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RESUMO

Esta pesquisa se propde a estudar a relacdo entre as caracteristicas profissionais curriculares
dos gestores e a agressividade fiscal das empresas. O impacto da tributacéo brasileira sobre as
empresas ¢ amplamente discutido na literatura contébil. A insatisfacdo com o retorno por parte
do governo, aliada a alta despesa tributéria inerente as empresas geram uma latente e continua
busca por diminuir o montante pago em tributos. A agressividade fiscal pode ser definida como
um planejamento tributario arriscado, que faz uso de lacunas da legislacdo para pagar menos
impostos. Para identificar o grau de agressividade fiscal das empresas foram utilizadas as
métricas Cash Effective Tax Rate — Cash ETR, Book-tax Differences e Effective Tax Rate,
amplamente utilizadas na literatura sobre agressividade fiscal nacional e internacional. A
metodologia adotada no estudo € o modelo de regressdo logistica binomial a fim de identificar
0 impacto das caracteristicas curriculares dos CEOs agressividade fiscal das empresas. A
amostra da pesquisa é composta pelas empresas listadas na B3 e as informac@es serdo coletadas
entre os anos de 2010 e 2017. Os resultados mostraram que ha relacdo entre as caracteristicas
dos gestores e a agressividade tributaria, principalmente sobre a sua experiéncia em conselho
de administragdo, graduacdo em contabilidade, economia e engenharia, além de que as variaveis

propostas devem receber mais especificidade para produzir respostas mais completas.

Palavras-chave: Agressividade fiscal. Effective Tax Rate. Book-Tax Differences. Cash Efective

Tax Rate.



ABSTRACT

This research aims to study the relationship betwenn the professional charecteristics of the
CEOs and company’s tax aggressiveness. The impact of brazilian taxation on the companies is
widely discussed in the accounting literature. The dissatisfaction with the government return,
along with the high tax expense inherent to the companies create a growing search to reduce
the amount paid in taxes. Tax aggressiveness can be also defined as risky tax planning which
uses loopholes in legislation to pay less taxes. To identify the level of tax aggressiveness fo the
companies, three metrics were used: Cash Effective Tax Rate — Cash ETR, Book-tax Differences
e Effective Tax Rate, widely used in the tax aggressiveness literature internationally. The study
used binomial logistic reggression in order to identify the impacto f the CEOs professional
charecteristics in company’s tax aggressiveness. The research sample consists of the companies
in the brazilian stock, B3, and the information are from the years of 2010 to 2017. The results
show that there is positive relation between the CEOs and tax aggressiveness, specially when
experienced in administration board, graduated in accounting, economy and engeneering. The

study implies that the subject must be put to further detailed research.

Palavras-chave: Agressividade fiscal. Effective Tax Rate. Book-Tax Differences. Cash Efective
Tax Rate.
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1 INTRODUCAO

A tributacdo é uma realidade inerente a toda entidade empresarial. A contabilidade dedica uma
parte de seus estudos ao gerenciamento dos tributos, a contabilidade tributaria. Esta vertente da
contabilidade tem por objetivo interpretar a legislacéo, aplica-la adequadamente na empresa e
entender os reflexos da tributacdo no patrimonio e no resultado empresarial. Para tanto, as
empresas lancam esforcos sobre o planejamento tributério, que consiste na utilizacdo de
estratégias sobre o gerenciamento dos assuntos relacionados a tributacdo de forma que a
empresa seja beneficiada por assertividade nas agdes tributarias e eficiéncia nos processos
(RIBEIRO E PINTO, 2014).

Os empresarios brasileiros se encontram empreendendo dentro de um sistema tributério
extremamente complexo, que adota praticas injustas, e pouco transparentes (OLIVEIRA et al.,
2013). Dentre as normas tributarias brasileiras, existem regras para apuracdo, cddigos para
identificar diferentes tipos de tributacdo, produtos e operacgdes, regras para situagcdes ou setores
da economia especificos, entre outros muitos exemplos de normas legais que sao publicadas no
Brasil a fim de regrar a tributacdo. Para fiscalizar todas as a¢des tributarias das empresas, as
autoridades tributarias desenvolveram obrigacGes acessorias tdo complexas quanto a legislacéo,
tornando a atividade tributaria no Brasil extremamente custosa para as empresas, para 0S
profissionais, e por fim, para a populacdo. Segundo a PricewaterhouseCoopers, em 2018, as
empresas brasileiras gastaram, em média, 1958 horas para cumprir sua conformidade fiscal.
Além da obrigacdo tributaria principal, as empresas tém, ainda, altos investimentos em

conformidade tributaria.

A despesa tributaria representa uma grande parte do deslocamento financeiro das empresas.
Annuar et al. (2014) enfatizam que o fato de os tributos diminuirem diretamente os lucros a
serem distribuidos, impulsiona as empresas a buscarem reduzir sua renda tributavel ao maximo

através de planejamentos tributarios.

A legislagdo tributaria, as obrigacdes fiscais e as caracteristicas especificas de cada setor de
mercado sdo exemplos de fatores que contribuem para a subjetividade de um planejamento
tributario. A partir das normas tributarias e dos incentivos fiscais obtidos, as empresas tragam
estratégias que objetivam reduzir a saida de caixa da empresa para pagamento de impostos.
Diferentes empresas adotam diferentes estratégias de acordo seus objetivos e possibilidade de

acao, confirmando o aspecto subjetivo de um planejamento tributario no Brasil.



O planejamento tributdrio ndo deve se basear somente em aspectos legais, mas também em
todas as necessidades, objetivos, investimentos, custos, estrutura de negécio, além de todos 0s
personagens envolvidos nas transacdes da empresa (SHACKELFORD & SHEVLIN, 2001).

A vastidao, complexidade e comum ambiguidade na legislacéo tributaria brasileira apresentam
lacunas de interpretacdo, as quais permitem que as empresas apliquem nelas suas estratégias de
reducdo de impostos. O quanto e como uma empresa identifica lacunas na legislacdo como
oportunidades de reduzir impostos e aplica estas estratégias, € o que define o seu perfil de
agressividade fiscal (SANTQOS, 2010), que pode transitar entre a total legalidade e a ilegalidade.
Na literatura brasileira, € comum encontrar os termos elisdo e evasdo fiscal, que por sua
simplicidade e objetividade, ndo explicam sozinhos a agressividade fiscal, mas servem como
bons exemplos do que sdo os extremos: pouca agressividade (elisdo) e muita agressividade

(evasdo).

Ramalho e Martinez (2014) afirma que, no Brasil, a postura agressiva de uma empresa ao evitar
impostos ndo é tdo mal vista como em outros paises. A doutrina e jurisprudéncia permite
liberdade de aplicacdo da legislacdo ao contribuinte, desde que a respeitando. Assim, € comum
que ndo haja padrdo de tributagdo empresarial, mesmo em empresas de um mesmo setor,
tornando possivel que seja atribuido algum nivel de agressividade fiscal a qualquer empresa,
pois mesmo que elas estejam inseridas em cenarios tributérios similares, as agdes tributérias

sdo determinadas pelos personagens que participam das atividades das empresas.

Em geral, as atitudes de agressividade fiscal de uma empresa ndo podem ser identificadas
abertamente pelos relatorios financeiros, uma vez que as informacGes tributarias nas
demonstracdes das empresas abertas no Brasil ndo sdo claras (CARNEIRO, 2018). Neste
estudo, sdo aplicadas as métricas comumente utilizadas pela literatura para identificar niveis de
agressividade fiscal nas empresas: Cash Effective Tax Rate, Book-tax Differences e Effective
Tax Rate, a fim de obtermos analises consistentes sobre a agressividade fiscal das empresas

observando as informagdes que cada uma destas métricas denotam.

A tematica tributaria €, normalmente, estudada e tratada por contadores e advogados nas
empresas, por competéncia profissional. Entretanto, devido aos riscos associados e a
responsabilidade sobre os resultados, a escolha por um planejamento tributario mais ou menos
agressivo fica a cargo da alta gestdo, através do CEO (CHEN & CHU, 2005). A literatura
oferece evidencias de que caracteristicas pessoais do gestor e de sua vida os resultados das
empresas em diferentes situagcdes (DYRENG ET AL., 2010; MALMENDIER & TATE, 2009).
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Torna-se entdo, cada vez mais importante que mais estudos sejam desenvolvidos para

identificar a influéncia deste personagem em todas as areas da empresa.

