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Resumo

Atuamente a agressividade fiscal e a multinacionalidade tem sido temas recorrentes em
pesquisas internacionais na area contabil. Os resultados permitem inferir que as empresas
brasileiras sdo tributariamente agressivas, pois o0 cenario local é favoravel a implementacéo
de praticas de transferéncia de renda, que objetivam a reducéo da tributacéo. Esta pesquisa
contribui com a literatura naciona trazendo evidéncias empiricas sobre a relagdo da
agressividade fiscal e as estratégias tributérias de income shifting (transferéncia de renda)
adotadas pelas empresas brasileiras utilizadas como ferramenta de plangjamento tributério.
Assim, 0 objetivo do trabaho é verificar se existe relagcdo entre a agressividade fiscal e a
multinacionalidade, ativos intangiveis e entre a interagdo da multinacionalidade e os
intangiveis nas empresas brasileiras listadas na B3. N&o se encontra na literatura naciona
estudos que relacionam agressividade fiscal e multinacionalidade, considerando os ativos
intangiveis. Trata-se de tema de interesse da sociedade tanto da literatura nacional quanto
internacional. A abertura de mercados faz com que empresas cada vez mais tenham acesso a
mecanismos que possibilitam a agressividade fiscal e as estratégias tributarias de income
shifting (transferéncia de renda). Por meio de resultados empiricos € possivel gudar as
entidades publicas com informagdes empiricas que permitem mitigar os impactos da evaséo
fiscal aos cofres publicos. A metodologia trata-se de uma pesquisa empirica que estuda
empresas listadas na B3, das quais foram analisados os dados financeiros referentes ao
periodo de 2010 a 2017 das empresas listadas na B3. Os dados foram obtidos na
Economatica e formularios de referéncia. Os resultados foram estimados por meio de andlise
de regressao.

Palavras-chave: Agressividade fiscal; multinacionalidade; ativos intangiveis.
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MULTINACIONALIDADE, ATIVOS INTANGIVEIS E AGRESSIVIDADE FISCAL

RESUMO

Atualmente a agressividade fiscal e a multinacionalidade tem sido temas recorrentes em
pesquisas internacionais na area contabil. Os resultados permitem inferir que as empresas
brasileiras sdo tributariamente agressivas, pois o cendrio local é favoravel a implementacédo de
praticas de transferéncia de renda, que objetivam a reducdo da tributacdo. Esta pesquisa
contribui com a literatura nacional trazendo evidéncias empiricas sobre a relacdo da
agressividade fiscal e as estratégias tributarias de income shifting (transferéncia de renda)
adotadas pelas empresas brasileiras utilizadas como ferramenta de planejamento tributario.
Assim, o objetivo do trabalho é verificar se existe relagdo entre a agressividade fiscal e a
multinacionalidade, ativos intangiveis e entre a interacdo da multinacionalidade e os intangiveis
nas empresas brasileiras listadas na B3. N&o se encontra na literatura nacional estudos que
relacionam agressividade fiscal e multinacionalidade, considerando os ativos intangiveis. Trata-
se de tema de interesse da sociedade tanto da literatura nacional quanto internacional. A
abertura de mercados faz com que empresas cada vez mais tenham acesso a mecanismos que
possibilitam a agressividade fiscal e as estratégias tributarias de income shifting (transferéncia
de renda). Por meio de resultados empiricos € possivel ajudar as entidades publicas com
informagdes empiricas que permitem mitigar os impactos da evasao fiscal aos cofres publicos.
A metodologia trata-se de uma pesquisa empirica que estuda empresas listadas na B3, das quais
foram analisados os dados financeiros referentes ao periodo de 2010 a 2017 das empresas
listadas na B3. Os dados foram obtidos na Economatica e formularios de referéncia. Os
resultados foram estimados por meio de anélise de regresséo.

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

1 INTRODUCAO

Dois temas bastantes discutidos na literatura contabil internacional sdo a agressividade
tributaria e a multinacionalidade das empresas, pois ha indicios de que a tributacao influencia
efetivamente nos negdcios, principalmente, quando ha alteracdo da localizacdo das empresas
visando a reducdo dos tributos (Silva & Martinez, 2016; Ramos & Martinez, 2018; Blouin,
2012). Na tltima década, as pesquisas também tém inserido neste contexto os ativos intangiveis,
principalmente, nos estudos envolvendo a agressividade dos precos de transferéncia como, por
exemplo, no trabalho desenvolvido por Taylor, Richardson e Lanis (2015).

No cenério internacional os estudos preliminares trazem evidéncias da relacdo entre a
multinacionalidade e o grau de agressividade fiscal das empresas, as quais utilizam a exploracéo
das lacunas existentes na legislacdo e a auséncia de regras claras para regulacdo do comércio
internacional com a finalidade de planejamento tributario, sendo 0s aumentos expressivos nos
resultados associados a multinacionalidade das empresa (Picciotto, 2018; Blouin, 2012;
Zucman, 2014; Taylor et al., 2015; Blouin, 2012).

Nos ultimos anos também houve um crescimento do reconhecimento e do nimero de
transagdes envolvendo os ativos intangiveis, podendo isso ser reflexo das oportunidades de
planejamento tributério trazidas pela dedutibilidade da amortizagdo desses importantes itens
organizacionais, responsaveis pelas distor¢cdes no real valor de mercado das empresas, que
geram riqueza para as organizacdes, por meio de desempenhos econdmicos superiores aos de
itens tangiveis, sendo ainda itens que possuem alta subjetividade de mensuracdo, 0 que
dificultaria a verificagdo dos beneficios fiscais das amortizagcdes pelas autoridades fiscais
(Ocean Tomo, 2017; Markham, 2005; Hamamura, 2018; Silva 2016; Markusen, 1995; Blouin,
2012; Perez & Fama, 2006; Silva, 2016).

No contexto nacional ha ainda evidéncias empiricas de que a agressividade fiscal esta
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relacionada com o gerenciamento de resultado, sendo a agressividade fiscal das empresas
determinada pelas controladoras nos grupos empresariais, que buscam estratégias de
transferéncia de renda intragrupo para reducdo da tributacdo (Ferreira, Martinez, Costa &
Passamani, 2012; Martinez & Dalfior, 2015).

Diante desse contexto, a presente pesquisa tem por objetivo analisar a relacdo entre a
agressividade fiscal e a multinacionalidade das empresas. Adicionalmente pretende-se analisar
a relacdo entre a agressividade fiscal e os ativos intangiveis das empresas, testando ainda o
efeito adicional da interacdo da multinacionalidade e dos ativos intangiveis na agressividade
fiscal das empresas.

