O Programa de Desenvolvimento Tecnoldgico Industrial (PDTI) e sua relacio com a
Tributacido e Desempenho das Companhias Abertas Brasileiras

Resumo

Virios estudos indicam que os programas de incentivos fiscais objetivam reduzir impostos e
que tendem a melhorar o desempenho das empresas. Este artigo analisa a adesdo ao programa
de desenvolvimento tecnolégico industrial — PDTI e sua relagdo com o nivel de tributacio e
desempenho das companhias abertas brasileiras. A populacao foi composta pelas companhias
abertas brasileiras listadas na Bovespa e a amostra final totalizou 317 empresas. Os nomes das
empresas participantes do PDTI foram coletados no sitio do Ministério de Ciéncia e
Tecnologia e os dados relativos ao nivel de tributagdo e desempenho foram coletados nas
demonstragoes financeiras das empresas, relativamente aos anos de 2007 ¢ 2008, disponiveis
no banco de dados da Economadtica. O tratamento dos dados foi realizado por meio da
estatistica descritiva e pelo teste ndo paramétrico U de Mann-Whitney, com nivel de
significincia de 5%. Os resultados do estudo apresentaram relagdo estatisticamente
significativa entre adesdo ao PDTI e nivel de tributagdo médio dos impostos indiretos e para o
desempenho. Observou-se que esses indicadores sdo maiores nas empresas que aderiram ao
PDTI em relagd@o as que nao aderiram. O fato das empresas que aderem ao PDTI terem maior
nivel de tributagdo médio de impostos indiretos sugere que o alto de nivel de tributagcdo pode
motivar as empresas na busca de incentivos fiscais. Por outro lado, ndo se pode apurar a
existéncia de relacdo estatisticamente significativa entre adesao ao PDTI e nivel de tributa¢ao
dos impostos diretos.
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1 Introducao

Para alcancar determinados fins de interesse social o Estado pode, mediante lei, abrir
mao da arrecadagdo der parte dos impostos para incentivar o desenvolvimento de
determinadas atividades ou regides criando, assim, os incentivos fiscais. Estes, geralmente,
estdo vinculados a exigéncias estabelecidas pelo Estado e que devem ser cumpridas pelas
empresas.

Quanto a sua natureza, os incentivos fiscais podem ser classificados em trés espécies:
fiscal, extrafiscal e parafiscal. O incentivo assume natureza fiscal quando tem por objetivo a
arrecadagdo de impostos para suprir a necessidade de recursos do Estado para o
desenvolvimento das suas atividades constitucionais. Quando o incentivo assume natureza
extrafiscal objetiva atender a situagdes sociais, politicas e econdmicas relevantes no contexto
nacional. Quando o incentivo assume natureza parafiscal o imposto tem o objetivo de atender
a situacdes particulares de determinado grupo social (PIRES, 2007; DINIZ; FORTES, 2007).

Quanto a finalidade, os incentivos fiscais podem ser classificados em trés espécies:
global, regional e setorial (AUGUSTO, 2006; DINIZ; RIBEIRO, 2004).

O incentivo global se caracteriza pelo objetivo de abarcar os interesses de toda a
nacdo, uma variada gama de setores e regides do pais. Dentre os incentivos fiscais existentes,
o Programa de Desenvolvimento Tecnologico Industrial (PDTI), por exemplo, criado pela Lei
8.661/1.993 e regulamentado pelo Decreto 949/1.993 e, posteriormente, alterado pela Lei
9.532/1.997, tem o objetivo de estimular investimentos privados em pesquisa € inovacao
tecnoldgica na industria. O incentivo ocorre por meio da reducgdo da taxa do imposto de renda,
depreciagdo acelerada e crédito fiscal incidentes sobre o imposto de renda.



O incentivo regional tem o objetivo de promover ou estimular o desenvolvimento de
determinadas regides do pais. No Brasil, uma regido muito conhecida por conceder incentivos
fiscais € a zona de livre comércio conhecida como Zona Franca de Manaus. Esta, por meio da
Lei 3.173 de 1957, oferece redugdo ou isengdo de tributos, colocando a regido em igualdade
de condi¢des econdmicas a outros centros importantes do pais.

O incentivo setorial circunscreve sua area de atuagdo a determinado segmento da
economia. Por exemplo, a Lei 8.313/1991, que restabeleceu os principios da Lei 7.505/1986,
conhecida como Lei Rouanet, instituiu um programa prevendo incentivos a pessoas fisicas e
juridicas que financiem projetos culturais. Entre outros incentivos, a Lei Rouanet permite
deduzir da base de célculo do imposto de renda 60% a 100% do valor investido em projeto
cultural.

Segundo a Secretaria da Receita Federal do Brasil a carga tributéria brasileira chegou a
35,8% do Produto Interno Bruto em 2008 (RFB, 2009). Diante de uma tributacdo tdo
relevante ¢ normal que as empresas brasileiras procurem, por meio de um bom planejamento
tributério, refugio seguro que minimize os efeitos da carga tributaria em seus lucros. Em meio
as diversas opcdes legitimas de economizar impostos estd a busca por incentivos fiscais.
Assim, ¢ de se supor que quanto maior o nivel de tributacao da empresa, maior o seu interesse
em utilizar incentivos fiscais a fim de minimizar os efeitos da carga tributaria.

