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RESUMO

O trabalho tem por objetivo analisar a relacéo da Responsabilidade Social Corporativa
(RSC) e da Reputacdo Corporativa (RC) na agressividade tributaria das empresas
listadas na bolsa de valores brasileira. Dessa forma, primeiramente verificou-se a
relacdo da Responsabilidade Social Corporativa com a Agressividade Tributéria,
posteriormente verificou-se a relacdo da Reputacdo Corporativa com a Agressividade
Tributéaria, por fim, foi realizada a moderagcédo da RC com a RSC, avaliando suarelacao
com a Agressividade Tributéria. Para isso, trés modelos econométricos distintos foram
utilizados para cada uma destas analises serem feitas e a estimac¢do dos modelos foi
realizada por dados em painel. Como proxy de Responsabilidade Social Corporativa
foram utilizados os indices ESG da Refinitiv Eikon®, abrangendo cinco dimensdes:
ambiental, social, governanca, controvérsias e global, sendo esta Ultima a integracéo
das quatro primeiras dimensdes. Para a Reputacdo Corporativa foi utilizado o ranking
da Exame das Melhores e Maiores (M&M) empresas. Para a Agressividade Tributaria
utilizou-se uma ETR Diferencial Normalizada, que € proposta pelo trabalho como uma
medida mais precisa e confidvel para mensurar a agressividade. Nos achados
referentes a RSC, em todas as dimensdes foi encontrada relacdo negativa com a
agressividade, sugerindo que empresas com maiores praticas RSC ndo estdo
engajadas em praticas tributariamente agressivas. Para a Reputacédo Corporativa foi
encontrada a mesma relacdo negativa. Contudo, quando realizada a moderacéao, a
relacdo se inverte, ou seja, as empresas com 0s maiores indices de RSC e que
também tem uma Reputacdo Corporativa mais forte sdo mais agressivas. Testes de
sensibilidade adicionais foram realizados, a reputacéo foi avaliada em trés niveis na
moderacado e a relacdo com a agressividade se manteve positiva, evidenciando que
guanto mais forte a reputacdo e os niveis RSC conjuntamente, maior a agressividade.
Esses resultados podem estar relacionados com a Teoria do Licenciamento Moral. As
empresas até um certo nivel levam em conta o risco e 0s custos reputacionais de suas
acOes, porém a partir do ponto de uma Reputacédo forte estabelecida com praticas de
RSC altas, as organizacbes se percebem com créditos morais para praticas
guestionaveis como a da agressividade tributaria.

Palavras-chave: Agressividade Tributaria; Reputacéo Corporativa; Responsabilidade
Social Corporativa.



ABSTRACT

The objective of the essay is to analyze the relationship between Corporate Social
Responsibility (CSR) and Corporate Reputation (CR) in the tax aggressiveness of
companies listed on the Brazil's stock exchange. So, firstly the relationship between
Corporate Social Responsibility and Tax Aggressiveness was verified, subsequently
the relationship between Corporate Reputation and Tax Aggressiveness was verified.
Finally, the moderation of RC with CSR was carried out, evaluating its relationship with
Tax Aggressiveness. Therefore, three different econometric models were used for
each of these analyzes to be carried out and the models were estimated using panel
data. As proxy for Corporate Social Responsibility, Refinitiv Eikon's ESG indexes were
used, covering five dimensions: environmental, social, governance, controversies and
global, the latter being the integration of the first four dimensions. For Corporate
Reputation, the Exame ranking of the Melhores e Maiores (M&M) companies was
used. For Tax Aggressiveness, a Normalized Differential ETR was used, which is
proposed by the essay as a more accurate and reliable measure to measure
aggressiveness. In the findings regarding CSR, a negative relationship with
aggressiveness was found in all dimensions, suggesting that companies with greater
CSR practices are not engaged in tax-aggressive practices. The same negative
relationship was found for Corporate Reputation. However, when moderation is carried
out, the relationship is reversed, that is, companies with the highest CSR indexes and
which also have a stronger Corporate Reputation are more aggressive. Additional
sensitivity tests were carried out, reputation was evaluated at three levels in
moderation and the relationship with aggressiveness remained positive, showing that
the stronger the reputation and CSR levels together, the greater the aggressiveness.
These results may be related to the Moral Licensing Theory. Companies up to a certain
level take into account the risk and reputational costs of their actions, but from the point
of a strong Reputation established with high CSR practices, organizations perceive
themselves as having moral credit for questionable practices such as tax
aggressiveness.

Keywords: Tax Aggressiveness; Corporate Reputation; Corporate Social
Responsibility.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacdo do tema e problematizacdo da pesquisa

O planejamento tributario € uma estratégia utilizada pelas empresas por meio
de ferramentas legais, que visam a reducdo da carga tributaria de quem o realiza,
contudo, ha praticas englobadas por esse planejamento que podem ser consideradas
agressivas (Franca; Moraes; Martinez, 2015). Tais préticas, tratam-se, conforme
Martinez (2017), da economia de tributos que possuem um risco fiscal, pois a empresa
praticante utiliza-se de interpretacdes, brechas e lacunas da legislacdo, colocando-se
dependente do julgamento de autoridades tributarias que podem considerar ilegitimas
suas acoes.

Conforme Chaves (2017), o planejamento tributario se manifesta em graus,
indo do conservador até o mais agressivo. O conservador ocorre quando o
contribuinte segue a legislacao tributaria sem utilizar-se de quaisquer interpretacoes
juridicas, enquanto o agressivo sustenta-se em justificativas e interpretacdes
baseadas em normatizacbes, como a Constituicdo Federal e o Codigo Tributario
Nacional, se submetendo a interpelacdo das autoridades fiscais (Chaves, 2017,
Araujo, 2017). Vale destacar que o planejamento tributario ndo tem relacdo com a
evasao fiscal, a qual consiste em acoes ilicitas. Apesar de algumas acdes englobadas
no planejamento tributario poderem ser desconsideradas, estas hdo possuem carater
ilegal (Ferreira; Martinez, 2018).

Portanto, o fato de poder decorrer em questionamentos de autoridades
tributarias, interpretando suas acdes como abuso de lei, € uma caracteristica da
agressividade tributaria. Dessa forma, a agressividade tributaria pode ser definida
como estratégias que visam a diminui¢cdo do 6nus tributario por meio de praticas que
envolvem o risco fiscal de serem consideradas ilegitimas (Martinez, 2017; Chaves,
2017; Ferreira e Martinez, 2018). Todavia, na pratica, é de dificil identificacdo distinguir
0 que € conservador e 0 que é agressivo, e, dentre outros motivos, a pesquisa
académica tém focado nesse tema nos ultimos anos, buscando melhorar a
identificagdo de organizagbes que se enquadrem com indicios de agressividade,
assim como as razdes para tal comportamento e suas consequéncias (Martinez,
2017).
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Nessa linha, uma das propostas desta pesquisa € propor uma métrica que seja
seletiva quanto as empresas que possuem maior indicio de agressividade, separando-
Ihes das empresas encontradas com indicativos de praticas de um planejamento
tributario conservador sob os parametros definidos nos procedimentos metodol6gicos
deste estudo. Assim como busca o uso de uma proxy mais confiavel e precisa de
agressividade tributéria, ao utilizar-se de medidas percentuais ao invés do valor
absoluto para medir o distanciamento de valores no célculo desta proxy (distancia da
taxa efetiva de tributos sobre o lucro individual para a taxa efetiva de tributos sobre o
lucro setorial).

Atualmente, existem muitas pesquisas que estudam fatores que podem ser
determinantes para uma empresa se comportar mais agressivamente (Santos;
Cavalcante; Rodrigues, 2013; Vale; Nakao, 2017; Carvalho; Paulo, 2020), mesmo que
essas atitudes possam incorrer em custos implicitos e explicitos. Os custos explicitos
referem-se aos gastos na implementacdo do planejamento, enquanto os implicitos
possuem maior capacidade de afetar o valor da entidade no longo prazo, nao
necessariamente estando ligado ao dispéndio de capital diretamente (Chen et. al.,
2010).

A exemplo dos custos implicitos tem-se os referentes a reputacdo corporativa,
gue diz respeito a como a sociedade vé a organizacdo, de acordo com Cruz e Lima
(2010). A Reputacéao Corporativa (RC) é considerada um intangivel que influencia na
continuidade da empresa no longo prazo, garantindo sua legitimacéo social (Cruz;
Lima, 2010). Por isso, na questao tributaria, de acordo com Melo et. al. (2020), manter-
se com estratégias agressivas pode levar as entidades a escandalos corporativos, por
conta da natureza social, ndo sendo apenas uma arrecadacdo estatal, pois o
pagamento devido dos tributos, € considerado o retorno devido a sociedade pela sua
atuacado (Melo et. al., 2020). Portanto, teoricamente, espera-se que firmas que
possuam maior Reputacdo Corporativa tendam a ser menos agressivas.

Visando conseguir estabelecer uma reputacdo favoravel, empresas priorizam
aclOes especificas, conforme expbe Jo e Harjoto (2011), as entidades estariam
focando em questBes, as quais vao além da sua obrigatoriedade legal, abrangendo
assuntos como 0s ambientais, sociais e de governanca. Tratar de tais questbes
configuram a empresa o alinhamento a atividades de Responsabilidade Social

Corporativa (RSC). LoOpez-Gonzalez, Martinez-Ferrero e Garcia-Meca (2019)
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apontam ainda que a preocupacédo com a RSC pode advir por meio de incentivos,
como ter uma boa reputacéo para a empresa.

Por meio do que foi exposto, nota-se que a RSC e a RC podem estar ligadas,
pois, praticas de RSC pode representar a intencdo da empresa de construir uma
Reputacéo Corporativa forte e favoravel (Cruz; Lima, 2010). Laguir, Stagliano e Elbaz
(2015) afirmam ainda que, uma entidade com praticas tributarias mais agressivas
pode ser vista como socialmente irresponsavel. Portanto, levando em conta que a
empresa focar ou ndo em atividades com maior RSC pode afetar a RC e,
consequentemente, influenciar na agressividade tributaria, a pesquisa avalia a RSC
como um fator moderador da Reputacdo Corporativa, buscando entender como
préaticas tributarias mais agressivas sdo manifestadas por empresas com reputacéo
mais forte e que pratiquem a¢des socialmente responsaveis.

Quanto aos estudos anteriores, alguns encontram relacédo negativa da RSC e
a agressividade tributaria (Lanis, Richardson, 2012; Huseynov, Klamm, 2012, Melo et.
al., 2020). Contudo, a RSC é bastante ampla, no trabalho de Melo et. al. (2020), a
RSC é ramificada em trés pilares e os autores afirmam ainda que para capturar melhor
os indicios de agressividade séo necessarias medidas desagregadas, pois o resultado
pode variar a depender da esfera de RSC a qual as empresas dedicam mais seus
esforcos. Ao utilizar medidas desagregadas, os estudos de Huseynov e Klamm
(2012), Laguir, Stagliano e Elbaz (2015) e Sari e Prihandini (2019) visualizam que nem
todas as areas abrangidas pelas atividades de RSC encontram relacdo negativa com
a agressividade tributaria.

Portanto, a pesquisa investiga a RSC e sua relacdo com a agressividade
tributaria, por meio de medidas desagregadas, a qual € analisada sob cinco
perspectivas: ambiental, social, de governanca, controvérsia e global. Também é
estudada a relacdo da RC com a agressividade e, por fim, a moderacdo da RSC e RC
em relacdo a agressividade tributaria. Tendo em vista o que foi exposto, pode-se
delimitar um problema de pesquisa, o qual indaga: Qual a relacdo da
Responsabilidade Social Corporativa e da Reputacdo Corporativa na

agressividade tributaria das empresas listadas na bolsa de valores brasileira?
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1.2 Objetivos

1.2.1 Geral

Portanto, conforme a argumentacéo exposta, o objetivo geral desta pesquisa é
definido como a busca para: analisar a relacdo da Responsabilidade Social
Corporativa e da Reputacdo Corporativa na agressividade tributaria nas empresas
listadas na bolsa de valores brasileira.

1.2.2 Especificos

a) Verificar a relacdo da Reputacdo Corporativa em relacdo a agressividade
tributaria no a&mbito das empresas listadas na B3;

b) Verificar a relacdo da Responsabilidade Social Corporativa em relacdo a
agressividade tributaria no ambito das empresas listadas na B3;

c) Analisar a relacdo da agressividade tributaria e da Reputacdo Corporativa

moderada pela RSC nas empresas listadas na bolsa de valores brasileira.

1.3 Justificativa

A discusséao acerca da Responsabilidade Social Corporativa e sua relacdo com
a agressividade tributaria € incentivada por Ximenes e Ferreira (2020), que pontuam
a relevancia de uma analise abrangendo diferentes dimensbées da RSC. Santos e
Franca (2022), por sua vez, induzem a pesquisas que relacionem a Reputacao
Corporativa e a agressividade, sugerindo modelos econométricos divergentes ao que
utilizaram que testem essa relacdo. Quanto a Reputacdo Corporativa, os trabalhos
focados no cenario brasileiro que a relaciona com a agressividade sao poucos: Franca
(2018), Franca e Monte (2020) e Santos e Franca (2022).

Portanto, esta pesquisa busca agregar na literatura acerca da Reputacdo
Corporativa com novos achados, assim como complementar analises da RSC
avaliando suas diferentes dimensdes. Alinhado a isto, entende-se que a RSC pode
afetar a relagédo da reputacdo com a agressividade tributéria, tendo em vista que uma

reputacdo favoradvel & empresa, conforme LOpez-Gonzalez, Martinez-Ferrero e
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Garcia-Meca (2019), pode ser considerada um incentivo as praticas de RSC e que,
por conseguinte, influencia na agressividade tributaria das entidades (Bai; Lobo; Zhao,
2017; Franca; Monte, 2020, Dhaliwal et. al., 2022; Santos; Franca, 2022).

Por isso, de forma a tentar ampliar o conhecimento sobre os fatores que
influenciam na agressividade tributaria, o presente trabalho identificara a relacdo da
RC, tendo a RSC como varidvel moderadora, em relacdo a agressividade tributaria.
Dessa forma, espera-se uma relacdo mais forte e significativa da moderacéo do que
das variaveis de RC e RSC analisadas de maneira individual, pois, conforme Baron e
Kenny (1986), a inser¢cdo de uma variavel moderadora justifica-se no fortalecimento
da relacdo entre a variavel dependente e independente.

Portanto, a pesquisa foca nas relacbes da RSC e RC na agressividade
tributaria, contudo, esses trés construtos para serem mensurados necessitam de
proxies que possam representa-los numericamente. Para a RSC, seguindo o que a
literatura indica (Melo et. al., 2020; Ximenes; Ferreira, 2020; Huseynov; Klamm, 2012;
Sari; Prihandini, 2019; Laguir; Stagliano; Elbaz, 2015) foram utilizadas medidas
desagregadas para mensurar a RSC, considerando as seguintes esferas: ambiental,
social, governanca corporativa, controversia e global.

O trabalho se diferencia dos demais ao levar em conta também a controvérsia,
gue consiste na medida ESG Controversies Score da Refinitiv Eikon®, a qual foi util
para essa pesquisa, pois leva em consideracdo escandalos e consequéncias
midiaticas, fatores os quais estéo ligados a reputacao, portanto, a RSC € mensurada
de maneira abrangente, considerando fatores internos a organizacdo, quanto 0s
externos (Refinitiv, 2022). O mesmo ocorre para a mensuracdo da RSC no ambito
global, pois sera usado o ESG Combined Score da Refinitiv Eikon®, que engloba as
métricas sociais, ambientais e de governanca, como também a de controvérsias.

Por fim, para a proxy de agressividade tributéria, o trabalho traz um diferencial,
propondo uma medida que visa captar de maneira mais confiavel os dados, para ser
feita uma analise mais realista. Assim como incentiva Honh, Mazzioni e Magro (2021),
gue sugere a utilizacdo de varidveis que possam captar melhor a agressividade
tributaria e em diferentes segmentos para assim conseguir verificar as diferencas
especificas entre eles. Isto foi realizado nesse trabalho e sera explicado nessa secéo.

A aliquota nominal sobre o lucro tributavel, conforme a Lei n® 9430/96, é 34%

e, em alguns trabalhos, é utilizada como parametro para definir o que é uma taxa
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efetiva agressiva (Frank et al. 2009; Hanlon; Heitzman, 2010; Salihu; Obid; Annuar,
2013), ou seja, toda empresa com a taxa efetiva menor que 34% é considerada
agressiva. Contudo, a economia de tributos conquistada pode ser decorrente de um
planejamento tributario conservador, como explica Chaves (2017), além de que
existem especificidades tributarias para cada setor, destacando-se, conforme Santos,
Cavalcante e Rodrigues (2013) citam, os setores de construgao civil, das instituicbes
financeiras e das concessionarias/permissiondrias de geracao de energia elétrica.

