)
(=) Total apés a exclusao 4,768
(-) Exclusdo das Empresas com PL negativo e sem informacg6es de PL (2.094)
(-) Exclusdo de Empresas sem informacéo (700)
(=) Quantidade de Observacdes Final da Amostra 1.974

Fonte: Dados da pesquisa
Tabela elaborada pela autora
Conforme pode-se observar inicialmente faziam parte da amostra um total de
5.246 observacfes. ApoOs as exclusdes das empresas dos setores financeiros e de
seguros, empresas com patrimonio liquido negativo e empresas sem informacdes, a
pesquisa ficou com um total de 1.974 observa¢des, uma média de 334 empresas

brasileiras listadas na B3 por ano.

Ressalta-se que por sugestdo da banca de qualificacéo foi testado no modelo
a variavel gerenciamento de resultados. No entanto, como 0 mesmo nao apresentou
resultados significativos, e reduziria muito o tamanho da amostra, entdo optou-se por

nNao o manter na estimagao.
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4.1 RESULTADOS DA ESTATISTICA DESCRITIVA

Foram realizados o levantamento dos dados para o periodo de 2010 a 2017
para as empresas brasileiras listadas na B3 e a estatistica descritiva de cada proxy

de agressividade fiscal esta evidenciada na Tabela 4.

A BTD e a BTD temporaria apresentaram uma média negativa de 0,04 e 0,003,
respectivamente. Para a GAAP ETR, ETR corrente, ETR diferida a média foi positiva

em 0,17; 0,11 e 0,05, respectivamente, conforme evidenciados na Tabela 4.

A BTD negativa demonstra que em média as empresas brasileiras sao
tributariamente agressivas. Analisando-se as variacfes da ETR também se percebe
gue, em média, as empresas brasileiras séo tributariamente agressivas, pois mesmo
apresentando uma meédia positiva, o percentual de tributacéo efetiva ainda € inferior

do que o percentual adotado no pais pela legislagéo fiscal.

A variavel (tamanho) das empresas foi a que apresentou em média 0 maior
percentual de representatividade, evidenciando que o tamanho das empresas esta
diretamente relacionado com a agressividade fiscal nas empresas brasileiras (Tabela

4).

A estatistica descritiva, evidenciada na Tabela 4, também indica que todas as
proxies de agressividade fiscal, com excecdo da ETR diferida apresentam uma
assimetria negativa, ou seja, h4 uma maior concentracao de frequéncia de empresas

com BTD e ETR mais elevadas (mais agressivas tributariamente).

As variaveis explicativas do modelo, quais sejam, a multinacionalidade, o ativo
intangivel e a interacdo da multinacionalidade e dos ativos intangiveis, apresentam

uma assimetria levemente positiva, ou seja, ha uma concentracdo de frequéncia de
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agressividade fiscal (mensurada pela BTD, BTD temporaria e pelas variacées da ETR)

com multinacionalidade e intangiveis mais reduzidos (Tabela 4).

A assimetria positiva para as variaveis explicativas do modelo sinaliza que a
agressividade fiscal das empresas brasileiras € impactada pela reducao nos niveis de
multinacionalidade e intangibilidade, fato este que pode ser consequéncia da elevada
carga tributaria e existéncia de incentivos fiscais regionais que tendem a uniformizar
a tributacdo das empresas nacionais e multinacionais, conforme visualizado na Tabela

4.

Quando se observa os resultados da estatistica descritiva das proxies de
agressividade fiscal, evidenciadas na Tabela 4, em relacdo as variaveis explicativas
do modelo, percebe-se, também, que a relacdo com a agressividade fiscal é inversa
ao que inicialmente era esperado, devido as caracteristicas do mercado brasileiro,
principalmente, no tocante a politica de incentivos fiscais que tendem a diminuir as
diferencas do valor a recolher de tributos sobre o lucro entre as empresas locais e as

multinacionais.
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Variaveis N Média Curtose Assimetria Varidncia Desvio Padrdo Covariancia  Minimo
BTD 1,974 -0,04 36,61 -5,61 0,19 0,43 -10,15 -3,07
GAAP ETR 1,974 0,17 25,84 -1,39 0,41 0,64 3,76 -3,94
ETR Corrente 1,974 0,11 20,23 -2,04 0,26 0,52 4,41 -2,86
ETR Diferida 1,974 0,05 18,65 0,41 0,30 0,55 11,92 -2,85
BTD Temporaria 1,974 -0,003 10,414 -0,791 0,002 0,041 -16,074 -0,202
Niv. Intangivel 1,974 0,12 5,38 1,78 0,04 0,19 1,56 0
Dmultcont 1,974 0,13 5,86 2,20 0,11 0,34 2,59 0
Dmultsubsi 1,974 0,15 4,87 1,97 0,13 0,36 2,39 0
Dmultinvest 1,974 0,37 1,30 0,55 0,23 0,48 1,31 0
ROA 1,974 0,18 5,11 1,46 0,03 0,18 0,98 -0,02
Tamanho 1,974 13,96 6,02 -1,49 7,71 2,77 0,20 3,66
Alavancagem 1,974 0,17 2,35 0,54 0,02 0,15 0,88 0
Dmultcont*Intang 1,974 0,02 28,68 5,03 0,01 0,11 4,41 0
Dmultsubsi*Intang 1,974 0,01 59,86 6,74 0,00 0,04 4,16 0
1,974 0,05 13,78 3,30 0,02 0,14 2,72 0

Dmultinvest*Intang

P25
0,00
0,00
0,00
-0,02

-0,012
0
0
0
0

0,05
12,81
0,02

0
0
0

Mediana
0,03
0,21
0,12
0,00

0,000
0,02
0
0
0
0,14
14,58
0,15
0
0
0

P75
0,07
0,32
0,28
0,10
0,008
0,18

0,25
15,64
0,27

0,01

Maximo
0,42
3,41
2,24
2,93

0,142
0,80
1
1
1
0,84
18,71
0,57
0,80
0,52
0,80

BTD = Mensurada pelo LAIR menos o Lucro Real da empresa i para o ano t dividida pelo Ativo Total da empresa i no ano t.

GAAP ETR = Despesa total com impostos dividido pelo LAIR da empresa i no ano t.
ETR Corrente = Despesas (IRPJ e CSLL corrente) dividido pelo LAIR da empresa i no ano t.
ETR Diferida = Despesas (IRPJ e CSLL diferida) dividido pelo LAIR da empresa i no ano t.
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BTD Temporaria = Despesas (IRPJ e CSLL diferida) dividido pelas Aliquotas IRPJ e CSLL (34%) da empresa i no ano t.