Formigoni (2008) estudou a influéncia dos incentivos fiscais sobre a rentabilidade de
empresas brasileiras ndo financeiras e identificou uma correlacdo estatisticamente
significativa entre incentivo fiscal e rentabilidade das empresas, com tendéncia da
rentabilidade do ativo e do patrimdnio liquido aumentar nas companhias abertas brasileiras
que usufruem de incentivos fiscais, influenciando, portanto, o seu desempenho.

Assim, parece haver uma relagdo entre incentivos fiscais e nivel de tributagdo e
rentabilidade das empresas brasileiras.

Diante do exposto, a pergunta “a adesdo ao incentivo fiscal do PDTI tem relagdo com
o nivel de tributagdo ¢ o desempenho das companhias abertas brasileiras?” constitui a questao
de pesquisa deste estudo.

Para responder a questao proposta, o objetivo geral deste estudo ¢ analisar se a adesdo
ao incentivo fiscal do PDTI tem relagdo com o nivel de tributacdo ¢ o desempenho das
companhias abertas brasileiras. Para tanto, estabeleceram-se os seguintes objetivos
especificos:

1. Identificar as companhias abertas brasileiras que aderiram e as que ndo aderiam ao
PDTIL

2. Analisar, comparativamente, o nivel de tributacdo de impostos indiretos e o nivel
de tributagdo dos impostos diretos das companhias que aderiram ao PDTI com os
das que ndo aderiram.

3. Analisar, comparativamente, os indicadores de desempenho das companhias que
aderiram do PDTI com os das que ndo aderiram.

Entende-se que este estudo acrescenta novas informagdes sobre as politicas de
incentivos fiscais, especificamente aquelas relativas ao PDTI, contribuindo com a evolugdo do
conhecimento sobre as politicas governamentais de desoneracdo fiscal nas organizagdes
empresariais do setor privado.



De maneira mais especifica, a importancia do estudo das relacdes entre o Programa de
Desenvolvimento Tecnologico Industrial (PDTI) e o nivel de tributagdo e o desempenho das
companhias abertas brasileiras pode trazer as seguintes contribuigoes:

a) Essa relacdo ¢ desconhecida, pois ndo se tem conhecimento de outros estudos que
avaliem a adesdao ao PDTI e sua relagao com o nivel de tributacao e o desempenho
das companhias abertas no Brasil. Ademais, esse conhecimento traz
esclarecimentos adicionais necessdrios e agrega conhecimentos sobre tributos e
incentivos fiscais, mais especificamente, o PDTL

b) O conhecimento dessa relagcdo, sobretudo para as empresas de tecnologia, pode
servir como mais um instrumento de andlise para tomada de decisdo,
essencialmente no que diz respeito aos aspectos financeiros.

c) Por parte do governo, através do Ministério de Ciéncia e Tecnologia, o
conhecimento dessa relacdo em questdo pode auxiliar na decisdo de manter,
suspender, ou reformular a maneira pela qual os investimentos em pesquisa e
desenvolvimento sdo incentivados.

Borges (2007) revelou em seu estudo a importancia dos incentivos fiscais de maneira
geral e destacou que os estudos conhecidos sobre esse tema sdo, sobretudo, fragmentados e
parciais e afirmou que a literatura nacional carece de estudos mais amplos e sob outras
perspectivas.

Avellar e Alves (2007) estudaram o impacto do programa sobre os gastos em
atividades tecnoldgicas das empresas brasileiras beneficiarias em relagdo as nao beneficiarias
e concluiram que “o fato das empresas participarem do PDTI determinou um aumento de
190% nos gastos com atividades tecnologicas”.

O estudo do tema justifica-se, pois ¢ de grande importancia, sobretudo, para o meio
académico, empresarial (essencialmente para as empresas de tecnologia), governo e,
conseqiientemente, para a sociedade como um todo.

2 Referencial Teorico
2.1 Incentivo Fiscal do PDTI

Segundo o artigo 151 da Constitui¢do Federal do Brasil, os incentivos fiscais sdo
utilizados como instrumentos para promover o equilibrio do desenvolvimento
socioecondmico entre diferentes regides do pais. Para Harada (2007) os incentivos fiscais
visam eliminar ou reduzir a carga tributdria e, diferentemente da politica tributdria, sdo
instrumentos politicos, pois ndo trazem o equilibrio econdmico entre as diversas regides do
pais, como seria sua finalidade.

Dentre os diversos programas de incentivos fiscais instituidos pelo governo brasileiro,
foi criado o Programa de Desenvolvimento Tecnoldgico Industrial ou Agropecuario
(PDTI/PDTA) pela Lei n.° 8.661, de 2 de junho de 1993, com o objetivo de incentivar a
pesquisa, o desenvolvimento e a inovagao nas empresas brasileiras. Apesar de essa lei ter sido
revogada a partir de 1° de janeiro de 2006, a Lei 11.196/2005, que a sucedeu, permitiu as
empresas participantes do PDTI/PDTA optarem por continuarem a desenvolvé-los, até o seu
término, de acordo com a Lei 8.661/1993 ou migrarem para o novo regime instituido pela Lei
11.196/2005. Desde a instituicio do PDTI/PDTA foram ou estdo sendo executados 161
programas, cujos resultados estdo divulgados nos Relatorios Anuais de Avaliacdo da
Utilizacdo de Incentivo Fiscais (MCT, 2009).