Sendo assim, buscando ter resultados com menores distor¢cdes € necessaria a
separacdo setorial. Dessa forma, o parametro para definir as empresas mais
agressivas nesta pesquisa é a média setorial de suas taxas efetivas. Utilizou-se a ETR
(Effective Tax Rate) Diferencial, a qual foi encontrada pela diferenca entre a ETR do
setor e a ETR individual de cada empresa. E, visando desenvolver mais a proxy, outro
ajuste é realizado: nao foi utilizada a grandeza de valores absolutos, transformando
os valores da ETR Diferencial em percentuais. Portanto, foi usada a distancia
percentual no modelo e a variavel foi chamada de ETR Diferencial Normalizada,
trazendo assim, uma meétrica comparavel entre os setores.

Em suma, os principais pontos que agregam a literatura académica e que
justificam este estudo séo: a verificacdo do comportamento da RSC em relacéo a
agressividade em diferentes dimensdes, levando em conta uma dimensdo que
considera também as controvérsias; e a utilizacdo de uma proxy ajustada para medir
0 construto da agressividade tributaria e que € adaptada para cada setor, propondo
um estudo mais detalhado que leva em conta as particularidades de cada setor.

O trabalho traz contribuicbes tanto para a academia quanto para 0sS
stakeholders das empresas. Para a academia, agrega nos achados ja existentes e
traz outras andlises, a partir de novas perspectivas, abrindo margem também para
pesquisas futuras. Ja para os stakeholders colabora para que estes entendam como
o0 comportamento tributario das empresas podem variar a depender das suas praticas
de RSC e de sua Reputacdo Corporativa, sendo uma informacéo relevante para sua

tomada de deciséao.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Agressividade Tributaria

A definicAo de agressividade tributaria ndo é dnica, havendo dificuldade em
conceitua-la, porém, é mais facil entendé-la apds definidos outros termos semelhantes
para assim delimitar o que a agressividade tributaria abrange (Hanlon; Heitzman,
2010).

A agressividade tributaria faz parte da estratégia de planejamento tributério; o
planejamento tributario, conforme Martinez (2017) é a busca pela reducéo de custos
tributarios e pode se manifestar de maneira totalmente legal e observavel, como
também pode existir na forma agressiva e abusiva. No primeiro caso, ocorre uma
espécie de planejamento tributario conservador que, segundo Chaves (2014), € onde
héa o compliance tributario e o contribuinte segue as leis ordinarias, sem utilizar-se de
interpretacdes juridicas, da aplicacéo de principios e do aproveitamento de brechas e
lacunas da legislacdo (Araujo, 2017; Reinders; Martinez, 2016).

Ja4 no planejamento fiscal abusivo, o contribuinte usa de narrativas que
considera corretas e apoia suas decisfes em interpretacdes da Constituicdo Federal
(CF) e do Cddigo Tributario Nacional (CTN), se colocando assim, a mercé da
interpretacdo de autoridades fiscais, que podem considerar suas praticas ilegitimas,
caracterizando-as como abuso da lei (Araujo, 2017; Reinders; Martinez, 2016).

Por fim, podemos delimitar o planejamento tributario agressivo. Este ndo se
trata de um planejamento conservador, mas pode ser abusivo. O planejamento
tributario agressivo envolve o risco fiscal de que suas transacdes serdo
desconsideradas pela autoridade fiscal. Adaptando o que é demonstrado por Lietz
(2013), no planejamento fiscal abusivo € mais provavel que seja desconsiderado pelas
autoridades fiscais do que aceito, enquanto o planejamento fiscal agressivo engloba
toda pratica em que exista qualquer probabilidade de ser desconsiderado, ou seja, se
h& o risco fiscal, se trata de um contribuinte agressivo fiscalmente, o qual pode ou néao
ser abusivo também.

Esse conceito pode divergir entre alguns autores, ha até aqueles que
consideram a evasao fiscal como parte do planejamento tributario agressivo (Lietz,

2013), contudo, para o entendimento deste trabalho e alinhado com Martinez (2017),
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a evasdo nao esta inserida nem no planejamento tributario, pois o planejamento
tributario se trata de uma estratégia permitida por lei, enquanto evadir, € ilegal, por

conseguinte o planejamento tributario agressivo também nao o abrange.

2.2 Responsabilidade Social Corporativa

Discussfes envolvendo questfes socioambientais para empresas ndo € um
fendmeno recente (Carroll, 2015). Contudo, atualmente, vem crescendo bastante néo
apenas pautas acerca da Responsabilidade Social Corporativa, como também
cobrancas advindas da sociedade e de 6rgdos que promovem maneiras de avaliar as
acOes socialmente responsaveis das empresas. Ja existem até discussdes acerca de
uma possivel obrigatoriedade do disclosure de RSC que, atualmente, é voluntario
(Conceicao et. al., 2011; Khatib; Oliveira Filho, 2022).

E, assim como a agressividade tributaria, a RSC € outro construto de dificil
definicdo. Porém, é possivel concluir que a RSC se trata de a¢cdes que estdo além do
gue é obrigatdrio por lei, assumindo assim, que as organizac¢des tém responsabilidade
também com a sociedade, ndo se limitando ao foco exclusivo de geracdo de lucros
para os acionistas, como é o defendido pela Teoria Classica Econdmica, na qual as
organizacdes teriam como objetivo maior a maximizacao dos seus resultados (Carroll;
Shabana, 2010; Melo et. al., 2020; Friedman, 2007).

Todavia, essa concepcdo de que empresas praticantes da RSC nao focam
prioritariamente em seus lucros é considerada distorcida por alguns autores, pois ha
aqueles que defendem que a RSC € uma estratégia para aumentar os lucros da
empresa, como também o seu valor e para atrair stakeholders, ou seja, a RSC seria
um meio para este fim econdémico (Bertoncello; Chang Junior, 2007; Lewis, 2003;
Hohn; Mazzioni; Magro, 2021). Para Bertoncello e Chang Janior (2007), a
responsabilidade social é visualizada como uma forma de manter ou aumentar a
rentabilidade empresarial, potencializando o seu desenvolvimento, alinhado a este
pensamento, Freguete, Nossa e Funchal (2015) veem como uma estratégia
competitiva.

Bertoncello e Chang Janior (2007) ainda levantam a questdo da Teoria da
Legitimidade, alegando que, conforme as mudancas da sociedade, assuntos

relacionados a responsabilidade corporativa estdo em evidéncia e empresas que 0s
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prioriza em sua gestao, faz isto como uma busca de assentimento da sociedade. Sari
e Adiwibowo (2017) afirma que a Teoria da Legitimidade explica que gestores sé&o
orientados para melhorar as atividades ambientalmente responséaveis, visando a
construcéo do reconhecimento positivo ou de uma boa imagem que possa beneficiar
a empresa.

Porém, preterindo a motivacéo das organizacfes para exercer praticas de RSC,
0 que é relevante compreender para fins dessa pesquisa é o que ela engloba. Para
Carroll (1979), a RSC possui quatro perspectivas: a responsabilidade econoémica, a
ética, a legal e a discricionaria. Este autor cria um modelo conceitual tridimensional
gue busca englobar tudo que envolve questbes sobre a performance social
corporativa. Ja de acordo com o estudo de Laguir, Stagliano e Elbaz (2015), eles
entendem a abrangéncia da RSC em quatro dimensdes: a social, a ambiental, a de
governancga corporativa e a econdémica.

Ja o entendimento da presente pesquisa para a RSC, é que sua composicao
possui quatro grandes dimensdes: a social, a ambiental, a de governanca corporativa
e a de controvérsia, sendo assim, congruente com o Enviromental, Social and
Governance (ESG). Segundo o Pacto Global (2021), o termo foi criado em 2004 e o
ESG busca justamente abranger acdes relacionadas a responsabilidade corporativa,
visando integrar essas questdes no mercado de capitais. Como discutido, a RSC esta
além de questdes impostas na legislacdo, mas existem 6rgaos e organizacdes que as
incentivam, criando indices, modelos de disclosure e aconselhamentos de algumas
préticas.

No caso do ESG, sao definidas dez praticas socialmente responsaveis que sao
distribuidas nas trés dimensdes citadas. E definida uma pontuacdo de 0 a 100 para
cada uma das dez acbes e assim cada indice é formado: Score Ambiental; Score
Social e; Score Governanca. Por fim, faz-se ainda um Score ESG Global, que
representa um valor geral para as trés dimensdes mencionadas.

E comum que nos trabalhos mais atuais, para se estudar e analisar a RSC, haja
uma subdivisdo nessas esferas que englobam aspectos que represente a abrangéncia
da RSC, pois este é um termo amplo. Em algumas pesquisas, é até incentivado que
sejam utilizadas medidas desagregadas, pois 0 comportamento das empresas pode
divergir conforme as atividades que as empresas estdo mais engajadas (Melo et. al.,
2020; Oikonomou; Brooks; Pavelin, 2012).
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Sendo assim, normalmente, as pesquisam baseiam-se em algum indice pré-
existente que mecam essas dimensdes com dados quantitativos, como é o caso do
ESG (Melo et. al., 2020) ou o indice de Sustentabilidade Empresarial (Martinez;
Ramalho, 2017). Outra forma de estudar a RSC € vista em trabalhos como o de Lanis
e Richardson (2012) e Conceicdo et. al. (2011), em que é analisado o disclosure
voluntario sobre RSC das empresas, criando um indice, por meio de um checklist, que
mensura um nivel percentual de RSC para as entidades.

Conforme exposto, as formas de medicdo sdo diversas, por isso, a presente
pesquisa reuniu alguns estudos anteriores acerca desta tematica, buscando expor
onde se encontra a literatura atual e evidenciando como esta pesquisa agregara nas

gue ja existem e abrira discussdes para futuras pesquisas.

2.2.1 Literatura anterior sobre RSC e o comportamento tributario

Em muitos pontos, a literatura internacional e brasileira coincide nos seus
achados sobre o comportamento tributario das empresas socialmente responsaveis,
contudo ha algumas divergéncias na delimitacdo das dimensdes que a RSC abrange
(Lanis; Richardson, 2012; Melo et. al., 2020; Laguir; Stagliano; Elbaz, 2015; Sari;
Prihandini, 2019), porém, esta pesquisa se detém em aprofundar nas esferas que
serdo seu foco: ambiental, social, de governanca corporativa e controvérsia. Em
suma, ha pesquisas que buscaram evidéncias empiricas acerca da RSC de forma
individual, usando alguma medida que abarque todas as suas dimensodes; de maneira
desagregada, avaliando o comportamento tributario para varias dimensoées; ou entéo,
focando em uma dimens&o, medindo-a em distintas amostras ou com diferentes
proxies.

Na dimensdo ambiental, estudos como o de Lanis e Richardson (2012), Laguir,
Stagliano e Elbaz (2015) e Sari e Prihandini (2019), encontram relacdo negativa com
a agressividade tributéria, sendo o primeiro estudo realizado no cenario australiano, o
segundo, na Franca, e o ultimo, na Indonésia. Ja no Brasil, Martinez e Ramalho (2017)
encontram que as organizacbes participantes do indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) apresentam menores niveis de agressividade tributaria, assim como
Ximenes e Ferreira (2020), mas que usaram as empresas do indice Carbono Eficiente

(ICO2). Resultados semelhantes foram encontrados por Gongalves et. al. (2017), os
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quais sugerem que entidades socialmente responsaveis possuem maior aversao ao
risco e podem ser menos sujeitas a passivos fiscais.

Na dimensdo social, estudos também convergem no achado de que as
empresas que focam em praticas de RSC, ndo priorizam estratégias de economia
tributaria. No cenério internacional, Sari e Adiwibowo (2017), Lanis e Richardson
(2012), Sari e Prihandini (2019) e Laguir, Stagliano e Elbaz (2015) encontram relacao
negativa no ambito social com a agressividade tributaria. Lépez-Gonzéalez, Martinez-
Ferrero, Garcia-Meca (2019) encontram ainda que essa relagdo pode ser ainda mais
intensificada se for uma empresa familiar, ou seja, empresas engajadas na dimensao
social da RSC e que também sejam familiares sdo ainda menos agressivas. No Brasil,
os achados de Melo et. al. (2020) corroboram com a literatura internacional, sendo
assim, na dimensao social os trabalhos tendem a apontar para empresas com
planejamento tributario mais conservador.

Quanto a dimensao da governancga corporativa algumas pesquisas apresentam
resultados divergentes. Kovermann e Velte (2019) e Proner et. al. (2021) apontam
relacéo positiva com a agressividade tributaria. Em Proner et. al. (2021), mesmo em
niveis diferenciados de governanca corporativa, as empresas tendem a ser mais
agressivas, para tal achado, levaram em conta a quantidade de membros
independentes no conselho de administracéo e o seu percentual em relacédo ao total
de membros do conselho de administracdo, se a companhia estava listada no novo
mercado e se o cargo de diretor presidente e de presidente do conselho de
administracdo € ocupado por individuos diferentes.

Ja em Kovermann e Velte (2019), é realizada uma revisao de literatura e em
suas conclusdes, indicam que as empresas tém o potencial de aumentar a
agressividade tributaria, tornando as empresas mais lucrativas, mas também limitam
a agressividade a um nivel em que os riscos decorrentes ndo superem os beneficios,
ou seja, o planejamento tributario agressivo nao tende a chegar a niveis abusivos ou
até a evasao fiscal. Huseynov e Klamm (2012) encontram resultados na mesma linha
e sugerem que estudos futuros sobre agressividade tributaria e gestéo tributaria
devam incorporar a RSC.

Contudo, Melo et. al. (2020) e Carvalho e Avila (2022) acham rela¢do negativa
entre agressividade e governancga corporativa. Ambos trabalhos brasileiros, todavia, a

amostra de Carvalho e Avila (2022) compreende 90 paises, realizando um estudo
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macro, enquanto Melo et. al., (2020) aprofunda nas empresas brasileiras. Nos dois
trabalhos, os autores afirmam ser um comportamento coerente com a ideia de se tratar
de empresas socialmente responsaveis. Apds o exposto, visualiza-se que, na
dimenséao da governanca corporativa, ndo ha um consenso acerca do comportamento
da agressividade tributaria, havendo resultados variados a depender dos paises e das
diferentes amostras estudadas.

Por fim, na dimensé&o da controvérsia, existem alguns trabalhos com a temética
semelhante, como o de Dorfeitner, Kreuzer, Sparrer (2020), que relacionam a RSC e
o desempenho financeiro corporativo, levando em conta o efeito das controvérsias,
mensurando-o com o ESG Controversies Score. Em seus achados, encontram que
empresas com menores (maiores) scores no ESG nas dimensdes ambiental, social e
de governanca corporativa, mas que tenham scores altos (baixos) nas controversias
possuem maiores (menores) retornos. Portanto, conclui que € especialmente
vantajoso para pequenas empresas nao ter sua nota alterada por controvérsias, pois
a auséncia de escandalos pode ser ignorada e incorporada incorretamente nos precos
de mercado.

Outra dimensédo que alguns autores consideram componente da RSC e é
analisada em algumas pesquisas € a dimensao econdémica (Sari; Adiwibowo, 2017;
Laguir; Stagliano; Elbaz, 2015). Esta dimensédo caminha na dire¢cdo contraria das
demais, os estudos como o de Sari e Adiwibowo (2017) e Laguir, Stagliano e Elbaz
(2015) apontam que empresas com melhores desempenho no ambito econémico séao
mais agressivas tributariamente. Todavia, de forma geral e conforme Lopez-Gonzaélez,
Martinez-Ferrero e Garcia-Meca (2019) indicam, a literatura existente que relaciona
RSC e agressividade tributaria apontam que empresas com maiores compromissos
de RSC possuem evidéncias de serem menos agressivas, podendo variar este
resultado em algumas dimensdes.

Em seus estudos, Lépez-Gonzélez, Martinez-Ferrero e Garcia-Meca (2019)
estudam empresas familiares de diversas partes do mundo: América, Europa, Oriente
Médio, Africa e Asia; eles encontram relacdo negativa com a agressividade nas
dimensdes social e ambiental e indicam que empresas com melhores praticas
socialmente responsaveis apresentam menores praticas de economia de tributos,

conclusdes semelhantes séo realizadas em Berrone et. al. (2010) e Cruz et. al. (2014),
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gue encontram um melhor desempenho em atividades com RSC resultam em
empresas com menor agressividade tributéria.

Tendo em vista que é recomendado pela literatura que a medicdo da RSC em
relacdo a agressividade tributéria seja feita de forma desagregada, esta pesquisa o
faz, buscando identificar qual o comportamento dessas empresas socialmente
responsaveis no cenario brasileiro e até a atualidade. E é nessa linha que a primeira
hipétese da pesquisa é formulada. Levou-se em consideragdo o0s argumentos
expostos acima, assim como o fator das empresas com praticas de RSC priorizarem
o compliance tributario, pois, conforme Hohn, Mazzioni e Magro (2021), tributos que
sdo arrecadados de forma mais clara e correta sdo destinados pelo governo para
contribuir com a sociedade, dessa forma, como a RSC esta atrelada a questdes
sociais, o recolhimento de tributos auxilia de maneira indireta as demandas da
sociedade.

