182 Congresso USP de Iniciacgio Cientificaem Contabilidade 1 O Congresso USP de Iniciagto
i a z i . Z Z 5 » Cientifica em Contabilidade
Accounting and Actuarial Sciences improving economic and social development

Séo Paulo 28 a 30 de julho 2021.

Influéncia da Governanca Corporativa na Agressividade Tributaria em Empresas
Listadas na B3

CAMILA PRONER

Universidade do Oeste de Santa Catarina - UNOESC

TAIONARA TAIS TREVIZAN

Universidade do Oeste de Santa Catarina — UNOESC

ANA JULIA BATISTELLA

Universidade Comunitaria da Regi&o de Chapecd - UNOCHAPECO
ANDRE CARLOS EINSWEILLER

Universidade do Oeste de Santa Catarina - UNOESC

Resumo

O estudo verificou a influéncia da governanga corporativa na agressividade tributaria nas
empresas listadas na B3 no periodo de 2011 a 2018. Para isso, realizou-se pesquisa descritiva,
documental e quantitativa em empresas que possuiam dados disponiveis para o estudo no
periodo analisado. Deste modo, a amostra perfez 220 empresas em 2011, 227 em 2012, 228
em 2013, 233 em 2014, 235 em 2015, 238 em 2016, 238 em 2017 e 238 em 2018, totalizando
1.857 observacdes. Os dados foram coletados da base de dados da Economatica e do
Formulario de Referéncia. Para a analise dos dados, foi utilizada a regressao linear com uso
do software STATA. Para mensurar a agressividade tributaria, identificou-se variavel de Book
Tax Difference (BTD). Para a governanga corporativa, avaliou-se: a) nivel de governanga
corporativa; b) tamanho do Conselho de Administracdo; c) percentual de membros
independentes; d) maioria dos membros independentes; e) Dualidade no cargo do diretor
presidente e Presidente do Conselho. Os resultados demonstram que as empresas listadas em
niveis diferenciados de governanga corporativa tendem a ter um comportamento tributario
mais agressivo, de forma legal, sem praticar a evasdo fiscal. Ademais, membros
independentes no conselho de administracdo influenciam para que as empresas tenham um
comportamento tributario menos agressivo.

Palavras chave: Governanca Corporativa, Conselno de Administracdo, Membros
independentes. Agressividade Tributaria.
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1 INTRODUCAO

A complexa legislacdo tributaria aliada aos altos impostos pagos pelas empresas
incentivam-nas a elaborarem um planejamento tributario, a fim de reduzir custos com
tributos. O planejamento tributario tem como intuito o aproveitamento dos beneficios
previstos na lei, a fim de reduzir as obrigacbes fiscais (Martinez, 2017). Além disso, 0
planejamento tributério é benéfico para as empresas, quando resulta em melhores fluxos de
caixa e lucro liquido para a organizacdo (Blouin, 2014). Ademais, os tributos impactam
significativamente nos resultados econdmicos das empresas, podendo ocasionar passivos de
ordem tributaria. (Martinez & Sonegheti, 2015).

A respeito do gerenciamento fiscal, Hanlon e Slemrod (2007) destacam que oS
acionistas tem interesse em arrecadar menos tributos e consequentemente aumentar o valor da
empresa. Aliado a isso, Potin, Silva, Reina e Neto (2016), afirmam que o planejamento
tributario e a governanca corporativa possuem a mesma finalidade, aumentar o desempenho
das organizacOes e expandir o seu valor de mercado.

Neste contexto, Silveira (2010) define a governanca corporativa como um conjunto de
mecanismos fundamental para a tomada de deciséo, capaz de ampliar o valor do negécio e o
retorno dos acionistas em longo prazo. Em complemento, Duru, lyengar e Zampelli (2016),
estabelecem que as boas praticas de governanca corporativa sdo fundamentais para a
valorizacdo da organizacdo, aumento da sua transparéncia, reducdo a riscos e maximizacgéo de
seu desempenho. Da mesma forma, Vieira, Velasquez, Losekann e Ceretta (2011) afirma em
seus estudos que a boa pratica da governanca corporativa contribui na otimizacdo do
desempenho empresarial e também no desempenho do mercado de capitais.

Diante ao exposto tem-se o seguinte problema de pesquisa: Qual é a influéncia da
governanca corporativa na agressividade tributaria em empresas listadas na B3? Para
responder ao problema de pesquisa o0 estudo tem como objetivo analisar a influéncia da
governanca corporativa na agressividade tributaria em empresas listadas na B3.

O estudo demonstra-se relevante, pois busca identificar se ha influéncia da governanca
corporativa na agressividade tributaria em companhias listadas na B3, diferenciando-se dos
demais por analisar praticas de governanca ainda ndo investigadas:, como: quantidade de
membros independentes no Conselho de Administracdo, percentual de membros
independentes no Conselho de Administracdo dualidade no cargo de Diretor Presidente e
Presidente do Conselho e maioria dos membros do Conselho de Administracdo sdo
independentes e, ainda, por analisar um periodo de tempo diferente, sendo de 2011 a 2018.

A pesquisa justifica-se ainda por investigar um periodo de tempo distinto dos estudos
abordados anteriormente, de um periodo de 8 (oito) anos, de 2011 a 2018. Em relacdo ao
periodo inicial da analise, é importante destacar que foi determinado por ser o ano
subsequente ao de adogédo das normas internacionais de contabilidade (IFRS) e conter dados
completos e veridicos.

Além disso, a pesquisa concorre para a expansdo do conhecimento existente sobre a
governanga corporativa, visto ser um assunto importante e que tem sido investigado
principalmente em nivel nacional e internacional, como nos estudos de Gomes (2012), Silva
(2004), Fonseca e Martinez (2017) e Scheren, Dalchiavon e Moura (2018), Logo, também
contribui com a literatura nacional, visto que ainda é um tema pouco investigado e que
merece atencdo no Brasil. Em ambito nacional o estudo considera-se pertinente, pois ainda
ndo existem pesquisas que investigaram se ha relacdo da governanca corporativa com a
agressividade tributaria.

