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RESUMO

As relacBes entre politicos e empresas podem ser assinaladas como conexdes
politicas em que as empresas tentam conquistar beneficios e os agentes politicos
buscam financiamento para suas campanhas. Este estudo tem o objetivo geral de
analisar se as empresas que realizaram doagdes para campanha eleitoral possuem
diferencas na agressividade tributaria daquelas que ndo sdo doadoras. A amostra
pertence ao periodo entre 2010 a 2016 e foram analisadas através de duas medidas
fundamentadas na literatura de agressividade tributaria: Carga tributaria divulgada na
Demonstracdo do Valor Adicionado (TTVA) e Cash_ETR. Através de regressoes
lineares testou-se a hipotese de que empresas que realizavam doacdes de
campanha teriam incentivos para se comportar mais agressivas tributariamente. Os
resultados confirmaram a hipotese proposta e assim, permitem admitir a conexao
entre doacdo de campanha e o aumento da agressividade tributaria. O presente
estudo contribui para a literatura trazendo indicadores que podem auxiliar na
identificagdo do perfil de planejamento tributario de empresa que mantém conexdes

com agentes publicos.

Palavras-Chaves: Planejamento Tributario; Agressividade Fiscal, Empresas

doadoras para campanha eleitoral; conexao politica; doacdes; financiamento eleitoral.



ABSTRACT

Relationships between politicians and businesses can be signaled as political
connections in which companies try to gain benefits and political agents seek funding
for their campaigns. This study has the general objective of analyzing if the companies
that made donations for electoral campaign have differences in the aggressiveness
tax of those that are not donors. The sample belongs to the period between 2010 to
2016 and were analyzed through two measures based on the literature of tax
aggressiveness: Tax burden disclosed in the Statement of Added Value (TTVA) and
Cash_ETR. Through linear regressions the hypothesis was tested that companies that
made campaign donations would have incentives to behave more aggressively
tributary. The results confirmed the hypothesis proposed and thus allow us to admit
the connection between campaign donation and the increase of tax aggressiveness.
The present study contributes to the literature bringing indicators that can help in the
identification of the tax planning profile of a company that maintains connections with

public agents.

Keywords: Ax Planning; Fiscal Aggressiveness; Donor Companies for Election Cam-

paign; Political Connection; Donations; Electoral Financing.
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Capitulo 1

1 INTRODUCAO

Em regides menos desenvolvidas economicamente ou em administragdes com
menos distribuicdo de recurso, sdo mais faceis de acontecer as conexdes politicas
(CHENG, 2011). No Brasil, por exemplo, essas ligagbes j& existiam na campanha
presidencial de Getulio Vargas, em 1930, quando os empresarios decidiram custear

a campanha para o cargo de presidente (BAZUCHI, 2013).

A literatura sobre financiamento eleitoral evidencia que a obtencédo de algum
tipo de recurso para as campanhas eleitorais seria motivo essencial para oportunizar
uma campanha eleitoral bem-sucedida (SAMUELS, 2001; SPECK, 2005;
FIGUEIREDO FILHO, 2009; PEIXOTO 2009; MANCUSO, 2015). Também no Brasil,
a maior fonte de financiamento eleitoral das eleicdes, foram justamente as doacgbes

de pessoas juridicas (CERVI, 2010).

Neste sentido, Camilo et al. (2012) explicam que essa préatica (de conexao
politica) € uma tatica das empresas que dependem do agente publico para obtencéo
de beneficios e concomitantemente, os agentes politicos buscam estender seus

vinculos, com obijetivo, prioritario, de financiamento de suas campanhas.

Assim, através das conexdes politicas, com objetivo de angariar recursos,
surge a pratica do lobby, que esta relacionado, diretamente, as acdes dos gestores
privados com politicos, sob a andlise de oferecer beneficios no ato das suas acdes
perante os agentes politicos, com a intencdo de influenciar o processo legislativo ou

captacdo de recursos/beneficios (WATTS E ZIMMERMAN, 1978).



Para Silva et al. (2015), lobby é uma forma de didlogo, convencimento ou
debate, com o objetivo de orientar as tomadas de decisfes sobre determinado assunto
tratado, no ambito publico ou particular, pretendendo qualquer tipo de beneficios em
que faz parte a atividade exercida. A pratica de lobby encontra-se atrelada aos grupos
gue visam objetivos econémicos (CARMO, 2014). Tal fato ocorre devido a atuacao
predominante da Unido na economia e no planejamento tributario, tornando o lobby
um dos principais instrumentos para fazer o interlocutor politico ouvir o pleito, e
influencia-lo a tomar decisbes em prol de interesses especificos da sociedade

(CARMO, 2014).

Desta forma, a conexdo entre publico e privado é bastante debatida pela
literatura internacional (CLAESSENS; et al. 2008; COOPER; et al. 2010; HE, et al.
2014; SO, 2009; LI; ZHAO, 2015). Entretanto, ndo foi encontrado na literatura

brasileira estudos que associavam Agressividade Tributaria com conexao politica.

Ao estabelecer conexdes através de financiamento de campanha, as empresas
oferecem/disponibilizam recursos na expectativa de um beneficio. Este
relacionamento acarretara em sérios problemas, uma vez que os objetivos de uma
organizacdo empresarial podem ser divergentes aos da sociedade e até mesmo dos
principios democraticos que, em tese, deveriam nortear o comportamento do agente
politico (CAMILO et al. 2012). Por isso, este estudo busca verificar se ha relacao entre
Agressividade Tributaria e as conexdes politicas estabelecidas entre empresas que

realizaram doacfes para campanhas politicas e os politicos envolvidos.