Além dos incentivos fiscais, as empresas executoras de PDTI/PDTA pode ser
concedida a subvencdo econdmica prevista na Lei n.° 10.332, de 19 de dezembro de 2001,
regulamentada pelo Decreto n° 4.195, de 11 de abril de 2002 e pela Portaria MCT n° 862, de
27 de novembro de 2003. Essa subvengao foi concedida nos anos de 2003, 2004, 2005 ¢ 2006
as empresas pleiteantes, de acordo com as disponibilidades financeiras do Ministério da
Ciéncia e Tecnologia. Esses programas objetivam estimular investimentos privados em
pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico, decisivos para aumentar o nivel de competitividade
das empresas industriais brasileiras.

A Lein.° 11.196, de 21 de novembro de 2005, conhecida como Lei do Bem, permite,
de forma automatica, o usufruto de incentivos fiscais pelas pessoas juridicas que realizem
pesquisa tecnoldgica e desenvolvimento de inovagdo tecnologica. Dentre esses incentivos,
destaca-se a reducdo da base de calculo do imposto de renda pelos dispéndios efetuados em
atividades de pesquisa e desenvolvimento (P&D), que podem representar um valor de
deducdo equivalente ao dobro dos gastos realizados pelas empresas.

Os incentivos fiscais concedidos atualmente as empresas participantes do PDTI sdo os
seguintes:

=  Dedugdo, na apuracdo do Imposto de Renda devido, dos dispéndios com P&D,
inclusive aqueles com instituicdes de pesquisa, universidades ou inventores
independentes;

= Redugdo de IPI na compra de equipamentos destinados a P&D;

= Depreciagdo acelerada dos equipamentos adquiridos para emprego em atividades
de P&D;

* Amortizagdo acelerada dos dispéndios para aquisi¢do de bens intangiveis para
P&D;

= Crédito do imposto de renda retido na fonte (IRRF) incidente sobre as remessas de
valores ao exterior para pagamento de royalties relativos a assisténcia técnica ou
cientifica e de servigos especializados para P&D;

= Redugdo a zero da aliquota do IRRF nas remessas efetuadas para o exterior
destinadas ao registro e manutengdo de marcas e patentes.

Na determinag@o do lucro real, para o calculo do imposto de renda pessoa juridica
(IRPJ), e na determinagdo da base de calculo da contribui¢do social sobre o lucro liquido
(CSLL) a empresa pode excluir o valor correspondente a até 60% da soma dos dispéndios
efetuados com P&D. Este percentual podera atingir at¢ 80% em funcdo do numero de
empregados pesquisadores que forem contratados. Além disso, poderd haver, também, a
exclusdao de 20% do total dos dispéndios efetuados em P&D objeto de patente concedida ou
registrada.

Além dos incentivos fiscais a Lei do Bem possibilitou que a Unido subvencione parte
da remuneracdo de pesquisadores, titulados como mestres e doutores, empregados em
atividades de P&D nas empresas.

2.2 Contabilizacio dos Incentivos Fiscais — Lei 11.638/07

No processo atual de convergéncia das normas contibeis brasileiras as normas
internacionais de contabilidade, a Lei 11.638/2007 alterou, a partir de 2008, a forma de
contabilizacdo dos Incentivos Fiscais no Brasil. Dessa forma, o Comité de Pronunciamentos
Contabeis, o6rgao brasileiro semelhante ao IASB, emitiu o Pronunciamento Técnico — CPC 07



— Subvencdo e Assisténcia Governamentais, orientando que:as subvencdes transitem pelo
resultado das empresas, segundo as condi¢des de cada subvencao.

Dessa forma, os incentivos fiscais, que até 2007 eram contabilizados diretamente no
patrimonio liquido, em conta de reserva de incentivos fiscais no grupo reservas de capital,
passaram, a partir de 2008, a ser registrados no resultado mediante os critérios estabelecidos
no CPC 07. Assim, uma vez atendidos os requisitos necessarios, a subven¢do deve ser
reconhecida no resultado do exercicio, segundo o regime de competéncia, podendo ser
registrada como receita ou como reducao de despesa.

O Pronunciamento CPC 07 esclarece, ainda, que as isen¢des ou redugdes de tributos
que tenham a caracteristica ou a tipificagdo legal de incentivos fiscais, como nas aplicagdes
em areas incentivadas, também devem ser reconhecidas como subveng¢des governamentais no
resultado.

Para exemplificagdo considere-se uma empresa que apure um lucro antes do imposto
de renda no valor de R$ 10.000, um imposto de renda bruto no valor de R$ 1.000,00 e que
tenha reduc¢do do imposto decorrente dos incentivos fiscais do PDTI no valor de R$ 200,00.
Pode-se observar no Quadro 1 um resumo comparativo da forma de contabilizagdo do
incentivo fiscal antes e apo6s a vigéncia da Lei 11.638/2007 e o seu correspondente efeito na
demonstragao do resultado.

