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RESUMO

Levando em consideragdo a alta carga tributaria existente no Brasil, levou a ser
discutido se as organizacBes de capital aberto se preocupam em diminuir sua carga tributaria,
tal fato sera medido pela ETR que mostra o indice de Gowvernanca Tributaria, observando
ainda o impacto dos niveis diferenciados de Governanca Corporativa diante deste indice. O
objetivo geral dessa pesquisa: é identificar se as empresas nordestinas que apresentam niveis
diferenciados de governanca corporativa tendem a apresentar um bom indice de governanca
tributaria. A metodologia da pesquisa se deu pela analise dos dados no site da B3, que ocorreu
de forma explicativa, documental e quantitativa, onde foram extraidos os dados das empresas
do nordeste do Brasil. Com base nesta coleta, foi possivel identificar pelo calculo métrico da
ETR que as empresas de niveis diferenciados possuem melhores indices de Governanca
Tributdria, consequentemente além da preocupacdo em estar entre os melhores niveis de
Governanga Corporativa, se preocupam ainda em diminuir 0s encargos tributarios.

Palavras-chave: Governanga Corporativa, ETR, Governanca Tributaria.

ABSTRACT

Taking into account the high tax burden existing in Brazil, it was discussed whether
publicly traded organizations are concerned with reducing their tax burden, this fact will be
measured by the ETR which shows the Tax Governance Index, also observing the impact of
different levels of Corporate Governance before this index. The general objective of this
research: is to identify whether northeastern companies that have different levels of corporate
governance tend to have a good rate of tax governance. The research methodology was based
on data analysis on the B3 website, which took place in an explanatory, documental and
quantitative way, where data from companies in northeastern Brazil were extracted. Based on
this collection, it was possible to identify by the ETR metric calculation that companies of
different levels have best rates of Tax Governance, consequently in addition to the concern
with being among the best levels of Corporate Governance, they are also concerned with
reducing tax burdens.

Key words: Corporate Governance, ETR, Tax Governance

! Graduandas do curso de Ciéncias Contabeis Centro Universitario Fametro — UNIFAMETRO.
2 profe. Orientador do curso de Ciéncias Contabeis do Centro Universitario Fametro — UNIFAMETRO



1 INTRODUCAO

Transparéncia € o principal fator quando se fala em empresas de capital aberto, com o
crescimento do mercado acionario brasileiro nos Ultimos anos, muitas empresas tém utilizado
da governanca corporativa ndo s6 para atender a obrigatoriedade, mas também para se
destacar perante 0s concorrentes e para impactar de forma positiva em seus investidores. As
empresas de capital aberto estdo obrigadas a apresentacdo de demonstrativos e informacoes
para conhecimento do publico externo, porém essa ferramenta tem se tornado imprescindivel
para todas as empresas que almejam o crescimento.

De acordo com o IBGC (2015), a governanca corporativa € o sistema pelo qual as
empresas sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre
socios, conselho de administracdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizacdo e controle e demais partes
interessadas.

Complementando, entende-se que seja um conjunto de praticas que servem como
direcionamento para garantir que as empresas consigam conciliar os interesses de todas as
partes envolvidas e que atuem de acordo com a regulamentacdo ao qual estdo submetidas.
N&o obstante, conforme destacado por Silveira (2002) ha também os principios base da boa
governanca corporativa, sendo eles a transparéncia, equidade, prestacdo de contas e
responsabilidade corporativa.

Alem da governanga corporativa, outro termo emergente que vem ganhando forca
quando o assunto € crescimento e destaque perante os concorrentes, € o de governanca
tributaria. De acordo com Lopes (2017) a gestdo de tributos é essencial para qualquer
empresa, e deve ser praticada desde o inicio, para que a entidade possa se desenvolver
conforme o planejado, visto que a gestdo tributdria ndo consiste apenas no pagamento dos
tributos, engloba o interesse em desenvolvimento e obtencdo de bons resultados.

Segundo Castro & Flach (2013) a governanca tributaria engloba varios processos,
entre eles gerenciamento, administracdo e planejamento tributario, garantindo transparéncia
nos processos e nas informagfes para futuros acionistas e para as empresas, visa ainda
destacar que esse tipo de governanca faz correto aproveitamento no gerenciamento dos
impostos, diminuindo assim altos custos tributarios.

De acordo com Cunha (2012), a governanca tributaria vem como um processo
particular de procedimentos, um tipo de gestdo que amplia a analise dos procedimentos
tributarios e a transparéncia dos demonstrativos da organizacdo, com o intuito de reduzir

riscos tributarios para a empresa.



O territério brasileiro atualmente possui 447 empresas listadas na bolsa de valores
divididas entre todos os niveis de boa governangca corporativa, dessas 447 empresas, 26 estao
localizadas na regido nordestina.