Importante destacar, que a legislacdo Federal de Lei 9.504/1997, Lei das
Eleicbes, proibiu que empresas efetuem doacbes para campanha eleitoral,

confirmando assim a posicdo do Supremo Tribunal Federal — (STF), que julgou
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inconstitucional esse tipo de contribuicdo por parte de pessoas juridicas, conforme o

voto vencedor do Min. Luiz Fux, na ADIn 4650:

A doacado por pessoas juridicas a campanhas eleitorais, antes de refletir
eventuais preferéncias politicas, denota um agir estratégico destes grandes
doadores, no afa de estreitar suas relacdes com o poder publico, em pactos,
muitas vezes, desprovidos de espirito republicano.(Relator: Ministro. LUIZ
FUX, Superior Tribunal Federal — Acéo Direta de Inconstitucionalidade - ADI
4650-DF, Data de Julgamento: 26/03/2013, data de Publicacdo: DJe-059
DIVULG 01/04/2013, PUBLIC 02/04/2013, disponivel em:
http://lwww.stf.jus.br/portal/peticaolnicial/verPeticaolnicial.asp?base=ADIN&s
1=4650&processo=4650).

Esse contexto suscitou o0 seguinte questionamento: A Agressividade Fiscal de

uma empresa pode ser explicada por suas doacGes a campanhas eleitorais?

A doacédo eleitoral é considerada uma estratégia empresarial, em que as
empresas estdo ligadas diretamente aos governantes e partidos politicos (BAZUCHI,
2013). O fato de as eleicbes exigirem volumes elevados de recursos financeiros, torna
as empresas importantes fontes de recursos para as campanhas eleitorais (BAZUCHI,
2013). Ja o foco de Planejamento Tributario é diminuir as obrigac6es impostas pelo
fisco, amparando-se das permissbes e isencdes previstas em lei, levando em
consideracdo que, se ha dois métodos para atingir um propdésito, sera escolhido um

gue resulte em menor carga fiscal (MARTINEZ, 2017).

A presente pesquisa tem importancia ao demonstrar se as empresas que
financiam campanhas eleitorais sdo mais agressivas tributariamente. Este estudo
pretende contribuir com esta discussao, tendo em vista que nos Ultimos anos 0s
processos eleitorais estiveram sob investigacbes as relagbes entre empresas e

agentes politicos.

Para testar hipétese da relacdo entre financiamento de campanha e

agressividade tributéria, este trabalho tem como hipétese:
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Empresas que realizaram doac¢fes para campanha eleitoral tém maior grau de

agressividade tributaria.

O material utilizado neste estudo sdo as informacgdes relativos as doacdes de
campanha, por empresas listadas na Bovespa, obtidas no Superior Tribunal Eleitora
(TSE), referentes ao periodo de 2010 e 2014, para chapa eleita ao cargo de

Presidente da Republica.

No tocante as doacdes de campanha, pressupde que ao consumar-se, a
empresa terd uma agressividade tributaria superior as demais, pois além de beneficios

fiscais podera obter incentivos tais como REFIS - Programa de Refinanciamento.

Este estudo contribuiu para literatura pois além de analisar, podera atestar se
uma empresa que realizou doacdo de campanha possui agressividade tributaria
diferente daquelas ndo-doadoras. Também contribuiu, de forma tedrica, ao estudar a
importancia da relacdo entre doacéo eleitoral e agressividade tributaria, fornecendo
assim informacdes aos stakeholders envolvidos no processo para identificarem se o
planejamento tributério de uma empresa é realizado com base em suas conexfes

politicas.

A pesquisa utilizou duas métricas de agressividade fiscal e variaveis para
controle, a fim de reduzirem o viés da regressao proposta. Os dados foram coletados
na pagina do Tribunal Superior Eleitoral (TSE), no sistema Economatica, e no portal

da Bolsa de Valores de SP (BOVESPA).

Esta pesquisa esta dividida em cinco se¢des. além desta introducéo, o capitulo
dois que aborda o referencial teérico com a revisdo da literatura. Nas Secobes
seguintes, a metodologia usada; seguido pela secdo 4, com apresentacéo e analise

dos resultados; e por ultimo, as consideragodes finais .



Capitulo 2

2 REFERENCIAL TEORICO

Para facilitar o entendimento, necessario é conceituar algumas expressoes a
serem utilizadas neste estudo. A necessidade se faz, segundo Dourado (2017) devido
a dificuldade de compreensdo, por exemplo, entre “Planejamento Abusivo” e

“Agressivo”, que sao amplamente utilizados, porém muitas vezes indefinidos.
2.1 CONCEITOS DE CONEXOES POLITICAS

Conexdes Politicas, segundo Marcon, Camilo, e Bandeira-de-Mello (2012),
podem ser caracterizadas como relacdo entre agentes politicos e empresas, em que
ambas buscam atender interesses em comum. Assim, Conexao Politica € uma pratica
das empresas, que dependem de recursos, e para atingir seu objetivo, procuram
aumentar lacos, estreitar vinculos com politicos que por sua vez, possuem interesses

com financiamento de suas campanhas eleitorais (PINHEIRO et al., 2016).