Por fim, alguns trabalhos relacionados a literatura da RSC e da RSC associada
ao comportamento tributario foram listados e dispostos abaixo no Quadro 1,

resumindo alguns dos principais trabalhos e seus achados sobre a tematica em

guestéao:
Quadro 1 — Resumo da literatura existente sobre RSC e agressividade tributaria
Au;c;]rct)es / Titulo Eg!{iéjg Objetivos Contribui¢cbes / Achados
Criou um modelo conceitual,
(i) Estabelecer uma um "cubo" com trés
definicdo bésica de dimensoes, a saber: (i)
responsabilidade categorias da RSC
A Three- SOCi«’fll (i) I%numerar (defini¢éo), seus
Dimensional as areas as quais componentes: economico,
Carroll Conceptual Model Estudo existe uma legal, ético e discricionario;
(1979) of Corporate Tedrico re;porj__sabilidgc_ie (ii) _questées sociai_s _
Performance social _(|||) Id_entlflcar envolyldas (&reas sociais):
a filosofia de ambiental, seguranca do
resposta social produto etc; (iii) filosofia de
(reac@o a problemas | reposta social: proatividade,
ou proatividade?) defesa, reacéo,
acomodacéo.
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Tax avoidance,

Investigar como os
custos com gestdo
tributaria e os

diferentes niveis de

Primeiro estudo a investigar
0 papel da RSC na relagéo
entre o gerenciamento
tributario e a agressividade
tributaria, medida com a

Comparison in
China

Huseynov e | tax management EUA RSC afetam a ETR. Dimensbes da RSC
Klamm and corporate (2000- agressividade estudadas: governanca
(2012) social 2008) tributaria de corporativa, comunidade e

responsibility. empresas que usam diversidade. Resultados:
servicos fiscais comunidade: menor
prestados por agressividade; governanga e
auditores. diversidade: maior
agressividade.
Corporate social Examinar a
. responsibility and . o ox Quanto maior o nivel de
Lanis e Australi associagdao entre . ~ .
. tax divulgacédo de RSC, menor é
Richardson . . | a(2008- RSC e 2 -
aggressiveness: L o nivel de agressividade
(2012) A o 2009) agressividade oS
n empirical L tributéria.
: tributaria.
analysis
. (i) Empresas familiares sé&o
Investigar se as .
menos agressivas que as
empresas . . - 9
: mais agressivas (ii) RSC ndo
Tax socialmente . .
Landry aggressiveness . responsaveis sao necessariamente esta
' .~ | Canada ; alinhada com o
Deslandes corporate social menos agressivas ibutari
e Fortin responsibility, and (2004- fiscalmente e se seu comportamento tributario e
! 2008) estrutura societaria (familiar
(2013) ownership comportamento 9
. ou ndo) modera essa
structure diverge entre ~
L relacdo. (iii) o resultado
empresas familiares di dif
e nado familiares Iverge para cl erentes
dimensdes da RSC.
(i) quanto mais envolvidas
Verificar se em préticas sociais, menos
Does corporate .dlfereNntes Nagresswas as empresas
. . dimensbes da s&0; quanto mais envolvidas
Laguir, social - " P
S - Franca responsabilidade nas praticas econdémicas,
Stagliano e responsibility ' . . ) .
(2003- social corporativa mais agressivas. (i) quanto
Elbaz affect corporate .
(2015) tax 2011) afetam a maior o desempenho
agaressiveness? agressividade financeiro, menor a
99 ' tributaria de uma agressividade; (iii) tamanho
empresa. esta negativamente
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participacédo de
empresas no indice
de Sustentabilidade

As empresas que compdem
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Ambientalmente empresas da bolsa amqbientalr%ente
Responsaveis de valores brasileira L
. responsaveis tendem a ter
. Sobre a . que participam do
Ximenes e - Brasil P um comportamento menos
; agressividade Indice Carbono .
Ferreira A (2010- s agressivo
tributaria: Uma Eficiente (1ICO2), . .
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Participantes do tributariamente do com apres onpsabili dade
Indice Carbono que as demais. sgcial
Eficiente — 1ICO2 )
Governanca Os paises da amostra que
o & 90 Verificar a relagédo possuem praticas
Carvalho e | Tributéria: Estudo p e
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(2022) Reflexos na (2005- | tributaria e a evasao tributéria apresentaram
Evas3o Fiscal 2015) fiscal dos paises. niveis menores de evasao
fiscal

Fonte: Elaboracéo propria (2023)

2.3 Reputacado Corporativa

Assim como as demais tematicas discutidas nesta pesquisa, é relevante que
seja explicitado o entendimento da pesquisa acerca da definicAo da Reputagéo
Corporativa. Conforme Fombrun e Riel (1997) explana, a Reputacéo Corporativa trata
de uma percepcao de empresas que sao realizadas por observadores externos, em
termos gerais, uma entidade ndo se autodetermina com ou sem reputacao, é algo
construido e aceitavel em um grupo de individuos, organizacdes e/ou 6rgaos.

O termo reputacédo pode ser atrelado a diversas caracteristicas, as quais podem
ser negativas ou positivas para aquele que a possui, contudo, quando tratamos da
Reputacdo Corporativa, tais caracteristicas sao delimitadas no ambito empresarial,
abrangendo pontos, como ter uma forte identidade corporativa, comunicacao e marca;
bons desempenhos histéricos; preocupacdes socioambientais, entre outros aspectos
(Fombrun; Riel, 1997; Einwiller; Will, 2002; Balmer; Graw, 2003).

Contudo, o julgamento de empresas que possuem oOu nhdo essas
particularidades, pode ser relativo e sem consenso entre diferentes observadores,
dessa maneira, quando os estudos almejam definir quais empresas possuem ou hao
reputacdo, sao utilizados normalmente indices e/ou rankings que indicam as
organizagbes com as melhores reputacdes. Para exemplificacdo, no Brasil temos: o
ranking MERCO - Monitor Empresarial de Reputagédo Corporativa (Garcia; Barros;

Fonseca, 2021; Silva; Nogueira, 2020); o ranking M&M - Melhores & Maiores,
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disponivel no Anuério da Revista Exame (Santos e Franca, 2022); o rating S&P -
Standard & Poor’s (Francga, 2018); o indice de Sustentabilidade Empresarial - ISE
(Martinez; Ramalho, 2017), entre outros.

Quando relacionada a agressividade tributaria, a literatura diverge no
entendimento de se uma entidade com Reputacdo Corporativa, teoricamente, se
comporta de maneira mais agressiva ou ndo. Enquanto para a RSC, assume-se que
se as empresas possuem preocupacdes com a sociedade e a arrecadacgéo correta a
impacta diretamente, presume-se que empresas com RSC devem ser menos
agressivas (Hohn; Mazzioni; Magro, 2021). J4 na literatura acerca da Reputacao
Corporativa ha algumas linhas de pensamento que presumem o comportamento das
entidades de maneira distinta.

Uma linha de pensamento traz uma ideia semelhante a exposta para a RSC, a
gual se trata da Teoria da Legitimidade. Nesse ponto de vista, as empresas optariam
por pagar tanto quanto deveria por meio de um planejamento tributario mais
conservador, dessa forma, legitimando-se na sociedade, mantendo sua imagem
positiva e sua reputacdo forte (Bertoncello; Chang Juanior, 2007; Sari; Adiwibowo,
2017; Randoy; Goel, 2003; Schulze; Lubatkin; Dino, 2003; Steijvers; Niskanen, 2014;
Zahra, 2005).

A RSC e a RC podem andar juntas. Praticas de RSC podem ser cruciais para
gue uma empresa tenha uma boa reputacao (Godfrey, 2005). Portanto, seguindo essa
primeira linha de pensamento exposta, as empresas com boa reputacédo ndo seriam
adeptas de estratégias de reducdo de tributos, por continuarem mantendo suas
praticas de RSC, priorizando a sociedade, assim como buscando se legitimar. Muitos
contrapontos que limitam as praticas de agressividade de empresas com reputacao,
sdo classificados como custos reputacionais e existem muitos fatores, além destes
gue estdo alinhados com a RSC, que influenciam na estratégia tributaria dessas
entidades.

Contudo, adquirir essa reputacdo, para um outro viés, pode significar para
empresa o0 recebimento de créditos morais. Este fato € explicado pela Teoria do
Licenciamento Moral, de acordo com Merritt, Effron e Monin (2010), licenciamento
moral € o uso de créditos ou credenciais morais. O primeiro trata de comportamentos
bons acumulados que podem ser utilizados no futuro para tornar plausivel um ato

moralmente questionavel, jA o segundo tem a mesma finalidade, mas trata de
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considerar o individuo ou organizacdo moralmente corretos, exatamente como uma
credencial, validando assim, maus comportamentos (Monin; Miller, 2001).

Portanto, conforme Bai, Lobo e Zhao (2017) sugerem, uma empresa com boa
reputacdo corporativa historica, pode sentir-se com créditos morais, justificando
assim, praticas como a agressividade tributéria. Inclusive, Bai, Lobo e Zhao (2017)
encontra uma relacao positiva entre agressividade e reputagéo, ou seja, empresas
gue possuiam boa reputacdo eram mais agressivas que as demais. Faz-se

necessario, entdo, explanar um pouco acerca dessas duas vertentes.

2.3.1 Custos Reputacionais

Os custos reputacionais sao frequentemente associados como fatores
limitantes para que as empresas nao exercam praticas de Evasdo Fiscal ou um
planejamento fiscal agressivo (Gallemore; Maydew; Thornock, 2014). A¢bes que
podem ser mal vistas pela sociedade, organizacdes e observadores externos no geral,
resultam em custos reputacionais que podem se manifestar na desvalorizacdo do
preco das acdes (Hanlon; Slemrod, 2009), no sentimento negativo da midia (Dhaliwal
et. al., 2022) e até na perda de sua prépria reputacdo (Graham et. al., 2014).

Hanlon e Slemrod (2009) estudam empresas acusadas de se envolverem em
préaticas de tax shelters e encontram evidéncias que as empresas sofrem forte impacto
no seu valor de mercado, com baixa no preco de suas ac¢des. Dhaliwal et. al. (2022)
encontra menor agressividade quando a empresa estd sofrendo protestos,
identificando que o sentimento de midia induz a decisGes tributarias mais
conservadoras. Ja Graham et. al. (2014) realiza entrevistas com executivos fiscais e
encontra que a maior parte dos executivos de sua amostra ndo submeteria as
empresas a um planejamento fiscal agressivo ou a praticas de evasao fiscal, tendo
em vista a possivel perda de sua reputacao.

Alguns executivos enxergam a reputacdo como um status volatil, Machado
Filho (2002) considera uma relacdo fragil entre os agentes envolvidos, ou seja, a
empresa e seus observadores externos, portanto, é passivel de perda por quaisquer
atitudes errbneas. Com isso, custos reputacionais podem influenciar para que

empresas reconsiderem e moderem suas decisdes tributarias.
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2.3.2 Teoria do Licenciamento Moral

Por outro lado, encontra-se a Teoria do Licenciamento Moral (TLM), a qual tem
como premissa que acdes no passado consideradas moralmente corretas criariam
uma espécie de licenca, permitindo que, em um periodo subsequente, seja aceitavel
comportamentos moralmente questionaveis (Franca, 2021). E o que é considerado
moralmente correto também depende dos observadores, conforme Haidt (2012), a
moral compreende valores, normas, virtudes, identidades, praticas, instituicdes,
tecnologias e mecanismos psicoldgicos que visam auxiliar no que é considerado certo
ou errado, possibilitando a harmonia e cooperacédo entre os individuos.

No caso dessa pesquisa, 0s créditos morais obtidos pelas empresas sao
representados pela boa reputagcédo corporativa que estas possuem. A RC validaria
acOes questionaveis como a agressividade tributaria. Ha pesquisas brasileiras e
internacionais que estudam essas questdes, Franca e Monte (2020) encontram que
empresas brasileiras de capital aberto com forte reputacdo aumentam seu
planejamento tributario agressivo. O mesmo acontece para Bai, Lobo e Zhao (2017),
gue encontram relacdo positiva entre a agressividade tributaria e reputacéo
corporativa, assumindo que as empresas acreditam que serdo absorvidas pelas suas
acoes.

Em Gallemore, Maydew e Thornock (2014), mesmo em empresas acusadas de
atividades de tax shelters, isto ndo afetava sua reputacéao significativamente, havendo
apenas um declinio temporario no preco das acdes por, em média, 30 dias. Dessa
maneira, é possivel notar que ndo ha consenso na literatura sobre 0 comportamento
tributario de empresas consideradas com boa reputacdo corporativa, nem mesmo
evidéncias empiricas que apontem em uma so direcdo, contudo, € comum encontrar

relacéo significativa entre esses dois construtos.

2.3.3 Literatura anterior sobre Reputacéo Corporativa e 0 comportamento tributario

De forma a resumir a literatura relevante na construcédo desse trabalho acerca
da RC e da RC em relagdo ao comportamento tributério das organiza¢des, o quadro

2 reune alguns estudos importantes, levando em conta tanto as pesquisas que
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evidenciam a influéncia dos custos reputacionais quanto o efeito TLM nas decisdes
tributarias,

Quadro 2 — Resumo da literatura existente sobre RC e agressividade tributaria

Au;%roes / Titulo Ei!{igg Objetivos Contribui¢cdes / Achados
Clgr?)lcj)?;trgrl?aez;i\{[lasttiin Defini¢éo Qa Reputac_;éo Cor_porativa
Review iniciando um para diferentes visdes: viséo
The ] econdmica; visao estratégica; visao
Fombrun e Estudo férum para

Riel (1997) Reputational Tedrico | discussdes baseadas de_marketing; viséo qrganizacional;
Landscape em pesquisas sobre visdo sociolégica; visdo contabil,
prep(l]Jtagc”)es propondo assim, uma visdo

. integradora.
corporativas.
Estudar a reacéo do
preco Qas acoes as Em média, o preco das acles de
noticias sobre a uma empresa desce quando ha
What does tax agressividade noticias sgbre 0 seu er?volvimento
aggressiveness tributaria acerca de com tax shelter. A reacio é mais
signal? empresas acusadas negativa para as empresas do setor
Hanlon e | Evidence from EUA de estarem req[alhistg su erindg Le parte da
Slemrod stock price (1990- | envolvidas com tax re:a ég ode S‘lr dg
(2009) reactions to 2004) shelter e empresas consumic(j;or /c%ntribuinte Além
news about tax listadas pelo Citizens disso. a reacio é menos ﬁe ativa
shelter for Tax Justice como para ,as emgresas que sdo \g/]istas
involvement sendo_ cidadas como sendo geralmente menos
corporativas pobres

) agressivas em termos fiscais.
por terem baixas

taxas de impostos.

Investigar se as Os resultados sugerem que as
empresas e 0s seus empresas e 0s executivos
Gallemore The altos executivos envolvidos em tax shelter; nao
Maydew e' Reputational EUA suportam 0S custos gnfrgnta_m consequéncias
Thornock Costs of Tax (1995- | de reputacédo de se S|gn|f|~cat|vas em,termo.s de
(2014) Avoidance 2005) _e:nvolverem em reputagéo e o que é cons_lstente
acividades agressivas | com o facto de a protec¢éo fiscal ndo
de planejamento ser entendida como pertencendo a
fiscal. mesma categoria que a ma conduta.

Diferentes proxies de agressividade
foram testadas e, as empresas com

o | M PR e o
Bai, Lobo, | Corporate Tax EUA 9 ' . posk
e reputacéo de uma usando tecnologias de reducéo de
Zhao Planning: A (2008- empresa afeta seu impostos. Contudo, sdo menos
(2017) Moral Licensing | 2014) presa P : '
Vi planejamento propensas a se envolver em
iew A L L .
tributario. atividades de evasao fiscal. Por fim,

sugerem que os resultados estejam
ligados a TLM.
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No Brasil, primeiro trabalho a
Efeitos da estudar, de forma direta, RC e tax
reputagcéo Analisar o efeito da avoidance. Os resultados
Franga e | corporativana | Brasil | RC na tax avoidance evidenciam a propenséo de
Monte tax avoidance | (2010- de empresas organizagfes com reputacéo forte
(2020) de empresas 2016) | brasileiras de capital de aumentarem a tax
Brasileiras de aberto. avoidance, sugerindo a existéncia
capital aberto do fendmeno do licenciamento
moral.
Examinar a
incidéncia, avaliacéo (i) A agressividade tributaria esta
e gestdo dos custos positivamente associada ao
The Incidence, reputamonals sentlmentq negativo da m@@
Valuation and relamonados com durante 0 perlodONde protesto; (i) A
Dhaliwal, | Management of impostos durante carteira de protecdo de Iong_o (curto)
2011, um ano de prazo em empresas com baixa (alta)
Goodman, Tax-related . - L
: EUA | amplo protesto social agressividade tributaria gera
Hoffman, Reputational : "
Schwab Costs: (2011) ﬂue repre§enta um | retornos anormais posmvos“ durante
(2022) Evidence from choque exdgeno que o0 periodo de protesto; (iii) as
a Period of aumenta empresas que experlmentanj 0s
temporariamente o maiores custos de reputagdo
Protest P .
escrutinio do durante o periodo de protesto
planejamento relatam taxas de impostos mais
tributario das altas nos anos subsequentes.
empresas.
Apresentar um (i) sociedade integrada: a
P conformidade da network é
modelo no qual os U
o . : » alcancgada e todos os individuos
contribuintes ‘vivem sonegam ou pagam seus impostos
. em uma network e se 9 pag np )
Tax evasion reocUbam com sua E o endosso de uma celebridade ao
Di and social P re utg 50 social compliance fiscal pode estimular um
Gioacchino | reputation: The | Estudo putag ' comportamento tributario
. L decidindo se pagam . .
e Fichera role of Tedrico ol SoNneaam iMoostos socialmente responsavel
(2022) influencers in a 9 P generalizado (ii) sociedade
. considerando o ; . N
social network e o segregada: pode gerar obstaculos a
beneficio econdmico e R
P difuséo de opinides e,
liquido esperado e o consequentemente, a evasao fiscal
custo rep~uta§:|onal da e o compliance fiscal podem
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Anallse das Analisar se, uma vez Os principais resultados indicam
relacdes entre : - ~
i .| estabelecida, a RC € | que empresas com RC forte estao
Santos e reputacao Brasil : . o et
: propensa a influenciar | pagando mais tributos, em média, e
Franca corporativae | (2010- ivel d ~ . lém di
(2022) tax avoidance | 2019) o nivel de tax sdo menos agressivas. Além disso,
d avoidance de empresas com RC forte possuem
e empresas brasilei . book dif 5TD
brasileiras empresas brasileiras. | maiores book-tax-diferences ( ).