Ponderando a relevancia da tematica, diversos estudiosos tém procurado identificar os
fatores que possam influenciar para a agressividade tributéria. Dentre os diversos fatores,
destacam-se a governanca corporativa (Potin et al., 2016; Gomes, 2016; Kovermann & Velte;
2019); custo da divida (Martinez & Silva, 2017; Silva, Cordeiro, Pinheiro e Bressan, 2019;
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Chiachio & Martinez; 2018); desempenho (Araujo, 2019; Araujo & Filho, 2017; Quirino,
Moreira, Melo e Mol, 2018); responsabilidade social corporativa (Martinez, Rodrigues &
Chiachio, 2019; Goncalves, Santana, Catarino, Matos, 2017; Sousa, 2019) e préticas
anticorrupcdo (Einsweiller, Magro & Mazzioni; 2019).

Em relacdo a influéncia da governanca corporativa na agressividade tributaria, Potin et
al., (2016) e Gomes (2012) constataram que a governanca corporativa nao tem influéncia no
comportamento tributario das empresas. Por outro lado, contraditoriamente, Kovermann e
Velte (2019) e Carvalho (2019), verificaram que a governanca corporativa influencia no
planejamento estratégico tributario com a limitacdo da evasao fiscal, afim de evitar grandes
riscos de fiscalizacdo. Destarte, nota-se que ainda ha necessidade de estudos que analisem a
relacdo entre a governanca corporativa e a agressividade tributéria.

Ressalta-se que ndo foram encontrados estudos nacionais com as varidveis ja
mencionadas, que analisaram a influéncia da governanga corporativa e a agressividade
tributéria. Assim, o estudo torna-se relevante ao investigar a influéncia de um fator ainda néo
investigado por pesquisadores brasileiros na agressividade tributaria, mas ja apontado na
literatura internacional.

Sendo assim, a pesquisa contribui para a literatura com evidéncias empiricas relativas
ao cenario brasileiro. Dito isso, 0 tema, em razdo da relativa importancia merece destaque,
haja vista que ainda ha necessidade de se fortalecer o entendimento das analises e conclusfes
acerca da relacdo entre os dois assuntos pesquisados. Portanto, ao verificar a existéncia de
relacdo entre esses assuntos, o estudo contribui, ndo apenas de maneira tedrica, mas também
de forma empirica.

A governanga corporativa visa influenciar a agressividade tributaria, pois a
agressividade tributaria garante, de forma legal, a reducdo de tributos, assim os gestores
almejam que suas empresas pratiguem em seus niveis governamentais estratégias que
contribuam com o desenvolvimento tributario para que, de certa forma, aumentem a
lucratividade. Além disso, o estudo pretende ampliar o conhecimento sobre o assunto e
contribuir no esclarecimento do problema abordado, servindo de embasamento para novas
pesquisas e conclusdes.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo, apresenta-se o referencial tedrico que da sustentacao ao referido artigo. O
primeiro topico aborda a agressividade tributaria. Posteriormente, o artigo versara sobre a
governancga corporativa. Por fim, apresentam-se os estudos correlatos referentes a influéncia
da governanca corporativa na agressividade tributéria.

2.1 AGRESSIVIDADE TRIBUTARIA

A agressividade tributéria ¢ definida por Chen, Chen, Cheng e Shevlin (2010), “como
um conjunto de acdes que proporcionam a reducdo da carga tributaria por meio do
planejamento tributario”. O planejamento tributirio visa reduzir as obrigacdes fiscais
utilizando-se de isengGes previstas na lei (Martinez, 2017).

Um planejamento eficaz, segundo Scholes e Wolfson (1992), deve considerar as
implicacdes tributarias para as partes envolvidas na transacdo, os tributos explicitos ou
implicitos e todos os custos envolvidos.

O grau de agressividade tributaria é definido pela intensidade e legalidade em que o
planejamento tributdrio proporciona a reducdo das obrigacGes tributarias. A entidade mais
agressiva tributariamente estuda as acGes possiveis em suas transacdes e utiliza a opcao que
permite maior reducdo tributdria, minimizando os impostos. Em algumas situacdes, essas
condutas podem ser consideradas abusivas.
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Além disso, uma maior agressividade tributaria ndo implica, necessariamente,
abusividade tributaria, que por sua vez ndo se confunde com evaséo fiscal, que é ilegal. No
entanto, o planejamento tributario abusivo esta sujeito a questionamento das autoridades
tributérias, tendo em vista seu caréater de elisdo fiscal (Martinez, 2017).

De encontro a esses conceitos, Lenkauskas (2014) afirma que € dificil tracar uma linha
entre planejamento fiscal agressivo e evasdo fiscal, no entanto esta Gltima, é mais perigosa do
que a primeira. O planejamento tributario refere-se, por vezes, a elisao fiscal (Andrade Filho,
2015), que é uma acdo licita, que consiste em reduzir ou retardar o pagamento de tributos,
realizando operacdes menos onerosas ao contribuinte. O que pode ocorrer na elisdo fiscal, séo
fatos ndo contemplados na legislacdo, podendo gerar questionamentos juridicos e éticos
(Siqueira, Cury & Gomes, 2011).

Contrariamente, a evasao fiscal consiste na violagdo do fisco, seja ndo pagando 0s
devidos tributos ou pagando menos do que o correto, de forma deliberada. A evasdo pode
ocorrer antes do fato gerador, onde afasta-se a incidéncia do tributo ou depois, por sonegagéo,
pela ocultacdo do fato para ndo pagamento do tributo (Siqueira et al., 2011). Dessa forma,
quanto maior o grau de agressividade tributaria, aumenta-se o risco de que a parte tributaria
das transacdes da entidade sejam desconsideradas pela autoridade fiscal (Martinez, 2017).