Nas ultimas décadas, embora a democracia e o sistema econémico tenham
evoluido, principalmente devido aos mecanismos de controle e publicacdo dos atos
publicos e privados (BAZUCHI, 2013), as organizacdes precisam diminuir as
incertezas existentes e aumentar 0S recursos que precisam para se manterem
competitivas, assim, por muitas vezes € utilizado a Conexédo Politica para estreitar 0s

lacos com agente publicos (BREY, 2011).

Através de vinculagdes politicas, por exemplo, as empresas podem conseguir
condi¢des mais favoraveis para obtencéo de concesséo junto as instituicdes publicas,
quando comparado com outras instituicdes financeiras ndo publicas (BAZUCHI,

2013).
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As vantagens das conexdes politicas podem ser menor que Seus custos,
entretanto, a literatura dominante entende que as conexfes podem ser favoraveis
para as empresas, pois agentes politicos, de forma direta ou indireta, tem poder de
interferir na competitividade e na concorréncia, através de criacédo de leis, incentivos
ou criando limitagbes para empresas concorrentes (BREY, 2014; BREY ET AL, 2012,

IZER E ALAKENT, 2012).

2.2 CONCEITOS DE PLANEJAMENTO TRIBUTARIO

N&o existe na legislacdo brasileira a definicdo sobre o que seja Planejamento
Abusivo, Agressivo ou Planejamento Tributario puro (SCHOUERI E GALENDI

JUNIOR, 2017).

Logo, € inevitavel o surgimento de duvida quanto ao que pode ser feito para
diminuir, afastar/postergar a incidéncia de tributos, sugerindo alguma pressao para
coibir o comportamento fiscal abusivo, levando em interesse 0s pleitos estatais por

receitas tributarias (MARTINEZ, 2017).

O foco de Planejamento Tributario € diminuir as obrigacdes impostas pelo fisco,
amparando-se das permissdes e isenc¢des previstas em lei, envolvendo o processo de
sistematizacao institucional com objetividade das exigéncias fiscais sejam otimizadas,
levando em consideracdo que, se ha dois métodos para atingir um propdsito, sera

escolhido um que resulte em menor carga fiscal (MARTINEZ, 2017).

Por sua vez, Agressividade fiscal, segundo Chen, Chen, Cheng e Shevlim
(2010), é uma soma de agbes que possuem o objetivo de reduzir os pagamentos dos

impostos através de um planejamento tributario. E forte uma agressividade fiscal,
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guando sua organizacao objetiva reduzir o pagamento dos tributos, comprometendo

assim, o envio de capital para o Estado (FREEDMAN, 2013).

Existem no Brasil duas maneiras de reduzir gastos com tributos, sédo elas,

evasao fiscal e eliséo fiscal (Martinez e Ramalho 2017).

ELISAO FISCAL (Planejamento Tributario) Evasdo Fiscal (Sonegacgao Tributdria)
Legal; . llegal;
N&o é passivel de repressao; . Passivel de medida repressiva (crime);
Medida adotada antes de ocorrer o fato gerador; . Medida adotada apos ocorrer o fato gerador;
Precisa ser estimulada . Precisa ser combatida

Quadro 1. Elisdo Fiscal e Evaséo Fiscal®

Ainda nos ensinamento de Martinez (2017), quanto maior o grau de
Agressividade Tributaria, maior sera o perigo. Ndo obstante possuirem concepcdes
diferentes, a agressividade tributaria e o risco fiscal, sdo grandezas correlacionadas

obviamente por estarem na mesma diregao.

Exemplificando, abaixo um esquema contendo a classificacao de Planejamento

Tributério, Agressivo e Abusivo.

Planejamento Tributario
L

Planejamento Tributério Agressivo
Constructos:

Evasdo Fiscal ' Planejamento Tributario Abusivo

L :
legal Regidio Cinzenta ; : Legal ‘
Compliance A i i
Tributdrio: N3o observancia Potencial inobservancia H 'Observancia

Grau de Agressividade Tributaria

Alta < ‘ Baixa

Figura 1. O nivel de Agressividade Tributaria e o Planejamento Tributario
Fonte: Lietz (2013), adaptado por Martinez (2017)

Legalidade

Por serem os impostos fatores de motivacdo de certas decisdes corporativas,
as acOes através de agressividade tributaria, convergem a diminuir a saida de

recursos para o pagamento de impostos. (MARTINEZ, 2017).

1Fonte: Martinez e Ramanho (2017), adaptado de Amaral, G.L, (2007). Seminario nacional de
exceléncia na gestéo tributaria. Instituto Brasileiro de Planejamento Tributario — IBPT, Curitiba, PR,
18.
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2.3 REVISAO DA LITERATURA

A relacdo entre as empresas e o ambiente € relevante para elaboracdo de
processos que sejam capazes de obter recursos que possibilitem o alcance de
melhores resultados (CAMILO, E TAL 2012). Ainda nesta linha, as conexdes
existentes entre as firmas e o governo, sdo formas de ajustar ambi¢cées comuns onde

diminuem as incertezas do meio empresarial.

Desta forma, analisando conexao politicas como uma forma de vinculacao das
empresas com agente publicos, o principio da dependéncia de recursos aponta a
relevancia de concatenar empresas com causalidades externas, por se tratar de uma
maneira de garantir melhorias as empresas, tais como, recursos financeiros,

influéncia, rendas governamentais e protecdo (CAMILO, E TAL, 2012).