Fonte: Elaboragéo propria (2023)

Lopez-Gonzalez, Martinez-Ferrero e Garcia-Meca (2019) apontam ainda que a

preocupacdo com a RSC pode advir por meio de incentivos, como ter uma boa
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reputacéo e imagem para a empresa. Fombrun (2007) expde que empresas focam
em praticas de RSC visando justamente criar uma boa reputacdo. Os dois construtos
andam juntos e podem estar associados muitas vezes, principalmente para empresas
gue sao consideradas socialmente responsaveis e com boa Reputacdo Corporativa.
Entéo, levando em consideracdo que empresas com praticas de RSC costumam ser
menos agressivas e aquelas com Reputacéo Corporativa podem ou ndo se manifestar
de forma agressiva, buscou-se avaliar como se da esse comportamento em empresas
gue possuem ambos: RSC e RC. Dessa maneira, a hipétese da pesquisa foi

formulada:

H1: A Reputagdo Corporativa moderada pela Responsabilidade Social
Corporativa influencia negativamente a agressividade tributaria.
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3 PROCESSOS METODOLOGICOS

3.1 Classificacéo da Pesquisa

A pesquisa se caracteriza como descritiva quanto aos objetivos, tendo em vista
gue buscou detalhar a relacdo da agressividade tributaria com fatores que podem
influencia-la, nesse caso, a Reputacdo Corporativa e a RSC. A andlise foi feita nas
empresas brasileiras de capital aberta, por setor e ao longo do tempo, de 2011 a 2022,
portanto, toda esse estudo minucioso fortalece a perspectiva que o trabalho em
guestao se trata de uma pesquisa descritiva.

Quanto a coleta de dados, esta foi realizada por meio de fontes primarias, tais
como as informacgdes extraidas das demonstracdes financeiras, que serviram para o
calculo da agressividade e algumas variaveis de controle (tamanho, alavancagem,
intensidade de capital, intangibilidade, intensidade de estoque e prejuizo fiscal); assim
como informacgdes extraidas do Score ESG da Refinitiv Eikon® e do ranking da
Revista Exame das Maiores & Melhores Empresas, para o célculo da RSC e da
Reputacado Corporativa, respectivamente.

Por conta dessas informacdes coletadas em banco de dados virtuais, quanto
aos procedimentos de coleta de dados, o trabalho é considerado documental. Todos
os dados coletados sdo quantitativos, exceto os dados referentes a RC, os quais foram
tratados para assumirem valores numeéricos, conforme exposto no tépico de descricdo
das variaveis. Tais dados foram analisados por meio de procedimentos estatisticos e

modelos econométricos, dessa forma, a pesquisa tem natureza quantitativa.

3.2 Universo e Amostra da Pesquisa

O universo deste estudo € composto exclusivamente pelas empresas de capital
aberto listadas na bolsa de valores brasileira. O periodo de tempo selecionado para
esse estudo foi de 2011 até 2022, esse recorte foi realizado, levando em conta apenas
0 periodo posterior a convergéncia das normas contabeis brasileiras com as normas
internacionais, o qual impacta diretamente nos dados e no célculo das variaveis, tanto

a de agressividade, quanto das variaveis de controle.
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Para a composicao da amostra, foram realizadas algumas exclusbes. Foram
excluidas empresas que ndo apresentaram informacdes sobre o indicador
Enviromental, Social and Governance (ESG) da Refinitiv Eikon®; como também as
observacbes de empresas que possuiam anos com ETR GAAP ou ETR Cash
negativa, formando assim um painel desbalanceado. Por fim, calculou-se a ETR
Diferencial Normalizada, as quais podem assumir valores positivos ou negativos.
ETRs Diferenciais Normalizadas negativas foram desconsideradas também, pois
representam empresas com planejamento tributario mais conservador. Sendo assim,
a composicao da amostra se deu da seguinte maneira:

Tabela 1 — Composicdo das amostras

ETR Diferencial ETR Diferencial
Normalizada GAAP Normalizada Cash
N° de N° de N° de N° de

empresas observacBes empresas observacdes

Populacdo 406 4872 406 4872
(-) Excluséo das observacfes com ETR GAAP
e ETR Cash negativas (52) (2031) (246) (4368)
(-) Exclusdo das empresas sem dados ESG (227) (1993) (62) (176)
(-) Excluséo das observacdes com ETR
Diferencial Normalizada Negativa (12) (294) (14) (110)
(:) Amostra 115 554 84 218

Fonte: Elaboragéo Prépria (2023)

3.3 Descricao das Variaveis

3.3.1 Agressividade Tributaria

Para a agressividade tributaria, a proxy utilizada foi a ETR Diferencial. ETR
trata-se da Effective Tax Rate (ETR), que é representada pela razdo da despesa do
IRPJ e CSLL com o Resultado antes dos tributos sobre o lucro (Hanlon; Heitzman,
2010). De acordo com a Lei n® 9430/96, sabe-se que, no Brasil, a taxa nhominal é 34%
sobre lucro tributavel, pois refere-se aos 15% do IRPJ mais o seu adicional de 10%,
assim como os 9% da CSLL, totalizando os 34%. Contudo, o lucro tributavel e o lucro
exposto na DRE antes desses impostos podem ser divergentes, causando uma

diferenca entre taxa nominal e a taxa efetiva (Santos, 2016).
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Isto pode ocorrer decorrente das atividades normais das empresas, que geram
despesas e/ou receitas que precisam ser adicionadas e/ou excluidas a base de
calculo do IRPJ e CSLL ou pode ocorrer por estratégias de planejamento tributério, as
guais podem se enquadrar como agressivas (Santos, 2016). Vale mencionar que, uma
empresa apenas por ter sua taxa efetiva menor que a taxa nominal ndo a faz ser,
necessariamente, agressiva para o entendimento desta pesquisa, portanto para
captar com maior precisdo a agressividade foi utilizada a ETR Diferencial (Santos;
Franca, 2022).

A ETR Diferencial pode ser encontrada como a diferenga entre a taxa nominal
e a ETR GAAP. O célculo da ETR GAAP esta representado na formula 3.1:

Despesa total com IRPJ/CSLL
LAIR

ETRGAAP =

(3.1)

Porém, como citado, apenas ter uma ETR inferior a 34% né&o significa que uma
empresa seja agressiva, pois a organizacdo pode estar utilizando de estratégias
conservadoras de planejamento tributario e ndo, necessariamente, sendo agressiva
(Chaves, 2017). Santos e Franca (2022) também compartiham do mesmo
entendimento acerca do parametro da agressividade ndo ser os 34%. E comum,
inclusive, que haja uma diferenca na média de ETR setoriais, conforme discute
Santos, Cavalcante e Rodrigues (2013), por isso, ao invés de ter como base a taxa
nominal para delegar se uma empresa € agressiva ou nao, a referéncia sera a ETR

setorial. Dessa forma, a ETR Diferencial sera calculada da seguinte maneira:

ETR Diferencial, = ETR Setorial — ETR GAAP (3.2)

Para definir a ETR Setorial, sera utilizada a média das ETR GAAP de cada
setor. A proxy de ETR Diferencial sera calculada também de outra maneira, tomando
como referéncia do distanciamento da Setorial, a ETR Cash. Hanlon e Heitzman
(2010) utilizavam no calculo da ETR Diferencial, a ETR GAAP, contudo, trabalhos
mais recentes, como o de Schwab, Stomberg e Xia (2022) incentivam a utilizacdo da
ETR Cash, a qual refere-se ao montante pago de tributos sobre o lucro e para fins
robustez, também foi considerada essa medida na proxy de ETR Diferencial. Sendo

assim, a ETR Cash utilizada foi mensurada da seguinte forma:
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IRPJ/CSLL pago
LAIR

ETRCash = (3.3)

Os valores da despesa total com IRPJ/CSLL e LAIR (lucro antes do Imposto de
Renda e Contribuicdo Social), dispostos na formula 3.1, assim como o IRPJ/CSLL
pago, presente na férmula 3.3, foram coletados do banco de dados da Refinitiv
Eikon®.

Portanto, o célculo para a segunda proxy de medicdo da agressividade

tributéria sera realizado como demonstrado na equacéo (3.4):

ETR Diferencial, = ETR Setorial — ETR Cash (3.4)

Todavia, mais um ajuste foi realizado nessa métrica, o qual € um atributo que
colabora e agrega na literatura académica. Para poder trazer resultados mais
confiaveis, percebe-se que a grandeza de valores absolutos pode néo ser o mais
adequado, pois ndo leva em consideracédo a proporcdo do distanciamento da ETR
individual de cada empresa para a ETR Setorial. Sendo assim, a ETR Diferencial foi
transformada em uma ETR Diferencial Normalizada. De forma a exemplificar o que foi
realizado, suponha-se que haja uma empresa X com ETR GAAP de 10% e sua ETR
Setorial € 20%; e uma empresa Y com ETR GAAP de 15% e sua ETR Setorial de
25%. Em termos absolutos, a ETR Diferencial € 10% em ambos os casos, todavia, em
termos percentuais ha uma reducdo da ETR no primeiro caso em 50%, enquanto no
segundo caso, a reducdo é de 40%. Visando captar essa variacdo como sendo a
forma mais precisa de mensurar 0 quanto as empresas podem ser mais agressivas, a

pesquisa usa a ETR Diferencial Normalizada calculando-a da seguinte maneira:

ETR GAAP ou ETR Cash (3 5)
ETR Setor

ETR Diferencial Normalizada (ETR_Diff_Norm) =1 —

Portanto, a analise de valores relativos e ndo mais absolutos, possibilita que
essa medida de ETR seja comparavel a de empresas de outros setores. Por fim, vale
ressaltar que a interpretacdo da ETR Diferencial Normalizada € que quanto maior o
seu valor, mais agressiva é a empresa, portanto, a medida tem relacdo direta com a
agressividade tributaria, tendo em vista que a distancia da ETR Setorial também sera

maior e quanto mais distante da ETR Setorial, mais agressiva € a organizagao.
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O ultimo ponto a ser esclarecido é que alguns ajustes precisaram ser feitos em
alguns dos dados que foram coletados, séo eles:

(1 Quando a ETR GAAP ou Cash era negativa: o valor foi excluido.

(i) Quando a ETR GAAP ou Cash era acima de 1: assumiu-se valor de um.

(i)  Quando a ETR Diferencial Normalizada for negativa: o valor foi excluido.

A primeira exclusdo teve por objetivo evitar distor¢cdes no calculo da ETR
Diferencial, utilizando apenas ETRs positivas. Com esse mesmo objetivo, 0 segundo
ajuste foi realizado, portanto a variacdo das ETRs ficou entre 0 e 1 (0% a 100%). O
truncamento da ETR GAAP e da ETR Cash evita a presenca de outliers na amostra
(Gupta; Newberry, 1997).

Por fim, exclui-se a ETR Diferencial Normalizada com valores negativos, pois o
objetivo da pesquisa nao € estudar toda e qualquer variacdo da ETR efetiva, mas sim,
aquela variacdo abaixo da ETR Setorial, que € a que representa a agressividade, de
acordo com os parametros deste trabalho. Posteriormente, nos testes de
sensibilidade, foi feita uma analise com todas as ETRs Diferenciais Normalizadas, ou
seja, as positivas e negativas, contudo, para a andlise principal, a amostra € composta

apenas das positivas.

3.3.2 Responsabilidade Social Corporativa (RSC)

Para mensurar a Responsabilidade Social Corporativa sera utlizada a
pontuacao obtida por meio do indicador Enviromental, Social and Governance (ESG)
da Refinitiv Eikon®, que € uma escala subdividida em algumas dimensdes: ambiental,
social, governanca corporativa e controvérsia. E atrelado um score a cada empresa
para cada dimensao, que varia de 0 (D-) a 100 (A+) pontos. Dessa forma, foi possivel
obter cinco scores distintos para aplicar no modelo desta pesquisa, a saber: Score
ESG Ambiental; Score ESG Social; Score ESG Governanca; Score ESG
Controvérsias e; Score ESG Combinado, os quais possuem um total de 10 fatores,
em que, em cada um, a Refinitiv Eikon® atribui uma pontuacédo, formando assim o
score de cada empresa (Refinitiv, 2022). Os fatores de cada score séo 0s seguintes:

a) Score Ambiental: Emissdes; inovagcéo ambiental de produtos e; uso de

recursos.
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b) Score Social: Forca de trabalho; direitos humanos; comunidade;
responsabilidade do produto.

c) Score Governanca: Gestao; acionistas; estratégia em RSC.

Para o Score ESG Controvérsias, a Refinitiv Eikon® refaz a pontuacao dos trés
scores acima (ambiental, social e governanca), levando em conta a ponderacéo dos
aspectos da controvérsia, que se trata de 23 tdpicos polémicos, conforme a Refinitiv
(2022) define e que estdo dispostos no Anexo - A dessa pesquisa. Posteriormente, é
encontrada a média desses trés scores recalculados, obtendo assim o Score ESG
Controvérsias. As controvérsias de ESG sao atualizadas continuamente, em relacao
a como e quando tais eventos ocorrem e séo divulgados pela midia global.

Quanto ao Score ESG Combinado (Score ESGC), a pontuacéo € estabelecida,
conforme o exemplo demonstrado na tabela 2:

Tabela 2 — Formacao da pontuacdo do Score ESG Combinado
Score ESG Score ESG Score

Controvérsias Global ESGC

Cenarios

Se 0 Score ESG Controvérsias € maior ou
igual ao Score ESG Global, entdo o Score 100 89 89
ESGC é igual ao Score ESG Global.

Se 0 Score ESG Controvérsias € menor

gque o Score ESG Global, entdo o Score
ESGC é a média do Score ESG

Controvérsias e do Score ESG Global.

48 49 48,5

Fonte: elaboracéo propria (2023)

3.3.3 Reputacado Corporativa (RC)

Para a RC foi utilizada a classificacdo do Anuario da Revista Exame, que
divulga o ranking Melhores & Maiores Empresas do Brasil (M&M), um dos principais
indices de reputacdo corporativa no Brasil (Fombrum, 2007). A metodologia da
Revista Exame para atribuir a ordem das empresas nesse ranking leva em
consideracao alguns critérios, tais como os resultados contabeis-financeiros (S1), que
englobam o Retorno Sobre o Patrimbénio Liquido, o Retorno Sobre o Capital
Empregado, o indice de Liquides Seca e a Alavancagem ou indice de Endividamento.

7z

O segundo critério que o ranking utiliza € o Crescimento (S2), verificando o
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bY

crescimento das receitas do ano referente a classificacdo do ranking e do
imediatamente anterior e; por fim, avaliam 21 fatores relacionados a questdes
ambientais, sociais e de governanca (S3). Uma média ponderada é realizada levando
em consideragao cada critério (S1, 35%; S2, 35%; S3, 30%) (Exame, 2023).

As melhores notas obtidas por meio dessa ponderagdo formam o ranking.
Deste ranking, foram consideradas as primeiras 100 empresas, conforme usualmente
feito pela literatura anterior (Franca, 2018; Santos; Franga, 2022), e que foi traduzido
no modelo econométrico como uma dummy, a qual assumiu o valor de “1”, quando

estava em uma das 100 posi¢des e valor de “0”, quando n&o aparecia no ranking.