Para definicdo do nivel de agressividade tributéria, devem-se levar em conta 0s
beneficios da reducdo de impostos e 0s custos com o planejamento tributario, necessario para
tal reducdo e possiveis penalidades advindas da agressividade fiscal abusivas (Chen et al.,
2010).

A book-tax differences (BTD) e effective tax rate (ETR) sdo medidas de mensuragao
da agressividade fiscal (Dunbar, Higgins, Phillips e Plesko, 2010 apud Martinez e Silva,
2017). A BTD é calculada pela diferenca entre o lucro contébil, obtido pelas receitas menos
0s custos e as despesas € 0 lucro tributavel, calculado pelo lucro contabil, no qual as adi¢des e
exclusdes do imposto de renda permitidas em lei estdo inclusas (Martinez & Dalfior, 2015).

Assim, quando o sinal da BTD for positivo (lucro contabil maior que o lucro
tributavel) o nivel de agressividade da entidade € maior e quando a BTD for negativa (lucro
tributavel maior que o lucro contabil) o grau de agressividade € menor (Martinez & Dalfior,
2015).

Ja a ETR ¢€ calculada dividindo-se a soma do imposto de renda pessoa juridica e da
contribuicdo social sobre o lucro pelo lucro antes dos impostos. A ETR é a taxa de imposto
efetiva, usada para avaliar a efetiva carga tributaria da empresa. A ETR é analisada em
entidades que apresentam lucros: como o percentual legal dos impostos chega até 34%,
valores maiores representam menor agressividade e valores acima deste percentual, maior
agressividade (Martinez & Dalfior, 2015).

Ademais, para Hanlon e Slemrod (2007), os acionistas de uma empresa tem interesse
em diminuir o valor de impostos pagos para poder aumentar o valor da empresa. Nesse
contexto, Desai e Dharmapala (2006), afirmam que o planejamento tributario, por meio da
reducdo das despesas tributarias, transfere, legalmente, recursos do Estado para as empresas,
visando o aumento do seu desempenho.

Nesse sentido, hd um efeito negativo a ser observado: se a empresa possui uma
governanga corporativa fraca, que visa 0 aumento da remuneracdo varidvel da diretoria
executiva, a mesma tera uma tendéncia ao planejamento tributario, com maiores riscos (Desai
& Dharmapala, 2006), que, no entanto, ndo ird agregar valor a empresa (Hanlon & Slemrod,
2007).

O planejamento tributario e a governanca corporativa devem ter um objetivo em
comum: aumentar o valor da empresa, maximizando o seu desempenho (Hanlon & Slemrod,
2007). Além disso, Scholes e Wolfson (1992) definem como premissa bésica do
gerenciamento tributario, o aumento, a longo prazo, do valor da empresa.
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2.2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Segundo Gomes (2012) a governanga corporativa teve inicio nos Estados Unidos com
0 propdsito de combater a expropriacdo dos acionistas pelos gerentes executivos. O tema €
extremamente abrangente e estd presente em diversas dimensfes, contudo a analise pode
concentrar-se especificamente na estrutura de controle e propriedade das empresas,
considerando que a extensdo do assunto possui total relagdo com as demais (Silva, 2004).

Destaca Shleifer e Vishny (1997), a governanca corporativa esta relacionada com a
forma que os fornecedores de recursos garantem que obterdo para si 0 retorno sobre seu
investimento. Assim, Ebrahim e Fattah (2015), afirmam que a boa governanca de uma
organizacdo vincula-se ao seu sucesso financeiro e além disso, é um fator que contribui
positivamente para a ado¢do de novas regulamentagdes contabeis.

Para Shleifer e Vishny (1997) a governanga corporativa funciona como um conjunto
de mecanismos utilizado por investidores externos para protecdo contra expropriacdo de
recursos causados por uma ma gestdo. Na medida que se assume que a governanga pode
afetar o nivel de informacgdes financeiras das companhias, visa que esta relacdo pode ser
complementar ou substituta, quando complementar é esperado maior nivel de transparéncia
guanto a adocdo de mecanismos internos de controle para a companhia reduzir
comportamentos oportunistas, por outro lado, quando for de substituicdo, as empresas com
pior estrutura de governanca apresentam maior nivel de informacdes financeiras a fim de
compensar 0 menor monitoramento interno e atrair investidores externos (Lanzana, 2004).

Um dos maiores motivos destacados por Denis (2001) para a realizacao de estudos em
torno da governancga corporativa € a separacdo entre propriedade e controle, inerente as
grandes empresas contemporaneas e os problemas gerados por essa separagdo. Desta forma,
conforme Fontes Filho (2004) o objetivo principal da governanca corporativa estd em como
assegurar que 0s executivos sigam os objetivos determinados pelos acionistas e pelo conselho,
denominado como problema de agéncia.

Segundo Fontes Filho (2004) a teoria da agéncia objetiva sanar os problemas de
agéncia ocasionados por diferencas de motivacao e objetivos entre proprietarios e gestores,
assimetria de informacdo e preferencias de risco. De acordo com Silveira (2004), o
entendimento da governanca corporativa passa pela compreensdo de como ocorre 0 problema
de agéncia nas empresas e quais mecanismos poderiam ser empregados para sua mitigacao.

Gomes (2012) afirma que a maior preocupacdo dos acionistas, por meio da
governancga corporativa, é adotar estratégias eficientes de incentivos e monitoramentos, para
garantir que o comportamento e acOes prestadas pelos executivos sejam conforme seus
interesses. Desta forma, a governanga corporativa relaciona-se a gestdo de uma determinada
organizacdo e torna-se importante aos olhos dos administradores quando eles conseguem
perceber que as boas préaticas e acOes sdo capazes de resolver disputas de interesses e fazem
com que seus custos de agéncia reduzam (Vieira et al., 2011).