Pretende-se com esta pesquisa, contribuir com a literatura do tema, analisando a relacao entre
0 as caracteristicas dos gestores e a agressividade fiscal da empresa. Sendo assim, o problema
de pesquisa pode ser apresentado com a seguinte questdo: Qual a relagdo entre as
caracteristicas dos gestores e a agressividade fiscal das empresas?

A partir do problema de pesquisa exposto, 0 objetivo geral desta pesquisa € identificar as
caracteristicas dos gestores e analisar a relacdo entre estas caracteristicas e a agressividade fiscal

das empresas listadas na B3, a bolsa de valores brasileira.
Os objetivos especificos desta pesquisa compreendem:

i. ldentificar as caracteristicas dos gestores com base nas informacBes disponiveis nos

Formularios de Referéncia.

ii. Coletar os dados financeiros das empresas listadas na B3 para producdo dos indices de

agressividade fiscal e varidveis de controle.

iii. Analisar os dados levantados na pesquisa e discutir os resultados obtidos comparando os

indices de agressividade obtidos, as caracteristicas dos gestores e a literatura atual.
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2 JUSTIFICATIVA

Huck (1997) afirma que desde que houve a obrigacdo de um tributo, houve concomitantemente
a intencdo de ndo o pagar. No entanto, o contribuinte moderno convive com a obrigacéo
tributaria sabendo que o tributo € um incdmodo essencial a sobrevivéncia do Estado
democrético de direito. No ano de 2017, a carga tributéria bruta no Brasil atingiu 32,43% em
relacdo ao PIB, alcancando mais de 6 trilhGes de reais arrecadados, segundo informacdes da
Receita Federal do Brasil. Segundo a Pwc, em 2018, 24,9% dos tributos pagos no Brasil
referiam-se a tributos sobre o lucro, sendo este, um dos tributos que mais impactam o resultado
das empresas. Devido a alta carga tributaria e a insatisfacdo da populagdo com o retorno em
servicos publicos oferecido pelo governo, este incbmodo essencial com a obrigacdo tributaria

principal se torna pulsante nas empresas e no cotidiano dos cidadaos (IBPT, 2017).

Culturalmente, no Brasil, a postura de evitar impostos ndo é tdo mal vista quanto e outros paises,
0 que segundo Ramalho e Martinez (2014) pode ser uma das explica¢des para haver uma maior
taxa de evasdo por empresas e pessoas em geral no Brasil. Para o cenario corporativo, onde a
empresa tem a obrigacdo de atender as exigéncias tributarias do governo, a postura de evitar

impostos se da, normalmente, através de estratégias tributarias desenvolvidas pelas empresas.

Planejamento tributario é uma atividade que além de legal, é incentivada as empresas, uma vez
que objetiva atender aos interesses da empresa melhorando seus resultados. Conforme o art.
154 da Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, “o administrador deve exercer as atribuigdes que
a lei e o estatuto Ihe conferem para lograr os fins e no interesse da companhia, satisfeitas as

exigéncias do bem publico e da fungdo social da empresa”.

De acordo com a SEP - Secretaria de Relacionamento com Empresas da CVM - Comisséo de
Valores Mobiliarios, as indicagdes politicas para a escolha de administradores das empresas é
alvo de muitas criticas, e a obrigatoriedade de incluir as informac@es curriculares de todos 0s
membros da diretoria e conselhos das empresas no Formulario de Referéncia é uma regra de
governanga recomendada pelo IBGC — Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa. Essa
exigéncia faz com que as empresas sejam cada vez mais transparentes com seus controles
internos e permite as autoridades e acionistas conhecerem os fatos relevantes da vida

profissional da alta gestao.

O tema agressividade tributaria vem sendo estudado cada vez mais nos altimos anos no Brasil,
assim como na literatura internacional, buscando relacionar a agressividade tributaria com
caracteristicas diversas das empresas, tais como: politicas de compensacdo aos executivos

12



(HUANG ET AL. 2018), adocao das IFRS no Brasil (BRAGA, 2017) e conexdes politicas
(KIM & ZHANG, 2016).

Diversas pesquisas vém sendo desenvolvidas nas Gltimas décadas em todo o mundo analisando
a agressividade fiscal sob diferentes éticas, dentre estas: aspectos de governanca corporativa
(ARMSTRONG ET AL., 2015; HALIOULI et al., 2016), agressividade fiscal nas financas
pessoais (CHYZ, 2013), remuneracéo dos gestores (ARMSTRONG ET AL. 2015; HALIOULI
ET AL., 2016; HUANG ET AL., 2018), relacbes politicas da empresa (KIM & ZHANG, 2016;
FRANCIS ET AL., 2016), composicao do conselho de administragdo (LANIS ET AL., 2015;
RICHARDSON ET AL., 2015), entre outros.

No entanto, poucas pesquisas foram desenvolvidas sob uma ética de anélise da agressividade
fiscal que direcione o foco as caracteristicas profissionais curriculares do CEO. O
posicionamento profissional e a visdo de mercado de cada gestor sofrem influéncias de sua
formacdo, experiéncias pessoais e profissionais, idade, aspiragdes pessoais, além de muitos

outros fatores que influenciam a formagao humana.

O foco da pesquisa no impacto do perfil curricular do CEO na agressividade fiscal da empresa
é justificado pela auséncia de literatura, no Brasil, que relacione tais observacgdes. Neste cenario,
esta pesquisa explora a contribuicdo do CEO nas escolhas tributéarias da empresa conforme suas

influéncias profissionais.
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3 REVISAO DE LITERATURA E DESENVOLVIMENTO DA HIPOTESE
3.1 TEORIA DA FIRMA

A teoria da firma, também conhecida como teoria da agéncia foi desenvolvida por Jensen e
Meckling, em 1976, a partir dos estudos de trés teorias distintas que ja existiam na literatura,
sdo elas: a teoria dos direitos de propriedade, da agéncia e das finangas. Esta teoria é uma das
teorias que abordam temas que afetam a governanca corporativa (MALLIN, 2013).

A teoria da firma aborda, principalmente, a relacdo de agéncia, que envolve a relacdo entre
principal e agente, onde o principal é o maior interessado no resultado da empresa e o0 agente é
quem executa as acdes de interesse do principal. Levando em consideragdo o ruido entre 0s
interesses do principal e as acdes do agente, a teoria estuda os problemas que surgem neste
processo (JENSEN & MECKLING, 1976).

Ao estudar os problemas que surgem na relacdo entre principal e agente, a teoria sugere que
estes problemas sdo criados e solucionados pelos individuos nas ac¢fes diante dos direitos e
obrigacdes do agente em relagcdo ao principal. A teoria menciona os custos de agéncia e as
perdas residuais, que resultam na diminuicdo da riqueza dos acionistas por divergéncias entre
as decisbes tomadas pelo agente e as acdes que aumentariam a riqueza do principal (JENSEN
& MECKLING, 1976; SILVEIRA, 2010).

3.2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Em todo o mundo, empresas de todos os tipos buscam atrair investidores para 0s seus negocios,
de forma a expandir seus negdcios. Para convencer um potencial investidor a escolher a sua
empresa para investir capital, as empresas vendem sua satde financeira e corporativa atraves
de suas demonstracdes financeiras, balancos ambientais, auditorias e até a midia. A
administracdo de todos os fatos internos e externos da empresa e como isso impacta a
informacdo que é passada publico investidor é o objeto de estudo da governanga corporativa
(MALLIN, 2013).

A governanga corporativa € um termo que comegou a ser utilizado recentemente na literatura e
nos negdcios, mas a literatura ja apresentava conteidos que se relacionam com o tema em areas
distintas, como: financas, economia, direito, administracdo e comportamento organizacional
(MALLIN, 2013).
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Além da preocupacdo com a conquista de investidores, a governanga corporativa atua na
protecdo dos mesmos, buscando diminuir o ruido entre os interesses dos investidores e das
acOes da empresa, ou seja, alinhando os interesses de ambos de forma a facilitar e dar

transparéncia ao processo de tomada de decisdo nas empresas (SILVEIRA, 2010).