3.3.4 Variaveis de Controle

Foram utilizadas algumas variaveis de controle, baseando-se na literatura ja
existente: tamanho, alavancagem, intensidade de capital, intangibilidade, intensidade
de estoque, prejuizo fiscal e ano. Todas elas foram coletadas no banco de dados da
Refinitiv Eikon®. Segue abaixo a descricdo de cada uma delas, como foram

mensuradas e, a relevancia de sua utilizacdo para o presente estudo.

a) Tamanho da empresa (TAM)

O tamanho da empresa € uma variavel influente quando os estudos tratam de
agressividade tributaria, contudo existem duas correntes acerca do seu
comportamento esperado (Rego, 2003; Ramalhosa, 2015). A primeira leva em conta
gue empresas maiores possuem mais recursos, sendo assim, podem desenvolver
melhores estratégias de planejamento tributério; ja a outra vertente é embasada na
Teoria do Custo Politico que, conforme Jensen e Meckling (1976), empresas maiores
enfrentam maior presséo politica e se houver evidenciacdo de ganhos elevados, isto
pode deixa-las sujeitas a custos politicos e maior escrutinio regulatério.

Sendo assim, a primeira vertente mencionada presume uma relacdo positiva entre
tamanho da empresa e a agressividade tributaria, enquanto a segunda, assume que
empresas maiores séo tributariamente menos agressivas. Quanto as evidéncias
empiricas, ha trabalhos que encontram a relacdo negativa (Porcano,1986; Rego,
2003; Richardson; Lanis, 2007); outros encontram a relacdo positiva (Zimmerman,

1983; Bispo; Calijuri, 2009; Santos; Cavalcante; Rodrigues, 2013) e também ha os
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trabalhos que ndo encontram resultados conclusivos, havendo resultados
contraditérios ou sem relagdo significante (Mills; Erickson; Maydew, 1998; Santos;
Cavalcante; Rodrigues, 2013).

Porém, levando em consideracdo que esta pesquisa busca estudar a relagéo
da agressividade com a RSC, pode-se esperar uma relagéo positiva para esse caso.
Trabalhos com o de Orlitzky, Siegel e Waldman (2011) encontram que empresas
maiores realizam mais préticas de RSC, o mesmo ocorre em Waddock e Graves
(1997) e Margolis e Walsh (2003). Portanto, associando que empresas socialmente
responsaveis sdo, em geral, menos agressivas (Lépez-Gonzalez; Martinez-Ferrero;
Garcia-Meca, 2019; Hohn; Mazzioni; Magro, 2021; Carvalho; Avila, 2022), esta
pesquisa segue a corrente da teoria do custo politico neste caso e espera uma relacao
negativa entre o tamanho das organizacdes e o planejamento tributario agressivo, ou
seja, 0 resultado esperado é que empresas maiores sejam menos agressivas
fiscalmente. Por fim, para mensurar o tamanho das entidades, a proxy sera calculada

pelo log do ativo total das empresas.

b) Alavancagem (ALV)

Muitas pesquisas nha tematica de planejamento tributario incluem a
alavancagem como sendo uma proxy importante para representar a estrutura de
capital da empresa, uma vez que o endividamento auxilia no combate a problemas de
agéncia entre a empresa e seus acionistas (Richardson; Lanis, 2007; Dyreng; Hanlon;
Maydew, 2008). As entidades buscam maximizacdo de seus resultados com
estratégias como a do planejamento tributario, contudo, para seus stakeholders, ha
limites que ndo devem ser ultrapassados para atingir esse objetivo, como as praticas
de evasao fiscal. O risco ndo é apreciado por investidores, 0s quais dispensam perigos
excessivos e desnecessarios quando tomam suas decisdes (Lisowsky, 2010; Parente,
2011; Ramalho; Martinez, 2014).

Dessa maneira, com o0 ato da empresa buscar mais capital de terceiros é
esperado gue sejam menos propensas a praticas tributarias mais abusivas e ilegitimas
por estarem destinando suas divulgagdes para um publico maior e dessa forma, se
sujeitando a maior fiscalizagao e observadores, podendo assim, ter sua rentabilidade

comprometida em caso de alguma irregularidade (Lisowsky, 2010). Todavia, para o
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IRPJ e a CSLL existe o incentivo da dedutibilidade de juros sobre sua base de célculo
e, conforme alguns trabalhos mostram, empresas que possuem altas cargas de
tributacdo costumam optar por maiores niveis de endividamento, gozando assim de
dedutibilidade para fins de apuragao dos seus tributos (Mills; Newberry, 2004).

Por fim, por mais que a alavancagem possa ter relagdo com o combate aos
problemas de agéncia, os estudos indicam que esta préatica € intensificada pelos
beneficios fiscais que estéo atrelados, portanto, espera-se que para empresas mais
agressivas fiscalmente, sua alavancagem seja maior (Ayers; Cloyd; Robinson, 2001;
Ross; Westerfield; Jaffe, 2002). Por isso, a alavancagem é uma das variaveis de
controle, a qual serd medida como sendo a razdo das dividas totais, do curto e longo

prazo, pelo ativo total.

c) Intensidade de capital (INTCAP)

Com base nos trabalhos de Gupta e Newberry (1997) e Chen et. al. (2010), a
mensuracao dessa proxy sera realizada pela divisdo do quantitativo do imobilizado
liquido pelo ativo total da empresa. Esta também é uma variavel de controle relevante,
pois a decisao pela aquisicdo de imobilizado afeta os tributos sobre o lucro, os quais
sdo a base para o calculo das ETRs, proxies para a agressividade tributaria (Chen et.
al., 2010).

Uma das influéncias dos investimentos em imobilizado e a estratégia tributaria
da entidade esta no fato de investimentos poderem ter alguns beneficios fiscais, de
acordo com a legislacdo de cada setor, como por exemplo, a isencéo total de tributos;
a isencao parcial; os créditos fiscais; as deducdes e; o diferimento no recolhimento
das receitas (Calijuri, 2009; Araujo, 2017).

O imobilizado também influencia o planejamento tributario por conta da
depreciacdo de ativos. O imobilizado disponivel para uso possui um percentual a ser
deduzido no resultado do exercicio da empresa referente a despesa com depreciacao
e, conforme Chen et. al. (2010) expde, ativos deprecidveis incorrem em menor
tributacdo, tendo em vista que a depreciacdo é dedutivel da base de calculo dos
tributos sobre o lucro, além do mais, o beneficio fiscal das dedug¢des englobam a

possibilidade de depreciacéo acelerada.
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Em suma, considerar o imobilizado como varidvel de controle justifica-se pela
diferenca natural dos critérios de reconhecimento e mensuragdo contabeis dos
critérios tributérios referentes a depreciacdo, que levam a diferencas temporarias
normais (Manzon; Plesko, 2002; Tang, 2005). Além dos mais, no imobilizado h& a
possibilidade de impairment, também gerando estas diferencas temporarias (Santos,
2016). Desta maneira, espera-se que, quanto maior a intensidade de capital, maior
ser4 a agressividade tributaria das entidades, tendo em vista a capacidade do
imobilizado em reduzir a base de calculo do IRPJ e CSLL.

d) A intangibilidade (INTG)

Para a intangibilidade, a proxy sera medida pela divisdo do intangivel liquido
sobre o ativo total da empresa, conforme realizado por Chen et. al. (2010). A
motivagado da adogdo dessa variavel de controle esta alinhada com a raz&o do uso da
intensidade de capital. Tendo em vista que o intangivel é amortizavel e a amortizacao
é traduzida como despesas que impactam o resultado da empresa e, por conseguinte,
a base de calculo dos tributos sobre o lucro.

Seguindo a mesma lbégica, empresas podem adquirir e construir ativos
intangiveis com propositos tributarios de minimizagéao dos impostos, portanto, espera-
se que, quanto maior a intangibilidade, maior a agressividade tributaria das

organizacdes (Chen et. al., 2010).

e) Prejuizo Fiscal no ano anterior (PF)

No Brasil, o prejuizo fiscal € um fator relevante a ser considerado, tendo em
vista que a legislacéo tributaria brasileira permite que 30% da base de calculo do lucro
real tributavel pode ser deduzida com prejuizos fiscais de periodos anteriores. Dessa
forma, entende-se que empresas que possuem prejuizos histéricos podem ter
menores taxas efetivas pela possibilidade de dedutibilidade do lucro tributavel
(Manzon Juanior; Plesko, 2001; Rego, 2003; Franca, 2018).

Portanto, o sinal esperado para a relagdo de agressividade tributaria e o PF é

positivo; e para a realizacdo de seu célculo, serd considerada uma dummy, a qual
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assume o valor de “1”, caso a empresa apresente LAIR negativo no ano anterior e
valor “0” para o contrario, consoante Franga (2018).

O quadro 3 resume todas as variaveis de controle que foram utilizadas, como
foram mensuradas e o resultado esperado na aplicacdo dos modelos:

Quadro 3 - Resumo das variaveis de controle
Variavel Descricéo Tipo Proxy Sinal Esperado / fundamentacéo

Relacdo negativa (-) / Rego (2003),
TAM Tamanho Log do Ativo total. Richardson e Lanis (2007); Santos,
Cavalcante e Rodrigues (2013).

. ) ) Relacdo positiva (+) / Dyreng,
Dividas totais / Ativo
ALV Alavancagem otal Hanlon e Maydew (2008); Santos,
otal.
Cavalcante e Rodrigues (2013).

) - o Relacdo positiva (+) / Gupta e
Intensidade de Imobilizado liquido /
INTCAP Newberry (1997); Chen et. al.

Capital Controle Ativo total. Ny
(2010); Araujo (2017).

Relag&o positiva (+) / Martinez e

o Ativo Intangivel
INTG Intangibilidade o ] Ramalho (2017); Santos e Franca
liquido / Ativo total.

(2022).

Dummy, sendo “1” . - o
] Relacao positiva (+) / Manzon Janior
. ] para o LAIR negativo
PF Prejuizo Fiscal ) e Plesko (2001); Santos e Franca
no ano anterior e “0”

(2022).

para o contrario.

Fonte: Elaboracgé&o propria (2023)

3.4 Modelos Econométricos

Todos os modelos economeétricos utilizados na pesquisa estdo dispostos no
Quadro 4 e todos serdo avaliados em relacdo as duas proxies de agressividade
tributaria: ETR Diferencial Normalizada calculada com a ETR GAAP e ETR Diferencial
Normalizada calculada com a ETR Cash. Vale mencionar que, para alcancar seus
objetivos, a pesquisa utilizou trés modelos econométricos distintos. O primeiro modelo
foi responsavel por analisar a RSC de cinco maneiras distintas: com o Score ESG
Ambiental; Score ESG Social; Score ESG Governanca; Score ESG Controvérsias e
Score ESG Combinado.

O segundo modelo testou a Reputagédo Corporativa em relacéo a agressividade
tributaria. E, no ultimo modelo, foi testada a dummy de RC sendo moderada pela proxy

de RSC, a qual foi utilizada apenas o Score ESG Combinado.



Quadro 4 - Modelos Econométricos

1° Modelo

ETR_Diff Norm;, = By + BiRSC;, + B, TAM;, + B;ALAV;, + BITNG;, +
BSINTCAPi,t + :86PFi,t + .ui,t

2° Modelo

ETR_Diff Norm;, = By + B1RC;¢ + BoTAM;, + B3ALAV;, + B ITNG;, + BsINTCAP;, +
BePFi¢ + 1yt

3° Modelo

ETR_Diff_Norm;, = By + By RSC;; + B,RC + B3RSC; * RC; + B,TAM;, + BsALAV, , +
BJITNG;, + B,INTCAP,, + BsPF,, + 1,

Fonte: Elaboracao propria (2023)

Em que, i representa a empresa e t 0 ano para cada uma das variaveis.
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A estimacgao dos modelos econométricos ocorreu por meio de dados em painel,

com um painel desbalanceado de 2011 a 2022.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1 Anélise Descritiva das Variaveis

Foram utilizadas duas proxies para a mensuragdo da Agressividade Tributéria,
em ambas foi calculada a ETR Diferencial Normalizada, contudo, na primeira utilizou-
se o distanciamento da ETR GAAP para a ETR Setorial e a segunda, utilizou o
distanciamento da ETR Cash para a ETR Setorial. Dessa forma, 12 ETRs Setoriais
foram calculadas, referentes aos seguintes setores: Comércio; Atacado; Construcéo;
Cuidados de Saude e Assisténcia Social; Financas e Seguros; Informacédo; Locacdo
e Leasing; Manufatura; Mineracdo e extracdo de petrOleo e gas; Servicos de
Educacéao; Outros servicos e; Transporte e Armazenagem. Na tabela 3 é evidenciado

cada um deles com suas respectivas ETRs Setoriais encontradas no trabalho.

Tabela 3 — ETR setorial GAAP e ETR Setorial Cash de cada setor

Setores ETR setorial GAAP  ETR setorial Cash
Atacado 30.09% 19.66%
Comércio 38.54% 22.46%
Construcao 28.53% 24.38%
Cuidados de Saude e Assisténcia Social 30.17% 29.52%
Financas e Seguros 28.71% 35.54%
Informagé&o 29.67% 29.12%
Locagéo e Leasing 29.59% 19.55%
Manufatura 30.17% 21.59%
Mineracao e extracdo de petréleo e gas 25.10% 22.46%
Outros servigos 27.78% 22.87%
Servigos de Educacgéo 31.93% 10.73%
Transporte e Armazenagem 29.41% 30.02%

Fonte: elaboracao propria (2023)

Como exposto na tabela 3, a ETR Setorial GAAP varia de 25,1% a 38,54% e a
ETR Setorial Cash, de 10,73% a 35,54%. Esta variacdo demonstra a importancia da
divisdo por setor, que é indicada por Santos, Cavalcante e Rodrigues (2013), evitando
assim, distor¢cées no calculo da ETR Diferencial Normalizada. Apos a definicdo da
ETR Setorial, foi calculada a ETR Diferencial Normalizada GAAP e a ETR Diferencial
Normalizada Cash, conforme a férmula 3.5. Posterior a esse calculo, excluiu-se a ETR
Diferencial Normalizada com valor abaixo de zero, filtrando assim, apenas as
entidades mais agressivas. Na tabela 4, estd exposta a estatistica descritiva das ETRs

Diferencias Normalizadas ap0s as exclusdes das negativas:



Tabela 4 — Estatistica descritiva da ETR Diferencial Normalizada GAAP
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Desvio

Média Mediana Padrdo Minimo Maximo
Atacado 28.41% 21.05% 0.2260 3.30% 71.37%
Comércio 37.45% 33.72%  0.2300 9.65%  97.40%
Construgéo 57.04% 53.98%  0.2455 7.36%  95.88%
Cuidados de Salde e Assisténcia Social 27.04% 13.80% 0.3234 0.05%  85.10%
Financas e Seguros 38.77% 31.91% 0.2782 0.91%  97.64%
Informacéo 33.96% 30.18%  0.2487 0.51%  99.57%
Locacdo e Leasing 33.17% 25.28%  0.2517 0.27%  95.06%
Manufatura 46.73% 72.96%  0.2620 0.38%  99.32%
Mineracao e extracdo de petréleo e gas 50.29% 49.12% 0.2184 3.29% 82.16%
Outros servicos 27.52% 24.66% 0.2359 0.29% 97.71%
Servicos de Educacgédo 81.71% 90.52% 0.1939 25.47% 96.06%
Transporte e Armazenagem 54.03% 67.03% 0.3320 7.14%  92.56%

Fonte: elaboragéo propria (2023)

Na tabela 4 visualiza-se que o setor

comportando de maneira mais agressiva, tendo em vista que ha uma dispersédo maior
abaixo de suas respectivas médias setoriais. Contudo, se 0 parametro para a
agressividade fosse a taxa nominal de 34% e néo a ETR Setorial, as empresas dos

setores de Mineracao e extracdo de petréleo e gas e as de Outros Servigos estariam

de Servicos de Educacéo (87,71%),

Construcao (57,04%) e Transporte e Armazenagem (54,03%) sdo 0s que estdo se

enquadradas como empresas mais agressivas, tendo em vista que suas ETRs

Setoriais sao de 25,10% e 27,78%, respectivamente, conforme foi demonstrado na

tabela 3. Apenas o setor de Construcdo se enquadrou com uma das menores ETR

Setoriais (28,53%) e com uma das maiores ETRs Diferenciais GAAP.

Tabela 5 — Estatistica descritiva da ETR Diferencial Normalizada Cash

Desvio

Média Mediana Padrdo Minimo Méaximo
Atacado 23.67% 23.34% 0.1934  4.49% 43.17%
Comércio 33.77% 27.98%  0.2489 1.44%  87.27%
Construcéo 38.67% 42.86% 0.1852  3.36%  63.30%
Cuidados de Saude e Assisténcia Social 33.84% 11.67% 0.3693  3.65%  97.50%
Financas e Seguros 33.33% 35.11%  0.2155 2.37%  79.94%
Informagéo 56.22% 56.63%  0.2229 5.50%  98.44%
Locagéo e Leasing 40.26% 36.69%  0.2603 4.40%  82.36%
Manufatura 57.21% 64.13%  0.2997 1.98%  99.96%
Mineracao e extracéo de petréleo e gas 39.08% 37.83% 0.1540 20.15% 59.10%
Outros servigos 41.61% 35.71% 0.3199 0.37% 91.13%
Servicos de Educagéo 76.95% 84.87% 0.2774 28.00% 94.43%
Transporte e Armazenagem 27.03% 5.07% 0.3610 0.57% 82.75%

Fonte: elaboracao propria (2023)
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Ao analisar os dados da tabela 5, nota-se que o comportamento dos setores €
semelhante ao exposto na tabela 4, pois o setor de Servicos de Educacao se mantém
como 0 mais agressivo (76,95%). Contudo, mais dois setores se destacaram com
maiores ETRs Diferenciais Cash: Manufatura (57,21%) e Informagéo (56,22%).
Ressalta-se que, similar ao que ocorreu para a ETR Diferencial GAAP, os setores com
menores ETRs Setoriais (Mineragao e extracdo de petréleo e gas; Outros Servicos e;
Construcao) nao foram enquadrados como 0S mais agressivos por nao terem a ETR
Diferencial Cash dentre as mais altas. Este comparativo é realizado para destacar que
a utilizacdo da taxa nominal de 34% como parametro para a agressividade pode
distorcer essa analise.