Devido a alta carga tributaria no Brasil, existe pouca concentracdo de empresas na
regido nordeste isso € devido a um fator historico, politico e social pouco favoravel, mesmo
apos o processo de industrializacdo ocorrido no Brasil as diferencas entre as regides Nordeste
e Centro—sul sempre foram notaveis. Porém, isso ndo foi um ponto impeditivo para que a
regido nordeste também se destacasse mesmo diante das barreiras e a complexa e elevada
carga tributaria brasileira que € muito apontada como fator desestimulante para quem deseja
empreender no Brasil.

Diante da dificuldade em empreender relacionada a carga tributiria brasileira e a
pouca participacdo da regido nordeste no mercado acionario, tem-se como questdo de
pesquisa: Os niveis diferenciados de governanca corporativa afetam a ETR das empresas de
capital aberto do nordeste?

Para atender a seguinte questdo de pesquisa tem-se como objetivo geral: Identificar se
as empresas nordestinas que apresentam niveis diferenciados de governanga corporativa
tendem a apresentar um melhor indice de governanca tributaria.

Definido 0 objetivo geral, apontam-se 0s seguintes objetivos especificos: Analisar 0s
niveis de governanca corporativa das empresas nordestinas de capital aberto listadas na B3;
identificar o indice de governanca tributaria nessas respectivas empresas por meio da ETR
entre os periodos de 2018 e 2020 e fazer um teste estatistico para analisar a diferenca entre as
médias encontradas por meio do teste Mann Whitney.

A metodologia utilizada para alcance dos objetivos sera de inicio uma pesquisa
bibliografica acerca dos temas de governanca corporativa e governanca tributaria para
formacdo do referencial tedrico, um estudo pratico coletando a quantidade de empresas
nordestinas listadas na Bovespa entre o periodo de 2018 a 2020, também suas respectivas
demonstragdes contdbeis por se tratar de uma pesquisa documental, feito isso, sera utilizado o
método quantitativo para calculo e apresentacdo da ETR obtendo os resultados relativos ao
estudo.

O presente trabalho estd estruturado no seguinte modelo: 1. Apresentacdo do tema de
estudo e a importancia da sua utilizagdo, objetivos, justificativa e 0 método de pesquisa
empregado; 2. Apresentacdo do referencial tedrico acerca dos temas, mostrando os principais

conceitos e contribuicbes; 3. Metodologia utilizada para alcance dos resultados; 4.
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Apresentacdo dos resultados obtidos para alcance dos objetivos; 5. Consideragdes finais sobre

o estudo e sugestdes para pesquisas futuras.

2 REFENCIAL

2.1 Governanga Corporativa

Desde os anos 50 o termo governanga corporativa ja existia, a teoria mais aceita para o
seu surgimento em concordancia a maioria dos autores a respeito do tema, seria para resolver
os conflitos de agéncia. Uma vez que na década de 50 e 60, grande parte das empresas partia
de um acionista majoritario familiar, conforme destaca Sena (2007) diante desse pressuposto
era inexistente o conflito de interesses, uma vez que 0 acionista principal era o proprio
proprietario dessa forma os interesses do acionista era 0s mesmos interesses do gestor que por
sua vez baseava suas decisfes em seus interesses pessoais e nem sempre oque era melhor para
a empresa.

Contudo, com a ewvolugdo e o desenvolvimento das empresas a estrutura
organizacional de controle foi se modificando para se adequar e se manter no mercado, sendo
necessaria a separacao dos interesses dos sécios e dos interesses da empresa, para atender a
essa nova estrutura o poder de decisdo que antes era centrado nas maos do executivo passou

para sOcios majoritarios ou agentes contratados especializados para a tomada de decisdes.

A moderna sociedade por agdes [..] revolucionaria em seus efeitos, colocou o
patrimdnio de numerosos individuos sob o mesmo controle Unico. Devido a essas
transformacGes, o poder dos que se encontramno comando se ampliou bastante, e a
situacdo dos interessados - trabalhador ou proprietarios — se modificou
radicalmente. [Assim] o proprietario que investe em uma companhia moderna, de tal
forma entrega seu patriménio aos que se encontramno comando da sociedade que a
sua posicdo de proprietario independente se altera para a de simples recebedor de
dividendos. (Berle & Means 1932, p.22)

A partir do momento em que as empresas comecaram a ingressar no mercado de
capitais € com essa nova estrutura organizacional de controle onde passou a existir um
conjunto disperso de proprietarios 0s executivos e conselheiros contratados pelos acionistas
tendia a agir de forma a maximizar seus proprios beneficios, agindo em interesse proprio e
ndo segundo os interesses da empresa, de todos os acionistas e demais partes interessadas,
conforme destaca Borges e Serrdo (2005, p14)

O problema de agéncia aparece quando o bem-estar de um a parte depende das
decisfes tomadas por outra parte. Embora o agente deva agir em beneficio do outro,
muitas vezes ocorrem situagfes em que os interesses sdo conflitantes, dando
margem a um comportamento oportunista, pois, a maioria dos administradores
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concorda com o objetivo de maximizacdo de riqueza do proprietario, porém, na
pratica, estd preocupada com sua riqueza pessoal, seguranca no emprego, estilo de
vida e outras vantagens.