Dentre as a¢Oes de governanga corporativa em uma empresa, pode-se destacar a presenca de
conselho de diretores e conselho fiscal, ambos com presenca de membros internos da empresa
e independentes (sem vinculo de trabalho com a empresa), de modo a auxiliar na transparéncia
do processo decisério e diminuir os conflitos de interesses entre os membros diretores da
empresa e os investidores (SILVEIRA, 2010; BLACK et al., 2010; MALLIN, 2013).

No Brasil, os conselhos de diretores e fiscais € uma das areas mais fracas da governanca
corporativa das empresas de capital aberto listadas na B3. Segundo Black et al. (2010), quase
todas as empresas tém um investidor majoritario, os conselhos de administracdo sdo muito
pequenos para mostrar real efetividade e muitos tém poucos membros independentes, ou
nenhum. Além disso, os comités de auxilio ao conselho de diretores, como comités de auditoria

S80 raros.

Além dos diretores, as empresas tém a figura do CEO (Chief Executive Officer), que ¢ a figura
mais alta na operacdo da empresa. As boas praticas de governanca corporativa recomendam
que a figura do CEO e do diretor da empresa nédo seja ocupada pela mesma pessoa, de forma a
evitar conflitos de interesses e excesso de poder decisério em uma Unica pessoa (MALLIN,
2013).

Detendo a responsabilidade por toda a operacdo da empresa, 0 CEO é amplamente estudado em
diversos estudos na literatura das areas de negocios. Seu papel, decisbes e agcdes impactam
diretamente no resultado da empresa. E importante observar que os CEOs s&0 pessoas comuns,
com personalidades diferentes, experiéncias profissionais e pessoais diferentes que vao
determinar como estes lidam com o negécio e tomam decisdes na empresa. A figura do CEO €
0 objeto de estudo central desta pesquisa a fim de preencher uma lacuna presente na literatura

a respeito de seu impacto na agressividade tributaria das empresas.

3.3. TRIBUTACAO E PLANEJAMENTO TRIBUTARIO

Os diferentes contextos empresariais, setores de atuacdo no mercado, estratégias de

investimento e de administragdo de resultados sdo exemplos de aspectos que tornam as
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empresas diferentes umas das outras no que tange ao contexto tributario que se encontram.
Além disto, a falta de clareza e ambiguidade da legislacdo tributéria permite que os
contribuintes identifiquem estratégias para promover uma gestdo fiscal que os permitam reduzir
sua renda tributavel (SCHOLES ET AL., 2002).

Nas lacunas produzidas pela legislagdo tributaria brasileira, as empresas podem aplicar as
estratégias tributarias conforme a estrutura, atuacdo e objetivos de cada empresa. Segundo
Shackelford e Shevlin (2001), um bom planejamento tributario analisa o impacto tributario de
todas as transacdes da empresa e também sobre todos as partes envolvidas. Estuda ndo somente
a despesa pecunidria efetiva, mas toda a carga tributaria das operaces, além de reconhecerem
que os custos de tributacdo incluem também atividades de planejamento, implementacdo e
controle das informac@es tributarias. Resumidamente, minimizar a despesa fiscal ndo é o
principal objetivo de um bom planejamento tributario, mas sim, avaliar a operacionalizacdo

eficiente das organizagdes a partir de uma perspectiva tributéria.

Diminuir despesas e aumentar o lucro s@o acbes naturais de toda organizagdo que atua
objetivando o lucro, entdo é natural que estas prerrogativas também sejam aplicadas a despesa
tributaria. Para Santos (2010), as a¢des de uma empresa direcionadas a ter uma economia fiscal
devem acontecer de forma voluntaria e programada, objetivando atingir objetivos especificos.
De acordo com o autor, isso se da devido ao fato de nem toda economia fiscal ser fruto de um
planejamento fiscal. E importante observar na fala do autor um aspecto decisivo do
planejamento tributario, a caracteristica temporal, que especifica que o planejamento tributario

sempre acontece antes da ocorréncia do fato gerador da tributacao.

E legitimo direito do contribuinte organizar livremente sua vida econdmica de forma a pagar o
minimo de imposto legalmente possivel, conforme assegurado pelo art. 154 da lei 6.404 de
1976. Entretanto, apesar do reconhecimento deste direito, existe um questionamento quanto a
forma de uso deste direito e os limites da liberdade ao planejamento tributario (HUCK, 1997,
p. 134).

Scholes et al. (2015) afirmam que um planejamento tributério eficaz analisa o impacto da
tributacdo no resultado liquido da empresa e que deve analisar previamente todo o contexto em
gue a empresa se encontra e buscar reduzir o impacto em todas as areas da empresa,
considerando todos os custos e demandas envolvidas. Reafirmando a fala dos autores, Hanlon
& Slemrod (2009) entendem que as ditas estrategias de agressividade fiscal objetivam otimizar

o valor da firma.

16



3.4 AGRESSIVIDADE FISCAL

O termo agressividade fiscal ainda passa por um processo de confirmacdo na literatura, pois
diferentes autores atribuem diferentes definicGes para o termo. Nesta pesquisa, adotamos a
definicdo de Chen et al. (2010), que definem agressividade fiscal como as atividades de
planejamento tributario que objetivam reduzir o montante de lucro tributdvel da empresa.
Entretanto, esta definicdo ndo deixa tdo claro os limites entre a licitude e a ilicitude de tais

atividades.

E comum encontrarmos literaturas correlatas utilizando alguns termos que se aproximam da
ideia de agressividade fiscal, tais como: gestéo fiscal, economia fiscal, evitacdo fiscal, e ainda
alguns termos no inglés, como: tax avoidance, tax sheltering, noncompliance, tax evasion, entre
outros. Basicamente, existem diversos tipos de a¢es dos contribuintes que visam a reducéo da
carga fiscal das atividades da empresa, o que de fato define os limites entre planejamento fiscal
legal e agressividade fiscal com risco sdo os aspectos de licitude ou ilicitude sobre os quais
essas acdes sdo construidas (SANTOS, 2010).

Conforme Hanlon & Heitzman (2010), um planejamento tributario contempla todas as ac6es
da empresa em favor de reduzir o seu passivo tributario. Beneficios fiscais, reorganizacao
societaria e operacional, decisOes judiciais e até atividades de lobby sdo a¢Bes que fazem parte
do planejamento tributario de uma empresa. No entanto, nenhuma dessas atividades podem ser
consideradas como atividades de agressividade fiscal simplesmente por fazerem parte do
planejamento tributario da empresa. As acles de agressividade fiscal em um planejamento
tributario detém o fator da legalidade questionavel, que em maior ou menor intensidade,
representam algum beneficio para a empresa. Ainda, a auséncia de disclosure sobre tributos
impossibilita uma analise completa sobre as acfes de agressividade fiscal nas empresas,
permitindo inumeras diferentes interpretacdes sobre o tema (HANLON & HEITZMAN, 2010).

A agressividade fiscal ndo é tdo ébvia quanto par ou impar, mas sim, é representada como uma
escala de nuances, onde a partir de um indice de agressividade, as empresas sao classificadas
entre mais ou menos agressivas. Hanlon e Heitzman (2010) afirmam que classificar uma
empresa como agressiva, ou ndo, cabe a quem decide assim o fazer, ou seja, 0 aspecto
qualitativo da caracteristica agressividade tem significados diferentes para observadores
diferentes. Entretanto, Blouin (2014) afirma que é importante que a pesquisa que se debruca
sobre o tema tenha a capacidade, se ndo obrigacdo, de medir essa agressividade.

