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RESUMO

O objetivo desta pesquisa foi verificar se as empresas brasileiras com maiores
concentracOes de clientes sdo mais agressivas tributariamente do que aquelas que
possuem menores concentracdes. O aumento da concentracéo de clientes eleva as
chances de as empresas terem maior necessidade de caixa devido ao risco do
impacto negativo no fluxo de caixa. As empresas que sSa0 mais agressivas
tributariamente possuem necessidade de reter caixa para conter incertezas tributarias.
Realizou-se uma analise comparativa da agressividade tributaria entre as empresas
gue possuem concentracdo de clientes com as que nao possuem. A agressividade
tributaria foi mensurada no periodo de 2010 a 2018 através das seguintes métricas:
BTD (Book-Tax Diferences), a ETR (Efetive Tax Rate), a CashETR (Cash Efetive Tax
Rate) , os Tributos da DVA, sendo a TDVAF (Tributos da DVA Federais) e a TDVAE
(Tributos da DVA Estaduais). Foi proposto um modelo baseado em regressao multipla
com dados em painel. De maneira adversa aos resultados apontados pela literatura
internacional, os resultados encontrados sugerem que as empresas que possuem
clientes relevantes sdo menos agressivas tributariamente do que aquelas que nao
possuem. Os tributos da DVA sugerem que as empresas estejam focando seus

esforcos na reducao de outros tipos de tributos, que ndo os sobre a renda.

Palavras-chave: Concentracdo de Cliente; Agressividade Tributaria; Effective Tax
Rate; Cash Effective Tax Rate; Book-Tax Difference, Tributos da DVA.



ABSTRACT

The objective of this research is to verify if Brazilian companies with major clients are
more aggressive in taxation than those with lower concentrations. Customer
concentration increases the chances of this company having greater cash holds due
to the risk of negative impact on cash flow should the company lose this customer, and
increases its bargaining, forcing the supplier to make tailor-made investments and
reducing its profitability. Tax avoidance may be one of the alternatives the company
would have to mitigate the ill effects of customer concentration, such as the need for
cash or the need to make specific investments. Companies that are more tax-
aggressive have a need for cash to contain tax uncertainties, the reduction in tax
payments itself is a way to retain cash. Tax avoidance may be an alternative used by
companies to mitigate the harmful effects of customer concentration, such as the need
for cash or offsetting the need to make specific investments to serve their customers.
To achieve this purpose, a comparative analysis of tax aggressiveness was performed
between companies that have a concentration of customers with those that do not. Tax
avoidance was measured from 2010 to 2018 using the following metrics: (ETR)
Effective Tax Rates, (BTD) Book-Tax Difference, (CASHETR) Cash Effective Tax
Rate, (TDVAF) The Federal DVA Taxes, and (TDVAE) State DVA Taxes. It was
proposed to use multiple regression with panel data to achieve the presented objective.
Adverse to the results indicated by the international literature, the results suggest that
companies with relevant clients are less engaged in tax avoidance than those that do
not. DVA taxes suggest that companies are focusing their efforts on reducing other
types of taxes, other than income taxes.

Keywords: Customer Concentration; Major Customer; Tax Avoidance; Effective Tax

Rate; Cash Effective Tax Rate; Book Tax Difference, Added Value Statement Taxes.
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Capitulo 1

INTRODUCAO

A presente pesquisa tem como objetivo verificar, no mercado brasileiro, se as
empresas com maiores concentracbes de clientes sdo mais agressivas

tributariamente do que aquelas que possuem menores concentracoes.

Saboo, Kumar e Anand (2018) colocam que adquirir e fidelizar clientes é um
grande desafio e que leva as empresas a gastarem parte de seus recursos para
aumentarem seu volume de vendas e intensificarem o relacionamento, principalmente
para os grandes clientes. A concentracdo de clientes, também considerado nesta
pesquisa como o0 grupo de empresas que possuem clientes relevantes, é fendbmeno
gue leva uma empresa a vender maiores valores e quantidades a um determinado
cliente, além de ser uma das principais caracteristicas operacionais do mundo
corporativo. Surpreendentemente, existem poucas evidéncias sobre sua relacdo com

planejamentos tributarios (Huang, Lobo, Wang & Xie, 2016).

A concentracdo de clientes pode produzir impactos benéficos as empresas.
Patatoukas (2012) observou um impacto liquido positivo no desempenho, apesar de
possuirem margem bruta menores, onde o ganho de eficiéncia € atribuido a reducéo
no custo de vendas e por possuirem menos ativos em estoques. Além da eficiéncia
operacional, uma base concentrada de clientes pode reduzir custos por meio de
acordos de compartilhamento de gastos em conjunto ao seu cliente (Matsumura &

Schloetzer, 2018).

Por outro lado, o0 aumento da concentracao de clientes eleva as chances de a
empresa ter maior necessidade de caixa devido ao risco do impacto negativo, caso a

empresa perca este cliente, além de aumentar o poder de barganha do cliente,



forcando a empresa fornecedora a fazer investimentos especificos de adequacéao e
reduzindo sua lucratividade (Hanlon, Maydew & Saavedra, 2014). Devido a
necessidade de retencdo de caixa, as empresas com maiores concentracdes de

clientes pagam menos dividendos aos seus acionistas (Wang, 2012).

Ja a agressividade tributaria pode ser entendida como qualquer atividade
empresarial que visa reduzir a carga tributaria explicita de uma empresa (Hanlon &
Heitzman, 2010), ou mesmo, uma maneira de se fazer planejamento tributario cujo
objetivo de é o de reduzir o impacto da carga tributaria (Chen, Chen, Cheng & Shevlin,

2010).

Araudjo, Santos e Leite Filho (2018) argumentam que, cada vez mais, as
empresas ao redor do mundo vém buscando medidas para reduzir a carga tributaria
por meio de atividades ficais agressivas. Gomes (2016), Formigoni, Antunes e Paulo
(2009) e Minnick e Noga (2010) acreditam que o gerenciamento tributario pode ser
uma forma licita de melhorar a performance das empresas e reduzir sua carga

tributaria.

Huang et al (2016) colocam que a agressividade tributaria pode vir a ser uma
das alternativas que as empresas teriam para mitigar os efeitos nocivos da
concentragéo de clientes. Nesta esteira, Dyreng, Hanlon e Maydew (2010) sugerem
que a prépria reducdo no pagamento dos tributos € uma forma de reter caixa. Dessa
maneira, a agressividade tributaria passaria a ser uma ferramenta de gestao, de custo
relativamente baixo, para empresas reterem e gerarem caixa internamente (Huang et

al, 2016).

Corrobora com essa ideia, o estudo de Cen, Maydew, Zhang e Zuo (2017), o
qual verificou-se que as empresas buscam aumentar o relacionamento entre clientes

e fornecedores com o objetivo de reduzir a carga tributaria na cadeia produtiva,
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levando-se parcela da tributacdo para paraisos fiscais. Neste estudo, constatou-se
gue as empresas com maior relacionamento entre clientes e fornecedores sdo mais
agressivas tributariamente em relacdo as empresas e clientes com menor

relacionamento.

Huang et al (2016) verificaram relagcéo positiva entre concentracdo de clientes
corporativos e agressividade tributaria e apontaram como uma das principais causas
de tal relacéo, a necessidade de reter caixa. No Brasil, no entanto, Marnitez & Salles
(2018) verificaram que essa relacdo € inversa, ou seja, que as empresas mais

agressivas tributariamente tém menores indices de liquidez.

Sendo assim, buscou-se chegar a resposta para 0 seguinte problema de
pesquisa: a concentracdo de clientes influencia o nivel de agressividade tributaria no

mercado brasileiro?