Dessa forma, fez-se necessario a criagdo de mecanismos e normas para tentar diminuir
esse problema e alinhar os interesses dos envolvidos objetivando acima de tudo o sucesso da
empresa através de medidas que incluissem préaticas de monitoramento, controle e divulgacdo
de informacdes, o conjunto dessas praticas passou a ser chamado de governanca corporativa.

Gowvernanga corporativa é 0 conjunto de processos, costumes, politicas, leis,
regulamentos e instituicbes que regulam a maneira como uma empresa € dirigida,
administrada ou controlada. Conforme destaca o IBGC:

Governanga corporativa é o sistema pelo qual as empresas e demais organizagdes
sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre
socios, conselho de administracdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizagdo e controle e
demais partes interessadas. As boas praticas de governanca corporativa convertem
principios bésicos em recomendagdes objetivas, alinhando interesses com a
finalidade de preservar e otimizar o valor econdmico de longo prazo da organizagao,
facilitando seu acesso a recursos e contribuindo para a qualidade da gestdo da
organizacao, sua longevidade e o bem comum. (IBGC Cédigo de Melhores Praticas
de Governanga Corporativa -P20)

Para atender as boas praticas de governanga corporativa existem 4 principios
indispensdveis a serem seguidos pelas empresas que buscam sucesso na execucdo de seus
procedimentos, conforme Andrade e Rosseti (2007) esses principios devem estar presentes em
todas as companhias independentes do lugar em que realizem essa atividade, sendo esses

principios de acordo com o IBGC:

Transparéncia: Consiste no desejo de disponibilizar para as partes interessadas as
informagdes que sejam de seu interesse e ndo apenas aquelas impostas por
disposicGes de leis ou regulamentos. Ndo deve restringir-se ao desempenho
econdmico-financeiro, contemplando também os demais fatores (inclusive
intangiveis) que norteiam a acdo gerencial e que conduzem a preservacdo e a
otimizacdo do valor da organizagéo.

Equidade: Caracteriza-se pelo tratamento justo e isondmico de todos os sécios e
demais partes interessadas (stakeholders), levando em consideracdo seus direitos,
deveres, necessidades, interesses e expectativas.

Prestacdo de Contas (accountability): Os agentes de governanca7 devem prestar
contas de sua atuacdo de modo claro, conciso, compreensivel e tempestivo,
assumindo integralmente as consequéncias de seus atos e omissGes e atuando com
diligéncia e responsabilidade no &mbito dos seus papéis.

Responsabilidade Corporativa: Os agentes de governanca devem zelar pela
viabilidade econdmico-financeira das organizagdes, reduzir as externalidades8
negativas de seus negdcios e suas operagfes e aumentar as positivas, levando em
consideragdo, no seu modelo de negécios, os diversos capitais (financeiro,
manufaturado, intelectual, humano, social, ambiental, reputacional etc.) no curto,
médio e longos prazos. (Cddigo de Melhores Praticas de Governanga Corporativa,
P12).

No Brasil, a governanca corporativa teve observancia por volta dos anos de 1990

guando teve inicio as privatizacbes e a abertura do mercado nacional, j& em 1995 houve a
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criacdo do Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administragcdo (IBCA), que a partir de 1999
passou a ser chamado de Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC).

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) tornou-se referéncia
nacional e internacional na disseminagdo de conhecimento acerca do tema de governanga
corporativa, ainda no ano de 1999 lancou o primeiro Codigo das Melhores Préticas de
Governanca Corporativa. Cada vez mais as empresa passavam a adotar boas praticas de
governanga corporativa, pois se tornavam mais valorizadas e tinham uma continuidade maior
no mercado visto que havia um maior cuidado com os interesses das empresas.

Mesmo com 0 avangco da governanca corporativa, ndo muito distante dos escandalos
ocorridos nas empresas americanas, no territorio brasileiro também houve escandalos
relacionados a corrupcdo, vale ressaltar a operacdo Lava Jato ocorrido em 2014, que foi uma
das maiores iniciativas de combate a lavagem de dinheiro revelando fraudes e desvio de
recursos de grandes empresas.

Esse fato culminou na reputacdo das empresas brasileiras prejudicando acionistas e
investidores, porém diante a falha de algumas empresas brasileiras no cumprimento eficaz de
boas préaticas de governanca, em contra partida as demais empresas interessadas em obter
sucesso no mercado acionario passaram a investir cada vez mais na ado¢do de boas praticas,
ndo somente para cumprimento de obrigagdes mais também para demonstrarem maior
transparéncia e passar confianca para seus investidores, além do mais, quanto maior o

investimento em governanga corporativa, maior sera o valor que o investidor estd disposto a

pagar.