Dmultcont = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha controle substancial por empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no ano t.
Dmultsubsi = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Dmultinvest = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando héa investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Nivel Intangivel = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Tamanho = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.

ROA = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t-1.

Alavancagem = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Dmultcont*Intang = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa estrangeira i no ano t.
Dmultsubsi*Intang = Interac¢&o entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em um pais estrangeiro para a
empresaino anot.

Dmultinvest*Intang = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos da empresa
i no ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa

Tabela elaborada pela Autora

Abaixo serdo apresentados e analisados os resultados encontrados pela correlacdo de Pearson, regressao linear em MQO,
vif (fatores de variacdo na inflacdo para verificar a existéncia de multicolinearidade entre as variaveis dependentes) para todas as

proxies de agressividade fiscal trabalhadas nesta pesquisa.
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4.2 RESULTADOS CORRELACAO PEARSON E ANALISE DE
REGRESSAO

De acordo com a Tabela 5, foi encontrada correlacdo positiva entre a
agressividade fiscal (mensurada pela BTD) e as variaveis explicativas, quais sejam:
nivel de ativos intangiveis; multinacionalidade, mensurada pela existéncia de
subsidiaria no exterior ao nivel de 99% de confianca. Com todas as variaveis geradas
pela interacdo dos ativos intangiveis e multinacionalidade também houve correlagéo
positiva, no entanto, essa relacao foi ao nivel de 95% de confianca para as variaveis
de interacdo do intangivel e da multinacionalidade, mensurada pelo controle
estrangeiro e pela existéncia de subsidiaria no exterior e de 99% de confianca para a
variavel de interacdo do intangivel e multinacionalidade, mensurada pela existéncia
de investimentos estrangeiros diretos. Para as variaveis de controle (ROA, tamanho

e alavancagem) foi encontrada correlacéo positiva ao nivel de 99% de confianca.

A agressividade fiscal, mensurada pelo GAAP ETR também apresentou
correlacdo positiva com os ativos intangiveis; com a multinacionalidade, mensurada
pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos; com o ROA, com o tamanho
das empresas e com a alavancagem ao nivel de 99% de confianca. Considerando as
variaveis de interacdo, apenas houve correlagcdo com a multinacionalidade mensurada
pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos e com o intangivel ao nivel de

95% de confianca (Tabela 5).

A agressividade fiscal, mensurada pela ETR corrente apresentou correlagéo
positiva com o intangivel e com o ROA ao nivel de 99% de confianca e com as

dummies de interacéo do intangivel e a multinacionalidade, mensuradas pelo controle
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substancial por empresa estrangeira e existéncia de investimentos estrangeiros

diretos ao nivel de 90% de confianca (Tabela 5).

Para a variavel explicada, ETR diferida a correlacdo também foi positiva ao
nivel de confianca de 99% em relacdo a alavancagem, 95% de confianca para a
multinacionalidade, mensurada pelo controle estrangeiro e existéncia de
investimentos estrangeiros diretos e com 90% de confianca para a multinacionalidade

mensurada pela existéncia de subsidiaria no exterior (Tabela 5).

A BTD temporaria apresentou correlacéo positiva ao nivel de 99% de confianca
com o ROA e ao nivel de 95% de confianca essa proxy de agressividade fiscal
apresentou correlacdo negativa com a alavancagem, indicando desta forma, uma

relacdo linear e positiva destas variaveis com a agressividade fiscal (Tabela 5).
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Dmult Dmult  Dmult
BTD GAAP ETR Corr ETR Dif 8T Intang Dmult DmuI.t pmult ROA Tam Alav cont subsi invest
ETR Temp cont subsi invest . . .
Intang Intang *Intang
BTD 1
GAAP  0,0691++ 1
ETR
ETR  0,0705++ 0,3702%* 1
Corr
ETR Dif 0,0119 0,3393** -0,6141** 1
BTD  .0,0324 -0,0467** 0,0289 -0,0577* 1
Temp
Intang 0,1213* 0,0817++ 0,1019++  0,0182 0,0112 1
Dmult 0,0339 0,0394 0,0011 0,0453*  0,0358 00,1262 1
cont
Dmult  0,0656~ 0,0109 -0,0337 0,0372* -0,0165 -0,1162*+ 0,0031 1
subsi
Dmult 0,0024 0,0544~ -0,0093 0,0547+ -0,0201 0,0604*+ 0,5056*+ 0,1631** 1
invest
ROA 0,2563=+ 00,0947+ 0,1018+ 0,0158 0,0629*** 00,1841~ 0,0201 0,1074~* 0,0562* 1
Tam  0,5695=+ 0,0683*+ 00,0305 0,0396* 0,0003 0,2592*= 00,0537+ 0,2495+* (0,1267** 0,1593* 1
Alav  0,1783=+ 0,0794=  0,0194 0,0599++ -0,0559** 0,2380*+ 0,0263 0,2317++  0,0388* 0,0276 0,5207* 1
[érg#tlt 0,0514~  0,0278 0,0389+ -0,0014 0,0345 0,4466*= 0,5762=+ -0,0784*+ (0,2892** 0,0635*+* 0,0878** 0,0852+ 1

*Intang
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Dmult
subsi*

Intang 0,046 0,0302 0,0032 0,0289 -0,0298 0,0901=+ -0,0495= 0,5608+~+ 0,0713* 0,1262*+ 0,1433*+ 0,0901* -0,0230 1

Dmult  0,0674~ 0,052 0,0429+ 0,0085 -0,0237 0,5904+=+ 00,3717~ -0,0448« 0,4753=+ 0,1145++ 0,1560++ 0,0988** 0,7302*+* 0,0528* 1
invest*

Intang

* *x *x% Indica o nivel de significancia 0,10; 0,05, 0,01, respectivamente.

Definicdo das Variaveis:

BTD = Mensurada pelo LAIR menos o Lucro Real da empresa i para o ano t dividida pelo Ativo Total da empresa i no ano t.

GAAP ETR = Despesa total com impostos dividida Lucro Antes dos Impostos (LAIR) da empresa i no ano t.

ETR Corrente = Despesas (IRPJ e CSLL corrente) dividida (LAIR) da empresa i no ano t.

ETR Diferida = Despesas (IRPJ e CSLL diferida) dividida (LAIR) da empresa i no ano t.

BTD Temporéria = Despesas (IRPJ e CSLL diferida) dividida pelas Aliquotas IRPJ e CSLL (34%) da empresa i no ano t.

Dmultcont = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha o controle substancial por uma empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no anot.
Dmultsubsi = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando h& subsidiaria em um pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.
Dmultinvest = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando hé investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.
Nivel Intangivel = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Tamanho = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.