O objetivo desta pesquisa é verificar se 0 comportamento das empresas
brasileiras se assemelha aos resultados encontrados por pesquisas internacionais,
em gue as empresas com maiores concentragdes de clientes sdo mais agressivas

tributariamente do que aquelas que possuem menores concentracoes.

Para Dyreng et al (2010) a busca pela reducao do pagamento de tributos pode
influenciar as decisbes dos gestores empresariais. Portanto, os resultados desta
pesquisa podem fomentar estratégias corporativas no tocante a realizacdo de
planejamentos tributarios. Espera-se contribuir para literatura ao estudar os efeitos da
relacdo entre concentracdo de clientes e agressividade tributaria nas empresas
brasileiras, bem como ajudar a definir caracteristicas que diferem o comportamento

da agressividade tributaria no mercado brasileiro em relagdo ao apontado pela

literatura internacional.
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Martinez (2017) coloca que, devido principalmente as mudancas na legislacao
contéabil e fiscal, as pesquisas sobre agressividade tributaria no Brasil ainda sdo muito
incipientes e existe um vasto campo a ser explorado, o que apenas por si cria
inumeras oportunidades. No entanto, conclui Araujo et al (2018) que o ambiente de
negocios se modifica de acordo com o pais e, por isso, as condi¢cdes para se
estabelecer algum tipo de planejamento tributario que impligue reducédo da carga
tributaria podem nao ser as mesmas. Espera-se assim permitir que se conheca um

pouco mais desse comportamento no Brasil a partir dessa pesquisa.

Trata-se de uma pesquisa quantitativa em que foi proposta a utilizacdo de
regressao multipla com dados em painel. A populacdo da pesquisa foi constituida
pelas empresas brasileiras listadas na B3, no periodo p6s adoc¢ao do International
Financial Reporting Standards — IFRS, até o exercicio em que as Ultimas
Demonstracfes Financeiras foram divulgadas, ou seja, entre 2010 e 2018. Os dados
foram extraidos da base de dados Economética, e, os dados da DVA, foram coletados
manualmente no site da B3. A agressividade tributaria foi mensurada pelas seguintes
métricas: BTD (Book-Tax Diferences), a ETR (Efetive Tax Rate), a CashETR (Cash
Efetive Tax Rate) , os Tributos da DVA, sendo a TDVAF (Tributos da DVA Federais)

e a TDVAE (Tributos da DVA Estaduais).

Como resultado, verificou-se que a concentracdo de clientes esta
negativamente relacionada aos niveis de agressividade tributaria. A presenca de
concentracdo de clientes esta associada a um aumento de na ETR, na CASHETR e
uma diminuicdo na BTD. Ja os resultados indicam uma diminuicdo da TDVAF e
TDVAE quando a empresa possui clientes que participam com mais de 10% da sua

receita liquida de vendas.



Capitulo 2

REFERENCIAL TEORICO

1.1 CONCENTRACAO DE CLIENTES

No mundo corporativo € de se esperar que as empresas busquem vender seus
produtos e servicos para 0 maior numero de clientes que Ihes forem possiveis. Nesse
sentido, ha uma busca natural de se elevar as receitas de vendas. Também é de se
esperar que as empresas vendam mais para um cliente do que para outros. A medida
em gue as vendas para um unico cliente se elevam, aumenta também a dependéncia
da empresa em relacdo a este cliente. Firmas gastam montantes relevantes de seus
recursos para captar, gerenciar e fidelizar seus relacionamentos comerciais na
expectativa de desfrutar dos beneficios de vender para grandes clientes (Saboo et al,
2018). Neste aspecto, tendem a gastar mais recursos para aprofundar seus
relacionamentos com os seus clientes que mais compram (Zeithaml, Rust & Lemon,
2001). Pesquisas sobre o tema trazem evidéncias distintas se a concentracdo de
clientes traz beneficios ou prejudica o desempenho das empresas (Eshleman, Yun Ke

& Shuo Li, 2018).

Patatoukas (2012) relata uma associacdo benéfica entre concentracdo de
clientes e taxas de retorno contabeis, sugerindo melhoras em eficiéncia nos
fornecedores com bases de clientes concentradas. Ja Saboo et al (2018) verificaram
que, em Ofertas Publicas Iniciais (IPO), a concentracdo de clientes reduz a incerteza

do investidor, mas que prejudica os resultados contabeis da empresa.

Matsumura e Schloetzer (2016) argumentam que a concentragédo de clientes

pode trazer, pelo menos, dois beneficios. O primeiro seria o0 ganho de eficiéncia
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operacional, uma vez que o atendimento de um numero menor de clientes reduz
custos por meio de eficiéncias operacionais e interorganizacionais por meio de
aprimoramento da cadeia de suprimentos. O segundo beneficio € que uma base de
clientes concentrada pode reduzir os custos por meio de acordos de compartilhamento

de custos e reduzir os custos gerais de marketing.

Outros aspectos positivos da concentracdo de clientes € o de possuirem
menores despesas com vendas, gerais e administrativas proporcionalmente a receita
liquida da empresa além de uma relacdo positiva no retorno sobre ativos, maior
rotatividade de ativos e mais eficiéncia em relacéo ao giro dos estoques (Patatoukas,

2012; Ak & Patatoukas, 2016).

Outros estudos documentam que os fornecedores acumulam beneficios
operacionais adicionais por ter uma base de clientes mais concentrada, incluindo
maior alavancagem operacional e menores elasticidades de custo (Irvine, Park &

Yildizhan, 2016).

Uma segunda corrente avalia os riscos inerentes a contracdo de uma base
concentrada de clientes. A dependéncia de uma empresa que possui quantidade
reduzida de clientes é tida como fator de risco para investidores e credores (Eshleman
et al, 2018). Ja Hertzel, Li, Officer e Rodgers (2008) encontraram retornos anormais
de estoques ao anuncio de que um cliente relevante declarou faléncia. Banerjee,
Dasgupta e Kim (2008) e Wang (2012) afirmam que clientes e fornecedores que
possuem relacionamento, frequentemente devem realizar investimentos especificos,
0 que, por sua vez, levara a custos financeiros mais elevados. O aumento da
concentracdo de clientes eleva as chances de se ter maior necessidade de caixa
devido ao risco de continuidade da empresa, ou seja, caso perca um cliente importante

tera uma queda significativa no seu fluxo de caixa (Hertzel et al, 2008; Dhaliwal, Judd,
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Serfling & Shaikh, 2016). A relacdo entre fornecedor e cliente aumenta o poder de
barganha do cliente, forcando o fornecedor a fazer investimentos especificos de

adequacdao e reduzindo sua lucratividade (Ravenscraft, 1983; Piercy & Lane, 2006).

Além disso, a condicdo financeira ou as acdes fracas de um cliente podem
iniciar uma "espiral de morte”, na qual os clientes restantes do fornecedor questionam
sua viabilidade, o que leva a uma combinacéo de perdas nas vendas. (Matsumura &

Schloetzer, 2016).

Consistente com o0 argumento de que uma base de clientes concentrada pode
aumentar o risco de um fornecedor, Dhaliwal et al (2016) mostram que a concentracao
de clientes tem relacdo com maiores custos de financiamento, clausulas de

empréstimo mais restritivas e maior risco idiossincratico, respectivamente.