Para fortalecer a ideia de agressividade, o autor da alguns exemplos, entre eles:
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i. A empresa aproveita situacdes em que existe algum facilitador tributario ao maximo, como
por exemplo aceleracdo de depreciacdo de bens ou compras de equipamentos em periodos

propicios.

ii. Quando operando em regimes tributarios ou areas de atuacdo que a legislacdo esteja aberta
a mais de uma interpretacdo, a empresa toma sempre a postura mais favorével a ela,

financeiramente, que a possibilite economizar o maximo em tributos.

iii. Aproveitar cenarios mais favoraveis tributariamente quando em um processo e mudanca
estrutural interna e externa da empresa, como por exemplo, mudar a sede da empresa por

motivacdo tributéria;

Blouin (2014) ainda argumenta, que muito destes cendrios, podem ndo ser considerados
agressividade tributaria, pela obviedade de que a empresa sempre objetiva ter beneficios
financeiros, no entanto, ndo ha nada que motive uma empresa a questionar a interpretacdo de
uma determinada lei tributéria, se ndo a intencdo de obter reducdo em sua carga tributaria,
mesmo considerando 0s riscos e morosidade que possam haver no processo. Quanto mais risco
uma empresa esta disposta a enfrentar para obter economia tributaria, mais agressiva esta
empresa €. Este € o tipo de agressividade tributaria que a pesquisa almeja identificar através das

métricas de agressividade tributérias estudadas.

Acdes de agressividade fiscal podem ser identificadas ao observar uma diferencga entre o lucro
contabil e tributavel da empresa. No entanto, este resultado ndo deve ser tido como certo, pois
nem toda diferenca sera agressividade fiscal (DESAI & DARMAPHALA, 2009). Além disso,
as estratégias de planejamento tributério entre as empresas, normalmente, ndo sdo as mesmas e
a divulgacdo ndo é comum (SHACKELFORD & SHEVLIN, 2001). Por estes motivos,
pesquisas sobre agressividade fiscal tém sido desenvolvidas nas Ultimas décadas em todo o
mundo, a partir de diferentes aspectos, a fim de desvendar quais as motivacbes das empresas

ao adotarem uma postura fiscal agressiva.

A literatura brasileira sobre agressividade fiscal vem apresentando cada vez mais titulos na
ultima década. Ramalho e Martinez (2014) investigaram a relacdo das empresas familiares com
a agressividade fiscal e identificaram que as empresas familiares sdo potencialmente mais
agressivas do que aquelas que ndo sdo. Silva e Martinez (2017), identificaram que as empresas
brasileiras com restri¢do financeira tendem a adotar planejamentos tributarios mais agressivos.

Bis (2017) estudaram a influéncia do capital estrangeiro na agressividade fiscal das empresas
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brasileiras, e ndo identificaram relagdes significativas, 0 que mostra que o comportamento de

agressividade fiscal de brasileiros e estrangeiros ndo apresentam diferengas significativas.

3.5 A AGRESIVIDADE FISCAL E AS CARACTERISTICAS DOS CEOs

Diante dos estudos acerca da teoria da firma e governanca corporativa, é possivel identificar
que o CEO, no papel de executor das acdes de interesse dos investidores, busca atingir os
objetivos delimitados pelos investidores, a0 mesmo tempo que tem seus proprios interesses no
processo, que podem estar relacionados a diversas variaveis que envolvem aspectos financeiros,
pessoais, e até mesmo viés pessoal. O papel do CEO é colocar em pratica a¢fes que visam 0s
objetivos definidos pelos investidores, ainda que a tomada de decisdo esteja em suas maos.
Estas acOes permeiam toda a atividade da empresa, desde aspectos de recursos humanos,

financeiras, mercado e de tributacdo, que é o foco desta pesquisa.

O principal objetivo de um planejamento tributario é reduzir o passivo tributario (HUCK,
1997), mas alguns fatores adicionais atuam como incentivos para que as empresas adotem uma
postura mais ou menos agressiva. A influéncia do gestor que estd no topo da empresa sobre
situacOes corporativas de grande impacto € um fator bastante relevante e comumente abordado
nas pesquisas em contabilidade. Diversas pesquisas levam a reflexdo sobre o quanto as acoes
corporativas dos gestores sdo impactadas pelo seu perfil profissional e algumas delas séo citadas

abaixo.

Armstrong et al. (2015) identificaram que quanto maior a expectativa de beneficio que um
gestor espera, maior é a chance de que ele adote uma postura fiscal mais agressiva. A partir dos
resultados da pesquisa, 0 autor afirma que um gestor com remuneracao baseada em resultados
pode ser motivado a adotar uma postura mais agressiva, a fim de aumentar o lucro apresentado

aos acionistas, e consequentemente, sua remunera(;éo.

Lanis et al. (2015), desenvolveram sua pesquisa com base na representatividade de género e
identificaram que a presenca de mulheres no conselho de administragdo impacta negativamente
aagressividade fiscal das empresas. Resultado similar é encontrado por Richardson et al. (2016)
em pesquisa realizada na Australia. Sendo assim, espera-se que relativo ao género, empresas

com mulheres na gestao apresentem menor grau de agressividade fiscal.

O conselho de administragdo € um mecanismo de governanga corporativa que atua monitorando

as acOes da administracdo em favor dos acionistas (SILVEIRA, 2010). A atuacdo do conselho
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de administracdo acontece na mitigacdo do ruido de informacdo entre a alta gestdo e os
shareholders a fim de reduzir o impacto do problema de agéncia, além de aprovar e monitorar
as acOes estratégicas da administracdo (MALLIN, 2013).

Aspectos de governanca corporativa sdo associados a agressividade fiscal em diversas
pesquisas, como por exemplo, Chan et al. (2013) que analisam o papel da governanga
corporativa e controle governamental na agressividade fiscal das empresas. Os autores
identificam que as empresas controladas pelo governo sdo menos agressivas devido a motivacao
politica de seu gestor em proteger a arrecadagédo publica. Motivacdo politica também foi uma
variavel estudada por Francis et al. (2016), que identificaram, nas empresas americanas, que
CEOs com envolvimento partidario fazem mais uso de beneficios fiscais do que CEOs sem

envolvimento partidario.

Dyreng et al. (2010) buscaram identificar a influéncias dos gestores na agressividade fiscal das
empresas. Os autores controlaram os efeitos fixos das empresas de forma a identificarem o
impacto especifico do gestor, quando da mudanca na gestdo e puderam identificar que a
presenca do executivo tem um papel importante em determinar o nivel de agressividade fiscal

incorporado pela empresa alcancando altos impactos econémicos.

Os estudos apresentados provocam a reflexdo, e mostram uma lacuna presente na literatura
contabil brasileira em investigar o impacto das caracteristicas dos gestores no nivel de
agressividade fiscal das empresas brasileiras, devido & grande influéncia que este personagem
tem sobre as decisdes tomadas nas empresas. Com o objetivo de preencher esta lacuna, a

presente pesquisa buscara testar a seguinte hipétese:

H1: Ha relacdo entre as caracteristicas dos gestores e a agressividade fiscal das empresas de
capital aberto brasileiras.
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4 METODOLOGIA

A presente pesquisa é definida como quantitativa e descritiva. Segundo Kothari (2004), o
principal objetivo da pesquisa descritiva é descrever o estado das coisas no momento estudado.
E comum encontrar o termo pesquisa ex post na literatura, por se tratar de um método onde o
pesquisador ndo tem nenhum controle sobre as varidveis, apenas analisa os fatos como
aconteceram. A pesquisa é quantitativa, pois lida com medidas e varidveis que precisam ser

expressas em termos de quantidade.

4.1 AMOSTRA

A amostra da pesquisa serdo as empresas listadas na B3 — Brasil Bolsa Balcéo, a bolsa de
valores brasileira, entre os anos de 2010 e 2017. Foram analisadas 327 empresas de todos 0s

segmentos da bolsa de valores, totalizando 1989 observacdes.

A escolha pelo periodo se justifica pela disponibilidade das informagdes, uma vez que as
informacdes sobre o perfil dos gestores serdo obtidas a partir do Formulario de Referéncia
publicado anualmente pelas empresas, disponivel no site da B3. O Formulario passou a ser
obrigatdrio para empresas de capital aberto a partir do ano de 2010, sendo assim, os dados

coletados estdo compreendidos entre os anos de 2010 e 2017, conforme disponibilidade.