Como ja exposto, a amostra totalizou 554 observacdes para a ETR Diferencial
Normalizada GAAP e 218 observagdes para a ETR Diferencial Normalizada Cash. Os
dados foram coletados no periodo de 2011 a 2022 referente as empresas listadas na
Bolsa de Valores Brasileira. E, para analisar a agressividade tributaria foram utilizadas
proxies de RSC, RC e algumas variaveis de controle. A estatistica descritiva de cada
uma delas esta disposta abaixo, na tabela 6:

Tabela 6 — Estatistica Descritiva das variaveis da pesquisa

Variavel Média Desvio Padrdo Minimo Maximo
ETR Diferencial Normalizada GAAP  41.54% 0.28 0.0005% 99.92%
ETR Diferencial Normalizada Cash 46,16% 0.29 0.0037% 99,95%
RSC - ESG Ambiental 46.73 27.45 0 97.12
RSC - ESG Social 54.78 24.05 1.23 96.70
RSC - ESG Governanca 52.19 22.36 0.83 95.28
RSC - ESG Controvérsias 93.07 20.53 0.85 100
RSC - ESG Global 50.02 20.41 1.26 93.11
Reputacéo 0.32 0.47 0 1
Tamanho 8.85 3.69 8.77 12.37
Alavancagem 0.26 0.19 0 1.57
Intensidade de capital 0.37 0.28 0 0.92
Intangibilidade 0.07 0.13 0 0.85
Prejuizo Fiscal 0.22 0.42 0 1

Fonte: Elaboracgéo propria (2023)

Os resultados para ambas as ETRs sdo similares, porém a ETR Diferencial
Normalizada Cash apresentou maior agressividade em sua amostra, sugerindo que o

diferimento dos tributos sobre o lucro possa estar impactando para essa diferenca. Os
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indices ESG para célculo da RSC séo variaveis continuas que podem assumir valor
de 0 até 100, seu desvio-padréo € alto para todos os indices, porém é favoravel para
0 estudo, tendo em vista que se busca avaliar a relagdo da agressividade com os
diferentes niveis de RSC, dos mais baixos até os mais altos. A Reputacao Corporativa
€ uma variavel binaria, portanto sua variacao é entre zero e um apenas, contudo, por
sua meédia, é possivel concluir que 32% da amostra se classifica com reputacao forte,
contra 68% com reputacdo mais fraca.

Como explicitado anteriormente, a estimacao dos modelos sera realizada por
dados em painel, porém, para saber qual o efeito, entre o overall, between e within,
era 0 mais adequado para as variaveis de interesse estudadas, realizou-se um teste,
demonstrado na tabela 7 abaixo:

Tabela 7 - Estatistica descritiva das varidveis RC e RSC considerando as variancias overall, between

e within.
Variavel Efeito Desvlo Minimo Maximo Média Observacbes
Padrao
overall 0.47 0 1 0.32
RC between 0.39 0 1
within 0.25 -0.57 1.21
overall 27.45 0.00 97.12 46.73
RASn?b;e'itSa? between 25.66 000  90.22
within 12.15 -2.41 92.79
overall 24.05 1.23 96.70 54.78
ngo_ciifG between 21.65 1.86  93.77
within 11.77 14.54 119.72 N = 554
RSC . ESG overall 22.36 083 9528 5219 NP
Governanca between 19.92 2.19 91.91
¢ within 10.46 8.27  85.24
overall 20.53 0.85 100 93.07
Clj)ﬁt(r: o;/ErSsi(;s between 17.43 2.84 100
within 13.67 11.93 155.92
overall 20.41 1.26 93.11 50.02
nglc;bilsG between 17.93 1.95  84.28
within 9.95 17.21 90.48

Fonte: elaboracao propria (2023)

A variacdo overall representa variacbfes de uma determinada empresa num
determinado periodo em relacéo a todas as outras empresas da amostra em todo o
periodo analisado; a variacdo between refere-se as variacdbes de uma empresa
comparada as demais para o mesmo periodo e a variagao within representa variacoes
da mesma empresa ao longo do tempo. Portanto, o efeito mais adequado a ser

utilizado é aquele que possui maior desvio-padrédo, como demonstrado na tabela 7, a
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variagcdo overall e between possuem desvios semelhantes e maiores quando
comparados a variagdo within. Portanto, para alguns modelos foi utilizado o efeito
overall (RC e moderacédo) e para outros o efeito between (RSC). Ambos os efeitos
foram testados na aplicacdo dos modelos e aquele que melhor se ajustou, obtendo

maior poder explicativo, ou seja, maior R?, foi o demonstrado nos resultados abaixo.

4.2 Analise dos Modelos de Regresséao

Esta secao foi dividida em outras trés, de forma a analisar como foi aplicado e
os resultados de cada um dos modelos dispostos no quadro 4. A primeira subsecéo
trata da relacdo da RSC com a Agressividade, levando em consideragdo cada uma
de suas dimensdes: ambiental, social, governanga, controvérsia e global. A segunda
se detém em identificar a relacédo da Reputacdo Corporativa com a Agressividade e,
a ultima subsecdo trata da moderacdo da Responsabilidade Social Corporativa na
Reputacdo Corporativa em relacéo a Agressividade Tributaria.

Com isso, os primeiros achados podem ser analisados:

4.2.1 Responsabilidade Social Corporativa e Agressividade Tributaria

Este topico se deterd a analisar a relacdo da agressividade tributaria com as
dimensdes do RSC, representadas pelos indices de ESG ambiental, ESG social, ESG
governanca, ESG controvérsias e ESG combinado. Para todos estes utilizado um
painel desbalanceado medido pelo efeito between. A primeira delas foi a dimenséo
ambiental e seus resultados estédo dispostos na tabela 8:

Tabela 8 — Resultado da regresséo da agressividade tributaria e 0o ESG Ambiental

ETR Diferencial GAAP ETR Diferencial Cash

Coeficiente Valor-p Sig. Coeficiente Valor-p Sig.
RSC - ESG Ambiental -0.0028 0.0005 ok -0.002 0.074 *
Tamanho 0.0011 0.9013 -0.011 0.516
Alavancagem 0.1151 0.3823 0.259 0.201
Intensidade de capital -0.0422 0.6805 0.194 0.135
Intangibilidade -0.4172 0.0288 i -0.452 0.041 o
Prejuizo Fiscal 0.14 0.0178 i 0.193 0.014 o
Constante 0.5236 0 el 0.468 0.006  ***

% p<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboragédo propria (2023)
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Para as duas proxies de agressividade foi encontrada significancia estatistica
e uma relacdo negativa da dimensdo ambiental da RSC com a ETR diferencial
Normalizada. Tal resultado sugere que as empresas com praticas ambientais
responsaveis sdo menos agressivas. Lanis e Richardson (2012), Laguir, Stagliano e
Elbaz (2015) e Sari e Prihandini (2019) também encontraram o mesmo resultado
guando avaliaram a dimensdo ambiental em seus trabalhos internacionais,
encontrando tal relacdo na Australia, Franca e Indonésia, respectivamente.

Maas (2022) avaliou a RSC utilizando também os indices ESG como proxy para
estudar 34 paises e encontrou relacdo negativa com coeficientes semelhantes aos
deste trabalho. No Brasil, Martinez e Ramalho (2017), utilizando o indice ISE como
proxy, mostram que empresas mais engajadas na tematica ambiental apresentam
menor agressividade. Ximenes e Ferreira (2020) chegam no mesmo resultado, mas
usando como proxy o indice ICO2. Portanto, quanto a dimensdo ambiental, esta
pesquisa encontrou resultados alinhados a literatura anterior, confirmando-o em suas
duas proxies (ETR Diferencial Normalizada GAAP e ETR Diferencial Normalizada
Cash).

Ambos os modelos também encontraram significancia estatistica para as
variaveis de controle de intangibilidade e prejuizo fiscal. A relacdo da intangibilidade
com a agressividade tributaria foi negativa, contrapondo a relacdo esperada, a qual
seria positiva e € encontrada em trabalhos como o de Martinez e Ramalho (2017) e
Santos e Franca (2022). Portanto, esse comportamento sugere que as empresas da
amostra podem néo estar levando em consideracdo a obtencéo de intangiveis como
estratégia para minimizacao tributéaria.

Quanto ao prejuizo fiscal, o resultado foi uma relacdo positiva e com
coeficientes altos, 0.14 para o modelo da ETR Diferencial Normalizada GAAP e 0.19
para a ETR Diferencial Normalizada Cash. Sendo assim, as empresas da amostra
estariam utilizando de seus prejuizos historicos para diminuir a base de calculo dos
tributos sobre o lucro e, consequentemente, obtendo menores ETRs. Esse achado
estd em concordancia com outros trabalhos sobre agressividade (Manzon Junior;
Plesko, 2001; Rego, 2003; Franca, 2018).

A segunda dimensédo avaliada foi a social, a qual possui seus resultados

demonstrados na tabela 9:
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Tabela 9 — Resultado da regresséo da agressividade tributaria e o ESG Social

ETR Diferencial GAAP ETR Diferencial Cash

Coeficiente  Valor-p  Sig. Coeficiente  Valor-p Sig.
RSC - ESG Social -0.0025 0.0087 ok -0.002 0.059 *
Tamanho -0.002 0.8259 -0.01 0.571
Alavancagem 0.1115 0.4126 0.282 0.167
Intensidade de capital -0.0638 0.5427 0.193 0.137
Intangibilidade -0.3877 0.0468 * -0.419 0.058 *
Prejuizo Fiscal 0.1341 0.0288 *x 0.193 0.014 *x
Constante 0.5696 0 rokk 0.478 0.005 ok

*** n<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboracao propria (2023)

Assim como foi apresentado nos resultados da dimensédo ambiental, para
ambas as proxies de agressividade, houve significancia estatistica e uma relagcéo
negativa. O mesmo ocorreu para as variaveis de controle, apenas a intangibilidade e
0 prejuizo fiscal apresentaram significancia com uma relacdo negativa e positiva,
respectivamente.

Esses resultados corroboram com Sari e Adiwibowo (2017), Lanis e Richardson
(2012), Sari e Prihandini (2019) e Laguir, Stagliano e Elbaz (2015). Em todos esses
trabalhos, os autores também encontram evidéncias que empresas mais engajadas
na dimensao social sdo menos dispostas a praticas tributarias mais agressivas. No
Brasil, trabalhos como o de Melo et. al. (2020) também encontram relacdo negativa
da agressividade e a dimensédo social. Sendo assim, na dimensao social, foi
encontrada a relacao esperada, tendo em vista a literatura anterior acerca da tematica.

Na dimensdo da Governanca Corporativa, apenas com uma das proxies de
agressividade tributaria o modelo alcancou significancia estatistica, que foi a da ETR
Diferencial Normalizada GAAP, portanto, a tabela 10 apresenta os resultados obtidos

apenas para esta proxy.

Tabela 10 — Resultado da regressao da agressividade tributaria e 0 ESG Governanca

ETR Diferencial Normalizada GAAP Coeficiente Valor-p Sig.
*

RSC - ESG Governanca -0.0018 0.0774
Tamanho -0.0027 0.7764
Alavancagem 0.0543 0.6889
Intensidade de capital -0.0693 0.5155
Intangibilidade -0.3996 0.0441 o
Prejuizo Fiscal 0.1688 0.0059 ok
Constante 0.5426 0 el

% p<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboracao prépria (2023)
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Na tabela 10 é possivel visualizar que, para o indice ESG referente a
governanca corporativa, a relagcdo com a agressividade também se manteve negativa.
Quanto as variaveis de controle, os resultados continuaram os mesmos dos demais
modelos demonstrados na tabela 8 e 9, ou seja, apenas a intangibilidade e o prejuizo
fiscal apresentaram significaAncia estatistica com seus respectivos sinais negativo e
positivo.

A literatura anterior acerca da governanca aponta em diferentes dire¢des. Ha
trabalhos que encontram relacdo negativa com a agressividade (Melo et. al., 2020 e
Carvalho e Avila, 2022) e outros apontam relagdo positiva (Proner et. al., 2021;
Kovermann; Velte, 2019). Contudo, esperou-se encontrar uma relacdo negativa entre
a dimensao da governanca e a agressividade, pois quando utilizada uma amostra
apenas de empresas brasileiras, trabalhos anteriores ja haviam encontrado evidéncias
de que as empresas seriam menos agressivas (Melo et. al., 2020).

A quarta dimensao analisada foi a de Controvérsias, um ponto em que este
trabalho busca agregar na literatura, verificando as controvérsias na agressividade
tributaria. Novamente, ndo foi possivel verificar os resultados para a ETR Diferencial
Normalizada Cash, pois a regressao nao obteve significancia estatistica, por isso,
apenas os resultados da ETR Diferencial Normalizada GAAP estéo exibidos abaixo,
na tabela 11:

Tabela 11 — Resultado da regresséo da agressividade tributéria e o ESG Controvérsias
ETR Diferencial Normalizada GAAP  Coeficiente Valor-p Sig.

RSC - ESG Controvérsias -0.002 0.021 o
Tamanho 0.014 0.318
Alavancagem -0.032 0.837
Intensidade de capital 0.206 0.09 *
Intangibilidade -0.317 0.11

Prejuizo Fiscal 0.003 0.936
Constante 0.477 0.003 e

** p<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboracao propria (2023)

O resultado encontrado para o ESG Controvérsias apresenta uma relacao
negativa com a agressividade. Isto sugere que empresas quando estdo envolvidas em
escandalos podem evitar serem mais agressivas tributariamente. O trabalho de
Dhaliwal, Goodman, Hoffman, Schwab (2022) exp0e ainda que ao sentimento
negativo da midia quando empresas se envolvem em escandalos, resultam numa

menor economia de tributos. Contudo, isto s6 acontece em periodo de protestos, em
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gue ha notoriedade relevante das entidades na midia, conforme o trabalho de
Dhaliwal, Goodman, Hoffman, Schwab (2022).

O coeficiente para a dimensdo das controvérsias foi baixo (-0,002), o que
explica pouca essa relacao, contudo, traz evidéncias que a relacao é negativa entre a
dimenséo das controvérsias e a agressividade. Quanto as variaveis de controle, 0s
resultados desta regressdo diferem das demais analisadas até entdo. Apenas a
variavel de intensidade de capital obteve significancia estatistica, apresentando uma
relacdo positiva com a agressividade.

Tal relacdo esta em acordo com a relagdo esperada neste trabalho, tendo em
vista que o imobilizado pode ser utilizado com estratégia de reducéo tributaria, pois
investimentos podem ter beneficios fiscais, como a depreciacdo acelerada. A
utilizacdo de impairment também pode haver no imobilizado, gerando assim,
diferencas temporarias no lucro tributavel. O coeficiente obtido foi alto (0.206) e
fortalece o que é discutido pela literatura anterior (Gupta; Newberry, 1997; Araujo,
2017; Chen et. al., 2010).

Por fim, avaliou-se a RSC a partir de uma métrica global que abrange todas as
dimensdes ja analisadas (ambiental, social, governanca e controveérsia). Para isso, foi
utilizado o ESG Combinado e os resultados obtidos estdo demonstrados na tabela 12
abaixo:

Tabela 12 — Resultado da regressao da agressividade tributaria e 0 ESG Combinado
ETR Diferencial GAAP ETR Diferencial Cash
Coeficiente  Valor-p Sig. Coeficiente  Valor-p Sig.

RSC - ESG
Combinado -0.0036 0.0019 ok -0.003 0.063 *
Tamanho -0.0022 0.8107 -0.011 0.509
Alavancagem 0.1116 0.4031 0.285 0.164
Intensidade de capital -0.058 0.5747 0.184 0.157
Intangibilidade -0.3878 0.044 ** -0.437 0.047 **
Prejuizo Fiscal 0.1345 0.0253 ** 0.187 0.018 **
Constante 0.6033 0 e 0.509 0.004 e

Fonte: Elaboragéo propria (2023)

Para ambas as proxies de agressividade foi encontrada significancia estatistica
e os resultados em cada uma foram bem parecidos, reforcando assim, os achados
desta pesquisa. A relacdo encontrada foi negativa e corrobora com muitos trabalhos
sobre a teméatica (LOpez-Gonzélez; Martinez-Ferrero; Garcia-Meca, 2019; Melo et. al.,
2020; Sari; Adiwibowo, 2017; Lanis; Richardson, 2012; Sari; Prihandini, 2019; Laguir;

Stagliano; Elbaz, 2015). Apesar de alguns desses autores realizarem a analise da
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RSC por medidas desagregadas, eles também avaliam de maneira geral,
evidenciando que empresas com maiores praticas de RSC sdo menos agressivas.