2.2 Governanca Tributaria

O Brasil ¢ o pais que possui a mais complexa legislacdo tributaria do mundo, ndo €
novidade que as organizacbes estdo a cada dia buscando diminuir as cargas tributarias, as
empresas brasileiras principalmente as de capital aberto por meio de seus resultados visam
evidenciar as praticas de governanga corporativa, com tal formato de ética e transparéncia, ela
evoluiu para a um nivel que engloba todos esses fatores e préaticas tributarias, a Governanca
Tributéria.

Na era da globalizagdo, esta passando da hora dos empresérios mudarem a antiga
cultura e passarem a se utilizar de solugdes estratégicas de gestdo empresarial, como
objetivo de criar em sua empresa uma personalidade tributaria de forma que a torne
mais agil, controlada e transparente, minimizando ao maximo o0s seus riscos fiscais
e, a0 mesmo tempo, ampliando a sua eficiéncia e, por consequéncia otimizando os
seus resultados. Isso €, em linhas gerais, Governanca Tributaria. (PIMENTA, 2012,

p. 1)
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Esta ferramenta visa por meio de transparéncia, processos, planejamento e gestao
tributaria, diminuir a carga tributaria das organizacfes, esses procedimentos procuram
minimizar eventuais riscos de formas estratégicas para as empresas, a governanca tributaria
visa a transparéncia nos processos e informacdo tributaria para futuros acionistas e sociedade
em geral, como forma de buscar Otimos resultados, minimizando altas cargas tributarias,
tendo um controle nos impostos. Segundo Amaral (2011), quanto utilizada de forma correta a
governanca tributdria traz altos beneficios para as organizacbes, eficiéncia e resultados

eficazes séo alcangados.

Desde a organizacdo e planejamento das atividades empresariais, identificacéo,
quantificacdo e controle dos riscos tributarios — sob a perspectiva de uma eficiente
gestdo empresarial, visando a minimizagdo de incertezas e a legitima ampliagdo de
resultados — até a preservagdo da boa reputacdo e questdes estratégicas, técnicas,
operacionais, econdmicas e financeiras do neg6cio. (AMARAL A,
AINSWORTH2005, p.16).

Como todo processo, existem objetivos a ser alcancado, um tipo de estrutura a ser
seguido para chegar aos resultados, a governanca tributaria ndo é diferente, seu foco consiste
em alcancar o crescimento da organizacdo, otimizando de uma forma exigente reduzir o
encargos tributarios e ainda eventuais riscos fiscais que a empresa possa ter futuramente, por
meio de capacitagcdes exigidas pela demanda.

De acordo com Rodrigues (2012), conceitua que a Governanca Tributaria capacita
eventuais estratégicas, a fim de monitorar tipos de planejamentos tributarios, com finalidade
de gerenciar riscos fiscais decorrentes, frisa ainda aprofundar um estudo em todas as
operagOes das organizacOes, revisando assim 0s processos, e por ventura o fluxo dos
documentos exigidos nesse processo.

Segundo a KPMG (2010), objetivos centrais devem ser adotados pelas organizacdes, a
fim de conseguir realizar esses processos da Governanga Tributaria.

a) A legislacdo tributaria brasileira deve ser acompanhada de forma coesa, a mesma gera
uma complexidade a ser seguida, para o alcance dos objetivos.

b) Analisar de forma dindmica os prazos de pagamento dos fornecedores, formulando
dessa forma indicadores de desempenho que ajudem nesse processo, de tal forma que
alinhe o recebimento das contas a receber, adotar ainda um tipo de politica que
acrescente descontos e abatimentos, prazos a serem compridos na producdo e estoque,
contudo alinhar fluxos operacionais e financeiros.

c) Em cima da carga tributaria da organizacdo, aplicar forma de manter a formulacdo dos
precos, a fim de conseguir manter bons indices de rentabilidade de tal forma que

aumente ainda a lucratividade da empresa.
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A avaliacdo a ser seguida em meio aos riscos na concessdo de créditos, na medida em
que ele possa significar parcelas de tributos indiretos.

Esses tdpicos podem ajudar a organizacdo a evitar eventuais falhas na Gestdo de

Tributos, que possam causar impactos negativos na empresa, prejudicando assim no resultado

ligudo da mesma, posteriormente o resultado que querem alcancar em futuros sécios

almejados. Onde assim deve ser aplicadas politicas adotadas para seguir arrisca todos 0s

objetivos centrais.