Sem estar intrinsicamente ligado a diretamente a algum beneficio ou risco, a
concentracdo de clientes relaciona-se, na literatura, a uma série de politicas
financeiras (Matsumura & Schloetzer, 2016). Huang et al (2016) encontraram relacéo
entre concentracdo de clientes e agressividade tributaria, além de ter uma menor
probabilidade e frequéncia ao prever gerenciamento de resultados, bem como tendem

a pagar menos dividendos (Crawford, Huang, Li & Yang, 2016; Wang, 2012).

O Governo Americano requer que essa informacéo seja publicada de forma
obrigatéria, por meio do ASC 280-10-50-42 (Accounting Standards Codification), ja
que a dependéncia de um fornecedor que possui quantidade reduzida de clientes é

tida como fator de risco para investidores e credores (Eshleman et al, 2018).

No Brasil, a concentracdo de clientes é obtida a partir do Formulario de
Referencia, mais especificamente no Iltem 7.4, anexo 24 da ICVM n 480 de 2009, do

qual as empresas listadas na B3 séo obrigadas a informar se ha clientes que sejam
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responsaveis por mais de 10% da receita liquida total, tendo que informar, inclusive,
0 montante das receitas provenientes deste cliente. Aqueles que obtiverem
participacéo superior a 10% sao considerados como Clientes Prioritarios (Huang et al,

2016).

1.2 AGRESSIVIDADE TRIBUTARIA

Agressividade tributaria constitui qualquer atividade empresarial que visa
reduzir a carga tributaria explicita de uma empresa (Hanlon & Heitzman, 2010). Trata-
se de uma maneira de se fazer planejamento tributario cujo objetivo de é o de reduzir

0 impacto da carga tributaria (Chen, Chen, Cheng & Shevlin, 2010).

Dyreng et al (2008) definem agressividade tributaria como a competéncia em
se buscar pagar o menor valor possivel de imposto de renda em dinheiro em relacéo
aos lucros corporativos antes dos impostos. As praticas de planejamento tributario
podem conduzir a reducdo das obrigacfes tributarias. Entretanto, dependendo do
grau de intensidade e legalidade em como essas praticas sdo adotadas, define-se o
seu grau de agressividade tributaria, que se materializa, pragmaticamente, na

magnitude de reducdo dos impostos explicitos (Martinez, 2017).

O termo planejamento tributario reflete a no¢édo de esforcos intencionais feitos
para reduzir os encargos tributarios corporativos ou investimentos em impostos,
engquanto a propria carga tributaria reflete o resultado desse investimento (Wilde &

Wilson, 2017).

Varios estudos investigam agressividade tributaria como uma extensédo de
outras atividades favorecidas por tributos (Desai & Dharmapala, 2009). Nesse sentido,

Grahan, Lemmon e Schallheim (1998) colocam que a agressividade tributaria esta
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ligada a outras decisdes financeiras, ndo se restringindo somente ao arcabouco legal
ou tributario. Uma abordagem teodrica alternativa enfatiza a interacdo entre
agressividade tributaria e os problemas de agéncia inerentes as empresas de capital
aberto em que as atividades de agressividade tributaria podem criar um escudo para

0 oportunismo gerencial e o desvio de rendas (Desai & Dharmapala, 2009).

Martinez (2017) prop6s que as pesquisas em agressividade tributaria poderiam
ser classificadas por determinantes que: (1) captam as caracteristicas das empresas;
(2) ambiente onde esta inserida; (3) intervencdo de entidades reguladoras; e (4)

beneficios e incentivos que reduzem a carga tributéria.

Huang et al (2016) encontrou evidéncias de uma associacao positiva entre o
nivel de concentracdo de clientes corporativos e a extensdo da agressividade
tributaria. Além disso, descobriu-se que a relacdo positiva entre a concentracdo de
clientes corporativos e a agressividade tributaria é mais pronunciada quando uma
empresa possui um Market Share mais baixo em seu setor, desfruta de menor

diversificacao de receitas e engaja menos no gerenciamento de resultados.

Em uma cadeia de suprimentos, empresas com relacionamentos estreitos entre
cliente e fornecedor estdo mais propensas a implementar estratégias de
planejamentos tributérios, sugerindo que os principais clientes e fornecedores
dependentes estariam se engajando em estratégias tributarias envolvendo a
transferéncia de lucros para subsidiarias de paraisos fiscais, criando um mecanismo

de beneficios mutuos na relagéo entre clientes e fornecedores (Cen et al, 2017).

Assim como Hertzel et al, (2008) e Dhaliwal et al, (2016) apontam que a
concentracdo de clientes leva a necessidade de retencdo de caixa, Hanlon &
Heitzman, (2010) indicam que empresas mais agressivas tributariamente também séo

motivadas a reter recursos e aumentar sua liquidez. Adicionalmente, segundo Desai
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& Dharmapala (2009) a agressividade tributaria pode reduzir o fluxo de saidas de
caixa. Por isso, as empresas podem ser incentivadas a adotarem medidas de
agressividade tributaria de forma a compensar os efeitos negativos da concentracao
de clientes (Huang et al, 2016). Todavia, no Brasil, Martinez & Salles, (2018)
verificaram que as empresas que possuem maior proporcao em caixa Sao as menos

agressivas tributariamente.

Sendo assim, as empresas brasileiras estariam em linha com Huang et al,
(2016), no sentido de que agressividade tributaria seria uma alternativa para mitigar
os efeitos nocivos da concentracdo de clientes, tais como a necessidade de caixa ou
de compensar a necessidade de realizar investimentos especificos para atender seus

clientes. Formulou-se, entédo, a seguinte hipétese:

Hipotese 1: A concentracdo de clientes esta positivamente associada com

agressividade tributaria.

Diante da hip6tese descrita acima, a Tabela 1 expde os dois principais estudos
relacionando a concentracao de clientes com a agressividade tributaria, evidenciando

seus resultados.

TABELA 1: PRINCIPAIS ESTUDOS CORRELATOS

Fonte HipGtese Testada Principal resultado

Huang, Lobo, Wang e Xie Concentracdo de Clientes leva a Empresas com clientes relevantes
(2016) Agressividade Tributaria? sao mais agressivas

Relacéo entre clientes-
fornecedores leva a Agressividade
Tributaria via transferéncia de
resultados na cadeia produtiva.

Relacéo entre clientes-
fornecedores leva a Agressividade
Tributaria?

Cen, Maydew, Zhang e
Zuo (2017)

Fonte: Elaborada pelo autor (2020).
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1.3 MEDIDAS DE AGRESSIVIDADE TRIBUTARIA

1.3.1 Taxa efetiva do tributo (ETR)

A Efective Tax Rate (ETR) € uma métrica aplicada para medir agressividade
tributaria (Hanlon & Heitzman, 2010; Armstrong, Blouing, Jagolinzer & Larcker, 2015).
A ETR pode ser utilizada para se avaliar o impacto da carga tributaria das empresas,

bem como auxiliar no processo de gestao tributaria (Giannini & Maggiulli, 2002).

Segundo Richardson e Lanis (2011) a ETR é uma métrica capaz de captar a
agressividade tributéaria, além de ser a proxy mais utilizadas por pesquisadores

académicos.

Para Carvalho, Paulo e Tavares (2014) nos trabalhos realizados no periodo
compreendido entre 2000 e 2012, o uso da Effective Tax Rate (ETR) atingiu uma

frequéncia de 19,44% das pesquisas em Contabilidade e Tributos.

A ETR é calculada dividindo-se a despesa total com tributos sobre o lucro pelo
lucro antes do Imposto de Renda (LAIR) de uma especificada empresa i no ano t

Gomes (2016), e seu resultado é expresso percentualmente, conforme equacéo 1.

Despesa Total de IRP] e CSLL;,
LAIR; .