A justificativa para a realizacdo desta pesquisa deve-se, sobretudo, as oportunidades de
planejamento tributario com a finalidade de reducédo dos tributos gerados pelo aproveitamento
de beneficios fiscais com operacdes entre as multinacionais, envolvendo, inclusive, o
aproveitamento das amortizagdes dos ativos intangiveis que poderiam ser responsaveis pelo
aumento da agressividade fiscal nas empresas. Ressalta-se ainda a auséncia de trabalhos
anteriores que investiguem esta tematica que pela literatura precursora poderiam ser indicios de
praticas fiscalmente agressivas. No cenario internacional ndo existem trabalhos que
investiguem essas trés variaveis diretamente, 0 que existe sdo estudos que relacionam a
multinacionalidade e ativos intangiveis aos precos de transferéncia como na pesquisa realizada
por Taylor et al. (2015).

Para a realizacdo deste estudo foi desenvolvida uma pesquisa empirica, quantitativa,
com a utilizacdo de analise de regressao para verificar a existéncia ou ndo da relagdo entre as
varidveis. Os dados financeiros estudados foram obtidos por meio da base de dados da
Economaética® e coletados nos formulérios de referéncia disponiveis no sitio da B3 ou ainda
coletados diretamente no sitio das empresas, sendo estes referentes as companhias do mercado
brasileiro listadas na B3 no periodo de 2010 a 2017.

A agressividade fiscal é a variavel explicada mensurada pelo BTD seguindo Noga e
Schnader (2013); pela ETR corrente seguindo Martinez e Dalfior (2015); pela BTD temporaria
seguindo Fonseca e Costa (2017); e pela GAAP ETR e ETR diferida seguindo Silva (2016). A
multinacionalidade é uma variavel dummy criada a partir da defini¢do trazida por Markusen
(1995), sendo esta uma nova métrica para mensuracao da multinacionalidade, identificada pelo
controle substancial de uma empresa estrangeira, a existéncia de subsidiaria em um pais
estrangeiro e a existéncia de investimentos estrangeiros diretos, representadas por trés
dummies, ou seja, 1) variavel dummy identificada pelo controle substancial de uma empresa
estrangeira com identificador 1 e zero nos demais casos; 2) variavel dummy identificada pela
existéncia de subsidiaria em um pais estrangeiro; 3) variavel dummy identificada pela existéncia
de investimentos estrangeiros diretos. O nivel dos ativos intangiveis foi mensurado pelo valor
total de ativos intangiveis dividido pelo ativo total, como usado por S. Chen, X. Chen e Cheng
(2010).

Esta pesquisa contribui com a literatura nacional trazendo evidéncias empiricas sobre a
relacdo da agressividade fiscal e as estratégias tributarias de income shifting (transferéncia de
renda) adotadas pelas empresas brasileiras utilizadas como ferramenta de planejamento
tributario e ainda traz uma nova métrica para identificacdo da multinacionalidade a partir de
conceitos introduzidos por Markusen (1995) que pode ser replicada em futuras pesquisas sobre
essa tematica.

Quanto aos resultados, a pesquisa aponta que ha relacéo positiva entre a agressividade
fiscal mensurada pela BTD e a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro e
relacdo negativa entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade identificada pela existéncia
de subsidiaria no exterior e investimentos estrangeiros diretos; para os ativos intangiveis a
relacdo encontrada também foi negativa. Com a GAAP ETR e ETR corrente, 0s resultados
evidenciaram que ha relacdo positiva entre a agressividade e os ativos intangiveis. Ja os
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resultados com a ETR diferida e BTD temporaria evidenciaram que ha relacdo positiva entre a
agressividade fiscal e a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro.
Adicionalmente os resultados também apontaram que ha relacdo positiva entre a variavel criada
pela interacdo dos intangiveis e da multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro
com a BTD temporéria. Esses resultados sugerem que as empresas brasileiras sdo
tributariamente agressivas e que o cenario local favorece a implementacdo de praticas de
income shifting (transferéncia de renda) por meio da utilizacdo de transacfes com
multinacionais corroborando com as evidéncias encontradas por Martinez e Dalfior (2015), pois
ha indicios de que o grau de agressividade fiscal € direcionado pelos controladores.

2. REVISAO DA LITERATURA
2.1 Agressividade Fiscal

A agressividade fiscal € uma caracteristica presente em grandes empresas que buscam
a reducdo da carga tributaria ou desoneracdo fiscal, utilizando para tal fim estratégias de
planejamento tributario, caracteristica essa presente em empresas que administram a alocacao
da tributagéo entre os membros de um grupo econémico, localizados em diferentes jurisdicdes,
por meio da manipulacdo intencional dos precos praticados intragrupo para reduzir a renda
tributavel (S. Chen et al., 2010; Taylor et al., 2015; Silva, 2016).

E também inferida pela falta de garantias em relacdo & comercializacdo ou a natureza
das transagdes, principalmente, quando ocorrem entre partes relacionadas, sendo a auséncia de
documentacdo e de objetividade em relacdo as transacGes intragrupo praticas relacionadas a
manipulagdo dos lucros que prejudica a reputacdo das empresas perante o mercado e a opinido
publica aumentando os riscos das empresas incorrem em san¢des por partes das autoridades
fiscais que trabalham criando normativos com restricGes legais especificas para detectar o
comportamento oportunista das a¢Ges que objetivam apenas a reducdo da carga tributéria,
garantindo com isso, que os valores ndo sejam manipulados aleatoriamente e que sejam
minimizados os impactos da evasdo fiscal aos cofres publicos (Joint Committee on Taxation,
2010; Taylor et al., 2015; Guenther, Matsunaga & Williams, 2013; Ramos & Martinez, 2018;
Vancil, 1979; Colbert & Spicer, 1995; Warren, Reeve & Fess, 2008).

Geralmente, para minimizar a evasao fiscal, além da criacdo de normativos especificos,
as autoridades fiscais aplicam o principio do arm's length que consiste ha comparacdo dos
precos utilizados nas transagbes com partes relacionadas com os precos de mercado para
verificar a adequabilidade do valor da renda comercial e dos royalties das multinacionais e
detectar praticas abusivas de agressividade fiscal (Keuschnigg & Devereux, 2013).

A literatura prévia sobre agressividade fiscal, por sua vez, sugere que existem diferencas
entre o lucro contabil e o lucro tributario (Hanlon & Heitzman, 2010). Isto porque cada critério
de lucro segue regras préprias para mensuracdo; o lucro contabil obedece aos principios
contébeis geralmente aceitos (GAAP) enquanto o lucro tributavel obedece as determinacGes
legais ou fiscais (Ferreira et al., 2012). Para mensuracdo da agressividade fiscal, os estudos
prévios apontam varias métricas como a Effective Tax Rate (ETR), Unrecognized Tax Benefit
(UTB) e o0 Book-Tax-Difference (BTD) (Chen, Dhaliwal & Trombley, 2012; Noga & Schnader,
2013; Koester, 2011; Rego & Wilson, 2011).