Quadro 1 — Contabilizacao do Incentivo fiscal do PDTI antes e apos a Lei 11.638/2007

Antes da vigéncia da Lei 11.638/2007 Apos a vigéncia da Lei 11.638/2007

Contabilizacao Contabilizacdo

D — Despesa com IR 1.000 D — Despesa com IR 1.000

C — IR a Pagar 1.000 C — Receita de Incentivos Fiscais 200
C —1IR aPagar 800

D — Imposto de Renda a Pagar 200

C — Reserva de Incentivos Fiscais 200

Demonstragdo do Resultado do Exercicio Demonstragdo do Resultado do Exercicio

Lucro antes do IR 10.000 Lucro antes do IR 10.000

IR (1.000) IR (1.000)

Lucro apds o IR 9.000 Receita de Incentivos Fiscais 200
Lucro apds o IR 9.200

Assim, nota-se maior transparéncia na apresentacdo da demonstragdo do resultado do
exercicio apo6s a mudanca na forma de contabilizacdo do incentivo fiscal, pois nesta
demonstragdo, tém-se a apresentagcdo do valor do imposto de renda total deduzido do valor da
receita de incentivos fiscais, que nao aparecia na demonstracdo anterior. Dessa forma, a
demonstragdo do resultado evidencia a parcela do lucro resultante do incentivo fiscal
apresentando de forma mais adequada o desempenho da empresa.

2.3 Tributos indiretos e diretos

Os tributos podem ser classificados de diversas formas. Uma classificagdo interessante
considera a natureza do tributo e classifica-o em fiscal, extrafiscal e parafiscal. O tributo tem
natureza fiscal quando ¢ arrecadado para contemplar os gastos publicos do Estado,
apresentando carater financeiro. Na natureza extrafiscal, o tributo tem a funcao de distribuir
riqueza e promover integracdo social e comunitdria, em outras palavras, o governo deixa de
receber uma parcela do imposto para incentivar o crescimento de atividades e de areas que
serdo beneficiadas com a subvengdo. Essa parcela nao recebida ¢ conhecida como incentivo
fiscal. Quanto a natureza parafiscal, o tributo instituido pelo Estado tem como destinatario dos
recursos determinadas classes organizacionais. Como exemplo, cita-se a contribui¢do sindical




descontada dos funcionarios das empresas em geral, equivalente a um dia de trabalho, e
recolhida aos cofres dos sindicatos da categoria propria.

Outra classificacdo possivel dos tributos separa-os em tributos indiretos e diretos. No
primeiro grupo encontram-se o Imposto sobre Servigos (ISS); o Imposto sobre Operacdes
relativas a Circulagdo de Mercadorias e¢ sobre a Prestagdo de Servigos de Transporte
Interestadual e Intermunicipal ¢ de Comunicagdo (ICMS), o Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPI), a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) e
o Programa de Integragao Social (PIS). No segundo grupo encontram-se o Imposto de Renda
Pessoa Juridica (IRPJ) e a Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

Cassone (2003) esclarece que os tributos indiretos sdo aqueles que embora recolhidos
pelo contribuinte de direito, sdo suportados pelo contribuinte de fato.

Cassone (2003) afirma que os tributos sdo classificados como diretos quando reunem
numa so6 pessoa as condi¢des de contribuinte de direito, ou seja, aquele que € responsavel pela
obrigagdo tributéaria, e de fato, aquele que suporta o 6nus do imposto. Pode-se citar como
exemplo o imposto de renda da pessoa juridica (IRPJ), a contribuicdo social sobre o lucro
liquido (CSLL), o imposto sobre a propriedade predial e territorial urbana (IPTU), o imposto
sobre a propriedade territorial rural (ITR) e o imposto sobre a transmissao de bens imoéveis
(ITBI). O imposto direto, de carater pessoal, ¢, sempre que possivel graduado segundo a
capacidade econdmica do contribuinte, principio que guarda correlagdo com o da igualdade,
ou seja, a lei tributaria deve dar tratamento igual aos iguais e desigual aos desiguais. Um
exemplo tipico ¢ a tabela do imposto de renda da pessoa fisica.

2.4 Desempenho

O desempenho de uma empresa pode ser tratado como a geracao de lucros em relacdo
as suas vendas. Para Higgins (2007), essa relagdo ¢ de especial importancia porque reflete a
estratégia de precos e capacidade de controlar seus custos operacionais. Os impostos
indiretos, por conseqiiéncia, possuem relagdo fundamental nesta medida de desempenho.

Titman e Vessels (1988) discutem os determinantes de estrutura de capital de uma
empresa ¢ relacionam o desempenho da empresa como um dos determinantes para a escolha
da estrutura de capital. Eles se utilizam da variavel Lucro/Vendas para que essa medida de
desempenho seja testada. Dessa forma, relacionar o nivel de impostos com o desempenho da
empresa pode ajudar também a explicar a composicdo de seu endividamento.

O desempenho das vendas ¢ um indicador que mede a eficiéncia de uma empresa em
produzir lucro por meio de suas vendas. Este desempenho normalmente ¢ calculado pela
Margem Liquida da empresa. Muitos autores, como Gitman (2008), Ross, Westernfield e
Jaffe (2008), Brigham (2006) tratam a Margem Liquida de uma empresa como a relagdo entre
o Lucro Liquido e a Receita Liquida de Vendas.

A Margem Liquida indica qual é o desempenho da empresa apds as despesas
financeiras (pagas e ndo pagas), as variacdes monetirias e as despesas e receitas nao
operacionais. Essa medida de desempenho ¢é considerada apés todo o pagamento das suas
operagoes e também dos seus financiamentos.