Outra vantagem das vinculacdes politicas € a capacidade que os governantes
possuem em programar seus orcamentos, pois utilizam de sua discricionariedade com
certas despesas publicas, favorecendo assim, empresas (AMORE E BENNEDSEN,

2013).

As conexdes e as doacdes eleitorais sdo elementos de estudos por diversos

autores, entre eles podemos destacar:

1. Camilo, Marcon, Bandeira-de-Melo, 2012, que prop6s discutir
governanca e o desempenho das firmas através de conexdo politica e o resultado
encontrado demonstra que a conexao com o ambiente politico importa em aumento
de valor das empresas, onde as empresas intensificam o uso dessas acdes em

periodo de maiores incertezas politicas;

2. Macédo, Silva, 2014, teve como objetivo identificar se era vantajoso,

para os analistas financeiros, mantiver empresas com conexdes politicas em seus
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quadros de investimentos, tendo como resultado que a conexdo politica s6 é
percebida pelos analistas financeiros, devido as informacgfes publicadas pela midia
em geral e que essas conexdes nao influenciam na escolha de manter ou ndo uma

empresa com conexao politica em seu quadro de investimento;

3. Pinheiro, De Luca, Vasconcelos, 2016, que prop6s analisar a relacao
das firmas listadas na Bovespa e a conexao politica, através de seus desempenhos,
e 0 resultado encontrado foi que ndo ha distincdo de desempenho quando foi

comparadas firmas com ou sem conexao politica.

Para Jackowicz et al (2014), os espacos institucionais, econémicos e politicos
sdo pontos fundamentais na concepcao das conexdes politicas e na atuacao das

empresas.

Na prética, detectar conexao politica em uma organizacdo é algo penoso,
porém tecnicamente e para fins de simplificacdo metodoldgica diversos autores
adotam o termo para designar a presenca de um agente politico como membro do
conselho ou diretoria de uma empresa (INFANTE e PIAZZA, 2014). Entretanto, essa
teoria ndo leva em conta as possiveis vinculacdes politicas que as companhias podem

ter de forma indireta.

Na literatura, ndo ha consenso para indicar qual a melhor forma de identificar
uma firma politicamente conectada (JACKOWICZ, et al, 2014). No presente estudo,
levando em consideracdo o obstaculo de informacédo referente as vinculacdes
politicas das empresas nacionais, sera avaliada conexao por meio de doacgdes oficiais

de campanha, nos anos de 2010 e 2014.

No esboco produzido por Claessens, et al (2008), foi verificado que as

empresas que concretizaram doagdes eleitorais, obtiveram retornos mais elevados
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em comparacao com as demais firmas, conseguindo ainda, aumentar o financiamento

bancario com instituicdes publicas.

O financiamento de campanha tem adquirido mais énfase nos ultimos anos,
pois as praticas de auto sustentacdo dos partidos se tornam pequenas quando
comparadas aos recursos obtidos de pessoas juridicas como doacdo eleitoral
(LODONO E ZOVATTO, 2014). Neste sentido, é importante observar que apos a
eleicdo, os candidatos eleitos acabam tendo que "restituir® doacdes feitas por

apoiadores, atraves de interesses especificos. (HOROCHOVSKI et al 2016).

Em um estudo semelhante a este proposto, no que tange a conexao politica e
a atuacao das firmas, Marcon Costa e Bandeira-de-Mello (2013), ao analisarem 95
grupos corporativos nacionais nos ciclos de campanhas para a funcao de chefe do
executivo de 1998, 2002 e 2006, apuraram que as doacfes a politicos eleitos
aumentam o crescimento dessas firmas, ficando assim evidente, naquela pesquisa,
gue as empresas melhoram seus resultados e a sua diversificacdo em investimento
apos realizam doacdes oficiais de campanha. Foi constatado ainda que o

desempenho das empresas doadoras foram superiores as demais companhias.

Pelo o exposto, fica evidente o “gap” na literatura na relacdo entre
agressividade tributaria e conexao politica. Logo, este estudo se debruca sob a
relacdo entre conexdo politica e a agressividade tributaria das maiores empresas
doadoras eleitorais nos periodos de 2010 e 2014, distinguindo dos demais trabalhos
e consequentemente tornando-o Unico ao explicar se a agressividade tributaria tem

relacéo direta com as Conexdes Politicas.



Capitulo 3
3 METODOLOGIA

3.1. TIPO DE PESQUISA

O presente trabalho pretende identificar se as empresas listadas na B3, com
conexdo politica, possuem agressividade tributaria, quando comparadas com as
demais. Utiliza de fontes documentais disponiveis no website do Tribunal Superior
Eleitoral — TSE e também através do website da receita federal. Por essa razéo

classifica-se como fonte secundaria.

Por essas caracteristicas, pode ser denominado como um estudo positivo com
enfoque metodoldgico empirico-analitico. Em Contabilidade um estudo positivo tem

por objetivo explicar e/ou predizer um fendmeno(IUDICIBUS; LOPES, 2008).

A abordagem empirico-analitica prioriza referenciais hipotéticos-dedutivos.
Utiliza técnicas quantitativas para isolar e controlar partes do objeto de estudo e assim
identificando seu comportamento sob a perspectiva dos principios da causalidade

que, em Ultima analise, visam explicar o objeto de estudo (MARTUCCI, 2000).