Effective Tax Rate (ETR);; = (2)

Em que a Effective Tax Rate (ETR)it € a taxa tributaria efetiva de uma empresa
i no periodo t, a Despesa Total de IRPJ/CSLLi: é a despesa total com os tributos
Imposto de Renda de Pessoa Juridica e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro Liquido de
uma empresa i no periodo t e o Lucro Antes do Imposto de Renda (LAIR)it € o0 Lucro
Antes do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social de uma empresa i n o]

periodo t.



19

As ETRs comparam o0 passivo tributario a partir do lucro tributavel com o lucro
contabil antes da deducdo da despesa com o0s impostos, seguindo 0s principios
contabeis geralmente aceitos (GAAP), as ETRs medem a adequacdo de uma
corporacdo na reducao de seu passivo fiscal atual em relacdo a sua receita contabil
antes dos impostos. Assim, as ETRs indicam a carga tributaria relativa entre

corporacoOes (Richardson & Lanis, 2011).

1.3.2 Taxa tributaria efetiva de caixa (CashETR)

A Cash Effective Tax Rate (CashETR) pode ser definida como o total dos
tributos sobre o lucro pagos, dividido pelo lucro antes dos impostos sobre o lucro.
Trata-se de métrica mais direta da carga fiscal com efeito no fluxo de caixa de uma
empresa. O propoésito do planejamento tributario € o de diminuir a carga fiscal via
reducao das saidas caixa, e tera um impacto direto sobre a CashETR paga (Martinez,

2017).

Para Huang et al (2016) a CashETR captura todas as estratégias tributarias
gue reduzem os pagamentos em tributos em um ano, sendo que uma baixa Cash ETR

indica maior agressividade tributaria.

Ja para Dyreng et al (2017) a CashETR é amplamente utilizada na literatura
porque captura uma também vasta gama de atividades que indicam ocorréncia de
evasao fiscal, incluindo transferéncia de renda de jurisdicbes com altos impostos,
investimento em ativos favorecidos por impostos, deducbes de depreciagao
acelerada, créditos fiscais, e assim por diante. Essa medida é vantajosa porque
permite falar de mudancas na evasao fiscal em geral, sem especificar quais as

estratégias utilizadas, apresentada na equagéo 2.
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Tributos Pagos;;

Cash Ef fective Tax Rate (ETR);; = LAIR, (2)
L

Em que, a CashETRi: € a taxa tributaria efetiva de caixa de uma empresa i no
periodo t, a Tributos pagosit € o total dos pagamentos com os tributos Imposto de
Renda de Pessoa Juridica e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido de uma
empresa i no periodo t acumulado em 3 anos (t-3 até t), e o Lucro Antes do Imposto
de Renda (LAIR)it € o Lucro Antes do Imposto de Renda e da Contribuigéo Social de

uma empresa i no periodo t.

1.3.3 Book Tax Difference (BTD)

A Book Tax Difference (BTD) é definida pela diferenga entre o lucro contébil e
tributario. Sua utilizacdo estad associada a persisténcia de lucros e gerenciamento
resultados (Hanlon & Heitzman, 2010). Brown e Drake (2013) confirmam que a BTD
esta associada aos retornos futuros. Como proxy de agressividade tributaria, pode
conter forte viés, tendo em vista que seu resultado também indica gerenciamento de
resultados (Martinez, 2017). Por esse motivo, os resultados obtidos a partir da BTD

devem ser ajustados e controlados no modelo estatistico (Martinez & Bassetti, 2016).

Quanto mais positivo for a BTD mais agressiva tende a ser a empresa. Sua
forma esta demonstrada na equacéao 3:

IRPJ+CSLL
LAIR; ¢—( )it
4 34% 4 (3)

Ativo Total; ¢

Book Tax Dif ference — (BTD);, =

Em que, a BTDi,t € a diferenga entre Lucro Contabil e Fiscal i no periodo t,
IRPJ+CSLLit é o total dos pagamentos com os tributos Imposto de Renda de Pessoa

Juridica e Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido de uma empresa i no periodo t,
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0 (LAIR)it € o Lucro Antes do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social de uma

empresa i no periodo t e Ativo Totalit € o Ativo Total da empresa i no periodo t.

1.3.4 Tributos da DVA

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) é um demonstrativo que se tornou
obrigatério para as sociedades anbénimas brasileiras com o advento da Lei n°
11.638/07. Seu objetivo visa apurar a riqueza gerada pela empresa, demonstrando a
distribuicdo desta riqueza entre os agentes econdmicos envolvidos: empregados,

sécios ou acionistas, financiadores, capitalistas e o governo (Gallo, 2003).

Fernandes, Martinez e Nossa (2013) destacam que, a partir do DVA é possivel
identificar os impostos cobrados pelos entes governamentais federais, estaduais e
municipais, 0 que torna a pesquisa mais abrangente, se comparado as métricas
utilizadas para calcular os impostos sobre lucros. A DVA pode ser utilizada como
ferramenta de apuracédo da carga tributaria efetiva da empresa e oferece informacgdes
gue nao sao disponiveis em pesquisas internacionais (Gallo, 2003; Fernandes et al,
2013). Conforme Silva (2016) estéo inclusos no DVA os tributos sobre a receita, o

patrimdnio (incluindo os impostos sobre o consumo), os salarios e a renda (lucro).

A TDVAF é a sigla da proxy dos tributos federais. Os tributos federais mais
relevantes séo sobre a renda (Imposto de Renda da Pessoa Juridica e a Contribuicao
Social sobre o Lucro Liquido), salarios (tributos previdenciarios) e consumo (IPI, PIS

e COFINS).

Tributos Federais; ;

TDVAF;, = (4)

Valor Adicionado Liquido Produzido; ¢

A TDVAE visa captar a carga tributaria dos tributos estaduais em que o ICMS,

imposto sobre consumo, € o predominante. Silva (2016) coloca que os tributos
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estaduais da DVA apresentam caracteristicas distintas em relagdo ao modelo
tributario brasileiro ja que representam os tributos sobre valor agregado e, por esse
motivo, podem capturar aspectos distintos em relacdo aos comumente utilizados nas

pesquisas sobre agressividade tributaria.

Tributos Estaduais; ¢
TDVAE;, = ®)

Valor Adicionado Liquido Produzido; ¢

Interpretativamente, quanto menor forem a TDVAF ou a TDVAE maior sera a

agressividade tributaria da empresa.

A utilizacdo das proxies com base na DVA torna-se importante pois acredita-se

gue podem ajudar a explicar os fendbmenos tipicamente brasileiros.

1.4 VARIAVEIS DE CONTROLE

As variaveis de controle estdo baseadas em pesquisas sobre agressividade

tributaria e Concentracao de Clientes.

Para Hanlon e Heitzman (2010) a ROA, variavel que mede a rentabilidade, é
importante para as pesquisas de agressividade tributaria, considerando-se que
mudancas de comportamento dependendo do desempenho operacional, grau de
endividamento e tamanho da empresa podem ocorrer na empresa. A variavel que
mede o retorno sobre o ativo (ROA) foi adicionada, pois empresas com lucro antes
dos impostos possuem maior incentivo para evitar o pagamento de tributos (Chiachio

& Martinez, 2018).

A variavel TAM é definida como sendo o logaritmo natural do ativo total da
empresa, representando o tamanho da empresa. Diversos estudos sobre

agressividade tributaria utilizam o tamanho da empresa como variavel de controle.
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Huang et al (2016) afirma que esta é um importante determinante de agressividade
tributaria. Zimmerman (1983) relata que o tamanho da empresa esta positivamente
associado com a taxa efetiva de imposto (ETR). Entretanto, Dyreng et al (2008)
afirmam que outros estudos também incluiram um exame do tamanho da empresa e
medidas anuais de taxa efetiva de imposto (ETRS) cujas as evidéncias sdo mistas,
isto €, alguns observaram uma relacdo negativa, outros relataram uma relacao

positiva e outros ndo encontraram relacao.