Neste estudo foram utilizadas algumas proxies de agressividade fiscal como a BTD que
é a diferenca entre o lucro contabil e o lucro tributario divido pelo ativo total, pois esta é uma
proxy robusta que é associada ao planejamento tributario, podendo ainda ser utilizada para
identificar indicios de ilegalidades fiscais e riscos conhecidos ou ndo pela empresa, porém
desconhecidos pelos usuérios externos, sendo capaz de fornecer, inclusive, informag6es sobre
a rentabilidade futura das empresas (Nossa & Teixeira, 2018; Noga & Schnader, 2013; Silva
2016). Comparativamente foi utilizada a ETR, pois esta medida avalia a carga tributéria efetiva
das empresas, sendo considerada base para mensurar o verdadeiro impacto da carga tributaria
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das empresas explicando seus efeitos (Martinez & Dalfior, 2015; Dunbar, Higgins, Phillips &
Plesko, 2010).

Ressalta-se que existem diferencas entre as duas métricas de agressividade fiscal (BTD
e ETR) decorrentes da prépria forma de mensuracdo, pois enquanto a agressividade fiscal
mensurada pela ETR leva em consideracdo 0os impactos trazidos pelos incentivos fiscais,
demonstrando a aliquota efetiva de tributacdo, o que, por sua vez, dificultaria a verificacao da
relacdo de préticas agressivas decorrentes de gerenciamento de resultados das préaticas
decorrentes do aproveitamento de incentivos fiscais; a BTD apenas capta os impactos das
diferengas entre o lucro contabil e o tributério (Tang, 2005; Nossa & Teixeira, 2018).

Como existem estudos internacionais preliminares que relacionam as variacées da BTD
e ETR como proxies de agressividade fiscal, embora, existam muitas discussdes sobre a
efetividade de tais métricas, sendo algumas dessas proxies também utilizadas em cenario
nacional, pois se adaptam mais a realidade local que contam com incentivos locais, podendo
corroborar para o aumento de praticas fiscalmente agressivas, também foram abordadas nessa
pesquisa as seguintes variagcdes da BTD e ETR: GAAP ETR, ETR corrente, ETR diferida e
BTD temporaria (Dyreng, Hanlon & Maydew, 2008; Rego & Wilson, 2011; Chen, Dhaliwal &
Trombley, 2012; Rezende, Dalmécio & Rathk, 2018).

A agressividade fiscal mensurada pela GAAP ETR € uma das variacbes da ETR que
demonstra o total de despesas incorridas com os tributos sobre o lucro (IRPJ/CSLL),
considerando tanto o total de despesas correntes como as despesas diferidas, sendo essa proxy
associada a agressividade fiscal pois impacta diretamente na lucratividade das empresas
(Dyreng, Hanlon & Maydew, 2008; Silva, 2016). A ETR corrente é uma proxy de agressividade
fiscal muito utilizada em pesquisas sobre planejamento tributario, porque capta as diferencas
entre as aliquotas nominal e efetiva das empresas, demonstrando o total de despesas efetivas
com tributos sobre o lucro (Silva, 2016) e a BTD temporaria demonstra os impactos do
diferimento da tributacdo que atua reduzindo os tributos a recolher, sendo o diferimento da
tributacdo uma ferramenta bastante utilizada no planejamento tributario e que tem relagdo com
a agressividade fiscal, pois impacta diretamente nos rendimentos tributaveis (Silva, 2016;
Minnick & Noga, 2010; Draker, 2015).

Hé ainda alguns fatores organizacionais que guardam relagcdo com a agressividade fiscal
como o tamanho das empresas, grau de alavancagem, gastos com pesquisas e desenvolvimento,
nivel de lucratividade e nivel de operacdo no exterior (Silva, 2016).

Como fatores organizacionais, a literatura preliminar relaciona a agressividade fiscal ao
tamanho das empresas, trazendo evidéncias de que as maiores empresas possuem em média
menores custos com planejamento tributario, o que alavancaria seu grau de agressividade fiscal,
pois as empresas estariam mais susceptiveis de participar de acordos com precos agressivos
sendo ainda o tamanho utilizado como proxy de custos reputacionais ou custos politicos, o que
ajudaria no controle desses impactos nos modelos de regressédo (Mills, Erickson & Maydew,
1998; Bernard, Jensen, & Schott, 2006; Silva, 2016).

Também hé evidéncias de que a rentabilidade das empresas esteja relacionada com a
agressividade fiscal, pois as grandes empresas poderiam aproveitar as diferencas na
rentabilidade entre as entidades locais e as demais entidades do grupo nédo locais, reduzindo
ainda os custos com planejamento tributarios, pois ha indicios de que quanto maiores os lucros,
menor o planejamento o que impactaria diretamente nos custos reputacionais das empresas
(Jacob, 1996; Gupta & Newberry (1997).

A estrutura de capital, por sua vez, também & outro fator organizacional que pode
impactar na carga tributaria efetiva das empresas, pois quanto mais alavancadas forem as
empresas, maiores serdo as oportunidades para aproveitamento das dedutibilidades trazidas
pelos juros e taxas de empréstimos, até o nivel da capacidade de pagamento das empresas, sendo
esse um trade off a ser observado pelos gestores, 0 que também tornaria as empresas mais
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agressivas tributariamente (Gupta & Newberry, 1997; Bernard et al., 2006; Dyreng et al., 2008;
Blouin, Huizinga, Laeven & Nicode 'me, 2014; Pohlmann & ludicibus, 2010; Santos &
Rodrigues, 2013; Newberry & Dhaliwal, 2001; Rego, 2003).

2.2 Multinacionalidade e Agressividade Fiscal

A literatura internacional sobre multinacionalidade relata que a tributagcdo das empresas
em uma economia fechada é relativamente simples, tornando-se mais complexas quando as
empresas, denominadas de multinacionais, operam em diferentes paises, devido a auséncia de
tratados internacionais especificos para regulacdo dos impostos corporativos e as diversas
regras tributarias que estardo sujeitas, sendo ainda a multinacionalidade estudada em um
contexto ligado ao comércio internacional, onde sdo discutidos pontos acerca das vantagens,
custos, mercados para a expansdo dos negaocios e vantagens e desvantagens para instalacao das
empresas em outros paises. (Zucman, 2014; Markusen, 1995).

As multinacionais sdo empresas que precisam se esforcar para gerenciar seus diversos
canais enfrentando véarias demandas da matriz, subsidiarias estrangeiras e parceiros, 0 que
demonstra a complexidade dos mercados, pois estas empresas precisam encontrar
oportunidades para tornar suas operacdes mais lucrativas, o que por outro lado colocam as
colocam sob o radar das autoridades fiscais, pois uma parte substancial do comércio
internacional corresponde as vendas ou transacBes comerciais entre unidades da mesma
empresa, dentro ou além das fronteiras nacionais da matriz (Grewal, Saini, Kumar, Dwyer &
Dahlstrom, 2018).