Os dados financeiros para construcdo das métricas de agressividade e das variaveis de controle
foram obtidos na plataforma digital ComDinheiro, que disponibiliza para os associados
informacBes financeiras produzidas a partir dos relatérios financeiros publicados pelas

empresas de capital aberto brasileiras.

As informacdes relativas aos Formularios de Referéncia foram obtidas através da plataforma
GetDFPData (PERLIN, KIRCH e VANCIN, 2018), que se trata de um projeto académico que
fornece acesso gratuito e sem restri¢cbes a informacdes corporativas e financeiras das empresas
listadas na B3. O projeto foi desenvolvido pelo professor Marcelo Perlin em parceria com mais
dois autores que objetiva fornecer em um software aberto informac6es que possam contribuir
com a qualidade das pesquisas na area de financas. O acesso as informagdes € feito através de
um site mantido pela Escola de Administracdo da Universidade Federal do Rio Grande do Sul.
A plataforma néo trouxe informacGes de algumas empresas. Para estas, foi feita coleta manual
das informacdes analisando os dados publicados pelas empresas no Formulario de Referéncia.

Esse acesso se deu através do site da CVM.
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4.2 REGRESSAO LOGISTICA

Nesta pesquisa, foi utilizada a regressdo logistica como técnica de estatistica para trazer
respostas ao problema de pesquisa. A regressdo logistica é utilizada para descrever o
comportamento da relacdo entre uma variavel dependente binaria e variaveis independentes
quantitativas ou qualitativas. Resumidamente, a regressdo investiga a probabilidade de
ocorréncia do evento de interesse considerando o efeito das varidveis determinadas pelo estudo
(FAVERO ET AL., 2009).

Esta pesquisa fara uso especifico da regressdo logistica binomial, que permite que a variavel
dependente apresente duas categorias: a ocorréncia ou ndo do evento de interesse. Nesta
pesquisa, a variavel dependente agressividade fiscal sera classificada de forma binaria, a qual

representara a presenca ou ndo de agressividade fiscal conforme o resultado do indice.

O modelo da funcdo logistica para os fins desta pesquisa é definido conforme a seguinte

equacéo:
IO=1rew
1)
Sendo Z:
(A ) .
Z=1In (%) = a + B1Sexo + B,Tit + f3Curso + f,Abroad + fsExpPub +
BeExpCons + f,Multigrad + fgROE + BoTAM + [1oLEV
)

Em que p(Agress) representa a probabilidade de ocorréncia da agressividade fiscal que sera

representada pelas variaveis CashETR, ETR e BTD.

As variaveis B, Sexo, B,Tit, B;Curso, f,Abroad, BsExpPub, BgExpCons e B, Multigrad
representam as variaveis independentes que buscam captar o as informacgdes curriculares do
gestor. E SgROE, BoTAM e B, LEV, representam as variaveis de controle que buscam reduzir
o ruido de erro e fatores de variabilidade entre as empresas que possam impactar o resultado da

funcéo.
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4.3 CASH EFFECTIVE TAX RATE

A literatura sobre agressividade apresenta inmeras métricas para medir a agressividade fiscal
das empresas. Uma delas é a Cash ETR, que é calculada pela divisdo entre 0 montante total
pago em impostos pelo lucro liquido antes do imposto de renda (LAIR) (HANLON &
HEITZMAN, 2008).

Segundo Hanlon e Heitzman (2010), a Cash ETR traz a informacé&o do valor efetivamente pago
em impostos para cada real de lucro declarado. Esta métrica é sensivel a mudancas no padrédo
de pagamento de impostos, inclusive sofre alteracdes a respeito de estratégias de diferimento

de impostos, mas ndo sofre impacto dos accruals.

A falta de disclosure tributéario das empresas brasileiras dificulta a captura da informacao exata
e faz com que qualquer métrica utilizada para medir a agressividade fiscal das empresas seja
imperfeito. Segundo Carneiro (2017), que analisou o disclosure tributario no Brasil, mesmo as
empresas que estdo classificadas em um nivel de governanca diferenciado apresentam
informacdes repetitivas ou insuficientes em seus relatorios. Além disso, a autora identificou que
mesmo as empresas que ja sdo beneficidrias de beneficios fiscais aderem a programas de
refinanciamento de tributos federais (REFIS), o que j& apresenta uma estratégia potencialmente
agressiva, mas reflete nas informacbes de pagamentos de tributos. Segundo Dyreng et al.
(2008), a Cash ETR é imperfeita pois sofre impactos de pagamentos ou compensagdes
referentes a outros periodos. No entanto, € uma medida que reflete a agressividade fiscal em

curto prazo.

4.4 EFFECTIVE TAX RATE

Effective tax rate, € uma métrica de agressividade fiscal presente na literatura que é computada
a partir da divisdo do valor da despesa total de impostos pelo resultado antes da tributacdo
(LAIR). Basicamente, esta métrica difere da anteriormente mencionada CashETR no que diz
respeito a informacao que esta no numerador. A variavel permite que seja identificado a taxa
de imposto devido por moeda de lucro tributdvel (HANLON & HEITZMAN, 2010).

Esta métrica é construida a partir da informacdo de despesa com tributos obtida nas
demonstragfes das empresas, 0 que coloca a métrica mais vulneravel a estratégias de
agressividade que facam utilizagdo dos accruals, diferentemente da CashETR, que reflete as

estratégias relacionadas ao pagamento dos tributos.
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4.5 BOOK-TAX DIFFERENCES - BTD

A partir da diferenca entre o lucro tributavel e o lucro contabil dividido pelo ativo total, obtém-
se 0 valor utilizado na métrica book-tax diferences para avaliar agressividade fiscal das

empresas.

Hanlon e Heitzman (2010) explicam que a BTD é uma variavel quase intuitiva na hora de
identificar agressividade fiscal nas empresas, no entanto, lembram que o maior desafio desta
variavel estd em identificar valores tributaveis validos disponibilizados pelas empresas. Ainda,
estudos puderam identificar que empresas que apresentam indices maiores de BTD passaram

por auditorias em seus impostos pelas autoridades fiscais (WILSON, 2009).

E importante mencionar que a informagao de lucro real utilizada nesta métrica ¢ uma estimativa
do valor de impostos para apuracdo do lucro real, uma vez que este valor ndo é obtido nas
demonstracdes. Conforme Ramalho e Martinez (2014), foi considerado o percentual de 34%

para estimar o valor de imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro.

4.6 VARIAVEIS INDEPENDENTES

As variaveis independentes descritas nesta pesquisa sdo caracterizadas pela identificacdo de
caracteristicas dos gestores que tratam de seu perfil profissional. A determinacéo das variaveis
aconteceu com base na reviséo de literatura e nos dados dos CEOs publicados anualmente pelas

através do Formulario de Referéncia.

A tentativa de relacdo entre agressividade fiscal e o gestor da empresa abordou a temética de
género em algumas pesquisas (DYRENG, 2010; LANIS & RICHARDSON (2011) e
RICHARDSON ET AL. (2013). Lanis e Richardson (2011), Richardson et al. (2013)
identificaram que a presenca de mulheres no conselho de administragdo tende a reduzir a
agressividade fiscal das empresas. A proposta da pesquisa com a variavel $;Sexo € identificar
qual o perfil de agressividade fiscal dos CEOs e presidentes dos conselhos de administragédo
das empresas brasileiras, objetivando avaliar se o género influencia no perfil de agressividade

da empresa.

As variaveis B,Tit e [;Curso objetivam captar as informacGes profissionais mais objetivas,
que sdo a area de formacdo do gestor e o maior titulo académico que o profissional possui.

Espera-se que estas varidveis possam revelar se a influéncia da formacdo académica dos
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gestores € capaz de influenciar seu perfil de agressividade fiscal. Dyreng et al. (2010)

apresentaram varidveis similares com o mesmo objetivo.

A variavel B,Abroad traz a informac&o se determinado CEO ou presidente do conselho obteve
ou ndo algum tipo de formacdo académica no exterior. O profissional que obtém formacao no
exterior traz consigo uma visdo mais global de acdes corporativas. O contato com gestao
corporativa global pode trazer ao profissional uma visdo mais ampla das praticas que séo
tradicionais no mercado brasileiro. A variavel g,Abroad pode refletir o quanto esse contato

com agdes corporativas globais influencia na agressividade fiscal das empresas.