ROA = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t.

Alavancagem = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Dmultcont*Intang = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa estrangeira i no ano t.
Dmultsubsi*Intang = Interac&o entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro da empresa i no ano
t.

Dmultinvest*Intang = Interacdo entre as varidveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos da empresa i no
ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora
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A Tabela 6 apresenta o resultado da regresséo linear para a agressividade
fiscal mensurada pela BTD, sendo utilizado na estimacao do coeficiente a estatistica

t.

Os coeficientes das variaveis que representam a multinacionalidade foram
significativos, demonstrando que existe relacdo entre a agressividade fiscal
mensurada pela BTD e a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro,
existéncia de subsidiaria em paises estrangeiro e a presenca de investimentos
estrangeiros diretos. Desta forma, a hipotese Hi de que existe relacdo entre a
agressividade fiscal e a multinacionalidade nas empresas do mercado brasileiro

listadas na B3 foi confirmada (Tabela 6).

Os resultados encontrados na tabela 6 também evidenciam que quando as
empresas brasileiras sdo controladas por empresas estrangeiras a relacdo entre a
multinacionalidade e agressividade fiscal é positiva, ou seja, a agressividade aumenta
6,66% para cada aumento adicional na multinacionalidade das empresas brasileiras.
Quando ha a existéncia de subsidiarias no exterior ou a existéncia de investimentos
estrangeiros diretos essa relacdo é negativa. Desta forma, quando ha um aumento
adicional da multinacionalidade identificada pela existéncia de subsidiaria no exterior
ou existéncia de investimento estrangeiros diretos a agressividade fiscal mensurada

pela BTD diminui em 9,20% e 9,90% respectivamente (Tabela 6).

O coeficiente da variavel que representa o nivel de ativo intangivel também foi
significativo com 99% de confianca no modelo de agressividade fiscal mensurada pela
BTD. Sendo assim, a hipétese H2 de que de que existe relacéo entre a agressividade
fiscal e o nivel de ativos intangiveis das empresas brasileiras listadas na B3 também

foi confirmada (Tabela 6).

Também consoante a Tabela 6, observa-se que o coeficiente da variavel
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intangivel foi significativo e negativo, demonstrando que o nivel dos ativos intangiveis
esta relacionado com a agressividade fiscal de forma inversamente proporcional, ou
seja, para cada aumento adicional na intangibilidade a agressividade fiscal das

empresas brasileiras diminui em média 17,89%.

Os coeficientes das variaveis que representam a interacdo da
multinacionalidade e dos ativos intangiveis ndo foram significantes no modelo de
agressividade fiscal, mensurada pela BTD. Desta forma, a hipétese Hs de que existe
relacdo entre a agressividade fiscal e a interacdo das varidveis multinacionalidade e o

nivel de ativos intangiveis para as empresas brasileiras listadas na B3 foi rejeitada.

Conforme esperado consoante os resultados ja evidenciados pela literatura
precursora também foram encontrados relacdo entre a agressividade fiscal e o
tamanho das empresas, 0 ROA e a alavancagem. Para as variaveis de controle a
relacdo foi positiva com excecédo da alavancagem, cuja relacao foi negativa no modelo

de agressividade fiscal mensurada pela BTD, conforme demonstrado na tabela 6.

Ainda consoante a Tabela 6 para cada aumento adicional no ROA, a
agressividade das empresas brasileiras aumenta em média 42,98%. Quando ha um
aumento no tamanho das empresas, h4 um aumento na agressividade fiscal de
10,17%, sendo essa relacdo (agressividade fiscal versus tamanho das empresas)
diretamente proporcional; porém quando as empresas brasileiras aumentam o seu
grau de alavancagem, ha uma reducédo de 38,20% na agressividade fiscal das

empresas brasileiras.
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BTD Coeficiente Desvio Padréo t P>|t| [95% Conf. Intervalo]
Dmultcont 0,0666503* 0,0380 1,75 0,0800 -0,0078569 0,1411574
Dmultsubsi -0,0920419* 0,0189 -4,88 0,0000 -0,1290234 -0,0550604
Dmultinvest -0,0990928* 0,0263 -3,77 0,0000 -0,1506222 -0,0475633
Intangivel -0,1789929* 0,0379 -4,72 0,0000 -0,2533342 -0,1046516
Dmultcont*Intang 0,0011784 0,1002 0,01 0,9910 -0,1953446 0,1977014
Dmultsubsi*Intang -0,0005292 0,1138 -0,00 0,9960 -0,2237796 0,2227212
Dmultinvest*Intang 0,1065172 0,0813 1,31 0,1900 -0,0528917 0,2659262
Tamanho 0,1017112* 0,0088 11,59 0,0000 0,0845028 0,1189197
Alavancagem -0,3820753* 0,0543 -7,04 0,0000 -0,4885294 -0,2756213
ROA 0,4298685* 0,0341 12,6 0,0000 0,3629568 0,4967801
Constante -1,419113* 0,1218 -11,65 0,0000 -1,657937 -1,18029

Observacgbes 1974

R-Quadrado 0,3847

BTDi = BO+B1 (DMULT:) +B2 (INTANG:) +B3 (DMULTIit*INTANG: ) + B4 (TAMi: )+B5 (ROA: )+B6 (ALAVi )+€i

BTDit = Mensurada pelo LAIR menos o Lucro Real da empresa i para o ano t dividida pelo Ativo Total da empresa i no ano t.

Dmultcontit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando h& controle substancial por uma empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no
ano t.

Dmultsubsit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando hé subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.
Dmultinvestit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando h& investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Intangit = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Dmultcontit*Intangit = Interag&do entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa estrangeira
da empresaino anot.

Dmultsubsit*Intangit = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em um pais
estrangeiro da empresa i no ano t.

Dmultinvestit*Intangit = Interacdo entre as varidveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos estrangeiros
diretos da empresa i ho ano t.

Tamit = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.
ROA:i: = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t.
Alavii = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora
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No modelo utilizando a GAAP ETR, proxy de agressividade fiscal que considera
tanto as despesas correntes como as despesas diferidas, mostrando o total de
despesas incorridas sobre o lucro, apenas as varaveis intangivel, alavancagem e ROA
foram significativas. Diferentemente dos resultados apresentados utilizando a BTD,
nao foi encontrada relacao da agressividade fiscal mensurada pela GAAP ETR com a
multinacionalidade das empresas brasileiras listadas na B3. A relacdo entre a
agressividade fiscal e os ativos intangiveis e entre a agressividade fiscal e a
alavancagem foi comprovada ao nivel de 95% de confianca. Para a variavel de
controle ROA essa relacdo com a agressividade fiscal foi comprovada com 99% de

confianca (Tabela 7).