Blouin (2012) sugere que quando as multinacionais atingem a maturidade (condicdo na
qual as empresas possuem ganhos acumulados adequados para financiar seus investimentos)
elas deslocam seu foco marginal de investimento, analisando se devem repatriar ou ndo 0s
ganhos acumulados. Atualmente, as empresas multinacionais transferem lucros de paises com
impostos mais altos para paises com impostos baixos ou com mais incentivos fiscais como uma
tentativa de reduzir seu passivo fiscal, sendo essa uma questdo desafiadora, resultado da
globalizagdo no comércio intra-firma e dos fluxos de fundos além das fronteiras, que trazem
impactos significativos para a tributacdo das empresas (Keuschnigg & Devereux, 2013; Usmen,
2012).

Ha indicios demonstrados em pesquisas anteriores de que a multinacionalidade tem
relacdo direta com a agressividade fiscal, isso porque a arrecadacao efetiva das empresas em
seus paises de origem diminuiu em consequéncia do aumento da transferéncia de lucros para
jurisdicbes com baixa tributacdo ou que possuem atrativos fiscais, pois ao efetuarem 0s
reinvestimentos dos lucros em paises estrangeiros, as empresas evitam a tributacdo dos ganhos
no pais de origem da matriz ou controlador, tornando-se mais agressivas tributariamente, sendo
essa agressividade utilizada como ferramenta estratégica de planejamento tributario, que variam
a depender do ambiente legal e da conviccao dos gestores das empresas de que os beneficios
gerados por essas estratégias (planejamentos tributarios) sdo superiores aos custos de assumir
tais praticas, pois as autoridades fiscais podem interpretar mal os altos precos de transferéncia
e 0s baixos royalties como resultados da mudanca de lucro induzidos por reducdo de tributos
(Zucman, 2014; Taylor et al., 2015; Harvey, 2014; Blouin, 2012; Harvey, 2014; Keuschnigg &
Devereux, 2013).

Observa-se ainda que quando as entidades operam em paises diferentes, o preco
praticado entre elas determina o quanto dos rendimentos auferidos pelos esforgos conjuntos do
grupo é tributado em cada pais formando uma estrutura de centros de lucros que requer que 0s
cedentes e cessionarios se comportem como fornecedores e clientes independentes, cada um
querendo conquistar o melhor negocio (Waegenaere, Sansing & Wielhouwe, 2013).

No Brasil, as empresas também adequam o valor das transa¢des entre as subsidiarias
localizadas em diferentes paises para reducdo de impostos, em virtude da possibilidade de
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aproveitamento de maiores incentivos fora de sua jurisdi¢do, por meio da exploragao de lacunas
na legislacao para evitar ou reduzir impostos ao escolher cuidadosamente a localizacdo de seus
afiliados, alocando a renda tributavel, o que afeta consequentemente a provisdo tributaria por
meio do impacto nos lucros ndo repatriados (Gasparetto et al., 2017; Zucman, 2014; Gravelle,
2013).

Estudos como os realizados por Baldenius, Melumad e Reichelstein (2004); Hyde e
Choe (2005); Shunko, Debo e Gavirneni (2014) confirmam que a decisdo 6tima dos pregos
praticados pelas empresas multinacionais maximiza seus lucros apds 0s impostos. Bartelsman
e Beetsma (2003) calcularam que mais de 60% da receita adicional resultante de um processo
unilateral que gerariam, consequentemente, aumento de impostos sdo perdidos devido a
mudanca de renda do pais de origem.

Por isso, a agressividade fiscal nas multinacionais pode ser associada a maior
disponibilidade de recursos para aplicacdo em planejamento tributario, inclusive, por meio do
aproveitamento das lacunas na legislacéo, pois ao obterem lucros maiores do que as unidades
domésticas em paises com baixos impostos ou com incentivos fiscais, as empresas estrangeiras
pagam tributos mais baixos em comparagdo aos pagos por empresas domesticas em paises com
alta tributacdo ou sem incentivos (Egger, Eggert & Winner, 2010; Rego, 2003).

Quanto a forma de identificacdo da multinacionalidade, algumas pesquisas preliminares
consideram apenas a diversificacdo geogréafica das empresas, como Allayannis e Weston
(2001). Nessa pesquisa, a multinacionalidade foi estudada em um contexto relacionado ao
comércio internacional, que é uma abordagem mais atual introduzida por Markusen (1995),
sendo criado uma metodologia propria para identificacdo da multinacionalidade a partir da
definicdo introduzida por este autor, o qual considera o controle substancial exercido por uma
empresa estrangeira ou a existéncia de subsidiaria em um pais estrangeiro fatores determinantes
para a identificacdo da multinacionalidade. Os termos "empresa multinacional " e "investimento
estrangeiro direto " também foram utilizados como sinbnimos nesta pesquisa, conforme
sugerido por Markusen (1995). Por isso, espera-se que haja relacdo entre a multinacionalidade
das empresas e a agressividade fiscal no mercado nacional, que possui alguns incentivos fiscais,
sendo um terreno fértil para praticas de planejamento tributario (Rezende, Dalmacio & Rathk,
2018). Desta forma, apresenta-se a primeira hipotese testada neste estudo. Hi: Existe relacdo
entre a agressividade fiscal e a multinacionalidade nas empresas do mercado brasileiro listadas
na B3.

2.3 Ativos Intangiveis e a Agressividade Fiscal

O nivel de ativos intangiveis, responsaveis por elevados desempenhos econdmicos, é
um fator economicamente relevante devido a sua alta subjetividade de mensuragéo que dificulta
a verificacdo dos precos praticados nas transacoes entre afiliados e que geram beneficios fiscais
decorrentes do aproveitamento das amortizacdes, trazendo vantagem competitiva devido a
dificuldade de replicar tais itens, o que pode ter relacdo direta com o grau de agressividade
fiscal das empresas (Taylor et al., 2015; Silva, 2016; Perez & Famd, 2006; Oliveira & Beuren,
2003; Kaplan & Norton, 2009).

Nos ultimos anos com o crescimento das transagdes envolvendo transferéncia de ativos
intangiveis entre afiliados de um mesmo grupo empresarial e devido as caracteristicas desses
itens, que geram oportunidades de planejamento tributario trazidas pela dedutibilidade das
amortizacgdes, as autoridades locais comegaram a observar mais de perto o cumprimento do
principio do arm’s length, (respeito as regras tributarias) pelas empresas (Ocean Tomo, 2017
Taylor et al., 2015; Markham, 2005; Hiemann & Reichelstein, 2012).

Como os ativos intangiveis sdo itens organizacionais com valor de mercado proprio,
que contribuem para a geracdo de valor as empresas, do qual se espera a geracdo de beneficios
econémicos futuros por um longo periodo, podem ter relagdo com a agressividade fiscal, pois
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as empresas podem escolher vérias formas alternativas para seu reconhecimento, gerenciando
0s resultados para aproveitamento das amortiza¢es que atuam reduzindo o lucro, base para a
tributacdo, sendo isso um tipo de planejamento tributario (Upton, 2001; Taylor et al., 2015;
Silva, 2016; Kayo, 2002; Hiemann, Reichelstein, 2012; Ferreira et al., 2012; Silva 2016).