A execucao pratica dessas politicas pode se dar por meio de um modelo de
gowvernanca baseado na dindmica tributaria, ou seja, no monitoramento e no
gerenciamento de mudancas — ou propostas de mudangas — de leis, de
ideias, de manuais de auditoria, de conceitos e fatos relacionados ou que
exercam influéncia sobre a tributacdo da sociedade, estabelecendo a
divisdo de competéncia e a interconectividade entre os érgdos societérios.
(AMARAL G. e AMARAL L., 2008).

De acordo com Amaral (2011), politicas devem ser adotadas para alcancar 0s

objetivos desejados nesse processo de governanca tributaria, onde é exposto ainda que tais

politicas sejam necessarias, sobe tal supervisdo de pessoas qualificadas e profissionais

especializados na &rea de atuacao.

a)

b)

d)

Cumprimento das obrigacdes tributarias: Criar processos que frise 0 cumprimento
das obrigagdes acessoOrias, prazos internos a serem seguidos, a fim de diminuir
eventuais riscos perante RFB, buscando uma equipe capacitada para gerir esses
processos.

Conduta de gerenciamento de riscos tributarios: Buscar formas de organizar as
atividades da empresa, para conseguir alcancar uma menor carga tributaria legalmente
aceito, pontuar um profissional responsavel por tal processo e na tomada de decisbes
para implantacdo da mesma.

Relacionamento da empresa com seu grupo: E de total importancia para uma
adocdo correta dos processos, a serem discutidos entre todos, perante o Conselho
administrativos com o grupo.

Conduta de planejamento tributario: De suma importancia e se faz necessario um
planejamento tributario, a fim de observar mudancas decorrentes na lei ou de sua
interpretacdo, faz se importante ainda uma documentacdo de todas as decisdes,
evitando assim a responsabilidade tributaria perante o Conselho Administrativo.
Relacionamento com as autoridades fiscais: Uma das mais importantes politicas a

ser adotada, deve-se estabelecer um relacionamento interno com as pessoas
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responsaveis pela parte fiscal, prezar pela transparéncia, honestidade e capacitacdo da

empresa perante o cumprimento das obrigacdes impostas pelo Fisco, de forma que

fique mais facil a fiscalizagdo das mesmas atividades.

Essas sdo as principais politicas a serem adotadas pelas organizagbes, a serem
cumpridas para uma Governanca Tributaria eficaz. Existem fatores e formas que possibilitam
detectar um bom planejamento tributario nas empresas por consequéncia sua gestdo em meio
esses tributos exigidos pelo fisco. Uma dessas ferramentas utilizada para detectar € chamado
de Effective Tax Rate — ETR .

2.3.1 EffectiveTaxRate — ETR

A ETR consiste em mensurar o indice de Governanca Tributaria das organizacdes, por
meio de uma forma de comparacdo entre a aliquota efetiva e nominal dos tributos, em meio a
legislacdo tributaria vigente. Segundo Tang (2005), conceitua que a ETR é encontrada quando
a taxa efetiva € inferior a aliquota nominal, condiz que existe na organizagdo estratégias de
planejamento e gerenciamento tributario e relaciona ainda a divisdo entre os tributos pagos
sobre o LAIR da empresa.

Desse modo a ETR € calculada da seguinte maneira, as despesas tributarias
compreendendo o total das despesas com Imposto de Renda e Contribuicdo Social do ano
corrente e diferidas, onde por imposto diferido entende-se o imposto que sera pago
futuramente pela empresa onde ja foi reconhecido inicialmente no mesmo momento do
reconhecimento de uma receita ou lucro obedecendo ao principal da competéncia, mas que sO
se tornara tributavel partir do momento do recebimento dessas receitas.

Posteriormente, dividem-se essas despesas tributarias diferidas pelo LAIR que é o
lucro da empresa antes do Imposto de Renda. O resultado dessa divisdo serd o percentual

utilizado para comparagdo com a aliquota nominal e andlise posterior.

ETR=  Despesa Tributaria
Lucro antesdo IR e CSLL (LAIR)

De acordo com Gomes (2012), existe ainda uma influencia muito forte perante a
Governanca Tributaria, como as caracteristicas da Governanga Corporativa se a mesma gera
uma influéncia na gestdo de tributos das empresas brasileiras, por meio desse indicador ETR.
Com o indice encontrado pode-se identificar a alocacdo dos tributos e seus impactos perante

0s lucros das empresas, tudo dentro do contexto tributario. Diante das seguintes questdes
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levantadas, o mecanismo a ser usado ajudara a detectar o indice de Governanca Tributaria nas

organizacBes de capital aberto da regido brasileira.
3 METODOLOGIA

Esta pesquisa tem como objetivo geral identificar se as empresas nordestinas que
apresentam niveis diferenciados de governanga corporativa tendem a apresentar um melhor
indice de governanca tributaria. Garantindo assim a compreensdo dos fatos e levantamentos
abordados na pesquisa.