3.2 SELECAO DA AMOSTRA

Esta pesquisa teve como amostra as empresas brasileiras listadas na B3, que
financiaram campanhas eleitorais. Correspondem a 63 empresas, no total,

financiadoras de campanha para chefe do poder executivo, no periodo 2010 a 2016.

Devido as particularidades das normas tributarias para empresas estatais
(empresas com participacao societaria de entes publicos) e do setor de financeiro, 0

namero de empresas foi reduzido. Além disso foram excluidas, todas as empresas
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gue, em algum ano do periodo analisado, ndo publicaram dados, seja por ndo estarem
mais listadas na B3, ou por ndo apresentarem informacdes financeiras compativeis.

A amostra final foi de 1.372 empresas.

Foi identificado que houve apenas 63 (sessenta e trés) doacbes para a chapa
vencedora - Doacdes realizadas para o Partido dos Trabalhadores (PT), para
Comisséo Financeira para Presidente da Republica (Dilma/Temer) e para o Partido
do Movimento Democratico Brasileiro (PMDB) - nas elei¢cdes de 2010 e de 2014 para

o cargo de Presidente da Republica do Brasil.

O periodo escolhido para a pesquisa se explica pelo fato de serem usadas
informacBes da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), que segundo Martinez
(2017), é uma forma de medir a agressividade tributaria e que retrata com mais
veracidade a situacao do Brasil por se tratar de uma métrica mais ampla, pois, ndo se
analisa somente 0s impostos sobre o ganho, mas todos o0s outros impostos, sejam ele

Federal, Estadual e Municipal, sendo que desde 2010 foi obrigatério a sua publicacéo.

As informacgfes divulgadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios serviram
como base para obter os dados da DVA, através do Demonstrativo Financeiro Padrao,
de cada empresa-ano. Os demais dados das empresas, foram reunidos mediante
busca no programa Economaética. As informacfes coletadas serdo configurados em

formato em painel com amostragem inicial de 3.704 observacoes.

Os dados oficiais das doacfes referentes ao cargo de presidente da republica
realizados entre o periodo de 2010 e 2014, estdo no website do TSE. Importante
observar que nos anos de 2011, 2012 e 2014, n&o houve doacdao eleitoral; e todos os
dados econdmico-financeiro dos exercicios sociais de 2010 a 2017, disponivel na

base Economatica.
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FONTE OBJETIVO DADOS
o ~ Razé&o Social e CNPJ dos
TSE Coletar/Identificar as doac¢Bes de doadores: Valor doado em cada

campanha de 2010 e 2014. o
eleigéo.

Classificar e identificar as firmas ~
Informacdes de Desempenho de

ECONOMATICA conforme seu tamanho, Mercado, Tamanho e
rentabilidade e desempenho de o
Rentabilidade.
mercado.

Quadro 2: Fontes, objetivos e Procedimentos de coleta de dados.
Fonte: Elaboracéo do autor

3.3 PROXYS E VARIAVEIS

Neste estudo, interessa saber os feitos das conexdes politicas sobre a
agressividade tributaria. O quadro 3 relata as métricas que foram utilizadas para
verificar a agressividade fiscal, as varidveis de controle e também as proxys para

conexao politica.

VARIAVEL DESCRICAO REFERENCIA

Carga Tributaria Total na DVA / VA-

TTVA LOR ADICIONADO TOTAL

Motta; Martinez (2015)

Imposto a pagar t-1+ Tributos da
CASH_ETR DVA _t- Imposto a pagar_t Dyreng et al. (2010)
LAIR

Tamanho da empresa definida pelo
SIZE log natural do ativo total do ano an- Hamori e Koyuncu (2015).
terior da empresa

Retorno sobre o ativo antes dos im-

DeltaROA postos atual menos o retorno sobre Zajac (1990)
0 ativo antes dos impostos do ano !
anterior
LEV Divida de longo prazo em relagéo

20 total do ativo. Jianxin e Yuching (2011)
Dummy que assume 1 se a em-
DOACAO presa doou para chapa eleitaou  Claessens, Feijen e Laeven (2008)
diretério nacional do partido eleito e e Cooper, et al (2010)
zero, caso contrario

Quadro 3: Tabela de Variaveis

Fonte: Elaborado pelo autor com base no trabalho de Brito, Flavio de Oliveira, 2018 27f. Dissertacdo
(Mestrado em Ciéncias Contabeis).



21

A primeira métrica do quadro 3, utilizada neste estudo é a TTVA, que para o
professor Martinez (2015), ndo abrange somente os tributos sobre o lucro, sua
abrangéncia analisa também os tributos especificos sobre o faturamento, que

representam a maior carga tributaria das empresas.

A segunda métrica aplicada neste trabalho para medir a agressividade tributaria
foi o Cash_ETR, que segundo Armstrong et al (2015), € utilizado para calcular, com
base no lucro contabil das empresas, o0 montante de impostospagos pelas empresas,

ou seja, o total que a firma pagou de impostos.

Com essas métricas, o trabalho buscou registrar a disparidade do planejamento
fiscal das firmas em relacdo a outras que nao realizaram doac¢des de campanha

eleitoral.

Foram acrescentadas variaveis de controle com objetivo de capturar variaveis
gue tendem a influenciar na Conexao Politica (GILSON 1989; ENGEL ET AL. 2003;
HENNES, LEONE, E MILLER 2008; MENON E WILLIAMS 2008). As Variaveis de

controle utilizadas neste estudo sdo: SIZE, DeltaRoa e LEV.