Essas praticas de planejamento tributario determinardo o qual agressivas as empresas
podem ser e o quanto das estratégias de planejamento influenciardo no desempenho
organizacional, devendo os ativos intangiveis ser registradas pela contabilidade de forma
fidedigna para reduzir o risco da descaracterizacdo da legitimidade quanto a forma de
reconhecimento e consequentemente da tributacdo desses itens, o que pode ocorrer pelas
dificuldade para comprovacdo da dedutibilidade das elevadas amortizaces (Silva, 2016; Perez
& Fama, 2006; Hiemann & Reichelstein, 2012; Silva, 2016).

Uma participacao elevada de ativos intangiveis ndo contabilizados, por sua vez, como
os gerados internamente, poderiam explicar as diferencas existentes entre o valor de mercado e
o valor demonstrado nos relatdrios contabeis, auxiliando os gestores no gerenciamento de uma
posicdo mais competitiva para a entidade, decorrentes do aproveitamento de oportunidades
gerados pela auséncia de mercados bem estabelecidos e pela subjetividade dos intangiveis,
possibilitando ainda a exploracdo dos beneficios fiscais entre afiliados para o aproveitamento
da dedutibilidade das amortizacGes, 0 que alavancaria os resultados organizacionais com
impactos no valor a recolher dos tributos sobre o lucro (Perez & Fama, 2006; Kaplan & Norton,
2009; Hiemann & Reichelstein, 2012; Shackelford, Slemrod & Sallee, 2011; Dyreng, Hanlon
& Maydew, 2008; Silva, 2016). Por isso, pretende-se verificar se existe relagdo entre
agressividade fiscal e os ativos intangiveis testando a seguinte hipdtese:

H»: Existe relagdo entre a agressividade fiscal e o nivel de ativos intangiveis das
empresas brasileiras listadas na B3.

Hé& ainda trabalhos preliminares, como o realizado Taylor et al. (2015), no mercado
americano, que relacionam a interacdo da multinacionalidade e dos ativos intangiveis a
agressividade fiscal, no contexto especifico da agressividade dos precos de transferéncia. Para
Silva (2016) os pregos de transferéncias refletem algum grau de agressividade fiscal. Em sua
pesquisa Taylor et al. (2015) encontraram relacdo significativa entre a interacdo das variaveis
ativo intangivel e multinacionalidade com a agressividade do tranfer pricing, por isso, também
foi testada nesta pesquisa o efeito conjunto dessa nova variavel na agressividade fiscal no
cenario local, sendo formulada a terceira hipdtese da pesquisa, qual seja:

Hz: Existe relagdo entre a agressividade fiscal e a interacdo das variaveis
multinacionalidade e o nivel de ativos intangiveis das empresas brasileiras listadas na B3.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

Esta pesquisa caracteriza-se como empirica com a utilizacdo de dados secundarios, dos
demonstrativos financeiros divulgados pelas empresas, sendo ainda uma pesquisa documental,
quantitativa, descritiva que utilizou a técnica da analise de conteddo para inferir acerca da
multinacionalidade das empresas (Gil, 2016).

Para verificar a relacdo entre a agressividade fiscal e as varidveis explicativas do modelo
foram utilizadas as técnicas estatisticas como percentuais, medias, medianas, desvios-padroes,
curtose, assimetria, minimo e maximo, contagem, coeficientes de correlacdo e analises de
regressao, seguindo a metodologia utilizada por Martinez e Dalfior (2015).

A populacdo € o mercado de acdes brasileiro, das quais foram analisados os dados
referentes ao periodo de 2010 a 2017 das empresas listadas na B3, excluindo da amostra as
instituicdes financeiras e as empresas do setor de seguros, sendo a escolha desse periodo
decorrente da obrigatoriedade do envio dos formularios de referéncia (Instrucdo da Comissdo
de Valores Monetarios - CVM n° 480/2009) a partir de 2010 para as empresas listadas na B3 e
0 ano de 2017 o ultimo periodo que contém as informacGes financeiras divulgadas pelas
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empresas. A amostra €, de acordo com Martins (2010), ndo probabilistica; os dados foram
coletados no banco de dados da Economatica® e dos formularios de referéncia das empresas
divulgados na B3, bem como também identificados por meio de palavras chaves nos sitios das
empresas, sendo os outliers winsorizados ao nivel de 1%.

As empresas que ndo apresentavam dados (missing values) também foram excluidas da
amostra no periodo em que ndo constavam na Economatica®, nos formularios de referéncia e
que ndo foi possivel a identificagdo precisa das informagGes requeridas diretamente nos sitios
das empresas. Foi utilizado no estudo a regressao linear com andlise longitudinal em MQO,
comparando os resultados das proxies de agressividade fiscal. E para verificar as hipdteses da
pesquisa foi estimado o seguinte modelo de regressao com as proxies para agressividade fiscal
ja mencionadas anteriormente, quais sejam: BTD, BTD temporaria e as varia¢es da ETR.

AGRESS;; = o + B1 (DMULT;;) + B,(INTANG;;) + B3(DMULT;; x INTANG;;)
+ Ba(TAM;) + Bs(ROA;) + Bs(ALAV,) + &4 (1)

Na Tabela 2 sdo descritas as variaveis da Equacdo 1. A multinacionalidade (DMULT),
os ativos intangiveis (INTANG) e a variavel de interacao entre a multinacionalidade e os ativos
intangiveis (DMULT*INTANG) séo as variaveis explicativas do modelo. A (MULT) é uma
varidvel dummy igual a 1 se a empresa for uma multinacional e zero, caso contrario, criada a
partir da definicdo trazida por Markusen (1995), controle substancial exercido por empresa
estrangeira, existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro e existéncia de investimentos
estrangeiros diretos, representada por trés dummies, 1) varidvel dummy identificada pelo
controle substancial de uma empresa estrangeira com identificador 1 e zero nos demais casos.

Pelos motivos ja expostos no referencial tedrico, como a equiparacdo do preco de
transferéncia a agressividade fiscal e pela relacdo significativa entre a variavel criada pela
interacdo da multinacionalidade e dos ativos intangiveis em pesquisas preliminares, também foi
verificado o efeito adicional da interacdo dessas duas variaveis na agressividade fiscal para as
empresas participantes da pesquisa. As variaveis de controle do modelo foram representadas
pelo tamanho da empresa (TAM), pela rentabilidade (ROA) e pela alavancagem (ALAV)
conforme ja fundamentado na segunda secdo deste trabalho. A variavel (TAM) foi mensurada
como o logaritmo natural do ativo total, sequindo Stickney e McGee (1982) para o qual espera-
se que as maiores empresas sejam mais agressivas tributariamente. A variavel de controle
(ROA) foi mensurada, conforme Ramalho e Martinez (2014), como lucro operacional dividido
pelo ativo total do ano anterior e se espera que (ROA) tenha um sinal positivo. Outra variavel
de controle presente no modelo foi a alavancagem (ALAV) medida pela razdo da divida de
longo prazo pelo ativo total, conforme Gupta e Newberry (1997). Também se espera que a
alavancagem tenha um sinal positivo (Tabela 1).