A variavel BsExpPub contempla a informacao de se o CEO tem experiéncia profissional no
servico publico. Francis et al. (2016) identificaram que as conexdes politicas das empresas estao
ligadas a maiores taxas de agressividade fiscal. Enquanto Chan et al. (2013) identificaram que
empresas controladas pelo governo chinés apresentam menores taxas de agressividade. Esta
variavel busca refletir o quanto a experiéncia no setor publico afeta a agressividade fiscal das

empresas.

A variavel ¢ExpCons é uma varidvel binaria e identifica se 0 CEO ja teve experiéncia em
conselho de administracdo anteriormente. Armstrong (2015) afirmam que o planejamento
tributario € um dos fatores considerados na formacdo de um conselho de administracao, cuja
funcdo é avaliar as acOGes dos gestores diretos da empresa. Sendo assim, assume-se que a
experiéncia anterior de um CEO em conselho de administracdo afeta os indices de agressividade
fiscal das empresas.

A variavel B, Multigrad é uma variavel binaria que identifica para a amostra se 0 CEO tem
mais de um titulo de graduacdo. Esta ¢ uma informacdo contida no curriculo padréo
determinado pelo Formulario de Referéncia, e que oferece ao modelo a possibilidade de avaliar
se 0 CEO que obteve mais do que uma formacéo académica, ou seja, mais do que uma visao

académica de neg6cio, impacta os niveis de agressividade fiscal da empresa.

4.7 VARIAVEIS DE CONTROLE

E esperado que exista grande variacio entre os dados das empresas devido a fatores externos e
especificos de cada empresa. Em uma pesquisa experimental, € importante que esta
variabilidade seja medida e controlada de forma que possa ser eliminada do percentual de erro
da pesquisa (KOTHARI, 2004).
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Para a regressdo logistica desenvolvida na pesquisa, as variaveis utilizadas para controlar outros

efeitos sobre a agressividade fiscal estdo descritas no quadro 3.

O tamanho da empresa é representado pelo logaritmo natural do valor total dos ativos. Esta
variavel apresenta relagdes positivas e significantes em pesquisas anteriores (REGO, 2003;
RICHARDSON et al., 2013). Espera-se que empresas maiores sejam mais agressivas devido
ao seu maior poder politico e econdmico em relacdo a empresas menores (REGO, 2003) e
conseguem alcancar grandes economias em tributos com planejamento tributario
(RICHARDSON et al, 2013).

A alavancagem representa a estrutura de capital da empresa (CHAN, 2010) e é calculada pela
divisdo entre a divida de longo prazo e o total do ativo. Pesquisas anteriores identificaram que
a alavancagem apresenta uma relacao positiva com a agressividade fiscal (RICHARDSON et
al., 2013; DYRENG et al., 2010; RAMALHO & MARTINEZ, 2014). Segundo Richardson
(2013), a relacéo positiva da alavancagem com a agressividade fiscal acontece devido ao
impacto dos pagamentos de juros dedutiveis nas apura¢des de impostos.

Na Tabela 1, é possivel observar todas as variaveis do modelo, sua descricdo e a literatura

respectiva.
Tabela 1 — Variaveis do modelo (continua)
Variavel Descricéo Fonte
BTD LAIR — Lucro Real Hanlon e Heitzman, (2010);
Ativo Total Ramalho e Martinez (2014);
ETR Despesa total com impostos Hanlon e Heitzman, (2010);
LAIR
Cash ETR Total pago em impostos Hanlon e Heitzman, (2010);
LAIR Dyreng et al. (2008);
B.Sexo Varidvel binéria, sendo representada como 1 para Richardson et al. (2016), Lanis et
género feminino e 0 para masculino; al. (2015), Dyreng et al. (2010);
B,Tit Varidvel qualitativa nominal  representando o Adaptado de Dyreng (2010);
maximo titulo académico obtido pelo CEO;
BsCurso Variavel qualitativa nominal representada pelo curso  Adaptado de Dyreng (2010);

de formacéo superior do CEO;
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Tabela 1 — Variaveis do modelo (concluséo)

BiAbroad Variavel binaria que demonstra se 0 CEO obteve Elaborado pela autora;
formagédo académica no exterior, representada como:
0 para ndo e 1 para sim;
BsExpPub Varidvel bindria traz a experiéncia profissional do Lanis e Richardson (2011), Chan
CEO no setor publico, representada como: 0 parando et al. (2013), Richardson et al.
e 1 para sim; (2013);
BeExpCons Variavel binaria apresenta a experiéncia do CEO em Armstrong et al. (2015), Dyreng
conselho de administracdo, sendo representada et al. (2010);
como: 0 para ndo e 1 para sim;
By Multigrad Variével binéria que representa 1 para sim e 0 para Elaborado pela autora;
ndo, caso o CEO tenha mais de um titulo de
graduacao;
BsROE Damodaran (2007);
BoTAM Logaritimo natural do valor total dos ativos; Dyreng et al. (2010), Rego
(2003), Ramalho e Martinez
(2014);
B1oLEV Divida de longo prazo no ano, dividida pelo total do Dyreng et al. (2010), Ramalho e

ativo;

Martinez (2014), Richardson et
al. (2013);

Fonte: Elaborado pela autora.

As variaveis selecionadas estdo alinhadas com a producéo cientifica disponivel no momento da

realizacdo da pesquisa e com os objetivos da mesma.
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5 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Apos a coleta dos dados dos CEOs e das informacdes financeiras das empresas listadas na B3,
foram desenvolvidas as analises utilizando o software R para Windows versdo 3.0.2,

desenvolvido e registrado pela empresa The R Foundation for Statistical Computing.

Na tabela 2, é possivel observar as estatisticas descritivas para as varidveis numéricas de

controle e para as proxies de agressividade antes de serem classificadas.

Tabela 2 — Estatistica descritiva (proxies de agressividade e variaveis de controle)

Desvio

Média Padréo IQR Minimo Méaximo 100% n NA
BTD 0,0438 0,1706 0,0541 0,0000 0,0541 7,2296 2751 7
CashETR 0,0340 0,1632 0,0000 -3,6557 0,0000 0,9290 2714 44
ETR 0,7065 22,4754 1,4650 -490,1535 1,3970 514,7000 2382 376
BsROE 0,1044 1,5041 0,1703 -8,1261 0,1742 75,0000 2590 168
BoTAM 21,3761 2,3703 2,6680 0,0000 22,8619 29,3852 2758 0
B1oLEV 0,1799 0,2742 0,2708 0,0000 0,2850 8,1105 2728 30

Fonte: Elaboragdo propria.

Os indices de agressividade para a variavel dependente foram classificados a partir das médias
obtidas com a analise das estatisticas descritivas. Para tanto, foram eliminadas as observacdes
que apresentavam valores com erro, 0s quais ndo puderam ser corrigidos a partir da base de
dados. Pode-se observar que a variavel ETR apresenta valores minimo e maximo que estdo bem
longe da média, o que evidencia que os dados da amostra, para esta varidvel, sdo bastante
heterogéneos, caracteristica esta que é bem recebida pela regressdo logistica, que ndo presume

normalidade sobre a distribuicdo das variaveis explicativas (FAVERO, 2009)

Para as varidveis CashETR e ETR, as quais representam, respectivamente, o valor pago em
impostos para cada real de lucro tributavel e a taxa de imposto devido por moeda de lucro
tributavel, entende-se que quanto menor o indice obtido da varidvel, mais agressiva
tributariamente € a empresa. Portanto, as observacdes de valor minimo até a media foram
classificadas como agressivos e as observacOes de valor médio até o maximo foram

classificadas como ndo-agressivas.

Para a varidvel BTD, entende-se que quanto maior a diferenca entre o lucro tributavel e o lucro
contabil, a empresa esta correndo maior risco fiscal. Portanto, os valores das observagdes a
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partir da média ao valor maximo foram considerados agressivos, enquanto os valores das

observacdes a partir do minimo até a média foram considerados ndo-agressivos.