Para Gomes (2012) a governanga corporativa surgiu para superar o problema de
agéncia que ocorre quando 0s gestores tomam decisdes com o intuito de maximizar sua
utilidade pessoal e ndo a riqueza dos acionistas. Além disso, de acordo com Potin et al.,
(2016), a governanga corporativa tornou-se uma area de estudos e andlises com amplas
abordagens, devido a preocupacdo dos participantes da economia do mercado em reduzir
conflitos. Diante disso, Vieira et al. (2011) confirmam que as boas praticas impulsionam a
otimizacdo do desempenho empresarial e a performance no mercado de capitais.

De modo geral, pesquisas que investigaram questdes relacionadas & governanca
corporativa (Kovermann e Velte, 2019; Carvalho, 2019) destacam que a governanca
corporativa tem influéncia negativa no comportamento tributario das empresas.

Hanlon e Slemrod (2007) afirmam em seus estudos que 0s acionistas tém interesse em
diminuir o pagamento dos impostos com o intuito de aumentar o valor da empresa. Desta
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forma, Graham (2003), afirma que os tributos também influenciam nas tomadas de decisdes
das empresas, especialmente quanto as politicas de investimentos e financiamentos. Assim, de
acordo com Potin et al.,, (2016), tanto a governanga corporativa como o planejamento
tributario tem objetivos em comum, que consiste em maximizar o valor da empresa por meio
do aumento de seu desempenho, consequentemente, buscam um comportamento tributario
mais agressivo. Depreende-se, entdo, que empresas em niveis diferenciados de governanca
tendem a buscar por meio elisivos fiscais a reducdo dos impostos. Nesse contexto, foi
estabelecida a seguinte hipdtese da pesquisa:

Hi: H& uma relagdo positiva entre a governanga corporativa e a agressividade
tributaria.

O resultado do teste da hipotese Hi é de que empresas em niveis diferenciados de
governanca corporativa tenham um comportamento tributario mais agressivo.

2.3 ESTUDOS CORRELATOS

Pesquisas anteriores avaliaram a influéncia da governanga corporativa na
agressividade tributéria.

Gomes (2012) estudou se as caracteristicas da governanga corporativa, como a
remuneracdo da diretoria executiva, a independéncia e a composi¢cdo do Conselho de
Administracdo, interferem no planejamento tributario das empresas brasileiras listadas na
BM&FBOVESPA no periodo de 2001 a 2010. O gerenciamento tributario nas empresas
brasileiras foi avaliado com base em trés proxies, a ETR, CashETR e BTD e em seguida
relacionou-se o célculo dessas proxies com as caracteristicas da governanga coorporativa, a
remuneracdo, o tamanho do Conselho de Administracdo, segregacdo entre Chairmann e CEO
e a independéncia do Conselho de Administragdo. Concluiu-se com o estudo que somente a
remuneracdo teve influéncia no planejamento tributario das empresas brasileiras listadas na
BM&FBOVESPA no periodo de 2001 a 2010.

Potin et al., (2016), analisaram a relacdo entre governanca corporativa, planejamento
tributario e retorno sobre o ativo em todas as empresas listadas na BM&FBOVESPA, com
excecao das instituicOes financeiras no ano de 2013. A base de dados utilizada no estudo, foi
extraida do site Comdinheiro. Como forma de se identificar o nivel de gerenciamento
tributério das empresas, utilizou-se a taxa efetiva (ETR), que demonstra a taxa efetiva de
impostos pagos sobre o lucro e evidencia os efeitos dos incentivos fiscais. Os resultados
obtidos, ndo conseguiram descrever alguma relacédo entre planejamento tributario, governanca
corporativa e retorno sobre o ativo.

Gongcalves et al., (2017) analisaram se as empresas classificadas como socialmente
responsaveis possuem alguma pratica de elisdo fiscal diferenciada das empresas que nao
possuem nenhum certificado neste aspecto. O estudo abrangeu empresas brasileiras com
indice de sustentabilidade empresarial da BM&FBovespa e também empresas nao
certificadas, totalizando uma amostra de 158 empresas no periodo entre 0 ano de 2010 a 2014.
Os resultados demonstraram que as empresas consideradas como socialmente responsaveis
realizam menos praticas de elisdo fiscal quando comparadas ao grupo de controle, porém com
base aos resultados obtidos pela ETR evidenciou-se que em ambos 0s casos a pratica da elisdo
fiscal & muito semelhante.

Jiménez-Angueira (2018) investigou como a interacdo entre governanca
corporativa interna e as mudancas no ambiente tributario e de governanga corporativa nos
Estados Unidos no inicio dos anos 2000 afetaram os niveis de evasao fiscal das empresas. Os
resultados obtidos demonstram, em relacdo a outras empresas, que as empresas com
governanca fraca durante o periodo de 1997 a 2000 (baixa regulamentagdo) exibiram niveis
mais baixos de elisdo fiscal durante o periodo 2003 a 2005 (alta regulamentacdo) devido ao
regime de monitoramento. Devido aos resultados, o estudo fornece evidéncias sobre a
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importancia de considerar regimes externos de monitoramento no estudo da relacdo entre
governanca corporativa e eliséo fiscal.

Pessoa (2019) realizou uma pesquisa com o intuito de investigar a influéncia da
diversidade de género na alta gestdo e da responsabilidade social corporativa na agressividade
tributaria de empresas brasileiras, compreendendo 83 empresas listadas na B3 S.A no periodo
de 2013 a 2017. Os dados foram extraidos de Demonstragdes Financeiras, Formularios de
Referéncia e das bases de dados Economatica. Os resultados apontaram que as empresas que
possuem pessoas do sexo feminino na diretoria e que mantém a responsabilidade social e
praticas de governanca coorporativa, em geral sdo menos agressivas tributariamente.