Para Hamori e Koyuncu (2015), o tamanho das firmas — SIZE — pode interferir
no grau de agressividade tributaria. Para medir a desempenho da empresa, foi
utilizado o deltaROA, que é a variacdo do Retorno sobre os ativos (ZAJAC, 1990). E
a Ultima variavel que, segundo Jianxin e Yuching (2011), pode influenciar diretamente

a agressividade fiscal das empresas € a “leverage”, alavancagem financeira - LEV.

Quanto & medi¢do do grau de Conexdes Politicas, foi utilizado o estudo de
Claessens, Feijen e Laeven (2008) e Cooper, et al (2010), que caracterizam conexdes

politicas como doac¢des de campanha. Com as informacgdes obtidas, foi examinada a
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variacdo do planejamento fiscal das empresas em relacdo a de outras empresas que

nao realizaram doacdes de campanha eleitoral.

3.4 MODELO DE REGRESSAO

Conforme o referencial tedrico apresentado, os estudos sugerem que as
conexdes politicas sdo favoraveis as empresas. Com essas medidas, busca-se
capturar a variacdo de agressividade tributaria nas empresas com conexao politica
em relacdo a de outras empresas de mesmo ano, listadas na B3, no periodo de 2010

a 2016.

Foi adotada a seguinte regressao, com objetivo de identificar se agressividade

tributaria tem relacdo direta com conexao politica.

AgressividadeTributaria, = B, + f,Doagédo,, + Controles; + a; + u;;



Capitulo 4

4 ANALISE DOS DADOS

4.1 ESTATISTICAS DESCRITIVAS

Apés os dados serem coletados, é possivel realizar a interpretacdo dos

resultados, antes, € necessario apresentar as estatisticas descritivas das variaveis

utilizadas na analise.

TABELA 1: ESTATISTICA DESCRITIVA

Variavel n Média Desvio-padrao p25 p50 p75
TTVA 1605 0.346 0.234 0.200 0.299 0.444
CASH_ETR 1372 0.487 0.251 0.312 0.478 0.673
Doacéo 3045 0.018 0.132 - - -
Tamanho 2625 13.541 3.041 12.566 14.145 15.364
AROA 2078 53.304 1237.788 -0.377 0.001 0.446
Alavancagem 2625 0.684 2.087 0.162 0.347 0.499

Por meio da Tabela 1 é possivel ver que todas as proxies de agressividade

tributaria apresentaram médias positivas, foram elas: 34,6% para TTVA e 48,7% para

CASH ETR.

Apenas 1,8% das empresas listadas na Bovespa doaram para partido ou

candidato que ganharam na eleicdo seguinte. Este resultado traduz que, a pesar da

guantidade de empresas listadas na B3, um nimero maior de 50 empresas realizaram

doacgbes de campanha.
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A Tabela 2 exibe o coeficiente de correlacao entre as variaveis do estudo.

TABELA 2: MATRIZ DE CORRELACAO

TTVA CASH_ETR Doacéo Tamanho AROA Alavancagem

TTVA 1

CASH_ETR -0.0162 1

Doacéo -0.0454 -0.0283 1

Tamanho 0.0520* -0.2676* 0.0806* 1

AROA 0.0173 -0.0184 -0.014 0.0419 1

Alavancagem 0.0243 0.1722* -0.0183 -0.3212* -0.0473* 1
* p<0.05

A Tabela 2 apresenta os coeficientes de correlacdo entre as variaveis utilizadas
na pesquisa. Sendo possivel observar correlacdo significativa e positiva entre a
alavancagem e a proxies para agressividade CASH_ETR, sugerindo que quanto
maior a alavancagem menos predisposicdo a empresa tem em ser agressiva

tributariamente.

A correlacdo da variavel Tamanho foi significativa com todas as variaveis
utilizadas no estudo (exceto com AROA). A correlagdo entre a dummy doacéo e
tamanho foi significativa e negativa, indicando que as empresas que doaram para

partido e/ou candidato tém maior ativo total do que as empresas que nao doaram.

4.2 MODELOS DE REGRESSAO

Nesta secdo sédo expostos os efeitos e interpretagbes das regressbes que
tratam da relagcdo entre a agressividade fiscal e a doacdes feitas para partido e

candidato que eleito ao pleito de presidente da republica.
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4.2.1 Agressividade Tributaria Quantitativa

A Tabela a seguir apresenta a regressdo em painel com efeito fixo de
empresas, verificando a relacdo das doacdes com a agressividade fiscal medida por

meio da proxy TTVA e CASH ETR.