Tabela 3 — Estatisticas descritivas (variaveis independentes categdricas)

Variavel Resposta Frequéncia %
BTD Agressivo 873 31,65
Né&o-agressivo 1885 68,35
CashETR Agressivo 2159 78,28
Né&o-agressivo 599 21,72
ETR Agressivo 1433 51,96
Nao-agressivo 1325 48,04
BeExpCons Sim 1459 64,44
Né&o 805 35,56
B.Abroad Sim 845 34,1
Né&o 1633 65,9
BsExpPub Sim 212 8,56
Né&o 2266 91,44
BiSexo Feminino 76 3,18
Masculino 2317 96,82
B,;Multigrad Sim 214 8,64
Néo 2262 91,36

Fonte: Elaborado pela autora.

Na tabela 3, é possivel observar a distribuicdo de frequéncia das variaveis categoricas binarias,

incluindo as proxies de agressividade e as variaveis independentes categéricas do modelo.
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6 DISCUSSAO

Foram efetuados trés modelos de regressao logistica, onde em cada uma delas, havia uma das

trés métricas de agressividade fiscal na variavel dependente, séo elas: BTD, CashETR e ETR.

A regressdo logistica tem como uma de suas principais premissas a auséncia de

multicolinearidade e correlagdo entre suas variaveis (FAVERO, 2009). Sendo assim, foi

realizado um teste de Variance Inflation Factor, que mede a correlacéo variavel de uma variavel

com todas as demais do modelo. Na tabela 4 abaixo podemos observar que os valores de VIF

para todas as varidveis nos trés modelos apresentam valores muito proximos de 1, que

representa auséncia de correlagdo entre as variaveis.

Tabela 4 — Teste de Variance Inflation Factor

BTD CashETR ETR
p1Sexo 1,02624 1,01715 1,03403
B,Tit 1,07444 1,06909 1,07703
BsCurso 1,01762 1,01548 1,01912
BiAbroad 1,19257 1,18465 1,19480
BsExpPub 1,04415 1,06847 1,06608
BeExpCons 1,03522 1,03919 1,03631
B;Multigrad 1,02740 1,02998 1,02897
BsROE 1,01011 1,00279 1,00215
BoTAM 1,04603 1,03797 1,04358
BioLEV 1,01480 1,00839 1,01438

Fonte: Elaborado pela autora.

Diante do cumprimento das premissas para a realizacdo da regressao logistica, os modelos

foram trabalhados, e na tabela 5 abaixo é possivel observar as variaveis independentes, as

diferentes categorias das variaveis dependentes categoricas e seus respectivos valores de p para

significancia estatistica.

Tabela 5 — Resultado Regressdo Logistica (continua)

p-valor
Varigvel BTD CashETR ETR
B1Sexo [T.Masculino] 0.1056 0.0595 . 0.01813 *
B,Tit [T.Ensino Médio] 0.8244 0.0225 * 0.44532
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Tabela 5 — Resultado Regresséo Logistica (conclusao)

[T.Graduagéo] 0.5870 0.8011 0.94050
[T.Mba] 0.4742 0.9979 0.97060
[T.Mestrado] 0.4972 0.9445 0.99122
[T.Phd] 0.9575 0.8938 0.59252
[T.Posdoc] 0.0334 * 0.8889 0.95017
[T.Pés-graduacao] 0.9270 0.6067 0.66669
BsCurso  [T.Agronomia] 0.6352 0.9872 0.52073
[T.Arquitetura] 0.9860 0.9098 0.71531
[T.Ciéncias Contabeis] 0.0117 * 0.2229 0.03589 *
[T.Ciéncias da Computacao] 0.4158 0.3512 0.06776 .
[T.Comércio Exterior] 0.7533 0.5168 0.23930
[T.Comunicacédo Social] 0.9011 0.9866 0.35601
[T.Direito] 0.1188 0.1091 0.82698
[T.Economia] 0.9492 0.1648 0.00674 **
[T.Engenharia] 0.0335* 0.8193 0.96698
[T.Estatistica] 0.8660 0.9909 0.49685
[T.Fisica] 0.9871 0.3250 0.98761
[T.Geografia] 0.9843 0.9895 0.33013
[T.Geologia] 0.9821 0.7884 0.59652
[T.Historia] 0.9921 0.9953 0.99183
[T.Jornalismo] 0.9921 0.9947 0.99147
[T.Medicina] 0.5060 0.6386 0.80579
[T.Moda] 0.0852 . 0.9867 0.98052
[T.Nutricdo] 0.9887 0.9931 0.98806
[T.Odontologia] 0.9844 0.9896 0.59107
[T.Psicologia] 0.9176 0.9884 0.98054
[T.Quimica] 0.9856 0.9917 0.98479
[T.Zootecnia] 0.5004 0.9930 0.97288
Bi,Abroad [T.Sim] 0.0304 * 0.7853 0.00613 **
BsExpPub [T.Sim] 0.5329 0.7716 0.60424
BeExpCons  [T.Sim] 0.3371 0.0622 . 0.16878
B,Multigrad [T.Sim] 0.9061 0.0603 . 0.02990 *
BsROE ROE 0.2412 0.6300 0.85478
BsTAM Tamanho 0.7080 4.23e-14 *** 0.25282
B1oLEV Alavancagem 0.9131 0.3264 0.98999
Significancia: 0***' 0.001** 0.01™" 0.05' 0.1'' 1

Fonte: Elaborado pela autora.



E possivel observar que para a métrica de agressividade BTD, o modelo apresentou
significancia estatistica para quando o CEO obteve formacao académica no exterior (8,Abroad
[T.Sim]), obteve Pds-doc como seu maior titulo académico (B, Tit [T. Posdoc]) e graduou-se
em Ciéncias Contabeis (B3Curso[T.Ciéncias Contabeis)), Engenharia
(B3 Curso[T.Engenharia]) ou Moda (f5;Curso[T.Moda]).

Para a métrica de agressividade CashETR, as variaveis que apresentaram significancia
estatistica foram f;Sexo[T.Masculino] quando o CEO é homem, B,Tit[T.EM] quando seu
maior titulo académico € o Ensino Médio, S¢ExpCons[T.Sim] quando o CEO tem experiéncia

em conselho de administracdo e tem mais do que um titulo de graduagéo S, Multigrad[T.Sim].

A medida de agressividade ETR apresentou significancia estatistica no modelo com as seguintes
variaveis: f,Sexo[T.Masculino], B;Curso[T.Ciéncias Contébeis], B;Curso[T.Economia],
BsAbroad [T.Sim] e B, Multigrad[T.Sim].

A respeito das medidas de ajuste do modelo, foi feito um teste estatistico para obter o valor do
Pseudo R?2, que estd para a regressdo logistica como o R2 estd para a regressdo multipla
(FAVERO et al., 2009). O pseudo R2 na regresséo logistica retorna um valor entre 0 e 1 que
apresenta a capacidade que o modelo tem de explicar o evento de interesse com base nas
variaveis explicativas, onde quanto mais proximo de 1, maior o poder explicativo do modelo.
Para 0 modelo de regressdo onde a variavel BTD esteve na variavel dependente, o valor de
pseudo R2 obtido foi de 0,3151, para CashETR o pseudo R2 obtido foi 0,2901 e para ETR,
0,3035.

Para avaliar a assertividade do modelo em capturar as caracteristicas dos CEOs que
apresentaram significancia estatistica no modelo e que tém relacdo com a agressividade fiscal,
foi realizado um teste para avaliar a probabilidade que cada uma destas caracteristicas pode

afetar a agressividade da empresa.

Na tabela 6 abaixo, € possivel observar o indice predict, que mostra em um percentual que varia
de 0 a 1, e que mostra qual a probabilidade de que tal caracteristica de um CEO exista em

empresas que sdo consideradas agressivas em cada um dos indices.