Martinez, Rodrigues e Chiachio (2019) estudaram os efeitos da diversificagéo
corporativa sobre a agressividade tributaria nas empresas brasileiras com o objetivo de
identificar se as empresas demonstram-se mais agressivas tributariamente quando
confrontadas com as empresas de segmento Unico ou com menor numero de segmentos. A
pesquisa baseou-se em 4.280 empresas listadas na B3, no periodo de 2010 a 2017 e para o
levantamento das informacdes os pesquisadores utilizaram do modelo de regressdo linear
multipla com dados em painel de efeito fixo de empresa e ano e 0 modelo logit, ainda para
mensurar a agressividade tributaria utilizou-se de duas métricas, 0 ETR e o ETR LONG.
Como resultado evidenciou-se que, quanto maior a diversificacdo das empresas, maior é a
probabilidade de serem agressivas tributariamente, ou seja, uma empresa que possui Varios
segmentos considera-se mais agressiva quando comparada com empresas que apresentam
segmento unico.

Kovermann e Velte (2019), revisaram setenta e nove artigos recentes que avaliaram o
impacto que a governanca corporativa tem na elisdo fiscal nas empresas, com o objetivo de
resumi-los. Concluiu-se que fatores da governanga corporativa, como a composicdo do
conselho, estrutura acionaria e alinhamento de incentivos entre a administracdo, influenciam
no planejamento tributario das organizacdes. Os autores também evidenciaram que as praticas
de governanca corporativa, tendem a tornar as empresas mais lucrativas, por aumentar a
evasdo fiscal, contudo, também buscam limitar o nivel de riscos a que essas organizacoes
ficam expostas, para que beneficios obtidos ndo sejam excedidos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para atingir o objetivo da pesquisa, realizou-se pesquisa descritiva, documental e
quantitativa. A pesquisa abrangeu o periodo de 2011 a 2018 no banco de dados da
Economética, sendo que a populacdo compreendeu as empresas listadas na B3. Foram
excluidas da anélise, em cada ano, as empresas que exerciam atividade financeira e as que ndo
possuiam todos os dados necessarios para calcular as variaveis propostas. Deste modo, a
amostra perfez 220 empresas em 2011, 227 em 2012, 228 em 2013, 233 em 2014, 235 em
2015, 238 em 2016, 238 em 2017 e 238 em 2018, totalizando 1.857 observagdes. Para
operacionalizacdo do estudo, apresentam-se na Tabela 1 as variaveis, a métrica, os autores de
base e a fonte de coleta dos dados:

Tabela 1
Composicdo das variaveis do estudo
Variaveis Descricdo Métrica Autores de base Fonte dos dados

8
S i Dunbar et al.
D —
2 Book tax difference (BTD) Lucro antal?” (2010); Dalfior Economética®
o} Lucro Tributével
= (2015)
0o
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Nivel de Governanca
Corporativa (NM_B3)

A companhia da
amostra estava listada
no novo mercado:
Sim=1/Nao=0

Gomes (2012),
Potin, Silva, Reina e
Neto (2016)

Economatica®

Tamanho do Conselho de
Administracao
(Tam_ConsAdm)

Quantidade de
membros
independentes no
conselho de
administracdo

Silveira (2002);
Lanis e Richardson
(2011)

Formulério de
Referéncia - Item
12.5/6 - Composicao
e experiéncia
profissional da
administracdo e do
CF

Percentual de membros
independentes
(PercConselhindep_CA)

Percentual de
membros
independentes em
relagdo ao total de
membros do conselho
de administracéo

Moura e Beuren
(2011)

Formulério de
Referéncia - Item
12.5/6 - Composicao
e experiéncia
profissional da
administracéo e do
CF

Independentes

Maioria dos Membros
Independentes
(MaiorConselhindep_CA)

A maioria dos
membros do conselho
eram independentes:
Sim=1/Nao=0

Zaman, Hudaib, e
Haniffa (2011)

Formulério de
Referéncia - Item
12.5/6 - Composicéo
e experiéncia
profissional da
administracéo e do
CF

Dualidade no Cargo de
Diretor
Presidente e Presidente do
Conselho
(Dual_CEO&PresCA)

O cargo de diretor
presidente e de
presidente do
conselho de
administracao é
ocupado por
individuos diferentes:
Sim=1/Nao=0

Silveira (2002);
Silveira, Barros e
Fama (2003);
Lanzana (2004)

Formulario de
Referéncia - Item
12.5/6 - Composicao
e experiéncia
profissional da
administracéo e do
CF

Tamanho (TAM)

Logaritmo natural do
valor contabil dos
ativos totais da
empresa

Motta e Martinez
(2015)

Economatica®

Retorno sobre os ativos totais
(ROA)

Lucro Liquido/
Ativo Total

Chen (2010)

Economatica®

Endividamento (ENDIV)

(Passivo circulante +
Passivo ndo
circulante) / Ativo
total

Cianfanelli et al.
(2010); Martinez e
Martins (2016)

Economatica®

Variaveis de Controle

indice de Sustentabilidade
(ISE)

Dummy igual a 1 para
empresas com indice
ISE e 0 para as
demais

Mackey, Mackey e
Barney (2007);
Sikka (2010); Lanis
e Richardon (2012)

Economatica®

Fonte: elaborado pelos autores.

Com o intuito de identificar a agressividade tributaria, de forma similar aos estudos de
Dunbar et al (2010), Dalfior (2015), qual mostra as diferengas entre o lucro contébil e o lucro
tributavel, quanto maior seu valor maior o grau de agressividade, foi utilizada a variavel de
Book tax difference (BTD). A agressividade tributria, segundo Martinez (2017) esta
relacionada com as entidades que buscam, por meio de um planejamento tributario, opcoes
gue permitam minimizar os impostos. A ETR (Effective Tax Rate), de acordo com Hanlon e
Heitzman (2010) reflete a taxa efetiva de imposto pago, atrelado ao lucro antes do imposto
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(despesa total com impostos/ lucro antes dos impostos). Porém, essa variavel foi testada no
estudo, mas ndo se demonstrou significante, por isso, ndo foi utilizada. Os dados da BTD
foram coletados na base de dados da Economatica, a fim de definir o grau de agressividade
tributéria das empresas avaliadas.