TABELA 3. REGRESSOES MULTIPLAS
@) ) ®3) (4)

Variaveis TTVA TTVA CASH_ETR CASH_ETR
Doacéo -0.0685** -0.0976%** -65.10%*** -16.28*
(0.0242) (0.0195) (3.038) (7.624)
Tamanho 0.00629 -38.28***
(0.00457) (5.028)
A ROA 3.99e-06 -0.00216
(4.47e-06) (0.00120)
Alavancagem 0.00829 36.62
(0.0106) (35.90)
Constante 0.348*** 0.258*** 65.81%** 600.5***
(0.000587) (0.0669) (0.0709) (78.46)
Obs. 1,605 1,276 1,372 1,266
R? 0.002 0.007 0.001 0.071
Numero de anos 7 7 7 7

Nota: Erro-padréo robusto em parénteses *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Analisando os resultados da Tabela acima, € possivel afirmar que empresas
que fizeram doacéo tém menor TTVA e CASH ETR médio se comparado as empresas
gue nao fizeram doacoes, isto €, firmas doadoras possuem agressividade fiscal maior,
em meédia, se comparada as empresas que nao realizaram doacao. Verificando a

hipotese da pesquisa.
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Para o modelo (4), a variavel de controle tamanho foi significante a 1% com
coeficiente negativo, consistente com o resultado encontrado na Tabela 2. Além disso,
€ importante ressaltar que as constantes de todos os quatro modelos foram positivas

e significantes, mostrando coeréncia sob o resultado.

4.2.2 Agressividade Tributaria Qualitativa

Esta subsecdo apresenta regressodes logisticas em painel com efeito fixo de
empresas, verificando a relacdo das doacdes com a agressividade fiscal medida por

meio de proxies qualitativas.

A Tabela 4 exibe a regresséo logistica em painel com efeito fixo de empresas,
verificando a relacdo das doa¢des com a agressividade fiscal medida por meio de
proxies qualitativas que assumem valor 1 para alta agressividade fiscal (valores de
ttva e cash etr abaixo do primeiro quartil) e zero caso contréario (valores de ttva e cash

etr acima do primeiro quartil).

TABELA 4: REGRESSOES LOGISTICAS DAS PROXIES PARA ALTA AGRESSIVIDADE

TRIBUTARIA 2
) ) ®3) (4)
Variaveis AAF_TTVA AAF_TTVA AAF_CASH_ETR AAF_CASH_ETR
Doagao 0.5158 0.810 1.1045* 0.8010
(0.4928) (0.5209) (0.5619) (0.5853)
Tamanho 0.076167** 0.29874***
(0.03387) (0.0549)

2A variavel AAFttva (alta agressividade fiscal mensurada pelo ttva) € uma dummy que assume valor 1
para as observacdes abaixo do primeiro quartil do ttva, e zero, para as observagfes acima do primeiro
quartil do ttva; AAFcash_etr (alta agressividade fiscal mensurada pelo cash etr) € uma dummy que
assume valor 1 para as observacdes abaixo do primeiro quartil do cash etr, e zero, para as observacdes
acima do primeiro quartil do cash etr; Doadora € uma dummy que assume 1 se a empresa/ano doou
para candidato ou partido eleito e zero, caso contrario; Tamanho € o logaritmo do ativo total,
winsorizada a 1% em ambos os lados; A ROA € a diferenca entre 0 ROA em t com ROA em t-1,
winsorizada a 1% em ambos os lados; alavancagem € winsorizada a 1% em ambos os lados;
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A ROA -0.00012* -0.000125
(0.000073) (0.00008)
Alavancagem 0.0704* -0.06465
(0.0373) (0.4903)
Obs. 3,045 2,078 3,045 2,078
Ndmero de 7 7
anos 7 7

Nota: Erro padréo entre paréntesis.
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Com base nos resultados da Tabela acima, analisando o modelo (3), é possivel
afirmar que empresas que fizeram doagéo tém mais probabilidade de pertencer ao
grupo das empresas que sao agressivas tributariamente (20% das mais agressivas)
do que se comparado as empresas que ndo fizeram doacgoes, isto €, firmas doadoras

possuem agressividade fiscal maior, verificando a hipotese da pesquisa.

A Tabela 5 exibe a regressao logistica em painel com efeito fixo de empresas,
verificando a relacdo das doag¢des com a agressividade fiscal medida por meio de
proxies qualitativas que assumem valor 1 para baixa agressividade fiscal (valores de
ttva e cash etr acima do terceiro quartil) e zero caso contréario (valores de ttva e cash

etr abaixo do terceiro quartil).

TABELA 5: REGRESSOES LOGISTICAS DAS PROXIES PARA BAIXA AGRESSIVIDADE
TRIBUTARIA. 3

1) @) ®3) (4)
BAF_CASH_ETR BAF_CACH_ETR

Variaveis BAF_TTVA  BAF_TTVA

3A variavel BAFttva (baixo agressividade fiscal mensurada pelo ttva) € uma dummy que assume valor
1 para as observacdes acima do terceiro quartil do ttva, e zero, para as observacdes abaixo do terceiro
quartil do ttva; BAFcash_etr (baixa agressividade fiscal mensurada pelo cash etr) € uma dummy que
assume valor 1 para as observacdes acima do terceiro quartil do cash etr, e zero, para as observacdes
abaixo do terceiro quartil do cash etr; Doadora é uma dummy que assume 1 se a empresa/ano doou
para candidato ou partido eleito e zero, caso contrario; Tamanho € o logaritmo do ativo total,
winsorizada a 1% em ambos os lados; A ROA é a diferenca entre o ROA em t com ROA em t-1,
winsorizada a 1% em ambos os lados; alavancagem € winsorizada a 1% em ambos os lados;
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Doacéo -0.9791*** -0.7981** -1.746434*** -
(0.2834) (0.3643) (0.29908) -

Tamanho -0.15633** )
(0.0207) -

A ROA -0.0000154 )
(0.0000378) )