A alavancagem (LEV), calculada pela divisédo entre a divida de longo prazo pelo
ativo total da empresa, € incluida para capturar a extensdo do controle fiscal das
dividas. Sendo assim, quanto maior o controle fiscal da divida da empresa, menor a

necessidade de planejamento tributario incremental (Mackie-Mason, 1990).

Para Huang et al (2016) a alavancagem pode fornecer as empresas as
despesas de juros dedutiveis de impostos e, portanto, um incentivo menor para se
envolver em planejamentos tributarios. Por outro lado, as empresas altamente
alavancadas podem ser motivadas a usar a destes planejamentos para economizar
dinheiro para pagar a divida (Graham & Tucker, 2006; Badertscher, Katz & Rego,

2013).

Martinez e Ramalho (2014) sugerem que existe relacdo diretamente
proporcional entre o tamanho da empresa e sua capacidade em investir em ativos,
tais como ativos intangiveis ou com depreciacdo acelerada, justificando as variaveis

de ativos imobilizados (IMOB) e ativos intangiveis (INTANG).



TABELA 2: DESCRIGAO DAS VARIAVEIS DE CONTROLE
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. . EXPECTATIVA
VARIAVEIS FORMULA
BTD ETR CASHETR FONTE
LAIR Hanlon &
ROA Ativo Total + ) B Heitzman (2010)
LEV Divida'Longo Prazo ) + + Mackie-Mason,
Ativo Total 1990
Ativo Imobilizado, Richardson e
IMOB - — - + + Lanis (2007),
Ativo Imobilizado,_4 Chen et al (2010)
TAM Ln Ativo Total;, - + + Ramg[ﬂgta(;gl@
INTANG Valor de Mercado - + + Martinez e

Ramalho (2014)

Fonte: Elaborado pelo autor (2020)



Capitulo 3

METODOLOGIA

Trata-se de uma pesquisa quantitativa e descritiva. A populacédo da pesquisa
foi constituida pelas empresas brasileiras listadas na B3, no periodo de 2010 a 2018.
O periodo tratado € apés a adocdo das normas internacionais de contabilidade de
forma a garantir comparabilidade dos dados analisados. Os dados foram extraidos da
base de dados Economatica, e em relacdo aos dados da DVA, foram coletados

manualmente no site da B3.

Preliminarmente, foi realizada uma analise de consisténcia dos dados para
identificar possiveis valores altamente discrepantes (outliers) que poderiam distorcer
0 padrdo esperado da informacéo, segundo andlise grafica de diagramas de caixa
(box-plot) e caule-folhas (stem-and-leaf plot). Nessa andlise, foi identificado que os
outliers extremos eram valores abaixo de -1 e acima de 1 para os indicadores ETR
(55 registros sendo 18 clientes relevantes), BTD (7 registros sendo 2 clientes
relevantes) e CASHETR (42 registros sendo 13 clientes relevantes), que
corresponderam a 3,2%, 0,4% e 3,2% dos dados registrados, respectivamente. A
exclusdo desses dados altamente discrepantes foi necessaria para elucidar o padréao

esperado das relacBes entres as variaveis, em estudo.

Foi proposta a utilizacdo de regressdo multipla com dados em painel para
alcancar o objetivo apresentado, o que permite a verificacdo de duas dimensoes,
especificamente, tempo e espaco, além de viabilizar uma melhor e abrangente
investigacdo sobre as mudancas nas variaveis, sendo, inclusive, possivel analisar o

efeito de variaveis ndo-observadas. Os dados em painel é o conjunto de informacdes
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coletadas de um individuo ao longo do tempo (Sant’Ana, Medeiros, Silva, Menezes e

Chain, 2016).

Conforme a disponibilidade dos dados, Hair et. al. (2009) colocam que os dados
em painel podem ser balanceados, quando se dispde das observagdes para todo o
periodo de analise e ndo balanceado, quando ha dados ausentes na seérie. Neste

trabalho foi utilizado um painel ndo balanceado na estimacdo do modelo.

Wooldridge (2006) destaca que para o tratamento de painéis, dois efeitos
devem ser considerados: os fixos e os aleatérios. O modelo dos efeitos fixos, que sao
relacionados a painéis ndo balanceados permite variacéo do intercepto em relacéo as
unidades de corte transversal. Dessa forma, suas caracteristicas especificas sao

mantidas.

De forma contraria aos efeitos fixos, os efeitos aleatorios possuem correlacéo
com a as variaveis explicativas no tocante as caracteristicas ndo observadas

(Sant’ana et al, 2016).

Tem-se, portanto, como principais diferengas entre os efeitos fixos e aleatorios

demonstrados na Tabela 3:

TABELA 3. EFEITOS TESTE BREUSH-PAGAN

Tipo Efeito

efeitos fixos Valor do intercepto, em N valores para N unidades de corte transversal;

) ~_ Ointercepto 0 representa o valor médio de todos os outros de corte transversal;
afeitos aleatdrios

O elemento erro representa o intercepto individual de seu valor médio.

Fonte: Criada pelo autor (2020).



27

O melhor modelo foi escolhido com base no teste de Hausman. Para validacao
do modelo de regressdo proposto, procedeu-se a analise da normalidade dos

residuos, heterocedasticidade e autocorrelacéo serial. Tais testes sdo sintetizados na

Tabela 4:
TABELA 4: TESTES DE VALIDACAO DO MODELO ESTIMADO
Objetivo Teste Hipotese Nula
Efeitos fixos ou Efeitos aleatorios Hausman Efeitos aleatérios
Correlagédo dos residuos Breusch-Godfrey/Wooldridge Nao ha correlagao
Normalidades dos residuos Shapiro- Wilk Dados normais
Homoscedasticidade dos residuos Breusch-Pagan Dados homocedasticos

Fonte: Elaborado pelo autor (2020)

Procedeu-se ao Teste de Hausman para escolha do modelo de efeitos fixos ou
efeitos aleatérios. Com um p-valor maior que o nivel de significancia de 5%, o teste
indicou que o modelo de efeitos aleatdrios é o0 mais adequado para utilizacdo da
variavel ETR como resposta. Ja no caso de BTD, CASHETR, TDVAF e TDVAE como
variavel independente, o p-valor do teste de Hausman indicou o modelo de efeitos

fixos como adequado.

Apbs estimacédo de tais modelos, para sua validacao, procedeu-se com analise
da normalidade dos residuos, heterocedasticidade e correlacao serial. O teste de
Shapiro-Wilk, aponta para a rejeicdo da hipétese nula nas cinco regressdes indicando

que os residuos seguem uma distribuicdo nao normal.

Como dispbe Sant ana, et. al (2016), o teste de Bresusch-Pagan é utilizado
para testar homocedasticidade, em que a hipotese nula e variancias dos erros sao
iguais, e heterocedasticidade, em que a hipotese alternativa e variancias dos erros

representam funcao multiplicativa de uma ou mais variaveis. Os p-valores obtidos para
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BTD, TDVAF e TDVAE demonstram que a variancia dos erros € homocedastica, a um
nivel de significancia de 5%. J&a os p-valores obtidos para a ETR e CASHETR indicam

gue a variancia dos erros é heterocedastica, a um nivel de significancia de 5%.