A variavel dummy identificada pela existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro; e 3)
variavel dummy identificada pela existéncia de investimentos estrangeiros diretos, sendo essa
uma nova métrica para identificacdo da multinacionalidade, que poderé ser replicada em outras
pesquisas sobre esta tematica. O nivel dos ativos intangiveis, variavel continua, foi mensurada
pelo valor dos ativos intangiveis dividido pelo ativo total, como usado por S. Chen et al. (2010).
Espera-se que (MULT) e (INTANG) tenha um sinal positivo. A descricdo das variaveis
presentes na Equacdo 1, forma de mensuragdo, fonte, autores, hipétese relacionada e sinal
esperado do [ estdo demonstrados na Tabela 1.
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TABELA 1: DESCRICAO DAS VARIAVEIS

Fundamentacdo na
Descrigdo das Variaveis Literatura
Variaveis Explicadas
Variavel Continua. Mensurada pelo LAIR menos o Lucro Real Noga e Schnader
BTDi; dividido pelo Ativo Total da empresa i no ano t. Os dados para (2013)
gerar a variavel foram coletados da Economética®.
Variavel Continua. Mensurada pelo total das despesas de IRPJ e
CSLL diferidos dividido pelas aliquotas do IRPJ e CSLL (34%) Fonseca e Costa
sobre o ativo total da empresa i para 0 ano t. Os dados para gerar (2017)
a variavel foram coletados da Economatica®.
Variavel Continua. Mensurada pela despesa total de IRPJ e
GAAP ETRi; CSLL dividido pelo (LAIR) da empresa i para 0 ano t. Os dados Silva (2016)
para gerar a variavel foram coletados da Economatica®.
Variavel Continua. Mensurada pelo (IRPJ e CSLL correntes)
ETR CORR;; dividido pelo (LAIR) da empresa i para o0 ano t. Os dados para
gerar a variavel foram coletados da Economatica®.
Varidvel Continua. Mensurada pelo (IRPJ e CSLL diferidos)
ETR DIFi; dividido pelo (LAIR) da empresa i para o ano t. Os dados para Silva (2016)
gerar a variavel foram coletados da Economética®.
Variaveis Explicativas
Variavel dummy que assume o valor de 1 quando ha controle
substancial por empresa estrangeira, subsidiaria em um pais
estrangeiro ou investimentos estrangeiros diretos e 0 caso
contrario da empresa i para 0 ano t. Os dados para gerar essa
variavel foram coletadas dos Formulérios de Referéncia
disponiveis na B3 e nos sitios das empresas.
Varidvel Continua. Mensurada pelo total de ativos intangiveis
INTANG; dividido pelo ativo total da empresa i para o ano t. Dados para S.Chen et al. (2010)
gerar essa variavel foram coletados da Economatica®.
Varidvel Continua. Mensurada pela interagdo das variaveis
MULTi: * INTANG:;; da empresa i para 0 ano t.
Variaveis de Controle
Varidvel Continua. Mensurada pelo logaritmo natural do ativo  Stickney e McGee
total da empresa i para o ano t. Dados para gerar essa variavel (1982)
foram coletados da Economatica®.
Variavel Continua. Mensurada pela Divida de longo prazo
ALAV;; dividido pelo ativo total da empresa i para o0 ano t. Dados para
gerar essa variavel foram coletados da Economatica®.
Variavel Continua. Mensurada Lucro Operacional dividido pelo
ROA.« ativo total da empresa i para 0 ano t-1. Dados para gerar essa
variavel foram coletados da Economética®.
Variavel Continua. Mensurada pela Divida de longo prazo

BTD TEMP;,

Martinez e Dalfior
(2015)

MULTI;; Markusen (1995)

MULT;* INTANG; Taylor et al. (2015)

TAM;,

Gupta e Newberry
(1997)

Ramalho e Martinez
(1997)

Gupta e Newberry

ALAV;; dividido pelo ativo total da empresa i para o ano t. Dados para
- o (1997)
gerar essa variavel foram coletados da Economatica®.
Eit Erro do Modelo.

Fonte: Dados da pesquisa
Tabela elaborada pela autora

4 RESULTADOS DA PESQUISA

Foram realizados o levantamento dos dados referentes ao periodo de 2010 a 2017 para
as empresas brasileiras listadas na B3, partindo-se de 5.246 observacdes iniciais para finalizar
com uma amostra de 1.974 observagdes, cuja composicao e formacdo esta demostrada na tabela
3 e a estatistica descritiva de cada proxy de agressividade fiscal esta evidenciada na Tabela 4.
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TABELA 2: COMPOSICAO DA AMOSTRA

Descricéo Quantidade
Quantidade de Observacdes Iniciais 5.246
(-) Exclusdo das Empresas do setor financeiros e seguros (478)
(=) Total apds a exclusdo 4,768
(-) Exclus8o das Empresas com PL negativo e sem informages de PL (2.094)
(-) Exclusdo de Empresas sem informacéo (700)
(=) Quantidade de Observacgdes Final da Amostra 1.974

Fonte: Dados da pesquisa
Tabela elaborada pela autora

A BTD e a BTD temporéria apresentaram uma media negativa de 0,04 e 0,003,
respectivamente. Para a GAAP ETR, ETR corrente, ETR diferida a média foi positivaem 0,17;
0,11 e 0,05, respectivamente, conforme evidenciados na Tabela 3. A BTD negativa demonstra
que, em media, as empresas brasileiras sdo tributariamente agressivas. Analisando-se as
variacbes da ETR também se percebe que, em média, as empresas brasileiras sdo
tributariamente agressivas, pois mesmo apresentando uma média positiva, o percentual de
tributaco efetivo ainda é inferior ao percentual adotado no pais pela legislacéo fiscal.

A estatistica descritiva, evidenciada na Tabela 3, também indica que todas as proxies de
agressividade fiscal, com excegdo da ETR diferida, apresentam uma assimetria negativa, ou
seja, ha uma maior concentracdo de frequéncia de empresas com BTD e ETR mais elevadas
(mais agressivas tributariamente). As variaveis explicativas do modelo, quais sejam, a
multinacionalidade, o ativo intangivel e a interacdo da multinacionalidade e com os ativos
intangiveis, apresentam uma assimetria levemente positiva, ou seja, hd uma concentracéo de
frequéncia de agressividade fiscal (mensurada pela BTD, BTD temporaria e pelas variacdes da
ETR) com multinacionalidade e intangiveis mais reduzidos (Tabela 3). A assimetria positiva
para as varidveis explicativas do modelo sinaliza que a agressividade fiscal das empresas
brasileiras ¢ impactada pela reducéo nos niveis de multinacionalidade e intangibilidade, fato
este que pode ser consequéncia da elevada carga tributaria e existéncia de incentivos fiscais
regionais que tendem a uniformizar a tributacdo das empresas nacionais € multinacionais,
conforme visualizado na Tabela 3. Os resultados da estatistica descritiva das proxies de
agressividade fiscal, evidenciadas na Tabela 4, indicam que a agressividade fiscal se comporta
inversamente ao que era esperado inicialmente, devido as caracteristicas do mercado brasileiro,
principalmente, no tocante a politica de incentivos fiscais que tendem a diminuir as diferencas
do valor a recolher de tributos sobre o lucro entre as empresas locais e as multinacionais.