Diante dos objetivos, esta pesquisa é descritiva e explicativa. De acordo com Barros e
Lehferld (2007), a pesquisa descritiva oferece um estudo aprofundado, analises a serem feitas
e registros, ressalta ainda um método de interpretacdo dos fatos abordados. A pesquisa em si
compreende um metodo de descrever 0s niveis de governanga de corporativas e indice de
governanca tributaria das empresas nordestinas. Buscando de forma clara as andlises feitas no
levantamento de dados, interpretando como cada andlise foi feita.

Pacatos e Marconi (2011) ressalta que a pesquisa explicativa € um compilado de
registros dos fatos abordados, existe uma andlise dos mesmos, tendo que obter uma
interpretacdo das analises abordadas, identificando verdadeiras causas dos resultados obtidos.
Esta pesquisa explica a relacdo existente entre o0s niveis diferenciados de governanca
corporativa na B3 em relacdo ao indice de governanca tributaria encontrada no calculo da
ETR, mostrando assim a correlacdo entre os niveis e indices na pesquisa.

Quanto aos procedimentos, caracteriza-se como uma pesquisa documental. Segundo
Lakatos e Marconi (2019) a pesquisa documental tem como principal caracteristica a
abordagem de coleta de dados, este apenas sendo de documentos eles escritos ou ndo. Tendo
em vista tal conceito, esta pesquisa analisa diretamente 0s relatorios contabeis extraidos do
sitt da B3, o0s relatorios a serem abordados nesta pesquisa sdo a DREs dos periodos
compreendidos de 2018 a 2020, tal quanto &s notas explicativas que auxiliem na compreensdo
dos valores retirados das DREs, fazendo assim bom uso das informagOes, a fim de detectar
pontos que auxiliem nos argumentos da pesquisa.

Quanto & abordagem do problema a ser detectado na pesquisa, caracteriza- se como
guantitativo. De acordo com Richardson (1999), a pesquisa quantitativa tem como principal
caracteristica a quantidade, tanto pelo meio de coleta das informacbes obtidas, quanto pela
técnica usada por meios estatisticos. Mattar (2001) ressalta ainda que esse meio de pesquisa,

compreende validacBes de hipdteses encontradas nos dados levantados pelo pesquisador, uma
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andlise em uma quantidade significativa de dados. Obtendo assim resultados nas amostras
encontradas.

Desta forma na pesquisa para atender aos critérios estatisticos, sera usado o teste
Mann-Whitney. Segundo Mardco (2018), este teste € utilizado como uma forma de testar as
amostras de uma populacdo especffica independentes e se existe alguma correlacdo entre as
populacBes. Cooper e Schindler (2003) ressalta que este tipo de teste estatistico serve para
analisar se na amostra foram extraidas médias iguais da populacdo, desta forma se o P-valor
encontrado for menor que 0,05 as medias da populacdo da amostra estdo estatisticamente
diferentes e se o P-valor encontrado for maior estéo estatisticamente maiores.

Esta pesquisa é constituida pela populacdo das empresas de capital aberto localizadas
na regido nordeste do Brasil listado na Bovespa, totalizando 26 empresas. Para constituicdo da
amostra foi necessario retirar da populacdo as empresas que ndo possuiam imposto de renda
diferido, pois essa informacdo faz parte do céalculo da ETR e também foram retiradas as
empresas que apresentaram imposto de renda diferido negativo ou igual a zero, e ainda
aquelas que apresentaram resultado negativo antes dos impostos (LAIR), pois interferiria nos
resultados.

Dessa forma a amostra totalizou em 12 empresas para analise, periodo utilizado foram
0s anos de 2018 a 2020, os dados foram coletados no proprio site da Bovespa em marco de
2021. O quadro nos resultados contem as empresas que constituem a amostra em analise.

Tendo como primeiro objetivo evidenciar uma andlise nos niveis de governanca
corporativa das empresas no nordeste do Brasil, por meio de um quadro comparativo
mostrando como cada empresa se qualifica em diferentes niveis sendo eles N1, NM e ST.

Para atender ao segundo objetivo especifico buscados nesta pesquisa foi feito um
levantamento dos dados das empresas no nordeste do Brasil, extraidos do site da B3, foram
retiradas as informagcfes necessarias para o calculo da ETR, para detectar os indices de
governanca tributaria nas empresas, foram extraidas das DREs as informagdes. As empresas
da pesquisa possuem niveis de governanga corporativa distintas, sendo elas N1, NM e
Segmento Tradicional.

Para o terceiro objetivo especifico foi elaborado um teste entre as medias encontradas
das empresas entre os periodos de 2018 a 2020, encontrando assim o P-valor para comparar as
diferencas entre as médias dos anos abordados na amostra da pesquisa.