Para investigar a influéncia da governanca corporativa das empresas, similar aos
estudos de Gomes (2012), Paula (2019), Potin et al., (2016), foram utilizadas cinco variaveis:
a) dummy que recebeu valor 1 quando a companhias da amostra encontrava-se listada no
Novo Mercado da B3 (NGC); b) quantidade de membros independentes no conselho de
administracdo (Tam_ConsAdm); c) percentual de membros independentes no conselho de
administracdo (PercConselhindep_CA); d) dummy que recebeu valor 1 quando mais de 50%
dos membros do conselho eram independentes (MaiorConselhindep _CA); e, €) dummy em
que 1 afirma que os cargos de diretor presidente e de presidente do Conselho de
Administracdo sdo ocupados por individuos diferentes, e 0 para ndo (Dual_CEO&PresCA).

Os dados referentes as variaveis independentes foram coletados manualmente a cada
ano, para cada empresa da amostra, nos Formularios de Referéncia, na Secdo 12.5/6 —
Composicgéo e experiéncia profissional da administragcéo e do Conselho Fiscal, com excegéo
da variavel “Novo Merc_B3” que foi retirada da base de dados da Economatica.

Além disso, foram adicionadas as varidveis de controle: (i) quantitativas: tamanho,
retorno sobre os ativos totais e endividamento (ii) categoricas: indice de sustentabilidade
empresarial.

a) Tamanho da organizacdo: empresas maiores possuem uma maior relacdo custo-
beneficio da agressividade fiscal, e por isso tendem a adotar uma postura mais
agressiva (Motta & Martinez, 2015). Espera-se uma relacdo positiva entre o tamanho
da empresa e a agressividade tributéaria.

b) Retorno sobre os ativos totais (ROA): empresas com maior rentabilidade tendem a ser
menos agressivas tributariamente. Empresas que sd@o mais lucrativas sdo mais
propensas a ter um ETR maior (Chen et al., 2010). Espera-se uma relacdo negativa
entre a rentabilidade da empresa e a agressividade tributaria.

c¢) Endividamento: quanto maior a agressividade fiscal corporativa, maior é a tendéncia
das empresas de recorrerem a recursos de terceiros para financiarem suas atividades.
(Martinez & Martins, 2016). Espera-se uma relagdo negativa entre o endividamento e
a agressividade tributaria

d) indice de sustentabilidade empresarial: quanto mais socialmente responsavel for uma
companhia, menor serd a tendéncia para que ela se envolva em um planejamento
tributario agressivo (Lanis & Richardon, 2012; Martinez & Martins, 2016). Espera-se
uma relacdo negativa entre o indice de sustentabilidade empresarial e a agressividade
tributaria.

Ademais, a fim de identificar a influéncia da agressividade tributaria na governanca
corporativa foi utilizada a regressdo de dados em painel por meio do software estatistico
STATA. Desse modo, os pressupostos de multicolinearidade, por meio do fator de inflacdo de
variancia — VIF e Tolerance; e auséncia de auto correlacdo serial, por meio do teste de
Durbin-Watson, também foram observados. Para definir o modelo ideal para cada regresséo,
foram realizados os testes de Breach and Pagan e o Teste de Hausman que definem o modelo
de efeitos fixos ou aleatorios. Quando efetuadas as regressdes, as variaveis de agressividade
tributaria foram classificadas como dependentes, e as demais varidveis independentes e de
controle foram classificadas como preditoras.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Apresenta-se nesta secdo a andalise dos resultados. Inicialmente tem-se a Tabela 2 com
a estatistica descritiva das varidveis quantitativas.
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Tabela 2

Estatistica descritiva das varidveis quantitativas do periodo de 2011 a 2018

Variaveis N Minimo Maximo Média Mediana Desvio Padréo
BTD 1857  -17.997.000 20.663.387 - 138.453 -11.944 1.038.005
Tam_ConsAdm 1857 3,00 16,00 6,29 6,00 2,83
PercConselhlndep_CA 1857 0,00 100,00 28,48 18,18 33,32
TAM 1857 4,91 20,62 14,54 14,66 1,98
ROA 1857 -11,74 14,54 -0,03 0,02 0,70
ENDIV 1857 0,05 70,37 1,02 0,61 3,43

ISE 1857 0,00 1,00 0,08 0,00 0,27

Fonte: dados da pesquisa (2020).

Observa-se pelo valor médio e pelo desvio padrdo, que a agressividade tributaria
(BTD) e o tamanho (TAM) possuem um alto indice de dispersdo. Em relacdo aos membros
que compdem o Conselho de Administracdo (Tam_ConsAdm) obteve-se um minimo de 3
pessoas € 0 maximo de 16 pessoas. O percentual de membros independentes
(PercConselhindep_CA) em relacdo ao total de membros do conselho de administracdo
apresentou um desvio baixo de 33,32% se comparado a média de 28,48%. A Tabela 3
apresenta a frequéncia das variaveis de controle com dummy:

Tabela 3
Frequéncia das varidveis de controle com dummy do periodo de 2011 a 2018
. NM_B3 MaiorConselhindep_CA Dual_CEO&PresCA
Variaveis . - -
Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
0 160 8,62% 1468 79,05% 604 32,53%
1 1697 91,38% 389 20,95% 1253 67,47%
Total 1857 100,00% 1857 100,00% 1857 100,00%

Fonte: dados da pesquisa (2020).

