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RESUMO 

 

O objetivo desta pesquisa é analisar se as empresas brasileiras listadas na B3 

que emitem ADR são menos agressivas tributariamente. Essas empresas ao 

atuarem no mercado de capitais americano sujeitam-se à SOX e à SEC, que 

após diversos escândalos envolvendo informações fornecidas pelas empresas 

em seus relatórios financeiros, têm como um de seus principais objetivos 

protegerem os investidores, e, para isso, exigem um alto nível de transparência 

e fidedignidade nas informações prestadas. Como proxies para medir 

agressividade tributária foram utilizadas ETR, BTD e CashETR. A amostra é 

composta pelas empresas listadas na B3 no período de 2011 a 2019, com a 

finalidade de evitar problemas relacionados ao viés de seleção foram utilizados 

os algoritmos NNM e PSM para criação de amostras derivadas da amostra 

principal, onde os indivíduos possuem características semelhantes, 

diferenciando-se quanto a decisão de emissão do ADR. Os resultados 

encontrados neste estudo mostram que não é possível afirmar que essas 

empresas são menos agressivas tributariamente, esse fato pode ser devido ao 

fato de a B3 ao longo dos anos ter aprimorado as exigências impostas as 

empresas de capital aberto, criando os segmentos de listagem como o Novo 

Mercado que apresentam regras mais rígidas relacionado a governança 

corporativa. 
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ABSTRACT 

The objective of this research is to analyze whether Brazilian companies listed 

on the B3 that issue ADRs are less tax aggressive. These companies, when 

operating in the American capital markets, are subject to the SOX and the SEC, 

which, after several scandals involving information provided by companies in their 

financial reports, have as one of their main objectives to protect investors, and, 

for that, they require a high level of transparency and reliability in the information 

provided. As proxies to measure tax aggressiveness, ETR, BTD and CashETR 

were used. The sample is composed of companies listed on B3 in the period from 

2011 to 2019, in order to avoid problems related to selection bias, the NNM and 

PSM algorithms were used to create samples derived from the main sample, 

where individuals have similar characteristics, differing in terms of the decision to 

issue the ADR. The results found in this study show that it is not possible to say 

that these companies are less tax aggressive, this fact may be due to the fact 

that B3 over the years has improved the requirements imposed on publicly traded 

companies, creating the listing segments as the Novo Mercado that have stricter 

rules related to corporate governance. 
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