Esse resultado, evidenciado pela GAAP ETR, pode ser reflexo das
particularidades do mercado brasileiro no tocante a politica de incentivos fiscais que
diminui a aliquota efetiva dos tributos sobre o lucro, pois atuam como redutores do
IRPJ e CSLL apurados pelas empresas, ndo guardando relacdo com o nivel de

multinacionalidade para seu usufruto.

Desta forma, para essa proxy de agressividade fiscal aceita-se a hipétese Hz,
pois hé relacdo entre a agressividade fiscal e o nivel de intangivel para as empresas
brasileiras listadas na B3 e rejeita-se as hipoteses Hi e Hs, pois ndo ha relacdo entre
a agressividade fiscal e a multinacionalidade e entre a agressividade fiscal e a
interacdo da multinacionalidade e ativos intangiveis para as empresas brasileiras

listadas na B3.

A agressividade fiscal mensurada pela GAAP ETR e as outras variaveis
(intangivel, alavancagem e ROA) apresentaram relacdo positiva, ou seja, para cada
aumento adicional no nivel de intangivel, a agressividade fiscal aumenta em 19,22%;

a alavancagem em 28,57% e o ROA em 29,04% (Tabela 7).



TABELA 7: REGRESSAO LINEAR

49

Desvio

GAAP ETR Coeficiente Padrio t P>|t| [95% Conf. Intervalo]

Dmultcont 0,0580396 0,0529938 1,10 0,274 -0,0458903 0,1619696
Dmultsubsi -0,0583847 0,063843 -0,91 0,361 -0,183592 0,0668226
Dmultinvest 0,0602614 0,0409765 1,47 0,142 -0,0201006 0,1406235
Intangivel 0,1922824* 0,0963631 2,00 0,046 0,0032977 0,3812671
Dmultcont*Intang -0,2134861 0,145995 -1,46 0,144 -0,4998076 0,0728354
Dmultsubsi*Intang 0,3451015 0,3697496 0,93 0,351 -0,3800414 1.070.244
Dmultinvest*Intang -0,038941 0,153351 -0,25 0,800 -0,339689 0,261807
Tamanho 0,0017851 0,0050721 0,35 0,725 -0,0081622 0,0117324
Alavancagem 0,2857794* 0,1165446 2,45 0,014 0,0572152 0,5143437
ROA 0,2904979* 0,0714788 4,06 0,000 0,1503156 0,4306802
Constante 0,0027076 0,0559053 0,05 0,961 -0,1069324 0,1123475

Observacgbes 1.974 R-Quadrado 0,0208

GAAP ETR;it = B0+pB1 (DMULT#) +B2 (INTANGit) +B3 (DMULTIt*INTANG:) + B4 (TAMit)+B5 (ROAi)+B6 (ALAVi)+e€it
GAAP ETRit = Despesa total com impostos / Lucro Antes dos Impostos (LAIR) da empresa i no ano t.
Dmultcontit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha controle substancial por uma empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no ano t.
Dmultsubsit = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando ha subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.
Dmultinvestit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Intangivelir = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Dmultcontit*Intangit = Interacéo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa estrangeira da empresa i
no ano t.

Dmultsubsit*Intangit = Interacao entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro da empresa i
no ano t.

Dmultinvestit*Intangit = Interagdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos da
empresaino anot.

Tamanhoit = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.
ROA:: = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t.
Alavancagemi = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora
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A proxy de agressividade fiscal mensurada pela ETR corrente que representa
a taxa efetiva de tributacdo, ou seja, o total de despesas correntes com tributos sobre

o lucro.

A agressividade fiscal, mensurada pela ETR corrente, apresentou relacéo
significativa e positiva apenas, de acordo com os resultados evidenciados pelo modelo
de regressédo, com as variaveis intangivel e com o ROA ao nivel de 99% de confianca

(Tabela 8).

Desta forma, a hipotese Hz de que existe relacdo entre a agressividade fiscal e
0s ativos intangiveis nas empresas brasileiras listadas na B3 foi a Unica hipotese da
pesquisa que foi confirmada, ou seja, as hipoteses Hi1 e Hzforam rejeitadas, pois nao
houve relacdo entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade e entre a
agressividade fiscal e a interacdo dos intangiveis e multinacionalidade para as

empresas brasileiras listadas na B3.

Ressalta-se que, quando h&4 um aumento adicional no nivel dos ativos
intangiveis e no ROA, a agressividade fiscal das empresas brasileiras também
aumenta em média 8,36% considerando o0s intangiveis e em média 5,75%

considerando o ROA (Tabela 8).



TABELA 8: REGRESSAO LINEAR

ETR Corrente
Dmultcont
Dmultsubsi
Dmultinvest
Intangivel
Dmultcont*Intang
Dmultsubsi*Intang
Dmultinvest*Intang
Tamanho
Alavancagem
ROA

Constante

Coeficiente
-0,0195195
-0,0536527
0,0037581
0,245245*
0,1082333
0,0634939
-0,1407264
0,0005588
0,0121922
0,2548286*
0,0409291

Desvio Padréo
0,0488843
0,0510273
0,0327287

0,083678
0,1575076
0,3318201
0,1491415

0,003841
0,0914211
0,0575956
0,0402926

t
0,40
-1,05
0,11
2,93
0,69
0,19
0,94
0,15
0,13
4,42
1,02

P>|t|
0,690
0,293
0,909
0,003
0,492
0,848
0,346
0,884
0,894
0,000
0,310

[95% Conf. Intervalo]

-0,1153901
-0,1537261
-0,0604287
0,081138
-0,2006665
-0,5872627
-0,4332187
-0,0069741
-0,1671005
0,1418737
-0,0380916

0,0763511
0,0464207
0,0679448
0,409352

0,417133

0,7142506
0,1517659
0,0080916
0,1914849
0,3677835
0,1199498

Observacgtes 1.974

R-Quadrado 0,0193

ETR Correnteit = Bo+B1 (DMULTit) +B2 (INTANGi) +B3 (DMULTIit*INTANG:) + B4 (TAMit)+Bs (ROAi)+Bs (ALAVit)+€it
ETR Correnteit = Despesas (IRPJ e CSLL corrente) / (LAIR) da empresa i no ano t.

Dmultcontit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha controle substancial por uma empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no

ano t.