Com relacdo as variaveis de controle com dummy visualiza-se que 91,38% das
empresas estdo listadas em niveis diferenciados de governanca corporativa, 20,95% das
empresas possuem em seu Conselho de Administracdo membros independentes e 67,47% das
empresas tem os cargos de diretor presidente e de presidente do conselho de administragédo
ocupados por pessoas diferentes.

Em seguida, buscou-se verificar a relacdo entre as variaveis, por meio do coeficiente
de correlacdo de Pearson, com o propdsito de identificar possiveis problemas de
multicolinearidade nos dados. A presenca de multicolinearidade ndo significa problemas do
modelo, porém sua presenca elevada pode gerar aumento no erro padrdo (Guajarati, 2006). A
Tabela 4 apresenta os resultados da correlacdo de Pearson entre as variaveis.

Tabela 4

Correlacdo de Pearson entre as varidveis da pesquisa do periodo de 2011 a 2018

Variaveis BTD NM_B3 TCA %CA MCA DCA TAM ROA ENDIV ISE
BTD 1

NM_B3  0,250** 1

TCA -0,095** -0,247** 1

%CA -0,013  -0,035 -0,207** 1

MCA -0,033  -0,077** -0,135** 0,668** 1

DCA -0,019 -0,066** 0,288** -0,161** -0,065** 1

TAM -0,217** -0,428** 0,455** 0,171** 0,190** 0,157** 1

ROA -0,017 -0,022  0,065** 0,027 0,033 0,015  0,145** 1

ENDIV 0,017 0,037 -0,125** -0,041 -0,052* -0,090** -0,267** -0,266** 1

ISE -0,071** -0,079** 0,192** 0,098** 0,113** 0,082** 0,290** 0,031  -0,033 1
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Sigla das varidveis: BTD (Book tax difference); NM_B3 (Nivel de Governanca Corporativa); TCA
(Tam_ConsAdm); %CA (PercConselhindep_CA); MCA (MaiorConselhindep_CA); DCA
(Dual_CEO&PresCA); TAM (Tamanho); ROA (Desempenho), ENDIV (Endividamento) e ISE (indice de
Sustentabilidade).

**A correlacdo é significativa no nivel 1%. *A correlacéo é significativa no nivel 5%.

Fonte: dados da pesquisa (2020).

A matriz de correlacdo dos dados indica em relacdo a variavel dependente BTD, uma
relacdo negativa e significativa a nivel de 1% com TCA, TAM e ISE, e positiva a nivel de 1%
com NM_B3. Esses dados sugerem as empresas que possuem membros independentes no
conselho de administracdo, as maiores empresa e as que estdo listadas no indice de
sustentabilidade empresarial estdo associadas a um comportamento tributario menos
agressivo. Por outro lado, empresas listadas em algum nivel de governanca estdo associadas a
um comportamento tributario mais agressivo.

Contudo, apesar das varidveis independentes terem apresentado significancia entre si,
seus coeficientes foram relativamente fracos, comprovando que ndo ha problemas de
multicolinearidade no modelo. A Tabela 4 mostra os resultados do modelo que verifica a
influéncia da governanca corporativa na agressividade tributaria das empresas listadas na B3.

Tabela 5
Influéncia da governanca corporativa na agressividade tributaria das empresas listadas na B3
Modelo 1 Modelo 2
Variaveis BTD BTD
t Sig. t Sig.

(Constante) -7,27 0,00* 1,18 0,24
NM_B3 10,22 0,00* 7,65 0,00*
Tam_ConsAdm -1,66 0,10** 0,89 0,37
PercMembrindep_CA 0,06 0,95 1,00 0,32
MaiorMembrindep_CA -0,68 0,50 -0,14 0,89
DualCargo_CEOePresCA 0,32 0,75 0,63 0,53
TAM - - -5,15 0,00*
ROA - - 0,05 0,96
ENDIV - - -1,11 0,27
ISE - - -0,87 0,38
Observacdes 1857 1857
Rz Ajustado 6,15% 7,48%
Durbin-Watson 2,0195 2,0473
VIF 1,079a 1,880 1,084 21,940
Prob > F 0,000* 0,000*

* Significativo a 5%. ** Significativo a 10%.
Fonte: dados da pesquisa (2020).

Observa-se na Tabela 5 que o poder de explicagdo dos modelos, conforme R2
ajustados variaram de 6,15% a 7,48% para explicar a agressividade tributaria (BTD). As
estatisticas de Variance Inflation Factor (VIF) e Tolerance evidenciam que ndo existem
problemas de multicolinearidade. Os resultados atenderam, ainda, outro pressuposto da
regressdo que é a auséncia de auto correlagdo serial, uma vez que os indicadores de Durbin-
Watson ficaram préximos de 2. Ainda, os testes ANOVA foram significantes, demonstrando
gue as variaveis independentes exercem influéncia sobre a variavel dependente em todos 0s
modelos.

Com relagdo a variavel de “Nivel de Governanga Corporativa (NM_B3)”, esta se
revelou estatisticamente significativa e positiva com relagdo a todos os modelos apresentados
(modelo 1 e 2) para explicar a agressividade tributaria. Deste modo, as empresas listadas em
niveis diferenciados de governanca corporativa tendem a ter um comportamento tributario
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mais agressivo. O resultado diverge dos estudos de Potin et al., (2016) que ndo trouxe
relacOes entre a governanca corporativa com o planejamento tributario.

Por outro lado os resultados corroboram com Kovermann e Velte (2019), quando
destacaram que VAarios aspectos da governanga corporativa ttm uma forte pressdo que
influéncia na elisdo fiscal das empresas. Os resultados indicaram que mecanismos eficazes de
governanca corporativa conduzem a evasdo fiscal em seu nivel ideal especifico para a
empresa. A teoria da agéncia, entretanto, falha em explicar totalmente a elisdo fiscal
corporativa como um resultado. Percebe-se que as empresas listadas em niveis de governanga
corporativa diferenciados ndo s6 tém o potencial de aumentar a evasdo fiscal, tornando as
empresas mais lucrativas, mas também de limitar a evasdo fiscal a um nivel em que 0s riscos
decorrentes ndo superem os beneficios. Desse modo, 0 modelo de regressdo, que representa a
hipotese Hi (H& uma relacdo positiva entre a governanca corporativa e a agressividade
tributaria), nao foi rejeitada.