Para este trabalho, optou-se por tratar o desempenho das vendas pela relacdo entre
Lucro Liquido e Receita Operacional Bruta (o melhor ¢ considerar a receita operacional bruta
porque, assim, se considera os impostos indiretos no célculo), da mesma forma como tratado
por Titman e Vessels (1988). Isto foi definido para que a incidéncia dos impostos (diretos e
indiretos) possa ser medida através do total das vendas realizadas no periodo corrente. O
indicador desempenho pode ser obtido através da seguinte equacao:



Rent; = LL;/ROB;;
Onde:
Rent;; = Desempenho da empresa no periodo corrente
LLj = Lucro Liquido da empresa no periodo corrente

ROB;; = Receita Operacional Bruta no periodo corrente

3. Procedimentos Metodologicos

Este estudo ¢ classificado como sendo do tipo descritivo, porque se buscou entender,
avaliar e descrever o relacionamento entre variaveis. Quanto ao método, ¢ classificado como
quantitativo, pois foram coletados e analisados dados numéricos aos quais foram aplicadas
técnicas estatisticas (COLLIS e HUSSEY, 2005).

A populagao foi composta pelas companhias abertas brasileiras listadas na Bovespa,
no total de 550 empresas. Na composicdo da amostra foram excluidas as institui¢des
financeiras e as empresas que nao apresentaram dados relativos as variaveis analisadas neste
estudo. Dessa forma, a amostra final foi composta por 317 empresas.

Os nomes das empresas participantes do PDTI foram coletados no sitio do Ministério
de Ciéncia e Tecnologia e os dados relativos aos niveis de tributacdo e a rentabilidade foram
coletados nas demonstragdes financeiras das empresas, relativamente aos anos de 2007 e
2008, disponiveis no banco de dados da Economatica.

Foi utilizada a estatistica descritiva para tratamento dos dados e, para verificagdo da
existéncia ou ndo de relacionamento entre as variaveis de estudo, foi realizado o teste nido
paramétrico U de Mann-Whitney, cujo nivel de significincia foi fixado em 5%.

Neste artigo, ndo se pretendeu investigar se existe relacdo causal entre as variaveis
estudadas, mas se a adesdao ao PDTI tem relagdo com o nivel de tributagdo (direto e indireto) e
o desempenho das empresas pesquisadas. Assim, os dados sobre as varidveis
interdependentes: nivel de tributagdo de impostos indiretos (NTII), nivel de tributagdo de
impostos diretos (NTID) e desempenho (RENT) foram coletados e tratados para se analisar a
correlagdo entre elas.

3.1. Variaveis de Estudo

3.1.1. Nivel de tributacio dos impostos indiretos (NTII)

O nivel de tributagdo dos impostos indiretos foi calculado pela relacdo entre os
impostos indiretos das empresas pesquisadas e a receita operacional bruta. Esta relagdo mostra
0 quanto esses impostos representam do montante de receitas auferidos pelas empresas. A
formula utilizada para calcular o NTII foi a seguinte:

NTII; = ISVS;c / ROB;
Onde:
NTII = nivel de tributagao dos impostos indiretos medido no periodo corrente
ISVS = impostos sobre vendas e servigos medido no periodo corrente

ROB = receita operacional bruta medida no periodo corrente



3.1.2. Nivel de tributacio dos impostos diretos (NTID)

Para calcular o nivel de tributagdo dos impostos diretos foi utilizada a relagao entre
esses impostos e o lucro antes do imposto de renda. Isto porque os impostos diretos possuem
realmente relagdo direta com o lucro auferido e ndo com a receita do periodo. Desta maneira,
a formula utilizada para calcular o NTID foi a seguinte:

NTID;; = PIRCSL; / LAIR;
Onde:
NTID = Nivel de tributa¢do dos impostos diretos do periodo corrente.

PIRCSL = Provisdo para o imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro
liquido acrescidos do imposto de renda diferido e da contribuigdo social diferida do periodo
corrente.

LAIR = lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social do periodo corrente.

3.1.3. Desempenho (RENT)

A varidvel desempenho (RENT), descrita no item 2.3, relacionou o lucro liquido do
exercicio com a receita operacional bruta.

4 Apresentacido e Analise dos Resultados
4.1 Perfil da Amostra

Ap6s o tratamento dos dados verificou-se que das 317 empresas analisadas, 37 (12%)
delas participam do PDTI, conforme se observa pela Figura 1.

=
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Figura 1 — Empresas participantes e nao participantes do PDTI

Em relagdo ao setor em que cada uma das empresas esta inserida, a caracterizagdo da
amostra pulverizou-se em diferentes segmentos (n = 18), conforme apresentado na Tabela 1.