Dmultsubsit = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando hé subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Dmultinvestit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Intangivelii = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.
Dmultcontit*Intangit = Interac&@o entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa estrangeira i no ano t.
Dmultsubsit*Intangit = Interacao entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro da empresa

i no ano t.
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Dmultinvestit*Intangit = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos da

empresa i no ano t.

Tamanhoit = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.
ROA:: = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t-1.
Alavancagemit = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora
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Para a proxy de agressividade fiscal mensurada pela ETR diferida, que
representa os beneficios fiscais frutos do diferimento da tributacdo, houve apenas
relacdo significativa entre a agressividade fiscal e multinacionalidade identificada pelo
controle substancial estrangeiro e entre a agressividade fiscal e a alavancagem para
as empresas brasileiras listadas na B3, sendo a relagcdo negativa com 90% de
confianca para a multinacionalidade e com 95% de confianca para a alavancagem

(Tabela 9).

Esse resultado demonstra que para cada aumento adicional na
multinacionalidade identificada pelo controle estrangeiro h4 uma reducdo em média
na agressividade fiscal mensurada pela ETR diferida de 8,49%. Para a alavancagem
essa relacao é positiva, ou seja, para cada aumento adicional na alavancagem ha um
incremento médio de 23,85% na agressividade fiscal das empresas brasileiras listadas

na B3 utilizando essa proxy (Tabela 9).

Desta forma, aceita-se a hipotese Hi, pois ha relacdo entre a agressividade
fiscal mensurada pela ETR diferida e multinacionalidade nas empresas brasileiras
listadas na B3. As demais hipéteses levantadas pela pesquisa, quais sejam: Hzde que
existe relacdo entre a agressividade fiscal e os ativos intangiveis e Hs de que existe
relagdo entre a agressividade fiscal e a interagdo das variaveis multinacionalidade e
ativos intangiveis para as empresas do mercado brasileiro listadas na B3 foram

rejeitadas, considerando a ETR diferida como proxy para a agressividade fiscal.



TABELA 9: REGRESSAO LINEAR

ETR Diferida Coeficiente Egj;’ég t P>|t| [95% Conf. Intervalo]

Dmultcont 0,0849927* 0,0457782 1,86 0,064 -0,0047862 0,1747716
Dmultsubsi -0,0134674 0,0510395 0,26 0,792 -0,1135647 0,0866298
Dmultinvest 0,031882 0,0359417 0,89 0,375 -0,0386059 0,1023699
Intangivel -0,1245764 0,0918705 -1,36 0,175 -0,3047503 0,0555975
Dmultcont*Intang -0,2196482 0,1723065 -1,27 0,203 -0,557571 0,1182747
Dmultsubsi*Intang 0,3370967 0,2637185 1,28 0,201 -0,1801009 0,8542944
Dmultinvest*Intang 0,0858065 0,1732565 0,5 0,62 -0,2539795 0,4255924
Tamanho 0,0013634 0,0042555 0,32 0,749 -0,0069823 0,0097092
Alavancagem 0,2385569* 0,1086479 2,2 0,028 0,0254796 0,4516343
ROA 0,0485728 0,0636936 0,76 0,446 -0,0763413 0,1734869
Constante -0,0304212 0,0444647 0,68 0,494 -0,1176242 0,0567818
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Observacgtes 1974 R-Quadrado 0,0098

ETR Diferidait = Bo+B1 (DMULT) +B2 (INTANGi) +Bs (DMULTIt*INTANGIt) + B4 (TAMit)+Bs (ROAit)+Bs (ALAVit)+e€it

ETR Diferidair = Despesas (IRPJ e CSLL diferidos) dividido pelo (LAIR) da empresa i no ano t.

Dmultcontit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando h& controle substancial por uma empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no

ano t.

Dmultsubsit = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando ha subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no

ano t.

Dmultinvesti = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa

i no ano t.

Intangivelii = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no

ano t.

Dmultcontit*Intangit = Interacéo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa estrangeira i no ano t.
Dmultsubsit*Intangit = Interacao entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro da
empresaino anot.

Dmultinvestit*Intangit = Interac&o entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos da
empresaino anot.

Tamanhoit = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.

ROA:: = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t-1.

Alavancagemit = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no

ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora
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Para a agressividade fiscal utilizando a BTD temporaria como proxy de
agressividade fiscal, os beneficios provenientes do diferimento da tributacdo sobre o
lucro também podem ser captados. Os resultados da regressao linear para essa proxy
foram significativos, indicando relacédo entre a agressividade e o intangivel com 90%
de confianca. Os resultados também apontaram que existe relacdo entre a
agressividade fiscal e a interacdo dos intangiveis e multinacionalidade, identificadas
pelo controle substancial por empresa estrangeira e investimentos estrangeiros
diretos nas empresas brasileiras listadas na B3. Em relacdo as variaveis de controle,
os resultados apontam ainda que existe relacdo entre a agressividade fiscal,
mensurada pela BTD temporaria, e a alavancagem e entre a agressividade fiscal e o

ROA (Tabela 10).

Para todas as variaveis citadas acima, a relacédo foi linear e positiva, com
excecdo da alavancagem que apresentou relacdo negativa e a dummy de interacéo
dos intangiveis e a multinacionalidade, identificada pela existéncia de investimentos
estrangeiros direto. Para o ROA e para a alavancagem essa relacao foi comprovada
com 99% de confianga, para as dummies de interacédo essa relacédo foi comprovada
com 95% de confianca e para os intangiveis, essa relacdo linear foi comprovada com

90% de confianca (Tabela 10).

Desta forma, rejeita-se a hipotese H1, pois ndo ha relacdo entre a
agressividade fiscal mensurada pela BTD temporaria e a multinacionalidade para as
empresas brasileiras listadas na B3. Aceita-se a hipotese H2, pois foi encontrada
relacdo entre a agressividade fiscal e os ativos intangiveis para as empresas
brasileiras listadas na B3, aceitando-se ainda a hipdtese H3, pois foi encontrada
relacéo entre a interagdo da multinacionalidade e os ativos intangiveis nas empresas

brasileiras listadas na B3.