No que diz respeito a variavel de “Tam_ConsAdm”, que demonstra se ha membros
independentes no conselho de administracdo, apresentou coeficiente negativo em um dos
modelos (modelo 1). Nesse caso, a significancia permite afirmar que membros independentes
no conselho de administracdo influenciam para que as empresas tenham um comportamento
tributario menos agressivo. Os achados corroboram com o estudo de Gomes (2012), que em
suas analises destaca que aspectos da governanca corporativa, como remuneracdo e
quantidade de membros do conselho influenciam no planejamento tributario.

Com relacdo a variavel de “Tamanho (TAM)”, essa varidvel possui influéncia
significativa e negativa com relagdo ao modelo 2. Neste caso observa-se que empresas
consideradas maiores tendem a apresentar um comportamento tributario menos agressivo, ou
seja, quanto maior o tamanho da empresa menor € a reducdo gerencial de renda tributavel por
meio de acdes de planejamento fiscal. O resultado obtido corrobora com a pesquisa realizada
por Martinez e Motta (2015), quando, de duas avaliagdes, uma indica que quanto menor a
empresa maior é seu indice de agressividade tributéria.

As varidveis de percentual de membros independentes (PercMembrindep CA),
maioria de membros independentes (MaiorMembrindep_CA) e dualidade do cargo do CEO e
Presidente do Conselho de Administracdo (DualCargo_CEOePresCA), desempenho (ROA),
endividamento (ENDIV) e indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) ndo demonstraram
significancia em nenhum dos dois modelos apresentados para explicar a agressividade
tributaria.

Com base nos resultados desta pesquisa e em analise a teoria da agéncia, que segundo
Potin et al., (2016), refere-se ao interesse dos acionistas em assegurar que 0s gestores, que
estdo no controle das empresas, adotem medidas que garantam 0s seus interesses, avalia-se
que a as empresas em andlise listadas na B3, que possuem algum nivel de governanga
corporativa tendem a ter um comportamento tributario mais agressivo, gerando uma economia
tributaria legal. Dessa forma a pratica da governanca corporativa, sana 0s problemas de
agéncia por aliar os interesses de proprietarios e gestores em gerar economia de tributos,
resultados e valor para as empresas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo do estudo foi verificar a influéncia da governanca corporativa na
agressividade tributaria das empresas listadas na B3, no periodo de 2011 a 2018. Os
resultados demonstraram que as empresas listadas na B3 no periodo em analise, que estdo
elencadas em niveis diferenciados de governanca corporativa, em geral, tendem a ter um
planejamento tributario mais agressivo. O estudo corrobora com Kovermann e Velte (2019),
por evidenciar que praticas de governanca corporativa, propendem para que as empresas Se
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tornem mais lucrativas, pelo fato de aumentar a evasao fiscal, contudo, limitada aos niveis de
riscos que as organizagdes ficam expostas.

Quanto ao Tamanho no Conselho de Administracdo, que demonstra se ha membros
independentes no conselho de administracdo e ao tamanho das organizacOes, o presente
estudo verificou que as variaveis, influenciam para que as empresas sejam menos agressivas
tributariamente, ou seja, empresas maiores e com membros independentes no conselho
possuem uma menor reducdo gerencial da renda tributavel e consequentemente pagam mais
impostos. Dessa forma, o estudo diverge de Motta e Martinez (2015), que afirmam que
empresas maiores tem uma maior relacdo custo-beneficio da agressividade tributaria e por
Isso, tem predisposicao para adotar uma postura mais agressiva.

No que diz respeito ao desempenho, endividamento, indice de sustentabilidade
empresarial e a dualidade no cargo de diretor presidente e presidente do Conselho, ndo se
constatou nenhuma relacdo com a agressividade tributaria. Ja para Martinez e Martins (2016),
as organizacGes mais agressivas fiscalmente, estdo propensas a necessidade de recorrer a
recursos de terceiros para financiarem suas atividades.

Por fim, em anélise a Teoria da Agéncia, Vieira et al. (2011) afirma que a governanca
corporativa relaciona-se a gestdo de uma determinada organizacao e torna-se importante aos
olhos dos administradores quando eles conseguem perceber que as boas préaticas e aces sao
capazes de solucionar conflitos e interesses, ao mesmo tempo que reduzem os custos de
agéncia, o estudo evidenciou que as empresas em analise listadas na B3, que praticam a
governanca corporativa, adotam um comportamento fiscal mais agressivo e por isso, sanam 0s
problemas de agéncia, por aliar os interesses dos proprietarios e gestores, gerando economia
de tributos e resultados para as organizagoes.

Diante de tais resultados, é possivel visualizar que o estudo contribuiu para fortalecer
0 entendimento da governanca corporativa na agressividade tributaria das empresas, além
disso enriquece a literatura dessas areas, visto a importancia dos assuntos diante da
necessidade das organizagdes, em manter-se cada vez mais competitivas e lucrativas. No que
se refere ao objetivo geral da pesquisa, a governanca corporativa tem influéncia significativa
nas praticas de evasdo fiscal, sempre conforme a legalidade, visando o beneficio e os riscos.

Como limitacdo da pesquisa, decorre principalmente, das empresas listadas na B3,
sendo que nem todas as empresas tinham disponibilizado todas as informacdes para o referido
estudo. Ademais, recomenda-se para pesquisa futuras, ampliar 0 nimero de empresas
pesquisadas, incluindo na analise empresas de diferentes paises.
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