Tendo em vista que o indice ESG varia de 0 a 100, pode-se interpretar que a
cada 10 pontos nessa escala, o distanciamento da ETR GAAP em relagédo a ETR
Setorial, em média, diminui 3,6%. A ETR Cash segue um valor semelhante, seus
resultados indicam uma diminuicdo de 3% da ETR Diferencial Normalizada. Ou seja,
para uma empresa sem nenhuma pontuacdo ESG versus uma empresa com a
pontuacdo maxima, esta Ultima teria, aproximadamente, 36% / 30% da sua ETR
GAAP / ETR Cash mais proxima da ETR Setorial.

Para as variaveis de controle, o resultado se manteve o mesmo encontrado na
dimensao ambiental, social e de governanca corporativa. Nota-se que a influéncia das
variaveis de controle se mostraram bem mais significativas que as de RSC, quando
observados o coeficiente de cada uma. Portanto, as variaveis de controle estido
explicando mais sobre o comportamento da agressividade dessas empresas, que a
RSC.

Contudo, é comum os coeficientes se comportarem dessa maneira tanto em
amostras internacionais, quanto nacionais. Maas (2022) estudou 34 paises e as
mesmas dimensdes do ESG estudadas neste trabalho e seus resultados seguiram na
mesma linha. O mesmo ocorreu em Melo et. al. (2020), que avaliou a RSC numa
amostra brasileira, encontrando coeficientes semelhantes. Portanto, os resultados

fortalecem a literatura acerca da tematica.

4.2.2 Reputacdo Corporativa e Agressividade Tributaria

Para a Reputacdo Corporativa, foi utilizado um painel desbalanceado,
considerando o efeito overall. Neste caso, apenas o modelo com a ETR Diferencial
Normalizada GAAP obteve significancia estatistica para a proxy de Reputacdo. Como
demonstrado natabela 13, a relacdo encontrada foi negativa, sugerindo que empresas

com reputacao corporativa mais forte seriam menos agressivas tributariamente.
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Tabela 13 — Resultado da relagdo da RC com a agressividade tributaria
ETR Diferencial Normalizada GAAP  Coeficiente  Valor-p Sig.

Reputacdo Corporativa -0.0835 0.0044 ok
Tamanho 0.0002 0.9629
Alavancagem 0.0468 0.5965
Intensidade de capital -0.0121 0.874
Intangibilidade -0.1007 0.4415
Prejuizo Fiscal 0.0633 0.0266 **
Constante 0.4363 0 il

*** n<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboragéo propria (2023)

O coeficiente encontrado para a RC é mais explicativo quando comparado aos de
RSC, tendo em vista que é maior que o de todas as dimensdes da RSC. A relacéo
negativa com a agressividade esta alinhada com os estudos que alegam que as
empresas realizam planejamento tributario mais conservador quando possuem uma
reputacéo forte, visando garantir a manutencao de sua reputacao (Bertoncello; Chang
Janior, 2007; Hanlon e Slemrod, 2009; Sari; Adiwibowo, 2017; Randoy; Goel, 2003;
Schulze; Lubatkin; Dino, 2003; Steijvers; Niskanen, 2014; Zahra, 2005).

Pode-se visualizar entdo que, quando a empresa possui RC forte, ou seja,
assumiu o valor de “1” no modelo econométrico, sua ETR Diferencial Normalizada
diminui em 8,35%, tendo em vista o coeficiente de -0,0835 encontrado. Quanto as
variaveis de controle, apenas a de prejuizo fiscal apresentou significancia estatistica
e, como nos demais modelos, mostrou uma relacdo positiva com a agressividade,
reforcando a perspectiva que as empresas utilizam de seus prejuizos de periodos

fiscais anteriores para diminuir o montante de tributos sobre lucro a serem pagos.

4.2.3 Moderacdo da Responsabilidade Social Corporativa e Reputacdo Corporativa

na Agressividade Tributaria

Como forma de complementar a analise da moderacéo, o trabalho avaliou as
relacdes individuais da RSC e da RC com a agressividade tributaria. Os resultados
indicaram que empresas com praticas socialmente responsaveis sao menos
engajadas em estratégias de minimizacdo tributaria. O mesmo ocorre para a
reputacdo, empresas com reputacdo forte também possuem indicios de menor
agressividade. Portanto, nesse tépico foi verificado como as empresas que possuem
conjuntamente RSC e RC se comportam no aspecto tributario, realizando assim, a

moderacdo da RC com a RSC. Vale ressaltar que para a RSC foi utilizado o indice de
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ESG Combinado, que abrange todas as dimensdes da RSC e para a estimagéo do
modelo utilizou-se um painel desbalanceado com efeito overall. Sendo assim, o
modelo foi aplicado nos dados da amostra e os resultados da moderagdo estao
expostos na tabela 14:

Tabela 14 — Resultado da moderacdo da RSC e RC com a agressividade tributaria

ETR Diferencial Normalizada GAAP Coeficiente Valor-p Sig.
Moderagédo (RC*RSC) 0.0034 0.0099 ok
Reputag&o Corporativa -0.2667 0.0006 ok
RSC - ESG Combinado -0.0013 0.1196
Tamanho 0.0012 0.7958
Alavancagem 0.041 0.6413
Intensidade de capital -0.0069 0.927
Intangibilidade -0.1347 0.3003

Prejuizo Fiscal 0.0615 0.0309 *
Constante 0.4892 0 i

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboracao propria (2023)

by

Para poder analisar os resultados da regressao referente a moderacéo, €
necessario calcular o efeito marginal, o qual revela um coeficiente de 0,0021 para a
moderacdo. Sendo assim, constata-se que, quando a empresa tem Reputacao
Corporativa forte e indices altos de RSC, o distanciamento da sua ETR da ETR
Setorial aumenta em, aproximadamente 0,21%. O valor é relativamente baixo, quando
comparado aos resultados das variaveis de interesse dos demais modelos
economeétricos, contudo é significante estatisticamente e positivo.

Apesar dos resultados das outras subsec¢fes apontarem para a dire¢cao oposta,
a moderacao indicou relacéao positiva com a agressividade tributéria. Esse resultado
rejeita a hipotese da pesquisa: a Reputacdo Corporativa moderada pela
Responsabilidade Social Corporativa influencia negativamente a agressividade
tributaria. Tal achado esta alinhado ao que foi encontrado em Bai, Lobo e Zhao (2017),
0 qual explica, por meio da Teoria do Licenciamento Moral que as entidades podem
se sentir com créditos morais por conta de uma boa reputacdo e praticas historicas
consideradas moralmente aceitaveis, como as acdes socialmente responsaveis,
dessa maneira, conquistam um “status”, que permitiriam praticas moralmente
guestionaveis, como a agressividade tributaria.

Contudo, levando em consideracé&o os resultados anteriores expostos da tabela
8 a 13, pode-se observar que o comportamento das empresas s6 se enquadra na

Teoria do Licenciamento Moral, quando atingem um maior status, que é representado
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nesta pesquisa pelo indicativo de uma reputacdo forte, juntamente com praticas
corporativas socialmente responsaveis. Definir um nivel de status indicando quando
as empresas iniciam estas praticas moralmente questionaveis seria um desafio e o
parametro pode variar entre as entidades, contudo o que € observavel nesta pesquisa
€ que apenas a préatica de RSC ou a reputacéo forte, separadamente, ndo seriam
capazes de influenciar o seu comportamento tributario sob a Gtica agressiva.

De forma a auxiliar na exposicao dos resultados encontrados, o grafico 1 expde
a média das ETRs Diferenciais Normalizadas para trés categorias de empresas, as
gue possuem reputacdo corporativa forte e indices RSC altos; as que possuem
reputacao corporativa forte, mas seus indices de RSC sdo baixos e; as que possuem
nao possuem indicativo de reputacéo forte, mas seus indices de RSC sao altos. As
empresas com RC forte foram aquelas que estavam presentes no ranking M&M e o
recorte para definir a RSC alta foi realizado considerando apenas as empresas com 0
indice ESG Combinado acima ou igual a 80.

Gréfico 1 — Média das ETRs Diferenciais Normalizadas

M ETR Diferencial Normalizada GAAP ETR Diferencial Normalizada Cash
46. OZ‘V o
43.09% 44.87%
36.06%
I 32. 18%

Com RC e RSC alta Com RC e RSC baixa Sem RC e RSC alta

Fonte: Elaboragéo propria (2023)

O gréfico 1 reforca que quando as empresas possuem RC e RSC, o
distanciamento de suas taxas efetivas sobre o lucro para a ETR Setorial € maior. O
mesmo € encontrado tanto para a ETR Diferencial Normalizada GAAP, quanto para a
ETR Diferencial Normalizada Cash, indicando maior agressividade para a primeira
categoria de empresas.

Conforme esta exposto na tabela 14, outras variaveis também apresentaram

significancia estatistica: a reputacéo corporativa e o prejuizo fiscal. Assim como na
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sua andlise individual evidenciada na tabela 13, a RC apresentou relagdo negativa
com a agressividade, apresentando um coeficiente alto (-0.27) para explicar a ETR.
Quanto ao prejuizo fiscal, se manteve a relagdo encontrada nos demais modelos, a
relacdo positiva, com um coeficiente de 0.06, fortalecendo que na amostra estudada,
0 prejuizo é relevante para as estratégias de diminui¢&o dos tributos sobre o lucro.

O trabalho buscou realizar essas andlises sobre a RC e RSC utilizando mais
de uma proxy para a agressividade, para poder avaliar a constancia dos seus
resultados. Porém, viu-se a necessidade de serem realizados testes adicionais na
amostra, tendo como obijetivo verificar também a consisténcia dos resultados, como

trazer maior robustez a pesquisa.

4.3 Testes de Sensibilidade

Objetivando adicionar robustez aos resultados da pesquisa, novos testes foram
feitos. O primeiro ponto a ser reconsiderado foi o das variaveis de controle
selecionadas, passando apenas a considerar as que possuem significancia a 5% no
teste stepwise. Tal reconsideracao foi realizada, visando um modelo mais ajustado e
com poder explicativo maior, ou seja, maior R?. Levando em conta a tabela 15, foram

considerados as seguintes variaveis: alavancagem; intangibilidade e prejuizo fiscal.

Tabela 15 — Resultado do teste Stepwise nas varidveis de controle
ETR Diferencial GAAP ETR Diferencial Cash

Variavel P>t Sig. P>t Sig.
Intangibilidade 0.0000 rxx 0.0220 **
Prejuizo Fiscal 0.0000 rxx -

Alavancagem - 0.0100 i

** n<.01, ** p<.05, * p<.1
Fonte: Elaboragéo Prépria (2023)

Para a realizacao dos testes de sensibilidade, também foi utilizado um painel
desbalanceado para a estimacao dos modelos. Na tabela 16 e 17 é possivel visualizar

os resultados obtidos:
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Tabela 16 — Resultados dos modelos recalculados com diferentes variaveis de controle para a ETR
Diferencial Normalizada GAAP

ETR Diferencial Normalizada GAAP

RSC - RSC - RSC - RSC - Moderacéo
Variavel Independente ESG ESG ESG ESG (RCx
RC Ambiental Social Governanca Combinado RSC)

Coeficientes

RC -0.085*** -0.266***
RSC - ESG Ambiental -0.002%**

RSC - ESG Social -0.002***

RSC - ESG Governanca -0.002*

RSC - ESG Combinado -0.004*** -0.001
Moderagéo (RC x RSC) 0.003**
Intangibilidade -0.289*** -0.325**  -0.323***  -0.456** -0.4347** -0.133
Alavancagem -0.030 -0.003 -0.006 0.000 0.067 0.052
Prejuizo Fiscal 0.129**  0.118**  0.108***  0.165*** 0.131* 0.062**
R"2 7.7% 8.1% 8.1% 14.5% 19.7% 7.6%
R”2 anterior 6.18% 21.77% 17.9% 14.97% 19.9% 7.6%

Fonte: Elaboracgéo propria (2023)

Vale ressaltar que todas as relacbes testadas anteriormente foram
recalculadas, ou seja, foi aplicado o modelo com a proxy de RC; com o ESG
Ambiental; ESG Social; ESG Governanca; ESG Controvérsias; ESG Combinado e;
com a moderacao. Os modelos que utilizaram a proxy de ETR Diferencial Normalizada
GAAP como variavel dependente apresentaram significancia para quase todas os
testes, exceto para o ESG Controvérsias.

Nos demais modelos, todas as variaveis de interesse apresentaram
significancia estatistica e as relagbes se mantiveram iguais aos testes principais
realizados. Ou seja, para a reputacdo corporativa e todos as cinco dimensdes de ESG
estudadas, quando avaliadas separadamente apresentaram menor agressividade,
contudo a relacdo se inverteu na moderacao, apresentando uma relacao positiva com
a agressividade nesse ultimo caso, seu coeficiente, apds calculado o efeito marginal,
foi de 0,002 positivo.

Quanto ao R? de cada modelo, apenas no primeiro teste, com a variavel de RC
apresentou maior poder explicativo. A moderacdo se manteve com o mesmo R? e,
para as andlises com RSC, os testes principais (com as cinco variaveis de controle)

foram os mais ajustados.
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Tabela 17 — Resultados dos modelos recalculados com diferentes variaveis de controle para a ETR
Diferencial Normalizada Cash
ETR Diferencial Normalizada Cash

Variavel Independente Moderacéo

RSC-ESG RSC-ESG RSC-ESG (RC x
RC Ambiental Social Combinado RSC)

Coeficientes

RC -0.038 -0.234
ESG Ambiental -0.002*

ESG Social -0.002**

RSC - ESG Combinado -0.003** -0.003***
Moderagéo (RC x RSC) 0.004
Intangibilidade -0.338** -0.364* -0.33 -0.354* -0.372**
Alavancagem 0.33*+* 0.355** 0.384** 0.376** 0.349***
Prejuizo Fiscal 0.069 0.219*** 0.221%** 0.211%* 0.062
RN2 - 16.5% 17% 17% -
R"2 anterior - 19.2% 19.60% 19.5% -

Fonte: Elaboracao propria (2023)

Nas analises com a ETR Diferencial Normalizada Cash como variavel
dependente, os testes com os indices ESG Governanca e o ESG Controveérsias nao
foram significativos. Contudo, para os que foram significativos, 0 modelo com a RC e
a moderacdo também nado trouxeram significancia estatistica para as variaveis de
interesse. Sendo assim, pode ser observado o resultado das dimensdes ambiental,
social e global. Em todas as trés, os modelos indicaram mais uma vez que, quanto
maior esses indices, menor a proxy de agressividade.

Outra analise também foi realizada. Para a Reputacdo Corporativa foi utilizada
uma segunda proxy, o Troféu Anefac, o qual também é usado para mensurar a
Reputacdo Corporativa (Gois e Soares, 2019). O intuito da utilizacdo dessa medida é
testar os resultados ja obtidos, como também verificar a Reputa¢cdo em alguns niveis:
reputacéo fraca, reputacdo moderada e reputacao forte.

O Troféu Anefac premia empresas desde 1997 que apresentam as melhores
divulgacbes de suas demonstracGes financeiras de acordo com o0s parametros
estabelecidos pela ANEFAC (Associacdo Nacional dos Executivos de Financgas,
Administracdo e Contabilidade). Nesta premiacdo, além da Troféu Anefac, as
organizacfes também podem receber um titulo, algumas empresas séo classificadas

com o titulo de destaque, havendo destaques para cada ano de sua premiacao.
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Dessa maneira, a proxy foi utilizada de duas maneiras, ambas como uma
varidvel categorica, sendo a primeira binaria, assumindo valor de “0” quando a
empresa nao receber a premiagao e valor de “1”, quando a empresa recebeu a
premiacao/titulo destaque. A segunda maneira, considerou trés categorias para a
analise, assumindo valor de “0” quando a empresa nao recebeu a premiagao; valor de
“1”, quando recebe a premiacdo, mas nao o destaque e; valor “2”, quando recebe a
premiacao e o titulo de destaque. Estas informacdes foram sintetizadas na tabela 18:

Tabela 18 — Valores assumidos no modelo econométrico referentes ao Troféu Anefac
Valor no modelo

Cenario - .
Anefac binéaria Anefac niveis
Empresas que nédo receberam o Troféu Anefac 0 0
Empresas que receberam o Troféu Anefac, mas
ndo receberam o titulo de destaque 1 1
Empresas que receberam o Troféu Anefac e o 1 >

titulo de destaque
Fonte: Elaboracao propria (2023)

A tabela 19 resume os achados dos modelos aplicados, levando em conta a
ETR Diferencial Normalizada GAAP como variavel dependente. Os modelos com a
moderacdo da RC e RSC nao apresentaram significancia estatistica, portanto esses

resultados ndo estdo demonstrados na tabela 19.