TABELA 10: REGRESSAO LINEAR

BTD Temporaria
Dmultcont
Dmultsubsi
Dmultinvest
Intangivel
Tamanho
Alavancagem
ROA
Dmultcont*Intang
Dmultsubsi*Intang
Dmultinvest*Intang
Constante

Coeficiente
0,0025612
0,0019495
-0,0004168
0,0098604*
0,0004952

-0,0227114*
0,0142165*
0,0371948*
-0,0353835

-0,0379768*

-0,008516

Desvio Padrao

0,0037142
0,0032435
0,0025504
0,0057704
0,0003338
0,0077121
0,0054694
0,0175792
0,0320471
0,015545
0,0040856

t
0,69
0,60
0,16
1,71
1,48
-2,94
2,60
2,12
-1,10
-2,44
-2,08

P>|t|
0,491
0,548
0,870
0,088
0,138
0,003
0,009
0,034
0,270
0,015
0,037

[95% Conf. Intervalo]

-0,0047229
-0,0044115
-0,0054186
-0,0014564
-0,0001595
-0,0378361
0,00349
0,0027189
-0,0982334
-0,0684633
-0,0165287

0,0098454
0,0083106
0,0045849
0,0211773
0,0011498
-0,0075867
0,024943
0,0716706
0,0274664
-0,0074904
-0,0005034

Observacgbes 1974

R-Quadrado 0,0194

BTD Temporariai = B0+B1 (DMULTx) +B2 (INTANGi) +B3 (DMULTit*INTANGit ) + 4 (TAMit }+B5 (ROAi }+B6 (ALAVit )+&i

BTD Temporériait = Despesas (IRPJ e CSLL diferidos) dividido pelas Aliquotas IRPJ e CSLL (34%) da empresa i ho ano t.
Dmultcontit = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando h& controle substancial por uma empresa estrangeira e 0 caso contrario da

empresaino ano t.

Dmultsubsit = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando ha subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Dmultinvestit = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando hd investimentos estrangeiros diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Intangiveli = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.
Dmultcontit*Intangit = Interagdo entre as varidveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle substancial por empresa

estrangeira da empresa i no ano t.

Dmultsubsit*Intangit = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de subsidiaria em um

pais estrangeiro da empresa i no ano t.

Dmultinvestit*Intangit = Interagdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia de investimentos

estrangeiros diretos da empresa i no ano t.
Tamanhoit = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.

ROA:i = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t.
Alavancagemi = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora
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Também foram calculados os (VIFs) fatores de variacdo na inflagdo para todas
as proxies de agressividade fiscal almejando verificar a existéncia de
multicolinearidade entre as variaveis dependentes. Como o VIF foi inferior a 5,
nenhuma variavel dependente tem coeficiente de determinacéo acima de 80, ou seja,
nao apresentam problemas de multicolinearidade, conforme demonstrado abaixo na

Tabela 11.

TABELA 11: VIF

Variavel VIF 1VIF
Dmult invest *Intangivel 3,78 0,264825
Dmult cont *Intangivel 3,21 0,311241
Dmult controle 2,06 0,484934
Dmult investimento 1,99 0,50267
Intangivel 1,96 0,509074
Dmult subsidiaria 1,74 0,573345
Dmult subsi *Intangivel 1,55 0,646671
Tamanho 1,50 0,667203
Alavancagem 1,46 0,683088
ROA 1,07 0,930615
Média VIF 2,03

Dmult controle = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha o controle substancial por uma
empresa estrangeira e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Dmult subsidiaria = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha subsidiaria em pais
estrangeiro e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Dmult investimento = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando ha investimentos estrangeiros
diretos e 0 caso contrario da empresa i no ano t.

Intangivel = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.
Tamanho = Mensurado pelo Logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.
ROA = Lucro Operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t-1.

Alavancagem = Mensurada pela Divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.
Dmult cont*Intang = Interagdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada
pelo controle substancial por empresa estrangeira i no ano t.

Dmult subsi*Intang = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada
pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro da empresa i no ano t.

Dmult invest*Intang = Interac¢&@o entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada
pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos da empresa i no ano t.

Fonte: Dados de Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora



4.3 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Para evidenciar comparativamente os resultados da agressividade fiscal
trazidos por todas as proxies trabalhadas nesta pesquisa, quais sejam: BTD, BTD
temporaria, ETR corrente, ETR diferida e GAAP ETR e discutir seus impactos €&

apresentada a Tabela 12, abaixo:

TABELA 12: REGRESSAO LINEAR AGRESSIVIDADE FISCAL — COMPARATIVO PROXIES

Variavel BTD GAAP ETR ETR Corrente ETR Diferida Temez?éria
Dmult controle 0,06665026*  0,05803964 -0,01951952 0,08499269* 0,00256123
Dmult subsidiaria -0,09204188*** -0,05838469 -0,0536527 -0,01346742  0,00194955
Dmult investimento -0,09909276*** 0,06026145 0,00375805 0,031882 -0,00041685
Intangivel -0,17899292*** (,19228244*  0,24524499*** -0,12457642  0,00986044*
Dmult cont*Intangivel 0,0011784 -0,21348611 0,10823326 -0,21964816  0,00049517
Dmult subsi*Intangivel -0,00052922 0,34510153 0,06349395 0,33709675  -0,02271136***
Dmult invest*Intangivel 0,10651725 -0,03894101 -0,1407264 0,08580648  0,01421648***
Tamanho 0,10171122** 0,00178511 0,00055877 0,00136345  0,03719476**
Alavancagem -0,38207531*** 0,28577945**  0,01219221 0,23855692** -0,03538353
ROA 0,42986847** 0,29049788*** 0,25482861*** 0,04857277  -0,03797682**
Constante -1,419113**  0,00270757 0,0409291 -0,0304212 -0,00851604**

* *x *xx Indica o nivel de significancia 0,10; 0,05, 0,01, respectivamente.

BTD = Mensurada pelo LAIR menos o Lucro Real da empresa i para o ano t dividido pelo Ativo Total da empresa
i no ano t.

GAAP ETR = Despesa total com impostos dividido pelo Lucro Antes dos Impostos (LAIR) da empresa i no ano

t.

ETR Corrente = Despesas (IRPJ e CSLL corrente) dividido pelo (LAIR) da empresa i no ano

t.

ETR Diferida = Despesas (IRPJ e CSLL diferida) dividido pelo (LAIR) da empresa i nho ano t.

BTD Temporaria = Despesas (IRPJ e CSLL diferida) divido pelas Aliquotas IRPJ e CSLL (34%) da empresa i

no ano t.

Dmultcont = Varidvel dummy que assume o valor de 1 quando hé& controle substancial por empresa estrangeira e 0
caso contrario da empresa i no ano t.

Dmultsubsi = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando h& subsidiaria em pais estrangeiro e 0 caso contrario
da empresaino ano t.

Dmultinvest = Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha investimentos estrangeiros diretos e 0 caso
contrario da empresa i no ano t.

Nivel Intangivel = Mensurada pelo total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.
Tamanho = Mensurado pelo logaritmo natural do ativo total da empresa i no ano t.
ROA = Lucro operacional dividido pelo ativo total do ano anterior da empresa i no ano t-1.