Ja os resultados da regressdo no modelo comparativo das proxies de agressividade fiscal
trabalhadas nesta pesquisa (Tabela 4), quais sejam: BTD, BTD temporaria, ETR corrente, ETR
diferida e GAAP ETR, demonstraram que a agressividade fiscal, mensurada pela BTD
apresentou relacdo linear e positiva com a multinacionalidade, identificada pelo controle
estrangeiro, com o tamanho da empresa e com 0 ROA. Para as outras variaveis que representam
a multinacionalidade, quais sejam: existéncia de subsidiaria em pais estrangeiro e existéncia de
investimentos estrangeiros direto, para o nivel de intangivel e para a alavancagem essa relacdo
foi linear e negativa. Tais resultados indicam que a multinacionalidade pode influenciar na
agressividade fiscal por meio da realocagéo de resultados entre as empresas de um mesmo grupo
empresarial, sendo o controlador quem direciona como esses resultados séo alocados.

Também é possivel inferir que as redugdes de intangiveis, que podem ser resultado das
amortizacgdes sdo responsaveis pelo aumento da agressividade fiscal nas empresas brasileiras,
sendo as maiores empresas as mais agressivas tributariamente por possuirem maior capacidade
para realizagdo de planejamento tributario e conseguirem diluir esses custos entre todos 0s seus
afiliados.
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TABELA 3: ESTATISTICA DESCRITIVA

Variaveis N Média Minimo P25 Mediana P75 Méximo
BTD 1,974 -0,04 -3,07 0,00 0,03 0,07 0,42
GAAP ETR 1,974 0,17 -3,94 0,00 0,21 0,32 341
ETR Corrente 1,974 0,11 -2,86 0,00 0,12 0,28 2,24
ETR Diferida 1,974 0,05 -2,85 -0,02 0,00 0,10 2,93
BTD Temporaria 1,974  -0,003 -0,202 -0,012 0,000 0,008 0,142
Niv. Intangivel 1,974 0,12 0 0 0,02 0,18 0,80
Dmultcont 1,974 0,13 0 0 0 0 1
Dmultsubsi 1,974 0,15 0 0 0 0 1
Dmultinvest 1,974 0,37 0 0 0 1 1
ROA 1,974 0,18 -0,02 0,05 0,14 0,25 0,84
Tamanho 1,974 13,96 3,66 12,81 14,58 15,64 18,71
Alavancagem 1,974 0,17 0 0,02 0,15 0,27 0,57
Dmultcont*Intang 1,974 0,02 0 0 0 0 0,80
Dmultsubsi*Intang 1,974 0,01 0 0 0 0 0,52
Dmultinvest*Intang 1,974 0,05 0 0 0 0,01 0,80

O beneficio fiscal gerado pela alavancagem, por sua vez, € o aproveitamento da
dedutibilidade dos juros. No tocante a BTD, os resultados demonstram que as redugdes na
alavancagem sdo responsaveis pelo aumento na agressividade fiscal, pois aumentam as
diferencas entre lucro contébil e lucro fiscal, enquanto o aumento no ROA estaria diretamente
relacionado ao aumento da agressividade fiscal, pois alavancaria a diferenca entre a
rentabilidade e o lucro tributavel (Tabela 4).

Para a agressividade fiscal, mensurada pelo GAAP ETR a relacdo encontrada foi linear
e positiva, com o intangivel, com a alavancagem e com o ROA, pois, essa métrica de
agressividade leva em consideracdo o total das despesas com tributos (correntes e diferidas).

Aumentos nos intangiveis, gerariam consequentemente aumentos nas amortizacoes
desses itens e reducdo na aliquota efetiva de tributacdo. A dedutibilidade dos juros, beneficio
gerado por aumentos na alavancagem, também sdo responsaveis pela reducdo na aliquota
efetiva de tributacdo das empresas. Analisando-se 0 ROA, pode-se inferir que quanto maior a
rentabilidade das empresas, menor serd a taxa efetiva de tributacdo, ou seja, mais agressivas
fiscalmente as empresas brasileiras se tornam (Tabela 4).

Para a agressividade fiscal mensurada pela ETR corrente, os resultados apontam que
existem apenas relacdo entre o nivel de intangiveis e 0 ROA pelos mesmos motivos ja
explicados anteriormente, aumentos em intangiveis, aumentariam consequentemente as
amortizacdes que diminuem a aliquota efetiva de tributacéo; e quanto maior a diferenca entre a
rentabilidade e a despesa efetiva com tributos, mais agressivas tributariamente as empresas
brasileiras se tornam (Tabela 4). A auséncia de relacdo entre a multinacionalidade e a
agressividade fiscal mensurada pela GAAP ETR e ETR corrente deve-se a existéncia de
incentivos fiscais regionais que reduzem a aliquota efetiva dos tributos sobre o lucro. E por isso
gue Tang (2005) defende a ideia de que é dificil verificar se a reducdo da ETR se da pelo
gerenciamento de resultado ou devido ao aproveitamento de incentivos fiscais, que tendem a
equiparar as empresas, independentemente do tamanho e da forma de atuacdo no mercado
(existéncia de subsidiarias, estrutura societaria e composicdo de capital) (Tabela 4). Para
Newberry e Gupta (1997), a ETR ndo guarda relagdo com o tamanho das empresas, podendo
ser associadas a estrutura de capital, a diversidade de ativos e ao desempenho organizacional.
Stickney e McGee (1982) também encontraram evidéncias neste sentido.
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TABELA 4: RESULTADOS DA ESTIMACAO ESTUDADA

ETR BTD

Variavel BTD GAAP ETR Corrente ETR Diferida Temporaria
Dmult controle 0,066650* 0,058039 -0,019519 0,084992* 0,002561
Dmult subsidiaria -0,092041***  -0,058384 -0,05365 -0,013467 0,001949
Dmult investimento -0,099092***  0,060261 0,003758 0,0318 -0,000416
Intangivel -0,178992***  (0,192282**  0,245244*** -0,124576 0,009860*
Dmult cont*Intangivel 0,00117 -0,213486 0,108233 -0,219648 0,000495
Dmult subsi*Intangivel -0,000529 0,345101 0,063493 0,337096 -0,022711***
Dmult invest*Intangivel 0,106517 -0,038941 -0,14072 0,085806 0,014216***
Tamanho 0,101711***  0,001785 0,000558 0,001363 0,037194**
Alavancagem -0,382075***  0,285779** 0,012192 0,238556** -0,035383
ROA 0,429868*** 0,290497***  0,254828*** 0,048572 -0,037976**
Constante -1,4191%** 0,002707 0,04092 -0,03042 -0,008516**