Tabela 1 — Apresentacdo das empresas por setor

Setor n %
Energia Elétrica 46 14,51%
Construgao Civil 31 9,78%
Téxtil 28 8,83%
Siderur/ Metalurgia 26 8,20%
Alimentos e Bebidas 19 5,99%
Telecomunicagdes 18 5,68%
Veiculos e Pegas 15 4,73%
Comércio 14 4,42%
Quimica 14 4,42%
Transporte e Servigos 13 4,10%
Mineragéo 8 2,52%
Eletroeletronicos 7 2,21%
Papel e Celulose 7 2,21%
Petroleo e Gas 6 1,89%
Maquinas Industriais 5 1,58%
Agro e Pesca 4 1,26%
Minerais ndo Metais 3 0,95%
Software e Dados 2 0,63%
Outros 51 16,09%
Total 317 100,00%

Observa-se na Tabela 1 que os setores de Energia Elétrica, Construcao Civil, Téxtil e
Siderurgia/Metalurgia representam, aproximadamente, 41% da amostra.

4.2 Analise Descritiva

ApOs a caracterizagdao da amostra, foi realizada a analise descritiva das variaveis deste
estudo, cujo resultado estd apresentado na Tabela 2.

Tabela 2 — Analise descritiva das variaveis

N Minimo Maximo Média Desvio padrao Varidncia
Rentab. (L.L/ROB) 2008 317 -0,87049 0,7176 0,0265 0,15544 0,024
Rentab. (L.L/ROB) 2007 317 -0,73045 0,7172 0,0408 0,14613 0,021
Impost s Vendas / ROB 2008 317 0,00000 0,5906 0,1656 0,11214 0,013
Impost s Vendas / ROB 2007 317 0,00000 0,5132 0,1682 0,11267 0,013
IR + IR DIF / LAIR 2008 317 -53,2746 17,6210 0,1117 3,63071 13,182
IR + IR DIF / LAIR 2007 317 -22,1090 2,9354 0,0617 1,71584 2,944

Observa-se pela Tabela 2 que houve uma redugdo no desempenho médio de 2007
(0,0408) para 2008 (0,0265) e houve pequena redugao dos impostos indiretos médios de 2007
(0,1682) para 2008 (0,1656). No caso dos impostos diretos médios houve um aumento
consideravel dos impostos indiretos em 2008 em relacdo ao periodo de 2007 (de 6,17% em
2007 para 11,17 em 2008).

4.3 Analise da adesdao ao PDTI e sua relacio com o nivel de tributacido dos impostos
indiretos e o nivel de tributagao dos impostos diretos

Procedeu-se a analise entre a adesdo ao PDTI e sua relacdo com o nivel de tributacdo
dos impostos indiretos (NTII) e nivel de tributagdo dos impostos diretos (NTID) por meio do
teste ndo paramétrico U de Mann-Whitney. O teste foi realizado para os anos de 2007 e 2008,
cujos resultados estdo apresentados nas Tabelas 3 e 4.
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Tabela 3 — Adesao ao PDTI, NTII e NTID

Resultado Soma dos

Variaveis PDTI N Médio Resultados

0 280 152.81 42.786.50
NTIT 2008 1 37 205,85 7.616.50

0 280 151,49 42.416.50
NTIT 2007 1 37 21585 7.986,50

0 280 157.89 44.210,00
NTID 2008 37 167,38 6.193,00

0 280 157.14 44.000,00
NTID 2007 37 173.05 6.403.,00

Tabela 4: Resultado do teste U de Mann-Whitney para NTII e NTID

NTI2008 U Niip 2008 NTID 2007
2007
Mann-Whitney U 3.446.50 3.076.50  4.87000  4.660.00
Wilcoxon W 4278650 4241650 4421000  44.000,00
z 13,309 4015 -0.592 0,993
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,001 0,000 0,554 0,321

Variavel de agrupamento: Participante PDTI

Pela Tabela 3 pode-se observar que os niveis médios de tributagdo dos impostos
indiretos de 2007 e 2008 das empresas participantes do PDTI (215,85 e 205,85,
respectivamente) sao superiores aos das empresas ndo participantes (151,49 e 152,81,
respectivamente). Por outro lado, observa-se que enquanto as empresas nao participantes
tiveram um pequeno aumento (1% aproximadamente) na tributagdo dos impostos indiretos de
2007 para 2008, as empresas participantes tiveram uma reducao (5% aproxidamente).

Pela Tabela 4 verifica-se que os resultados apresentaram significincia estatistica (sig.
= 0,000 e 0,001, para 2007 e 2008, respectivamente) para o nivel de tributagdo dos impostos
indiretos podendo-se, assim, considerar que o nivel de tributagdo dos impostos indiretos
médio de 2007 e 2008 das empresas participantes do PDTI e ndo participantes sao
estatisticamente diferentes. Esses resultados evidenciam que as empresas participantes do
PDTI tendem a ter um nivel de tributagdo médio de impostos indiretos maior do que as
empresas nao participantes.

Pela Tabela 3 pode-se observar que os niveis médios de tributacdo dos impostos
diretos de 2007 e 2008 das empresas participantes do PDTI (173,05 e 167,38,
respectivamente) sdo superiores aos das empresas nao participantes (157,14 e 157,89,
respectivamente). Por outro lado, observa-se que enquanto as empresas nao participantes
praticamente mantiveram o mesmo nivel de tributacdo médio dos impostos diretos nos dois
periodos, as empresas participantes tiveram uma reducdo (3% aproxidamente). Pela Tabela 4
verifica-se que esses resultados ndo apresentaram significancia estatistica (sig. = 0,321 e
0,554, para 2007 e 2008, respectivamente) podendo-se, assim, considerar que os niveis
médios de tributacdo dos impostos diretos de 2007 e 2008, das empresas participantes do
PDTI e nao participantes sdo estatisticamente iguais.
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4.4 Analise da adesao ao PDTI e sua relacdo com o desempenho (RENT)

Para a andlise da adesdo ao PDTI e sua relagdo com o desempenho das empresas
realizou-se, também, o teste ndo paramétrico U de Mann-Whitney para os anos de 2007 e
2008, cujos resultados estdo apresentados nas Tabelas 5 ¢ 6.