No tocante ao teste de autocorrelacdo de residuos de Breusch Godfrey, com
excecdo da TDVAE, considerou-se que os termos de erros ndo contém autocorrelacao
de primeira ordem para os p valores apurados nos modelos. Percebe-se a néo
correlacdo devido a nao rejeicdo da hipotese nula para a ETR, BTD, CASHETR e

TDVAF. Ja para a TDVAE, o p-valor aponta para a rejei¢cao da hipétese nula.
A analise inferencial foi composta pelos seguintes métodos:

a) Teste t de Student: para comparacdo dos indicadores de agressividade e
de controle entre os tipos de cliente (ndo relevantes e relevantes);

b) Correlacdo de Pearson: para a correlagdo entre os indicadores de
agressividade com as variaveis controle; e

c) Regressao Linear Multipla (RLM): aplicada para verificar a influéncia do fator
cliente relevante sobre os indicadores de agressividade ajustado para as

variaveis de controle.

O modelo de Regressdo Mdltipla Linear esta expresso na equacao 6:

AgFi = Poi + B1CCit + B2ROA; + B3LEV; + B4PPE; + BsINTANG;; + BSIZE; u;¢

Sendo:

AgF; - representa a agressividade tributaria de i no tempo t;
CC;; - representa a variavel dummy de concentracao de clientes;
ROA;; - representa a rentabilidade da empresa de i no tempo t;

LEV; - representa o grau de alavancagem das empresas de i no tempo t;

(6)
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PPE;; - representa a variacao do ativo imobilizado da empresa de i no tempo t;
INTANG;; - representa o valor de mercado da empresa de i no tempo t;

TAM;; - representa o logaritmo natural do ativo total de i no tempo t;

U;; - € uma variavel aleatdria que representa o erro.

1.5 VARIAVEL DEPENDENTE

Considerou-se como variavel de concentracdo de clientes a relevancia deste
em relacdo a receita liquida total. Os Clientes Relevantes (CR) sdo aqueles cujo

percentual de vendas € superior a 10% da Receita Total de vendas anual.

Verificou-se que boa parte das empresas nao informou o percentual em que
seu cliente participa de sua receita, limitando-se, em muitos casos, a informar que
possui Cliente Relevante. Portanto, para melhor aproveitamento dos dados coletados,
a variavel de Concentracao de Clientes (CC) é uma variavel Dummy 1 (um) para as

empresas com concentracao de clientes, e 0 (zero) nas demais.



Capitulo 4
ANALISE DOS RESULTADOS

1.6 ANALISE DESCRITIVA

Foi realizada uma analise descritiva com objetivo de comparar os indicadores
de agressividade tributaria e de controle entre os clientes relevantes e clientes nao
relevantes, no sentido de verificar se existem diferencas significativas entre estes,

visando tracar uma analise bivariada.

Nesta amostra, dos 2532 registros classificados, 592 (23,4%) foram como
clientes relevantes e 1940 (76,6%) como clientes ndo relevantes. A tabela 3 fornece
a distribuicdo do numero de registros classificados por ano e tipo de cliente. Contudo,
devido a falta de registros nos dados primarios houve muita perda de informacao nos

indicadores de agressividade, porém sem perda de representatividade amostral.

TABELA 5: DISTRIBUICAO DE REGISTROS SEGUNDO O ANO

Total Clientes ndo Relevantes Clientes Relevantes

Ano n % n % n %

2010 262 10,3 209 10,8 53 9,0
2011 268 10,6 209 10,8 59 10,0
2012 275 10,9 207 10,7 68 11,5
2013 279 11,0 212 10,9 67 11,3
2014 278 11,0 207 10,7 71 12,0
2015 278 11,0 208 10,7 70 11,8
2016 291 11,5 221 11,4 70 11,8
2017 301 11,9 230 11,9 71 12,0
2018 300 11,8 237 12,2 63 10,6
Total 2532 100 1940 100 592 100

Nota: n = nimero de registros
Fonte: Elaborado pelo autor (2020)

A Tabela 6 fornece a média e desvio padrdao (DP) dos indicadores de

agressividade e de controle na amostra total e segundo o tipo de cliente (ndo relevante
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e relevante) e o correspondente nivel descritivo (p valor) do teste t de Student para

amostras independentes.

TABELA 6: INDICADORES DE AGRESSIVIDADE E DE CONTROLE NA AMOSTRA TOTAL E
POR TIPO DE CLIENTE

» amostra total cliente néo relevante cliente relevante
Variavel p valor
N média + DP N média + DP N média + DP

Indicadores de agressividade

ETR 1647 0,215 + 0,205 1281 0,211

I+

0,205 366 0,232

I+

0,204 0,082***

BTD 1695 0,033 + 0,072 1313 0,037

I+

0,076 382 0,022

I+

0,057 0,0001*

CASHETR 1261 0,219

I+

0,184 975 0,211

I+

0,187 286 0,247

I+

0,171 0,003*

I+
I+
I+

TDVAF 1972 0,213 0,158 1498 0,219 0,160 474 0,193 0,151 0,002*

TDVAE 1971 0,103

I+

0,145 1498 0,113

I+

0,155 473 0,071

I+

0,099 0,000*

Variavel de controle

ROA 1702 0,103 + 0,335 1318 0,107 + 0,361 384 0,091 = 0,224 0,40
LEV 2532 0,301 + 2,191 1940 0,327 + 2,48 592 0,217 % 0,549 0,28
IMOB 2532 0,233 + 0,237 1940 0,201 + 0,223 592 0,340 % 0,250 0,0001*

INTANG 2529 0,127 + 0,189 1938 0,136

I+

0,200 591 0,097

I+

0,147 0,0001*

TAM 2532 14,0 + 29 1940 139

I+

3,1 592 14,1

I+

19 0,10

Fonte: Elaborada pelo autor (2020)
Notas: DP: Desvio Padrdo; n: numero de registros; Teste t de Student para amostras independentes.
Indice de confianca de *1%, **5% e ***10%

Com base nas médias da amostra total da ETR e CASHETR, observa-se
inicialmente que as empresas listadas na B3 possuem um grau de agressividade
tributéria j& que essas medias sdo inferiores a taxa explicita da tributagdo sobre a

renda, que é de 34%.

Observa-se também que a ETR, a CASHETR e IMOB apresentam tendéncia
de assumirem valores maiores para as empresas que possuem clientes relevantes do
gue as que nao possuem. Ou seja, ha uma tendéncia de que as empresas com
clientes relevantes, por possuirem ETR e CASHETR maiores, serem menos

agressivas tributariamente do que as que nao possuem clientes relevantes. Da
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mesma forma as empresas com clientes relevantes tendem a ter registrado, em sua

contabilidade, maiores valores no ativo imobilizado.

Nota-se também que a BTD e INTANG sao significativamente menores em
clientes relevantes do que em clientes néo relevantes, indicando maior agressividade

tributaria para empresas clientes nao relevantes.

Ja a TDVAF e a TDVAE apresentam tendéncia de serem menores quando o
cliente é relevante o que indica que sdo mais agressivos tributariamente do que o

grupo de clientes nédo relevantes.

Portanto, com base na Tabela 4, ja é possivel perceber que as amostras de
clientes néo relevantes indicam maior agressividade tributaria em relagéo as proxies

ETR, BTD e CASHETR e menor para as proxies dos tributos da DVA.

1.7 CORRELACAO DE PEARSON

Foi utilizado o coeficiente de correlacdo de Pearson, visando identificar as

possiveis interrelacdes entre os indicadores e variaveis de controle.

A Tabela 7 fornece o coeficiente de correlagdo de Pearson (r) para cada
correlacdo entre os indicadores de agressividade com as variaveis de controle na

amostra total e nas subamostras por tipo de cliente.