Alavancagem = Mensurada pela divida de longo prazo dividido pelo ativo total da empresa i no ano t.
Dmultcont*Intang = Interacdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pelo controle
substancial por empresa estrangeira i no ano t.

Dmultsubsi*Intang = Interagdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia
de subsidiaria em pais estrangeiro da empresa i no ano t.
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Dmultinvest*Intang = Interagdo entre as variaveis nivel de intangivel e multinacionalidade mensurada pela existéncia
de investimentos estrangeiros diretos da empresa i no ano t.

Fonte: Dados da Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora

A agressividade fiscal, mensurada pela BTD apresentou relacdo linear e
positiva com a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro, com o
tamanho da empresa e com o ROA. Para as outras variaveis que representam a
multinacionalidade, quais sejam: existéncia de subsididria em pais estrangeiro e
existéncia de investimentos estrangeiros diretos; para o nivel de intangivel e para a

alavancagem essa relagéao foi linear e negativa (Tabela 12).

Tais resultados indicam que a multinacionalidade pode influenciar na
agressividade fiscal por meio da realocacdo de resultados entre as empresas de um
mesmo grupo empresarial, sendo o controlador quem direciona como essa realocagao
de resultados é efetuada. Também é possivel inferir que as reducdes de intangiveis,
que podem ser resultado das amortizacbes sdo responsaveis pelo aumento da
agressividade fiscal nas empresas brasileiras, sendo as maiores empresas as mais
agressivas tributariamente por possuirem maior capacidade para realizacdo de

planejamento tributario e conseguirem diluir esses custos entre todas seus afiliados.

O beneficio fiscal gerado pela alavancagem, por sua vez, é o aproveitamento
da dedutibilidade dos juros. No tocante a BTD, os resultados demonstram que as
reducdes na alavancagem séo responsaveis pelo aumento na agressividade fiscal,
pois aumentam as diferencas entre lucro contabil e lucro fiscal, enquanto o aumento
no ROA estaria diretamente relacionado ao aumento da agressividade fiscal, pois

aumentaria a diferencga entre a rentabilidade e o lucro tributavel (Tabela 12).

Para a agressividade fiscal, mensurada pelo GAAP ETR a relacdo encontrada
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foi linear e positiva, com o intangivel, com a alavancagem e com o ROA, pois, essa
meétrica de agressividade leva em consideracdo o total das despesas com tributos
(correntes e diferidas). Aumentos nos intangiveis, gerariam consequentemente
aumentos nas amortizacdes desses itens e reducdo na aliquota efetiva de tributacao.
A dedutibilidade dos juros, beneficio gerado por aumentos na alavancagem também
sdo responsaveis pela reducdo na aliquota efetiva de tributacdo das empresas.
Analisando-se 0 ROA, pode-se inferir que quanto maior a rentabilidade das empresas,
menor sera a taxa efetiva de tributacdo, ou seja, mais agressivas fiscalmente as

empresas brasileiras se tornam (Tabela 12).

Para a agressividade fiscal mensurada pela ETR corrente, os resultados
apontam que existem apenas relacdo entre o nivel de intangiveis e o ROA pelos
mesmos motivos ja explicados anteriormente, aumentos de intangiveis, aumentariam
consequentemente as amortizagdes que diminuem a aliquota efetiva de tributacéo; e
guanto maior a diferenca entre a rentabilidade e a despesa efetiva com tributos, mais

agressivas tributariamente as empresas brasileiras se tornam (Tabela 12).

A auséncia de relacdo entre a multinacionalidade e a agressividade fiscal
mensurada pela GAAP ETR e ETR corrente deve-se a existéncia de incentivos fiscais
regionais que reduzem a aliquota efetiva dos tributos sobre o lucro. E por isso que
Tang (2005) defende a ideia de que é dificil verificar se a reducao da ETR se d& pelo
gerenciamento de resultado ou devido os incentivos fiscais, que tendem a equiparar
as empresas, independentemente do tamanho e da forma de atuacdo no mercado

(existéncia de subsidiarias, estrutura societaria e composicao de capital) (Tabela 12).

Para Newberry e Gupta (1997), a ETR nao guarda relagdo com o tamanho das
empresas, podendo ser associadas a estrutura de capital, a diversidade de ativos e

ao desempenho organizacional. Stickney e McGee (1982) também encontraram
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evidéncias de que o tamanho da empresa ndo € um fator importante que poderia

explicar as mudancas na ETR.

Para a ETR diferida e para a BTD temporaria ha relacéo linear significativa entre
a agressividade fiscal e a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro e
entre a agressividade fiscal e a alavancagem. Isso porque essas proxies de
agressividade levam em consideracdo os beneficios trazidos pelas despesas
temporarias, que sdo redutoras dos tributos a recolher. Os resultados da BTD
temporaria indicam ainda que ha relacao entre o ROA e a variavel que representa a
interacdo dos intangiveis e da multinacionalidade, mensurada pelo controle

estrangeiro (Tabela 12).

Essa diferenca entre os modelos que utilizam a BTD e a ETR pode ser
explicada, pois enquanto a BTD leva em consideracgéo o lucro real das empresas sem
influéncia dos incentivos fiscais (receitas excluidas do lucro real), a ETR, por sua vez,
sofre a influéncia dos incentivos fiscais que atuam como redutores do valor dos
tributos devidos, ou seja, os incentivos fiscais atuam diretamente como redutores da
aliquota efetiva do IRPJ e da CSLL no Brasil. Ressalta-se ainda que a existéncia de
varios incentivos regionais pode impactar na detec¢cédo da verdadeira taxa efetiva de
tributacdo das empresas brasileiras, sendo responséavel pela auséncia de relacdo
entre a multinacionalidade e a agressividade fiscal mensurada pela ETR, pois o0s
incentivos criam um cenario homogéneo no pais, independente do porte das

empresas ou da abrangéncia de sua atuacao e localizagao.



Capitulo 5

5 CONCLUSAO

Este trabalho teve como objetivo analisar a relacéo entre a agressividade fiscal
e a multinacionalidade das empresas. Adicionalmente também foi analisada a relac&o
entre a agressividade fiscal e os ativos intangiveis das empresas brasileiras listadas
na B3, verificando ainda a relacdo da interacdo entre o0s intangiveis e a
multinacionalidade nas empresas brasileiras listadas na B3, pois ha indicios na
literatura preliminar de que as interacfes dessas variaveis pudessem ter relacdo com

a agressividade fiscal.