Tabela 5: Adesao ao PDTI e desempenho (RENT)

Resultado Soma dos

PDTI n Médio Resultados

0 280 153,35 42.937,00
Desempenho 2008 1 37 201,78 7.466,00

0 280 151,86 42.520,00
Desempenho 2007 1 37 213,05 7.883,00

Tabela 6 — Teste U Mann-Whitney do nivel de rentabilidade

Rentabilidade Rentabilidade

2008 2007
Mann-Whitney U 3.597,00 3.180,00
Wilcoxon W 42.937,00 42.520,00
4 -3,022 -3,818
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,003 0,000

Variavel de agrupamento: Participante PDTI

Pela Tabela 5 verifica-se que as empresas participantes do PDTI apresentam
desempenho médio (213,05 e 201,78) superior as empresas ndo participantes (151,86 e
153,35), tanto em 2007 quanto em 2008. Pela Tabela 6 observa-se que esses resultados
apresentaram significancia estatistica, podendo-se, assim, considerar que existe uma tendéncia
das empresas participantes do PDTI obterem desempenho superior as que nado participam do
referido programa.

4.5 Analise da adesdao ao PDTI e sua relacio com o nivel de tributacido dos impostos
indiretos, nivel de tributacdo dos impostos diretos e desempenho dos dois maiores
setores

Para verificar se existe alguma relagdo diferenciada entre as variaveis de estudo nos
diferentes setores das empresas, conforme a Tabela 2, foram selecionados os dois com maior
representatividade na amostra, quais sejam, “Energia Elétrica” e “Téxtil” que,
respectivamente, representam 13,29% e 8,96% da amostra. Os setores “Outros” e “Construgao
Civil” ndo foram considerados, por ndo definir um ramo proprio de atividade, no caso do
primeiro, e por ndo apresentar empresas participantes do PDTI, no caso do segundo.

Assim, verificou-se a adesdo ao PDTI e sua relacdo com o nivel de tributacdo dos
impostos indiretos, nivel de tibutacdo dos impostos diretos e desempenho desses dois maiores
setores.

Efetuou-se o teste ndo paramétrico U de Mann-Whitney, primeiramente, no setor de
Energia Elétrica para os anos de 2007 e 2008. As Tabelas 7 e 8 apresentam os resultados do
teste.
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Tabela 7 —NTII, NTID e RENT das empresas do setor de Energia Elétrica

PDTI n Result. Médios Soma dos Resultados

NTII 2008 0 . 2025 24200
NTII 2007 (1) 28 ‘g‘iéé g%igg
NTID 2008 (1) 28 §§§§ 523183
NTID 2007 (1) 28 §3jé§ ?égjgg
RENT 2008 (1) 28 iﬁj?? ?ggigg
RENT 2007 (1) 28 if?g ?;(1):83
Total 46

Tabela 8 — Teste U Mann-Whitney NTII, NTID e RENT das empresas do setor de Energia Elétrica
NTII 2008 NTII2007 NTID2008 NTID2007 Rent 2008 Rent 2007

Mann-Whitney U 98.000 61.000 110.000 129.000 146.000 135.000
Wilcoxon W 839.000 802.000 851.000 165.000 182.000 171.000
zZ -1.565 -2.637 -1.217 -0.667 -0.174 -0.493
Asymp. Sig. (2-tailed)  0.118 0.008 0.224 0.505 0.862 0.622
Sig. [2*(1-tailed Sig.)] 0,123" 0,007" 0,234° 0,522° 0,876" 0,639"

Pelas Tabelas 7 e 8 pode-se verificar que apenas o indicador nivel de tributagdo dos
impostos indiretos referente a 2007 apresenta significancia estatistica, ou seja, o nivel médio
dos impostos indiretos de 2007 das empresas participantes do PDTI e ndo participantes,
relativo as empresas do setor de Energia Elétrica, s3o, estatisticamente, diferentes. Esse
resultado indica que as empresas do setor de Energia Elétrica, participantes do PDTI,
apresentaram uma maior carga tributaria de impostos indiretos (34,88) do que as empresas
nao participantes (21,11) no ano de 2007.

Assim, observa-se nos resultados apresentados uma tendéncia das empresas
participantes do PDTI apresentarem maior nivel de tributagdo de impostos indiretos e de
impostos diretos ¢ menor desempenho. Dessa forma, seria justificavel essas empresas
buscarem tal incentivo fiscal para reduzir sua carga tributaria.

Na seqiiéncia dos procedimentos realizou-se o teste ndo paramétrico U de Mann-
Whitney para a amostra do setor Téxtil nos anos de 2007 e 2008, cujos resultados dos testes
sdo apresentados nas Tabelas 9 e 10.