TABELA 7: CORRELACAO DE PEARSON

Variavel ETR BTD CASHETR TDVAF TDVAE

Amostra Total

ROA -0,054** 0,582* -0,152* 0,001 -0,042
LEV -0,023 0,061** -0,131* -0,016 -0,037
IMOB 0,027 -0,103* 0,037 -0,068* -0,079*
INTANG 0,083* -0,089* 0,095* 0,026 0,137*
TAM 0,054** -0,216* 0,087* -0,076* 0,160*

Subamostra clientes nao relevantes
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ROA -0,054 0,618* -0,165* -0,0012** -0,0490
LEV -0,027 0,07** -0,144* -0,015 -0,0417
IMOB -0,024 -0,065** -0,02 -0,1223* -0,091*
INTANG 0,085* -0,102* 0,121* 0,0610** 0,158*
TAM 0,085* -0,253* 0,116* -0,0767* 0,198*
Subamostra clientes relevantes
ROA -0,056 0,343* -0,035 0,003 -0,0023
LEV 0,096 -0,22* -0,014 -0,263* -0,172*
IMOB 0,149* -0,186* 0,145** 0,1552* 0,108**
INTANG 0,109** -0,093* 0,032 -0,1995* -0,138*
TAM -0,046 -0,092* 0,012 -0,112** -0,0922**

Fonte: Elaborada pelo autor (2020)
Notas: Indice de confianca de *1% e **5%.

Destaca-se, em consonancia com Hanlon e Heitzeman (2010), a correlacéo
direta significativa entre a BTD com a ROA na amostra total. Quanto maior for a ROA
maior serd o valor esperado da BTD, indicando que o aumento de rentabilidade
influencia positivamente a agressividade tributaria. Corrobora com esse resultado a
correlacéo inversa da ROA com a ETR e com a CASHETR. Quanto maior for o ROA
menor serdo a ETR e CASHETR, sugerindo que, nestas correlacdes o aumento da

ROA esta relacionado ao aumento das medidas de agressividade tributaria.

Verificou-se, na amostra total, a existéncia de correlacdo inversa significativa
entre a BTD com o TAM. Isto significa que quanto maior for o tamanho da empresa,
menor sera o0 valor esperado da BTD. Tanto a ETR e quanto a CASHETR
apresentaram correlacdo direta significativa com a varidvel TAM. Neste caso, 0
aumento do tamanho da empresa tende a aumentar a ETR e a CASHETR. Dessa
forma, em linha com Zirmmerman (1983), os resultados sugerem que as empresas

maiores tendem a ser menos agressivas tributariamente.

A varidvel INTANG apresentou correlagdo inversa significativa com a BTD.

Portanto, quanto maior for o INTANG, menor sera o valor esperado da BTD. A ETR,
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a CASHETR e a TDVAE apresentaram correlacao direta significativa. Neste caso, o
aumento do ativo intangivel tende a aumentar a ETR, a CASHETR, e a TDVAE o que
quer dizer que as empresas com ativos intangiveis maiores tendem a ser menos

agressivas tributariamente.

Analisando as subamostras de clientes relevantes e clientes ndo relevantes,
verifica-se que as caracteristicas das correlagdes se mantem as mesmas da amostra
total, com excecédo da ETR e ROA, na subamostra de clientes nédo relevantes, e na
subamostra de clientes relevantes, nas correlacées entre ETR e TAM, entre BTD e
TAM e entre BTD e INTANG, que reduziram seu grau de significancia para além de

5%.

Em relacdo a TDVAF gue representa os pagamentos dos tributos federais pela
DVA, verifica-se uma correlacdo inversa e significativa com a variavel IMOB e a
variavel TAM. As empresas com maiores valores de imobilizado e maior tamanho
tendem a pagar menos tributos federais. Vale observar que este resultado contrasta

com os resultados encontrados pelas analises da BTD, ETR e CASHETR.

1.8 REGRESSAQ LINEAR MULTIPLA

Posteriormente, foi proposto verificar se o fator cliente relevante tem
capacidade explicativa (influenciavel) independente sobre os indicadores de
agressividade na presenca das variaveis de controle (ROA, LEV, IMOB, INTANG e

TAM).

A Tabela 8 fornece o resultado da Regressdo Linear Mdltipla para os
indicadores de agressividade, como: coeficiente, erro padrdo do coeficiente (EP) e

nivel descritivo (p valor) na amostra total.
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TABELA 8: REGRESSAO LINEAR MULTIPLA

ETR BTD CASHETR

n (observacdes) 1645 n (observacdes) 1693 n (observacdes) 1151

R? 0,0148 R? 0,3572 R? 0,0423

R2 Ajustado 0,0112 RZ2Ajustado 0,3549 RZ2Ajustado 0,0373
Variavel
explicativa Coef. EP p valor Coef. EP p valor Coef. EP p valor
CR 0,023 0,012 0,0613*** -0,010 0,003 0,0049* 0,024 0,012 0,0452**
ROA -0,031 0,018 0,0927*** 0,465 0,017 0,0001* -0,048 0,020 0,016**
LEV 0,001 0,004 0,69 0,002 0,001 0,12 -0,004 0,004 0,32
IMOB 0,038 0,024 0,12 -0,010 0,007 0,15 0,043 0,023 0,0631***
INTANG 0,099 0,028 0,0004* -0,040 0,008 0,0001* 0,096 0,026 0,0002*
TAM 0,002 0,003 0,38 -0,002 0,001 0,0413* 0,003 0,003 0,28

Fonte: Elaborada pelo autor (2020)
Notas: Indice de confianca de *1%, **5% e ***10%

Observou-se, segundo a regressao linear multipla, que o cliente relevante (p =
0,061) foi variavel independente significativa para influenciar a ETR, ajustado para as
variaveis de controle. Isto mostra que, independente das variaveis de controle, ser

cliente relevante aumenta significativamente a ETR.

O mesmo ocorre com a CASHETR, em que o cliente relevante (p = 0,045)
influencia a CASHETR, mostrando que ser cliente relevante aumenta

significativamente a CASHETR.

Em relacdo a BTD, ha um nivel de significancia de 99%, o cliente relevante (p
= 0,005) é uma variavel independente que, mesmo ajustado para as variaveis de
controle, influencia a BTD. Ou seja, ser cliente relevante diminui significativamente a

BTD.

Verifica-se que as empresas que possuem clientes relevantes sdo menos
agressivas tributariamente do que aquelas que nédo possuem nenhum. Portanto, os

resultados obtidos sdo contrarios aos obtidos por Huang et al (2016).
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No gue se refere a ROA, os resultados indicam que a rentabilidade tem impacto
sobre os niveis de agressividade tributaria. O aumento da ROA implica em reducéo
da ETR e CASHETR, além do aumento da BTD. Dessa maneira, o0 aumento de
rentabilidade influencia positivamente a agressividade tributaria, consonante com

(Hanlon & Heitzeman, 2010).

Ja a alavancagem (LEV) n&o se mostrou significante para as trés proxies que
medem agressividade tributaria relativas aos tributos sobre a renda. Com esses
resultados néo foi possivel atestar que a elevacao dos controles fiscais da divida da

empresa reduz a necessidade de planejamentos tributarios (Mackie-Mason, 1990).

Consistente com Martinez & Ramalho (2014), os resultados da variavel
INTANG foram significantes e apresentou uma relacao inversa com a BTD, e direta
com a ETR e CASHETR, enunciando que, em média, as empresas com ativos

intangiveis maiores tendem a ser menos agressivas tributariamente.