Foram organizados os dados extraidos em formato de planilha e calculou-se a ETR em

cima dos dados, achando assim a aliquota efetiva das empresas para as comparagdes
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possiveis. Sendo que as informacdes necessarias foram as Despesas Tributarias (IRPJ e CSLL
Diferidos com aliquotas nominal de 34%) dividido pelo Lucro antes do IRPJ e CSLL (LAIR)

ETR=  Despesa Tributaria
Lucro antesdo IR e CSLL (LAIR)

Como forma de comparativo serd citado aquelas empresas que mais se destacaram por
seus niveis diferenciados de Governanca Corporativa tdo quanto a comparacdo ao indice de
governanca tributaria encontrada pelo calculo da ETR. Dessa forma sera apresentado nos
resultados um teste médio entre as empresas, evidenciando a correlacdo entre os anos da
amostra para fazer o comparativo dos niveis de governanca corporativa e o indice de

governanca tributaria.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Como forma de atender os objetivos especificos dessa pesquisa, realizamos o
levantamento do segmento em que as empresas nordestinas listadas na B3 estavam inseridas e
as dividimos em dois grupos para comparacao, atualmente a B3 conta com os seguintes niveis
diferenciados que podem ser adotados de forma voluntaria: Novo Mercado, Nivel 1, Nivel 2,
Bovespa Mais e Bovespa Mais 2.

Dessa forma partindo de nossas amostra, as empresas que estavam inseridas no Nivel
1 (N1) e Novo Mercado (NM) foram classificadas no nivel diferenciado e as demais empresas
gue aderem somente ao segmento tradicional ficaram classificadas no nivel tradicional. A

relacdo ficou composta da seguinte forma:

QUADRO 1-RELACAO DOS NIVEIS DAS EMPRESAS DO NORDESTE
DO BRASIL NA B3
EMPRESA SEGMENTO GRUPO
CRISTAL ST Tradicional
EQUATORIAL NM Diferenciado
FERBASA N1 Diferenciado
GRENDENE NM Diferenciado
GRUPO MATEUS NM Diferenciado
GUARARAPES ST Tradicional
HAPVIDA NM Diferenciado
JMACEDO ST Tradicional
M.DIASBRANCO NM Diferenciado
NORD BRASIL ST Tradicional
PAGUE MENOS NM Diferenciado
SER EDUCA NM Diferenciado

Fonte: Elaborado pelos autores (2021)
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Nota-se que a maioria das empresas estdo inseridas no novo mercado, as empresas
desse segmento visam mostrar um alto padrdo no mercado acionario, de forma voluntaria
aderem ao segmento se dispondo a prestar as informacOes além das exigidas pela Lei das
Sociedades por AcgOes contando com regras diferenciadas de governanga corporativa, 0 que
gera vantagem competitiva pela prestacdo de informacdes mais completas e transparentes,
dessa forma ficaram classificadas no grupo de nivel diferenciado.

Ja as empresas do segmento tradicional estdo obrigadas a apresentar somente 0 basico
exigido pela Lei das S.A e ndo tem qualquer outra regra diferenciada de governanca
corporativa, ficando assim classificada no grupo de nivel tradicional.

Dando continuidade para o atendimento do objetivo do estudo, realizamos o célculo de
ETR de cada empresa que compls a amostra e calculamos a média para o grupo de nivel

tradicional e diferenciado. Abaixo encontra-se o grafico com o resultado obtido em 2018.

GRAFICO1-ETR 2018
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Fonte: Elaborado pelos autores (2021)

No resultado apresentado em 2018 as empresas inseridas no grupo de nivel
diferenciado apresentaram uma boa ETR de 19,95% ficando abaixo da aliquota nominal de
34%. Em andlise individual, a maioria das empresas do grupo apresentaram aliquotas baixas
de ETR se destacando & empresa Grendene com ETR 0,04% devido ter apresentado um LAIR
muito superior ao seu imposto diferido evitando pagar um alto imposto sobre o lucro. A Unica
empresa do nivel diferenciado que apresentou uma ETR superior a aliquota nominal foi a
empresa Pague Menos que prontamente justificou-se em notas explicativas que o alto valor da
ETR no ano de 2018 foi devido a um &gio de incorporacdo da empresa General Atlantic Brasil
Investimentos S.A, em conjunto divulgou o cronograma de recuperacdo para os valores.

Observando-se as empresas do nivel tradicional, nota-se que o valor de ETR
encontrado foi de 65,44% ultrapassando a aliquota nominal de 34%, faltando pouco para

chegar ao dobro da aliquota nominal. Na analise individual do grupo, a empresa J Macedo
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contribuiu para esse alto valor com uma ETR individual de 126,92% fundamentados na
expectativa de geracdo de lucros tributdveis futuros, reconhecendo os créditos tributarios

sobre prejuizos fiscais.

GRAFICO 2 - ETR 2019
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Fonte: Elaborado pelos autores (2021)

No ano de 2019, novamente as empresas do nivel diferenciado apresentaram uma ETR
abaixo da aliquota nominal de 34%, e também abaixo do ano anterior, 0 destaque individual
foi para a empresa M. Dias Branco com ETR de 4,41%, todas as demais empresas
apresentaram aliquota inferior a nominal apresentando imposto diferido menor que o LAIR.