Fonte: Dados da Pesquisa
Tabela elaborada pela Autora

Para a ETR diferida e para a BTD temporaria a relagdo foi linear e significativa entre a
agressividade fiscal e a multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro e entre a
agressividade fiscal e a alavancagem. Isso porque essas proxies de agressividade levam em
consideracdo os beneficios trazidos pelas despesas temporarias, que sdo redutoras dos tributos
arecolher. Os resultados da BTD temporaria indicam ainda que ha relagdo entre a agressividade
fiscal e 0 ROA e entre a agressividade fiscal e a variavel que representa a interacdo dos
intangiveis e da multinacionalidade, identificada pelo controle estrangeiro (Tabela 4).

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

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como objetivo analisar a relagdo entre a agressividade fiscal e a
multinacionalidade das empresas; 0s ativos intangiveis, analisando ainda a relagdo entre a
agressividade fiscal e a interacdo dos intangiveis com a multinacionalidade nas empresas
brasileiras listadas na B3, pois ha indicios na literatura preliminar de que as interacdes dessas
variaveis pudessem ter relacdo com a agressividade fiscal. Para isso foi realizada uma pesquisa
quantitativa com a utilizacdo de regressao, onde a agressividade fiscal foi mensurada pela BTD,
BTD temporéaria, GAAP ETR, ETR corrente e ETR diferida no periodo de 2010 a 2017. O
resultado encontrado aponta que, em média, as empresas brasileiras sdo tributariamente
agressivas. A estatistica descritiva da BTD e BTD temporaria evidenciaram que as empresas
brasileiras apresentam lucro tributavel inferior ao lucro contabil (mensurado pelo Lair),
sinalizando praticas de gerenciamento tributéario, conforme demonstrado no trabalho realizado
por Felipe et al. (2012). A agressividade fiscal mensurada pelas variagdes da ETR também
apontou que as empresas brasileiras sdo tributariamente agressivas, corroborando com 0s
achados de Ramalho e Martinez (2014), que encontraram praticas fiscalmente agressivas no
Brasil até em empresas familiares, diferentemente dos resultados encontrados em nivel
internacional no trabalho desenvolvido por S. Chen et al. (2010) em que as préticas fiscalmente
agressivas ndo sdo a realidade encontrada no mercado analisado (empresas participantes do



X IV CONGRESSO ><11 a 15 de Dezembro
aNpcoNl 2020 - FOZ DO IGUACU - PR

indice S&P 1500) devido a preocupagdo com a reputacdo e as penalidades que essas praticas
podem acarretar para as empresas.

Os resultados indicam ainda que hé relacdo entre a multinacionalidade e agressividade
fiscal como também entre a agressividade fiscal e o nivel de intangibilidade paraa BTD e BTD
temporéria, sendo a relacdo da multinacionalidade identificada pelo controle estrangeiro
diretamente proporcional ao nivel de agressividade fiscal. Tais resultados corroboram com as
evidéncias apontadas por Martinez e Dalfior (2015), onde as controladoras sdo tributariamente
mais agressivas que as controladas, direcionando a agressividade fiscal das empresas sob seu
controle, confirmando ainda a afirmagéo de Blouin (2012) de que a alteracdo da localizagéo e
das caracteristicas da tributacdo das empresas sao capazes de reduzir as despesas com tributos.
Diferentemente dos resultados encontrados por Taylor et al. (2015) no mercado americano para
transfer pricing, que encontrou relacdo positiva entre a agressividade do preco de transferéncia
e 0s ativos intangiveis, os resultados desta pesquisa apontam que a relacdo entre o nivel dos
intangiveis e a agressividade fiscal para as empresas brasileiras listadas na B3 é negativa,
confirmando que as altas amortiza¢des (que atuam como redutores dos intangiveis) influenciam
nos aumentos da agressividade fiscal (Silva, 2016). Como foram mensurados apenas o impacto
dos ativos intangiveis na agressividade fiscal ndo levando em consideracdo as operacdes entre
partes relacionadas, o resultado encontrado no mercado brasileiro para essa relacdo entre a
agressividade fiscal e os ativos intangiveis foi negativa, considerando a BTD como proxy e
positiva considerando a GAAP ETR e a ETR corrente, pois as elevadas amortizagdes atuam
reduzindo a aliquota efetiva. Isso significa que as variacBes nos ativos intangiveis estdo
relacionadas com o grau de agressividade fiscal nas empresas brasileiras. Ressalta-se que
apenas foi encontrada relacdo entre a agressividade fiscal e a interacdo da multinacionalidade,
identificada pelo controle estrangeiro e o ativo intangivel com a BTD temporaria, o que poderia
ratificar mais uma vez os resultados evidenciados por Martinez e Dalfior (2015) de que o
controlador apresenta uma agressividade tributaria mais elevada e direciona a agressividade
fiscal entre as empresas do grupo por meio de praticas de planejamento tributario que impactam
diretamente no nivel de agressividade fiscal das empresas, sendo considerados atributos
relevantes para as estratégias das empresas que influenciam o desempenho organizacional
(Silva, 2016).

Em geral, os resultados encontrados também apontam que o Brasil tem um cenéario
propicio a implantacdo de estratégias de income shifting (transferéncia de renda) para a reducéo
da tributacdo, pois apesar da elevada carga tributario, o Brasil apresenta incentivos fiscais que
propiciam a implantacdo de préaticas de planejamento tributério que reduzem a tributagdo sobre
o0 lucro, tornando as empresas brasileiras mais agressivas. A multinacionalidade, variavel ja
relacionada na literatura preliminar ao grau de agressividade das empresas, pode ser mensurada
utilizando outras técnicas como o indice de internacionalizacdo identificada pela presenca de
ativos, quantidade de funcionarios e participacdo de receita no exterior ndo aplicadas nesta
pesquisa pela dificuldade de identificacdo dessas informagcbes nos relatorios
contabeis/financeiros divulgados pelas empresas.

Para futuras pesquisas recomenda-se a inclusdo de outras variaveis como a utilizacédo do
prejuizo fiscal, dos beneficios fiscais locais, a fim de comparar os resultados encontrados,
identificando apenas o efeito da agressividade fiscal nas empresas locais. Recomenda-se ainda
a comparacao dos efeitos da agressividade fiscais no cenario local com a agressividade
encontrada em outros mercados para criacdo de perfis das empresas fiscalmente agressivas de
forma mais global, bem como também a replicacdo em outros estudos da nova métrica,
introduzida nesta pesquisa, para identificacdo da multinacionalidade.
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