A variavel relacionada ao tamanho da empresa (TAM) nao apresentou
significancia nas regressdes da ETR e CASHETR. Em relagdo a BTD, a um nivel de
confianga de 5%, conclui-se que o aumento do tamanho da empresa reduz a BTD, o
que significa predilecao por posturas menos agressivas tributariamente por parte das

maiores empresas, consoante com (Zirmmerman, 1983).

Adicionalmente foi proposto verificar se as proxies dos tributos da DVA

manteriam o mesmo resultado obtido com as proxies ETR, BTD e CASHETR.

A Tabela 9 evidencia o resultado da Regressao Linear Mdltipla dos tributos da
DVA, para os indicadores de agressividade, como: coeficiente, erro padrdo do

coeficiente (EP) e nivel descritivo (p valor) na amostra total.
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TDVAF TDVAE

n° de observacoes: 1.480 n° de observacoes: 1.480

R2 0,0125 R? 0,0737

R2 Ajustado 0,0085 R2 Ajustado 0,0699
Variavel
explicativa Coef. EP p valor Coef. EP p valor
CR -0,024 0,009 0,005* -0,042 0,009 0,000*
ROA -0,004 0,012 0,724 -0,006 0,013 0,631
LEV -0,001 0,002 0,802 0 0,002 0,888
IMOB -0,012 0,016 0,444 -0,016 0,017 0,328
INTANG 0,021 0,019 0,266 0,067 0,02 0,001*
TAM -0,006 0,002 0,003* 0,013 0,002 0,000*

Fonte: Elaborada pelo autor (2020)
Notas: Indice de confianga de *1%, **5% e ***10%

Tanto para a TDVAF quanto para a TDVAE, ha um nivel de significancia de

99%, o cliente relevante é uma variavel independente que, mesmo ajustado para as

variaveis de controle, influencia a TDVAF e a TDVAE. Ou seja, ser cliente relevante

diminui significativamente a essas variaveis de agressividade tributaria.

Também € interessante observar que a ROA, que se mostrou significante para

a ETR, BTD e CASHETR, deixa de ser significante para as proxies da DVA.

Considerando-se que a ROA indica a rentabilidade da empresa, espera-se que a

TDVAF, gue possui em sua composicdo o pagamento de tributos sobre a renda,

também o fosse. Dessa forma, a auséncia de significancia pode apontar para uma

predominéancia nesta proxy de outros tipos de tributos.



Capitulo 5

CONSIDERACOES FINAIS

Buscou-se, com a presente pesquisa, verificar no mercado brasileiro, como a

concentracéo de clientes influencia o nivel de agressividade tributéaria.

A proxy para concentracao de clientes foi obtida por meio de criacéo de variavel
dummy, a partir do Formulario de Referéncia, o qual as empresas listadas na B3 séo
obrigadas a informar se possuem clientes que sejam responsaveis por mais de 10%

da receita liquida total.

Devido ao fato que a maioria das empresas limitaram-se apenas em informar
se possuem ou nao clientes relevantes e nédo informaram o percentual de
concentracdo de clientes e, tampouco, nomearam quais Sa0s seus clientes relevantes,
nao foi possivel definir se o grau de concentracdo de clientes influencia na
agressividade tributaria. Pelo mesmo motivo, ndo foi possivel segregar a amostra
entre clientes corporativos e governamentais para verificar se as empresas que tem o
governo como principal cliente, tem comportamento diferente dos clientes

corporativos.

Para as variaveis de agressividade tributaria, propds-se a utilizacdo das
seguintes variaveis: BTD, ETR, CASHETR, TDVAF e TDVAE. Como variaveis de

controle utilizou-se a ROA, TAM, LEV, IMOB e ITANG.

O resultado obtido para as proxies ETR, CASHETR e BTD é contrario ao
encontrado por Huang et al (2016). Verificou-se que as empresas brasileiras que
possuem clientes relevantes sdo menos agressivas tributariamente do que aquelas

gue nao possuem nenhum cliente relevante.
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Como justificativa ao resultado adverso, acredita-se, em parte, que as causas
pelas quais Huang et al (2016) justificou a maior agressividade tributaria das empresas
gue possuem clientes relevantes, também apresentem resultados diferentes no
mercado brasileiro. Por exemplo, Huang et al (2016) argumenta que as empresas Sao
mais agressivas tributariamente para reter caixa e reduzir oS impactos nocivos
causados pela concentracéo de clientes. Corroborou com esse entendimento, Hanlon,
Maydew e Saavedra (2014) ao encontrarem relacdo positiva entre agressividade
tributaria e maior retencdo de caixa. No entanto, Martinez (2018) verificou que as
empresas nacionais mais agressivas tributariamente, tendem a possuir menor
proporcao em caixa em seus ativos, indo em contradicdo ao argumento apontado pela

pesquisa de Huang (2016).

Por outro lado, as empresas sem clientes relevantes podem estar se engajando
mais em planejamentos tributarios por diversos fatores, entre eles destacam-se 0s
menores custos na troca de clientes que levariam as empresas a reterem mais caixa,
além de serem, em média, mais rentaveis que empresas com concentracao de

clientes.

J& para as proxies TDVAF e TDVAE, os resultados indicam que ser cliente
relevante diminui significativamente essas variaveis de agressividade tributaria. Em
outras palavras, para os tributos da DVA, os clientes relevantes sdo mais agressivos

tributariamente do que os clientes ndo relevantes.

Esses resultados contrastam com os resultados encontrados pelas proxies que
analisam exclusivamente a agressividade tributaria pelos tributos sobre a renda.
Acredita-se que esse resultado divergente ocorreu pelo fato de que as proxies dos
tributos da DVA serem mais abrangentes do que a ETR, BTD e CASHETR, contendo

em sua composicado outros tipos de tributos, principalmente os sobre consumo,
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também chamados de tributos indiretos. Portanto, pode se entender que as empresas
com concentracdo de clientes estejam focando seus esforcos em planejamentos
tributarios em que os tributos indiretos sejam mais capazes de proporcionar reducéo
da carga tributaria. Haja vista que o Brasil, durante boa parte do periodo analisado
atravessou por grave crise econdmica que afetou diretamente a lucratividade das
empresas, fazendo com que estas procurem outros mecanismos para reduzirem suas

cargas tributarias.

Esse estudo pretende ampliar as discussfes sobre a agressividade tributaria,
mais especificamente no tocante as empresas que possuem clientes relevantes. Para
tal, buscou-se por meio das proxies dos tributos da DVA buscar interpretacfes mais

adequadas a realidade das empresas brasileiras.

A pesquisa contribui para a literatura uma vez que identifica uma importante
caracteristica no mercado brasileiro, que € a preferéncia em planejamentos tributarios
focados em tributos diferentes dos que incidem sobre a renda. Contribui também para
demonstrar que o ambiente ao qual as empresas estdo inseridas influenciam no
comportamento da agressividade tributaria, consoante como o disposto por Martinez

(2017) e Aradjo et al (2018).

Considerando que as empresas brasileiras apresentam caracteristicas distintas
das apontadas pela literatura internacional, pesquisas futuras podem contribuir com

0S seguintes apontamentos:

e Se as empresas brasileiras buscam reduzir sua carga tributaria por meio
de planejamentos em impostos indiretos;

e Se as empresas com clientes relevantes tendem a reter mais caixa;
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Considerando que o grau de governanca corporativa influencia nos
niveis de agressividade tributaria, conforme verificado por Gomes
(2016), se as empresas com concentracao de clientes possuem maior
ou menor grau de governanca se comparado as empresas sem clientes

relevantes;
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