Tabela 19 — Resultados da proxy Anefac de RC na ETR Diferencial Normalizada GAAP
ETR Diferencial Normalizada GAAP

Variavel Independente| Anefac Anefac
Coeficientes binéria niveis
Anefac binéria -0.061*

Anefac niveis -0.0659**
Intangibilidade -0.3057*** -0.3069***
Alavancagem -0.0408 -0.0414
Prejuizo Fiscal 0.1267 0.1262***
RA2 6.4% 6.5%

Fonte: Elaboracao propria (2023)

Os resultados encontrados apoiam as investigacdes principais realizadas nesta
pesquisa. Pois, a relacdo foi negativa com a agressividade tributaria, tendo, a Anefac
calculada nos trés niveis de reputacdo, um coeficiente que impacta sutiimente a mais
a ETR que a proxy binaria. Para a ETR Diferencial Normalizada Cash, foi encontrada

significancia estatistica para todos os testes, conforme exposto na tabela 20.
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Tabela 20 — Resultados da proxy Anefac de RC na ETR Diferencial Normalizada Cash

ETR Diferencial Normalizada Cash

Variavel Independente Anefac Anefac Moderacéo Moderacéo
binaria niveis (Anefac binaria) (Anefac niveis)

Coeficientes
Anefac -0.1* -0.837*
Anefac niveis -0.092* -0.747*
Moderacao (Anefac binaria) 0.014**
Moderacao (Anefac niveis) 0.012**
RSC - ESG Combinado -0.004** -0.004**
Intangibilidade -0.336** -0.341* -0.34 -0.335
Alavancagem 0.325*** 0.325*** 0.381** 0.391**
Prejuizo Fiscal 0.071 0.072 0.247*+* 0.245%**
R"2 7.2% 7.2% 22.1% 21.8%

Fonte: Elaboracéo propria (2023)

Os achados séo consistentes com as investigacdes principais da pesquisa,
encontrando relacéo negativa da reputacéo corporativa e agressividade e uma relagao
oposta na moderacdo, assumindo que empresas com RC e RSC conjuntamente
podem se comportar de maneira mais agressiva. Os coeficientes na modera¢cdo com
ambas as proxies Anefac, apos calculado o efeito marginal, apresentaram maiores
coeficientes (0.01 e 0.008), quando comparados aos obtidos com a proxy M&M
(0.003). Vale mencionar que o poder explicativo do modelo também foi consideravel,
sendo 22.10% para a Anefac binaria e 21.8% para a Anefac por niveis.

Portanto, os testes de sensibilidade reforcam os achados principais da
pesquisa, podendo inferir que a Teoria do Licenciamento Moral pode estar atrelada
ao comportamento tributario das entidades. Para empresas sem reputacdo e com
indices baixos de RSC foram encontrados os maiores niveis de agressividade
tributaria, o qual diminui conforme as empresas vao conquistando uma reputacao mais
forte, como também com o aumento de praticas socialmente responsaveis. Todavia,
guando as empresas possuem reputacgdo forte e, conjuntamente, séo ativas com suas
acles socialmente responsaveis, 0s niveis de agressividade voltam a aumentar.

Portanto, enquanto as empresas estariam construindo um status forte o
suficiente para que possam cometer atos moralmente questionaveis sem
consequéncias, elas seriam menos agressivas. Portanto, sua agressividade tributaria
s6 seria manifestada ao alcancar o status almejado. Vale mencionar, que o crédito
moral existe sob a 6tica da prépria empresa, portanto, ndo significa que a empresa

nao tera consequéncias por atos imorais. Também é importante ressaltar que cada
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entidade tem sua propria percep¢do do que seria um status forte para si, entdo esta
pesquisa, de forma representativa, considera a RC e RSC como uma aproximagao do

gue seria alcangado por uma empresa que ja atingiu seu status almejado.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa teve por objetivo analisar a relagdo da Responsabilidade Social
Corporativa e da Reputacdo Corporativa na agressividade tributaria das empresas
listadas na bolsa de valores brasileira. Para isso, primeiramente, verificou-se a relacéo
da RSC em relagdo a agressividade tributéria, testando duas variaveis de
agressividade tributéaria (ETR Diferencial Normalizada GAAP e ETR Diferencial
Normalizada Cash) para cinco dimensdes (ambiental, social, governanca,
controvérsias e global) RSC, totalizando 10 testes realizados nessa primeira analise.

Com a variavel dependente ETR Diferencial Normalizada GAAP, os modelos
econométricos encontraram significancia estatistica para todas as proxies de RSC.
Em todas as dimensdes, a relagcdo com a agressividade tributaria foi negativa. Para a
ETR Diferencial Normalizada Cash, obtiveram-se resultados significantes
estatisticamente para a dimensdo ambiental, social e global. Em todos os casos, a
relacdo também foi negativa, sugerindo assim, que empresas com maiores praticas
socialmente responsaveis, mesmo em diferentes dimensfes, tendem a ser
tributariamente menos agressivas.

As variaveis de controle que mais se destacaram ao apresentarem significancia
estatistica em 8 dos 10 testes foi a intangibilidade e o prejuizo fiscal. A intangibilidade
teve relacdo negativa com a agressividade tributaria, contrapondo a literatura anterior
(Martinez; Ramalho, 2017; Santos; Franca, 2022) e sugerindo que as empresas da
amostra ndo estdo levando em conta os ativos intangiveis para suas estratégias de
minimizacdo tributaria. Quanto ao prejuizo fiscal, sua relacdo com agressividade
tributaria foi positiva, obtendo um resultado alinhado com os achados anteriores
(Manzon Junior; Plesko, 2001; Rego, 2003; Franca, 2018), assumindo que as
empresas da amostra estariam utilizando de seus prejuizos historicos para diminuir a
base de calculo dos tributos sobre o lucro.

Num segundo momento, verificou-se a relacdo da RC com a agressividade
tributaria. A RC foi medida considerando as 100 primeiras colocac¢6es do ranking M&M
do anuario da Revista Exame. Apenas para a proxy da ETR Diferencial Normalizada
GAAP obteve-se significancia estatistica, a relacdo foi negativa, assumindo que
entidade com reputacdo mais forte tendem a ser menos agressivas. Nas variaveis de

controle, apenas o prejuizo fiscal deu resultado significante e com uma relagcéo
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positiva, assim como foi encontrado para a RSC, reforcando que as empresas da
amostra utilizam de prejuizos anteriores para diminuir sua ETR.

Por fim, analisou-se a moderacdo da RSC na Reputacdo Corporativa em
relacdo a agressividade. A proxy utilizada para a RSC foi o Score ESG Combinado
(dimenséo global), a qual foi testada em relagcdo as duas variaveis de agressividade
tributaria. A RC também manteve a mesma proxy para essa andlise (ranking M&M).
Apenas para a ETR Diferencial Normalizada GAAP, o modelo foi significante, contudo,
a relacdo encontrada nos testes anteriores ndo se manteve. A moderacao da RSC na
reputacéo corporativa foi positiva em relacéo a agressividade, ou seja, as empresas
da amostra com RC forte e praticas de RSC conjuntamente sdo mais agressivas.

Esse resultado rejeita a hipotese da pesquisa de que a Reputacédo Corporativa
moderada pela Responsabilidade Social Corporativa influencia negativamente a
agressividade tributaria. O achado sugere uma ligacdo com a Teoria do Licenciamento
Moral, em que as empresas se sentiriam com créditos morais por conta da boa
reputacéo e praticas historicas consideradas moralmente aceitaveis, como as a¢coes
socialmente responsaveis, conquistando um status, que permitiiam praticas
moralmente questionaveis, como a agressividade tributaria.

Definir qual o nivel de status que as empresas iniciariam suas praticas
moralmente questionaveis € um desafio e o parametro pode variar entre as entidades
(Bai; Lobo; Zhao, 2017), contudo o que foi observavel nesta pesquisa é que apenas a
pratica de RSC ou a reputacéo forte, separadamente, ndo sdo capazes de influenciar
um comportamento tributario mais agressivo, todavia, a RSC e RC conjuntamente
podem caracterizar a obtencao desse status e, consequentemente, decorre na pratica
de acdes moralmente questionaveis, como a agressividade tributaria.

Testes de sensibilidade também foram realizados no trabalho, a fim de testar a
consisténcia dos achados e adicionando maior robustez a pesquisa. O primeiro teste
levou em consideracdo apenas as variaveis de controle que apresentaram
significancia ao nivel de confianca de 95% no teste stepwise. Dessa forma, utilizou-se
apenas as variaveis intangibilidade, alavancagem e prejuizo fiscal.

Para a ETR Diferencial Normalizada GAAP, a relacdo negativa com a RSC se
manteve a mesma para todas as dimensfes, ndo podendo confirmar apenas a da
dimensdo da controvérsia, pois 0 modelo ndo obteve significancia estatistica. A

relacdo também se manteve para a reputacdo corporativa (negativa) e para a
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moderacdo (positiva), confirmando os achados iniciais. Para a ETR Diferencial
Normalizada Cash, os modelos significantes foram os relacionados com a RC, RSC
na dimensao ambiental, social e global, e a moderac¢do. Contudo, as Unicas variaveis
de interesse com significAncia foram as referentes a RSC, as quais também
apresentaram relacdo negativa com a agressividade tributaria.

No segundo teste, utilizou-se outra variavel para a RC, o Troféu Anefac, o qual
foi analisado de duas maneiras, como uma variavel binaria, portanto considerando
dois niveis (reputacdo fraca ou reputacdo forte) e outra dividida em trés niveis
(reputacao fraca, reputacdo moderada e reputacdo forte). Para a ETR Diferencial
Normalizada GAAP, a moderacao nao foi significativa estatisticamente, mas a relagéao
individual da variavel binaria e por niveis com a agressividade apresentaram relacéo
negativa e significativa. Para a ETR Diferencial Normalizada Cash, todos os testes
foram significantes, apresentando na relagdo individual das variaveis binaria e por
niveis resultado negativo e na moderacao resultado positivo.

O teste evidencia que, na moderag¢do, quanto maior a reputacdo, maior a
agressividade também. Os testes de sensibilidade apoiam os achados principais,
mantendo as mesmas relacdes, mesmo com alteracdes nas variaveis de controle e
alteracoes na proxy de RC, a qual foi utilizada também para a moderacdo. Com tais
analises, a pesquisa respondeu seu problema de pesquisa que indagou qual a relacéo
da Reputacao Social Corporativa e da Reputacdo Corporativa com a agressividade
tributaria nas empresas da bolsa de valores brasileira, assim como abre margem para
novas investigacoes.

Como sugestao para pesquisas futuras, cabe a investigacdo de componentes
gue possam estar atrelados a Teoria do Licenciamento Moral na composicdo de um
status que caracterizem para as empresas a obtencdo de créditos morais, portanto,
cabe a analise de novos fatores, como por exemplo niveis de sustentabilidade
moderando a RC. A utilizacdo de novas proxies para RSC e RC também séao

recomendadas para a averiguacao da consisténcia dos achados.
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APENDICE A - Estatistica descritiva das variaveis RC e RSC considerando as
variancias overall, between e within.

Desvio

Variavel Efeito ~ Minimo Maximo Média Observacbes
Padréo
overall 0.47 0 1
RC (M&M) between 0.39 0 1 0.32
within 0.25 -0.57 1.21
overall 0.36 0 1
R(.t‘;iggr:izf)ac between 0.26 0 1 0.15
within 0.25 -0.70 1.03
overall 0.38 0 2
RC (rf\l'\}zfi)c POr petween 0.27 0 125 016
within 0.27 -0.70 1.58
overall 27.45 0.00 97.12
RASn?b;eEItSaCI; between 25.66 000 9022  46.73
within 12.15 -2.41 92.79 N = 554
RSC - ESG overall 24.05 123 96.70 n=1s
Social between 21.65 1.86 93.77 54.78
within 11.77 14.54 119.72
overall 22.36 0.83 95.28
gs\zmiﬁi between 19.92 219  91.91  52.19
¢ within 10.46 8.27  85.24
overall 20.53 0.85 100
c%ﬁtfovgégs between 17.43 284 100  93.07
within 13.67 11.93 155.92
overall 20.41 1.26 93.11
Rs(gc;biISG between 17.93 1.95 8428  50.02
within 9.95 17.21 90.48

Fonte: Elaboragéo Prépria (2023)
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ANEXO A — Descricao das 23 Categorias Do Score ESG Controvérsias

N° Categoria Nome Descricéo
NUmero de controvérsias publicadas na midia
1 Comunidade Controvérsia relacionadas a comportamento de concorréncia
concorréncia desleal | desleal (por exemplo, truste e monopdlio), fixacédo de
precos ou propinas.
. NUmero de controvérsias publicadas na midia
. Controvérsias sobre . s 2. .
2 Comunidade " ' relacionadas a ética empresarial em geral,
ética empresarial o o %
contribui¢des politicas ou suborno e corrupgéo.
Controvérsias sobre Numero de controvérsias publicadas na midia
3 Comunidade propriedade relacionadas a patentes e violagdes de propriedade
intelectual intelectual.
NUmero de controvérsias publicadas nos meios de
4 Comunidade Controvérsias de comunicacédo social relacionadas com atividades em
paises criticos paises criticos e antidemocraticos que ndo respeitam
os principios fundamentais dos direitos humanos.
NUmero de controvérsias publicadas na midia
5 Comunidade Controvérsias em relacionadas a acidentes de saude publica ou
saude publica industriais que prejudicam a saude e a seguranca de
terceiros (ndo funcionarios e nao clientes).
- Numero de controvérsias publicadas nos meios de
. Controvérsias sobre o : . .
6 Comunidade fraude fiscal comunicacédo social relacionadas com fraude fiscal,
importacdes paralelas ou branqueamento de capitais.
7 Direitos Controvérsias sobre NuUmero de controvérsias publicadas na midia
humanos trabalho infantil relacionadas ao uso de trabalho infantil
8 Direitos Controvérsias sobre | Numero de controvérsias publicadas na midia ligadas
humanos direitos humanos a questdes de direitos humanos.
Controvérsias sobre NuUmero de controvérsias publicadas na midia
9 Gestéo remuneracao de relacionadas a remuneragéo de altos executivos ou
gestdo conselhos.
NuUmero de polémicas publicadas na midia ligadas a
10 Responsabilida | Controvérsias de reclamag0des ou insatisfacdes de consumidores
de do produto consumo diretamente ligadas aos produtos ou servicos da
empresa
- Controvérsias sobre . . . .
Responsabilida , Numero de polémicas publicadas na midia
11 saude e seguranca . N .
de do produto : relacionadas a saude e seguranca dos clientes.
do cliente
- - Numero de controvérsias publicadas na midia
Responsabilida | Controvérsias de . N ) i
12 o relacionadas a privacidade e integridade de
de do produto privacidade S .
funcionarios ou clientes.
13 Responsabilida | Controvérsias sobre | Nimero de polémicas publicadas na midia ligadas ao
de do produto | acesso ao produto acesso a produtos.
- NuUmero de controvérsias publicadas na midia ligadas
- Controvérsias de . o !
Responsabilida ; as praticas de marketing da empresa, como a
14 marketing S ) : - A
de do produto responsavel comercializagéo excessiva de alimentos ndo saudaveis
P para consumidores vulneraveis.
- Controvérsias , - . e
Responsabilida s Numero de controvérsias publicadas na midia ligadas
15 responsaveis de

de do produto

P&D

a P&D responsavel.
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Controvérsias

NUmero de controvérsias relacionadas ao impacto

16 | Uso de recursos ambientais ambiental das operacdes da empresa nos recursos
naturais ou nas comunidades locais
. NUmero de polémicas publicadas na midia ligadas a
- Controvérsias < P .
17 Sécios P, questdes contabeis agressivas ou pouco
contabeis
transparentes.
. NUmero de controvérsias publicadas na midia
Controvérsias sobre . o inf ~
18 Sécios negociacdes re_lac[onadas a negociacdes com informagdes
h privilegiadas e outras manipula¢des no pre¢o das
internas ~
acoes.
ntrovérsi r , - . o
19 Sécios Co td?re(iatossa:jsonb € NuUmero de controvérsias publicadas na midia
S relacionadas a violagBes de direitos de acionistas.
acionistas
. . NUmero de controvérsias publicadas na midia
Diversidade e . < . .
20 | Trabalhadores controvérsias de relacionadas a diversidade e oportunidades da forca
. de trabalho (por exemplo, salarios, promogdes,
oportunidades L & -
discriminagéo e assédio).
Controvérsias sobre , L . .
21 | Trabalhadores | saude e sequranca NuUmero de controvérsias publicadas na midia
eguranc relacionadas a saude e seguranca dos trabalhadores.
dos funcionérios
Controvérsias sobre Numero de controvérsias publicadas na midia
saléarios ou relacionadas as relacbes da empresa com 0s
22 | Trabalhadores o~ e . L .
condigBes de funcionarios ou relacionadas a salarios ou disputas
trabalho salariais
Houve alguma greve ou conflito laboral que levou a
23 | Trabalhadores Greves 9 9 q

perda de dias de trabalho?

Fonte: adaptado de Refinitiv (2022b, p. 26)
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