Tabela 9 — NTII, NTID e RENT das empresas do setor Téxtil

PDTI N Result Médios Soma dos Result
NTIT 2008 H > 1030 2160
NTII 2007 (1) ;5 13288 32.0680
NTID 2008 (1) ;5 i?ég ;;5680
NTID 2007 | > 750 3500
RENT. 2008 | > 700 1400
RENT. 2007 | > 250 4700

Total 27
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Tabela 10: Teste U Mann-Whitney NTII, NTID e RENT das empresas do setor Téxtil

NTTII NTID NTID RENT __ RENT
2008 NTIT2007 408 2007 2008 2007
Mann-Whitney U 18.000 25.000 20.000 18.000 19.000  6.000
Wilcoxon W 21.000 28.000 23.000 343.000 344000  331.000
z -0.648 0.000 0,464 0,648 0555 -1.759
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.517 1.000 0.643 0.517 0.579 0.079
Sig. [2*(1-tailed Sig.)] 0,570° 1,000° 0,689° 0,570° 0.627°  0,091°

Nota-se que todos os indicadores analisados nos periodos de 2007 e 2008 nao
apresentaram significincia estatistica (todos os sig > 0,05). Portanto, os indicadores médios
do nivel de tributacdo de impostos indiretos, nivel de tributacdo dos impostos diretos ¢ do
desempenho de 2007 ¢ 2008 das empresas do setor Téxtil, participantes e ndo participantes do
PDTI, sdo estatisticamente iguais. Entretanto, nota-se uma tendéncia das empresas deste setor
que participam do PDTI apresentar melhores resultados.

5 Consideracoes Finais

Este estudo teve por objetivo geral analisar se a adesdo ao incentivo fiscal do PDTI
tem relagdo com o nivel de tributacdo de impostos indiretos, o nivel de tributagdo de impostos
diretos e o desempenho das companhias abertas brasileiras.

Com relacdo ao objetivo especifico 1 “Identificar as companhias abertas brasileiras
que participam e as que ndo participam do PDTI” verificou-se que, da amostra final,
composta por 317 empresas, existem 37 (12%) que participam do PDTIL. O setor que
apresentou o maior nimero de empresas na amostra foi o de Energia Elétrica compondo 13%
da amostra, seguido de Construcdo Civil (9%) e Téxtil (8%).

Relativamente ao objetivo especifico 2 ‘“Analisar comparativamente o nivel de
tributacdo de impostos indiretos e diretos das companhias que participam do PDTI com os
daquelas que ndo participam” os resultados sugerem que as empresas buscam o incentivo
fiscal do PDTI por possuirem uma maior carga tributaria, objetivando, assim, reduzirem suas
despesas com impostos.

Ja no objetivo especifico 3 “Analisar comparativamente o indicadores de desempenho
das companhias que participam do PDTI com os daquelas que nao participam” verificou-se
que embora os resultados nao apresentaram significancia estatistica, as empresas participantes
do PDTI tendem a obter melhores resultados, apresentando desempenho médio superior ao
das empresas que ndo participam do referido programa.

Dessa forma, pode-se responder a questao de pesquisa deste estudo, considerando-se a
analise conjunta de todas as empresas, sem distingdo dos setores em que atuam, onde
verificou-se:

e Haver relacdo estatisticamente significativa entre a adesdo ao PDTI e o nivel de
tributagdo dos impostos indiretos. Apurou-se haver uma tendéncia das empresas
participantes do PDTI apresentarem nivel de tributagdo médio de impostos
indiretos maior do que as empresas ndo participantes. Uma possivel explicacao
para esse resultado ¢ que existe uma tendéncia das empresas que aderiram ao PDTI
a buscarem o incentivo fiscal por possuirem uma maior carga tributaria.

e Haver relacdo estatisticamente significativa entre a adesdo ao PDTI e o
desempenho das empresas. Apurou-se que aquelas que aderiram ao PDTI
apresentaram desempenho médio superior aquelas que ndo aderiram. Esse
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resultado estda em conformidade com os diversos estudos realizados sobre
incentivos fiscais (FORMIGONI, 2008; BORGES, 2007; AVELAR e ALVES,
2007, entre outros.)

e Nao haver relagdo estatisticamente significativa entre adesdo ao PDTI e nivel de
tributagdo dos impostos diretos. Talvez a forma de contabilizagdo do imposto de
renda até o ano de 2007 possa ser responsavel por esse resultado, quando o
referido imposto era contabilizado pelo valor liquido dos incentivos fiscais.
Embora essa forma de contabilizagdo tenha sido alterada a partir de 2008, talvez
nem todas as empresas incentivadas tenham adotado o novo procedimento no
registro dos referidos incentivos fiscais.

A principal limita¢do deste estudo deu-se na dificuldade de identificagdo do efeito dos
incentivos fiscais na rentabilidade das empresas em funcdo das mudangas das praticas
contabeis determinadas pela Lei 11.638/07 que dispds sobre o processo de convergéncia das
normas contabeis brasileiras 4s normas internacionais de contabilidade.

Devido as mudancas nas praticas contabeis entre os periodos apurados (2007 e 2008),
sugere-se um estudo sobre os impactos dos incentivos fiscais no desempenho das empresas
através da conciliagdo do lucro liquido, antes e depois das alteragdes preconizadas pela Lei
11.638/07 por meio das notas explicativas das empresas.
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