As empresas inseridas no grupo tradicional no ano de 2019 conseguiram ficar abaixo
da aliquota nominal apresentando ETR de 7,48% um valor bem superior ao apresentado em

2018, mas ainda ficando atras das empresas do grupo de nivel diferenciado.
GRAFICO 3-ETR 2020
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Fonte: Elaborado pelos autores (2021).
No ano de 2020 o grupo do nivel diferenciado mais uma vez apresentou ETR abaixo
da aliquota nominal com um resultado de 16,76 %, em analise individual o Grupo Mateus se

destacou apresentando uma ETR de 0,51%. O grupo apresentou uma ETR superior ao ano de
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2019 devido a Pague Menos ter apresentado em 2020 a ETR individual superior a nominal
com 39,99% pelos motivos ja explanados na analise de 2018.

O grupo de nivel tradicional no ano de 2020 também ficou abaixo da aliquota nominal,
apresentou ETR de 25,75%, e em analise individual a empresa Cristal contribuiu para esse
aumento no valor quando comprado a 2019, pois em 2020 apresentou uma ETR de 51,60%
devido a apresentar imposto diferido superior ao seu LAIR, a empresa assim como 0 J
Macedo em 2018, fundamenta-se na expectativa de geracdo de lucros tributaveis futuros,

reconhecendo os créditos tributarios sobre prejuizos fiscais.

GRAFICO 4 - ETR MEDIA 2018-2020
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Fonte: Elaborado pelos autores (2021)

Por fim, trouxemos a média da ETR encontrado entre os dois grupos nos trés anos
analisados, onde observamos que as empresas de nivel diferenciado tenderam a apresentar um
baixo nivel de ETR e consequentemente na perspectiva de que a ETR é uma das métricas para
medir o nivel de governanga tributiria, concluimos que as empresas nordestinas de capital
aberto em niveis diferenciados de governanca corporativa tendem a apresentar bons niveis de
governanca tributaria.

Para as empresas de nivel tradicional, que resultaram em uma ETR préxima a aliquota
nominal, fica inconclusivo fazer afirmacGes com base apenas nesses trés anos analisados,

devido atamanha variacdo identificada entre 0s anos.

QUADRO 2 - TESTE MANN WHITNEY 2018-
2020

Periodo P-Valor

2018 0,381

2019 0,7

2020 0,629

Todos 0,473

Fonte: Elaborado pelos autores (2021)
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Quando aplicado o teste Maan-Whitney a fim de determinar se a diferenca de média
da amostra em questdo é estatisticamente significativa, entre o grupo de nivel diferenciado e o
grupo de nivel tradicional foram encontrados os seguintes P-valor para os trés anos em
analise, observa-se que nos trés anos o P-valor foi maior que 0,05, o que significa que as

medias de ETR entre os dois grupos foram estatisticamente iguais no periodo observado.

5 CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho objetivou analisar se as empresas nordestinas de capital aberto
inseridas em niveis diferenciados de governanca corporativa tendiam a apresentar melhores
indices de governanca tributaria utilizando-se como métrica a ETR nos anos de 2018 a 2020.
Partindo da justificativa da pequena participacdo do nordeste no mercado acionario brasileiro
e da elevada carga tributaria que consome um elevado tempo nas tomadas de decisdes.

Para 0 alcance desse objetivo realizamos as analises nas empresas nordestinas
divididas em dois grupos ao qual aplicamos o calculo da ETR e em seguida levantamos a
média de cada grupo onde comparamos o resultado com a aliqguota nominal. Mediante a
comparacdo das medias observou-se um resultado positivo onde as empresas de niveis
diferenciados de governanca corporativa apresentaram melhores indices de governanca
tributaria pela métrica da ETR. Ja& o grupo de empresas do nivel tradicional que apresentaram
na analise final uma ETR proxima a aliguota nominal ficou inconclusivo fazer afirmacéo
positiva somente pelo fato de terem ficado abaixo da aliquota nominal, pois apresentaram
uma grande variacdo entre os periodos analisados.

Quanto ao teste estatistico Maan-Whitney foi constatado que ndo ha diferenca
estatistica significante nas medias dos grupos de nivel diferenciado e nivel tradicional, como
nos trés anos apresentaram P-valor superior a 0,05 conclui-se que as medias dos grupos eram
estatisticamente semelhantes.

Recomenda-se para trabalhos futuros a utilizacdo de outras métricas de identificacdo
de governanca tributaria, como a CashETR para fins de comparacdo entre os resultados das
métricas, ainda, seria interessante a andlise aplicada em outros anos para comprovagdo de que

os resultados tendem a se repetir em outros periodos.
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