Alavancagem 0.0342 )
(0.0372) -

Obs. 3,045 2,078 3,045 -
Numero de anos 7 7 7 -

Nota: Erro padréo entre paréntesis.
O modelo (4) ndo converge.
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Com base nos resultados da Tabela acima, analisando os trés modelos que
convergiram, € possivel afirmar que empresas que fizeram doagcdo tém menos
probabilidade de pertencer ao grupo das 20% empresas menos agressivas
tributariamente do que se comparado as empresas que nao fizeram doacdes, isto €,
firmas doadoras possuem agressividade fiscal maior, verificando a hipotese da

pesquisa.
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5 CONCLUSAO

Este estudo buscou verificar se ha relacéo entre Agressividade Tributaria e as
conexdes politicas estabelecidas entre empresas que realizaram doacdes para
campanhas politicas e os politicos envolvidos, para o cargo de Presidente da

Republica nos pleitos de 2010 e de 2014.

Importante observar que néo foi identificado, no Brasil, trabalho que relacione
a agressividade tributaria de uma empresa com a conexdo politica (através das
doacbes de campanha eleitoral). Os estudos encontrados e relacionados neste
trabalho relacionaram sempre a conexao politica com governanca e o desempenho

das firmas.

Com base nos resultados dos modelos, é possivel afirmar que empresas que
fizeram doacao tém menor TTVA médio se comparado as empresas que nao fizeram
doacles, isto é, empresas doadoras tem mais agressividade tributaria, em média, se
comparada as empresas ndo doadoras. Para verificar a robustez do resultado, foram
estimados modelos de regressdo qualitativos (logisticos) com dados em painel, e
verificou-se que empresas que fizeram doacéo tém mais probabilidade de pertencer
ao grupo das empresas que sdo agressivas tributariamente (20% das mais
agressivas) do que se comparado as empresas que nao fizeram doagoes, isto €,
firmas doadoras possuem agressividade fiscal maior, verificando a hipétese da

pesquisa.

Os efeitos relacionados neste trabalho indicam que uma parte das empresas

gue compdem a BM&FBOVESPA efetivou conexdo politica, através de campanha



30

eleitoral, no periodo de 2010 e de 2014 ao cargo de presidente da republica, e deste
modo, tendem a ser mais agressivas tributariamente quando comparadas aquelas que
nao concretizaram doacBes de campanha, e, por conseguinte, S840 propensas a
maiores riscos. Esta informacdo compOe um respeitavel achado, tanto para
investidores e agentes reguladores, quanto para a comunidade em geral, pois auxilia
e antevé a conduta tributaria de uma empresa e ratifica a relagdo espuria entre o

publico e privado, conforme julgamento do STF.

Importante destacar, que ao realizar uma doacdo de campanha, a empresa tem
objetivo de recuperar o seu investimento em curto ou médio prazo e esta relacédo entre
publico e privado, muitas vezes séo prejudiciais aos 0rgaos estatais. Hoje o Estado
estd apertado, sem condicBes de investimentos nas areas mais basicas, como
educacdo, saude e seguranca publica e muitas vezes, os gestores publicos nao
possuem independéncia de gestdo, ou seja, estdo amarrados nas retribuicbes dos

“favores” de campanha, comprometendo assim a gestédo e a independéncia publica.

7 7

Essa "retribuicdo de favor" é uma relacdo espuria, pois € completamente
prejudicial ao Estado, pois ao direcionar uma obra, decretar incentivos fiscais, facilitar
emprestimos, por exemplo, o Estado esta alocando valores e esforgos em finalidade

distinta daquela defina na Constituicdo Federal, constituindo, muitas vezes, crime.

E notdria a quantidade de investigacées, dentincias e condenacées criminais
de pessoas por crimes envolvendo a conexao politica entre publico e privado. Esses
fatos além de trazer um prejuizo na imagem do Estado tornam o0 mesmo
impossibilitado de gerir suas atividades primarias de forma a atender as demais com
maior necessidade, pois muitas vezes, o Estado esta “apertado” e completamente

sem condicdes de investimento, principalmente em tempo de crise.
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Esses resultados contribuem para enfatizar a importancia da
estratégiatributaria das empresas e de forma teorica, ao estudar a importancia da
relacdo entre doacdo eleitoral e agressividade tributaria, fornecendo assim
informacGes que podem auxiliar a identificar se o planejamento tributario de uma

empresa é realizado com base em suas conexdes politicas.

O resultado contribui também, para ratificar a posicdo do Supremo tribunal
Federal, que julgou inconstitucional, através da ADIn. 4650, a doacdo para
campanhas eleitorais por pessoas juridicas, pois uma doacdo de campanha pode
indicar um comportamento estratégico de grandes empresas doadoras, com claro
objetivo de aproximar suas relacdes com o poder/agente publico, em condicBes

muitas vezes despidas de licitude e boa fé.

Apresenta-se aqui como limitacdo deste trabalho, a impossibilidade de
obtencéo de dados relativos a doacdo de campanha eleitoral por parte de empresas

nao listadas na Bmé&fbovespa.

Como sugestéo de pesquisa, os futuros estudos devem aprofundar nos dados
referentes as doac¢des de campanha para o cargo de chefe do executivo, nos ambitos
estaduais e municipais, relacionar o grau de doacgéo (valor) com a agressividade
tributaria e acompanhar a agressividade tributaria das empresas doadoras ap0s o

periodo de 2016 (ano de proibicdo das doac¢des de campanha).
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