Para isso foi realizada uma pesquisa quantitativa com a utilizacéo de regressao
para verificacdo da existéncia ou ndo de relacdo entre a agressividade fiscal
(mensurada pela BTD, BTD temporaria, GAAP ETR, ETR corrente e ETR diferida)
com as variaveis explicativas, quais sejam, multinacionalidade, ativo intangivel e com
a variavel gerada pela interacdo dos ativos intangiveis e da multinacionalidade das

empresas do mercado brasileiro listadas na B3 no periodo de 2010 a 2017.

O resultado encontrado aponta que em médias as empresas brasileiras sao
tributariamente agressivas. A estatistica descritiva da BTD e BTD temporéria
evidenciaram que as empresas brasileiras apresentam lucro tributavel inferior ao lucro
contabil (mensurado pelo Lair), sinalizando a pratica de gerenciamento tributario,

conforme demonstrado no trabalho realizado por Felipe et al. (2012).

O resultado da agressividade fiscal mensurada pelas variagdes da ETR
também evidenciaram que as empresas brasileiras sao tributariamente agressivas,

corroborando com os achados encontrados por Ramalho e Martinez (2014), que
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encontraram praticas fiscalmente agressivas no Brasil até em empresas familiares,
diferentemente dos resultados encontrados em nivel internacional no trabalho
desenvolvido por Chen et al. (2010) em que as préaticas fiscalmente agressivas nao
sao a realidade encontrada no mercado analisado (empresas participantes do indice
S&P 1500) devido a preocupacdo com a reputacdo e as penalidades que essas

praticas podem acarretar para as empresas.

Quanto as variaveis explicativas do modelo, os resultados encontrados indicam
gue ha relacéo entre a multinacionalidade e agressividade fiscal como também entre
a agressividade fiscal e o nivel de intangibilidade paraa BTD e BTD temporaria, sendo
a relacdo da multinacionalidade identificada pelo controle estrangeiro diretamente
proporcional ao nivel de agressividade fiscal. Tais resultados corroboram com as
evidéncias apontadas por Martinez e Dalfior (2015), onde as controladoras séo
tributariamente mais agressivas que as controladas, direcionando a agressividade
fiscal das empresas sob seu controle. Esse resultado também confirma o que Blouin
(2012) afirmou em sua pesquisa ao relatar que a alteracdo da localizacdo e das
caracteristicas da tributacdo das empresas sdo capazes de reduzir as despesas com

tributos.

Diferentemente dos resultados encontrados por Taylor et al. (2015) no mercado
americano para transfer pricing, que encontrou relacao positiva entre a agressividade
do preco de transferéncia e os ativos intangiveis, os resultados desta pesquisa
apontam que a relagéo entre o nivel dos intangiveis e a agressividade fiscal para as
empresas brasileiras listadas na B3 é negativa, confirmando que as altas
amortizagdes (que atuam como redutores dos intangiveis) influenciam nos aumentos

da agressividade fiscal (Silva, 2016).

Ressalta-se que consoante Taylor et al. (2015) os ativos intangiveis sao fatores
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economicamente importantes para as empresas no tocante a obtencao de beneficios
fiscais, 0os quais atuariam como reguladores dos impactos tributarios entre as partes
relacionadas. Os elevados precos de transferéncias dos ativos intangiveis reduzem
consequentemente os tributos incidentes sobre a operacdo pois reduzem o lucro
tributavel, papel este que estd sendo desempenhado pela amortizacdo dos

intangiveis.

Como foi mensurado apenas o impacto dos ativos intangiveis na agressividade
fiscal ndo levando em consideracdo as operacdes entre partes relacionadas, o
resultado encontrado no mercado brasileiro para essa relacao entre a agressividade
fiscal e os ativos intangiveis foi negativa, considerando a BTD como proxy e positiva
considerando a GAAP ETR e a ETR Corrente, pois as elevadas amortizacdes atuam
reduzindo a aliquota efetiva. Isso significa que as variacbes nos ativos intangiveis

estdo relacionadas com o grau de agressividade fiscal nas empresas brasileiras.

Ressalta-se que apenas foi encontrada relacdo entre a interagcdo da
multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro e o ativo intangivel para a
agressividade fiscal mensurada pela BTD temporaria. I1sso significa que as variaces
nessa variavel de interacdo da multinacionalidade e dos ativos intangiveis estédo
relacionadas com a agressividade fiscal no cenério local. Essa relacéo positiva para
essa dummy de interacdo poderia ratificar mais uma vez os resultados evidenciados
por Martinez e Dalfior (2015) de que o controlador apresenta uma agressividade
tributaria mais elevada e direciona a agressividade fiscal entre as empresas do grupo

por meio de praticas de planejamento tributario.

Essas préticas de planejamento tributario impactam diretamente no nivel de
agressividade fiscal das empresas, sendo considerados atributos relevantes para as

estratégias das empresas que influenciam o desempenho organizacional (Silva,
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2016).

Em geral, os resultados encontrados também apontam que o Brasil tem um
cenario propicio a implantagdo de estratégias de income shifting (transferéncia de
renda) ao analisarmos o comportamento da multinacionalidade na BTD, ETR diferida
e BTD temporaria. Isso significa que apesar da elevada carga tributario, o Brasil
apresenta incentivos fiscais que propiciam a implantacéo de praticas de planejamento
tributario que atuam reduzindo a tributacdo sobre o lucro, tornando as empresas
brasileiras mais agressivas. Tais evidéncias corroboram com o0s resultados
evidenciados por Martinez e Dalfior (2015) ao estudarem a agressividade fiscal entre

as companhias controladoras e controladas no Brasil.

Ressalta-se também que a multinacionalidade, variavel ja relacionada na
literatura preliminar ao grau de agressividade das empresas, pode ser mensurada
utilizando outras técnicas como o indice de internacionalizacdo identificada pela
presenca de ativos, quantidade de funcionarios e participacéo de receita no exterior.
E que estas técnicas foram aplicadas nesta pesquisa pela dificuldade de identificacdo

dessas informacg0fes nos relatorios contabeis/financeiros divulgados pelas empresas.

Para futuras pesquisas recomenda-se a inclusdo de outras variaveis como a
utilizacéo do prejuizo fiscal, dos beneficios fiscais locais e de outras técnicas para
identificar a multinacionalidade captadas por outros indicadores como os citados
anteriormente, a fim de comparar os resultados encontrados e identificar apenas o
efeito da agressividade fiscal nas empresas locais. Recomenda-se ainda a
comparacao dos efeitos da agressividade fiscais no cenario local com a agressividade
encontrada em outros mercados para criagcdo de perfis das empresas fiscalmente

agressivas de forma mais global.
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