A partir da validacdo das variaveis que apresentaram significancia nos modelos originais, é
possivel identificar que algumas variaveis sao significativas em mais de uma métrica de
agressividade, sdo elas: BsAbroad [T.Sim], ps;Curso[T.Ciéncias Contabeis],
B1Sexo[T.Masculino] e S, Multigrad[T.Sim].
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Tabela 6 — indice predict - Probabilidade entre variaveis explicativas e agressividade fiscal

BTD (%) CashETR (%) ETR (%)

BiAbroad [T.Sim] 0,2816 0,5609
B,Tit [T.Posdoc] 0,8571

B3 Curso[T.Ciéncias Contabeis] 0,1212 0,6818
BsCurso[T.Engenharia] 0,3390

Bs;Curso[T.Economia] 0,5993
BsCurso[T.Moda] 0,6000

B, Sexo[T.Masculino] 0,7596 0,5295
B,Tit[T.EM] 0,4285

BeExpCons[T.Sim] 0,7649

B, Multigrad[T.Sim] 0,7289 0,4719

Fonte: Elaboracéo propria.

Além de observar as variaveis que se mostram significantes e o percentual preditivo, é preciso
também avaliar como estas varidveis estdo representadas na amostra que sustenta o modelo
estudado. A representacdo de CEOs que tém o Ensino Médio na amostra é de apenas 0,30%, 0
que mostra que outras caracteristicas da empresa ou do CEO também devem influenciar na
significancia desta variavel para 0 modelo analisado. O mesmo €é observado para a graduacao
em Moda, que representa apenas 0,21% da amostra, para o titulo de pés-doc, que € representado
em apenas 7 casos em toda a base, e para a variavel B,Sexo, a qual é representada pelo sexo
masculino em 96,82% das observacBes. Ou seja, € preciso considerar que os resultados de
significancia para estas variaveis, com tdo baixa representacdo na base de dados, podem

representar casos isolados presentes no universo de dados estudados neste trabalho.

E importante destacar que a variavel S;Curso[T.Ciéncias Contéabeis] apresentou significancia
estatistica em duas medidas de agressividade e a variavel f;Curso[T.Economia] apresentou a
maior significancia estatistica de todo o modelo. Estes resultados chamam atencédo para o fato
de que os profissionais que tém background na area de neg6cios tém uma importante avaliagcdo

de como lidar com agressividade tributaria da empresa.

Entretanto, algumas variaveis apresentam distribuicbes mais equilibradas, como a
BeExpCons, cuja representagdo de CEOs que ja tiveram experiéncia em conselho de
administracao esta em 64,44%, além da S,Abroad que € representada por 34,1% de CEOs que

obtiveram formacao académica no exterior.
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A variavel B4ExpCons, de acordo com as estatisticas do modelo, apresenta 76% de chance que
um CEO que tenha experiéncia em conselho de administracdo apresente uma postura mais
agressiva da empresa. Entretanto, resultados diferentes podem ser encontrados na literatura.
Armstrong et al. (2015) e Richardson et al. (2013) identificaram que empresas com conselhos
de administracdo independentes apresentam menores indices de agressividade. A experiéncia
em conselho de administracdo deste modelo ndo avaliou a independéncia do conselho, o que
pode explicar a diferenca nos resultados, ou seja, 0 modelo confirmou que informagdes sobre o
conselho de administracdo sdo importantes para identificar agressividade tributaria, ao mesmo

tempo que denota pouca de especificidade nas informacdes.

O resultado da variavel B;Curso para os cursos de Economia e Ciéncias Contabeis pode ser
explicado pelo envolvimento do CEO nas decisdes financeiras e tributarias da empresa,
entretanto, este resultado é divergente de outros encontrados na literatura. Dyreng et al. (2010)
nédo encontraram evidéncias de que CEOs com background em financas e legislacdo afetam a
agressividade tributaria das empresas. Economia e Ciéncias contabeis sdo o terceiro e quinto
curso mais frequente na base de dados, respectivamente. Diante destas informacGes e dos
percentuais de probabilidade obtidos, é possivel identificar ha relagdo positiva entre 0s cursos
e a agressividade tributéria.

O curso de engenharia representa a formacdo escolhida pelos CEOs em 36% dos casos
analisados nesta pesquisa, sendo o curso de graduacdo mais frequente, em suas diversas
abordagens. O modelo revelou que um CEO que tenha se formado em engenharia tem 33% de
probabilidade de apresentar agressividade tributaria na empresa. Entretanto, somos levados a
refletir sobre os inimeros subgrupos da engenharia — desde engenharia elétrica a alimentar - e
gue podem estar, ou ndo, relacionados ao setor de atuacao da empresa, ou outras caracteristicas
que diferenciem estes profissionais. Esta analise pode, em futuras pesquisas, ser levada um
pouco mais adiante, talvez buscando especificar mais caracteristicas sobre o grupo da

engenharia, que nesta pesquisa mostra relacdo positiva com a agressividade tributaria.

As variadveis B,Abroad e [;Multigrad sugeridas pela pesquisa a partir das informagdes
disponiveis no Formulario de Referéncia, revelaram ser positivamente relacionadas com a
agressividade tributaria em duas métricas analisadas. Apesar de ndo haver literatura que auxilie
a analise de significancia destas variaveis, entende-se que ambas sdo reflexos de experiéncia

profissional ampliada do CEO.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa teve como objetivo identificar se ha relacdo entre as caracteristicas dos CEOs
com a agressividade fiscal da empresa. Para tanto, foi utilizada regressdo logistica para avaliar
os efeitos das caracteristicas dos CEOs nas métricas de agressividade disponibilizadas pela

literatura e reproduzidas neste trabalho.

O objetivo da pesquisa em identificar de a relacdo entre as caracteristicas dos gestores e a
agressividade tributaria foi atingido, identificando caracteristicas que mostram relacdo com a
agressividade tributaria e outras que podem receber analises mais aprofundadas. O trabalho
contribui com a literatura, preenchendo uma lacuna entre a governanga corporativa e a

agressividade tributaria, relacionando caracteristicas profissionais dos CEOs.

Os testes para avaliar o poder explicativo dos modelos apresentaram que a capacidade
explicativa do modelo é em torno de 30%, o0 que mostra que apesar de algumas caracteristicas
dos CEOs de fato impactarem a agressividade fiscal das empresas, ainda ndo é suficiente para
afirmar que tais caracteristicas podem ser efetivamente determinantes no comportamento fiscal
das empresas. A anélise dos dados mostrou que muitas destas caracteristicas que apresentaram
relacdo significativa podem receber uma analise mais profunda ou por outro angulo de

observacao que possa produzir respostas diferentes.

Ainda, é possivel concluir que as empresas cujos CEOs ja tiveram experiéncia em conselho de
administragdo tém aproximadamente 76,5% de chances de apresentarem comportamentos
fiscais mais agressivos, divergindo de resultados estabelecidos na literatura. Este resultado
reafirmou a importancia do conselho de administracdo no comportamento tributario da
empresa, mesmo que mostrando resultados divergentes provenientes de diferentes analises. A
pesquisa também identificou que o background dos CEOs também pode influenciar no perfil
de agressividade tributaria da empresa, como € o caso dos profissionais formados em Ciéncias

Contéabeis, Economia e Engenharia.

A pesquisa é uma continuacdo da investigacdo que se da atualmente na literatura a fim de
investigar as melhores formas de apurar e identificar as caracteristicas das empresas que
apresentam comportamentos fiscalmente agressivos, e faz isso por meio de uma avaliagéo dos

gestores, personagens tdo importantes no processo decisério das empresas.

E possivel concluir, ainda, que as métricas de agressividade tributaria disponiveis na literatura
e aqui estudadas séo limitadas no que diz respeito a identificar a verdadeira agressividade fiscal

das empresas, principalmente pelas informagdes que formam os indices. No Brasil, esta tarefa
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torna-se ainda mais dificil, uma vez que existem diversas formas pelas quais as empresas podem

alterar o seu padréo de tributacdo ou pagamento de tributos.

A autora sugere que, em pesquisa futuras, sejam feitas avaliacfes sobre a eficacia das métricas
de agressividade quando dos niveis extremos de agressividade positiva ou negativa, que podem
representar manobras de gestéo fiscal que ndo conseguem ser facilmente capturadas pelas
métricas atualmente estudadas ou podem gerar méa interpretacdo, observando ainda, as
diferencas na tributacdo entre os paises, que podem trazer resultados divergentes entre

pesquisas realizadas em diferentes paises.
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