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RESUMO
O presente estudo tem como objetivo averiguar a influéncia da agressividade tributaria no
desempenho financeiro em companhias de capital aberto listadas na B3. O estudo de natureza
descritiva, documental e com abordagem quantitativa analisou dados do periodo de 2018 a
2020. A amostra selecionada totalizou 8 companhias em 2018, 5 em 2019 e 9 em 2020,
totalizando 22 observacdes do segmento do Novo Mercado listados na B3. Os dados foram
analisados a partir de estatistica descritiva e regresséo linear com o uso do software estatistico
SPSS. Os resultados obtidos evidenciaram efeito positivo e estatisticamente significativo da
ETR — Effective Tax Rate sobre 0 ROE — Retorno sobre o patrimdnio liquido. Entretanto as
variaveis ROA — Retorno sobre os ativos, BTD — Book Tax Differences e o EBITIDA nao
apresentaram significancia estatistica. Os resultados contribuem apresentando evidéncias de
gue maior a agressividade tributaria aumenta o nivel de rentabilidade gerado a partir de seus
proprios recursos e de verba de investidores. Ademais evidencia a importancia do planejamento
tributario como recurso para reducao de tributos, e o quanto isso influéncia em seu desempenho.

Palavras-chave: Agressividade Tributaria; Desempenho Financeiro; Planejamento Tributario.

ABSTRACT

This study aims to investigate the influence of tax aggressiveness on the financial performance
of publicly traded companies listed on B3. The descriptive, documentary and quantitative
approach study analyzed data from 2018 to 2020. The selected sample used 8 companies in
2018, 51n 2019, and 9 in 2020, totaling 22 observations from the Novo Mercado segment listed
in B3. Data were analyzed using descriptive statistics and linear regression using the SPSS
statistical software. The results obtained showed a positive and statistically significant effect of
the ETR — Effective Tax Rate on the ROE — Return on equity. However, the ROA — Return on
Assets, BTD — Book Tax Differences, and EBITDA variables were not statistically significant.
The results contribute by showing evidence that greater tax aggressiveness increases the level
of profitability generated from its resources and investors' funds. Furthermore, it highlights the
importance of tax planning as a resource for reducing taxes, and how much this influences its
performance.

Key words: Tax Aggressiveness; Financial Performance; Tax Planning.
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1 INTRODUCAO

Sabe-se que diversos sdo os fatores que impactam na rentabilidade das empresas.
Conforme mencionado por Franco (2015), organizagbes com fins lucrativos tem como
propdsito principal a maximizagdo dos lucros, mas um aspecto que impacta diretamente nesse
objetivo é a alta carga tributaria brasileira. Segundo o Instituto Brasileiro de Planejamento
Tributario (IBTP), no Brasil em média 33% do faturamento empresarial é destinado ao
pagamento de tributos (impostos, taxas e contribuicdes).

Comumente as organizagdes buscam o planejamento tributério para contornar as altas
cargas tributarias, onde possam amenizar 0s impactos e consequentemente, ter uma melhor
rentabilidade. Crepaldi (2019), explica que existem duas formas de executar o planejamento
tributario, uma forma é a elisdo fiscal, ato licito que se da em um conjunto de meios implantados
pelas entidades, com a finalidade de evitar a incidéncia tributaria ou diminui-la. Outra forma é
a evasdo fiscal, ato ilicito que pode fraudar e/ou sonegar o dever das suas obriga¢oes.

Tendo como objetivo amenizar os custos, que refletem diretamente na formacdo do
preco de venda de mercadorias e servicos, o planejamento tributario vem sendo cada vez mais
procurado e consolidado dentro das organizagdes. Zanluca (2013), afirma que ter um
planejamento tributario é obrigatorio, pois retrata uma boa saude financeira, além de
proporcionar uma maior capitalizacdo do negdcio, possibilitar menores precos e ainda com 0s
recursos que foram economizados novos investimentos sejam feitos.

Segundo Arpini, Rotter e Rover (2020), empresas agressivas tributariamente sdo aquelas
que mais se aproveitam deste mecanismo para reducdo da sua carga efetiva de impostos. O
conceito de agressividade tributaria seria a medida do impeto da entidade em reduzir o 6nus
tributario, abarcando nédo sé as hipdteses licitas como as questionaveis, explicam Chen, Cheng
e Shevlin (2010).

Situacdo esta que pode influenciar no desempenho financeiro da empresa, ja que
empresas mais agressivas buscam formas para reduzir sua carga tributaria, sendo assim, quanto
maior o esforco para limitar a incidéncia do tributo nas operagdes da entidade, maior seu grau
de agressividade tributaria, diz Arpini, Rotter e Rover (2020).

Diante disto, tem-se como questdo de pesquisa: Qual a influéncia da agressividade
tributaria no desempenho financeiro em companhias de capital aberto listadas na B3? O
objetivo geral desta pesquisa é verificar a influéncia da agressividade tributaria nas companhias

de capital aberto listadas na B3.



Definido o objetivo geral, apontam-se 0s seguintes objetivos especificos: Averiguar a
performance financeira apés a aplicacdo de varidveis dependentes de desempenho em
companhias elencadas na Bovespa no periodo de 2018 a 2020. Analisar os dados de variaveis
independentes como o comportamento das companhias pode ser influenciado pela utilizagéo do
planejamento tributario.

Para atender a questdo de pesquisa, a metodologia utilizada para alcance dos objetivos
sera primeiramente bibliografica para formacéo do referencial tedrico acerca da agressividade
tributéria. Posteriormente serd feito o levantamento de dados para coletar as empresas ndo
financeiras listadas na B3 no periodo de 2018 a 2020, e assim ser analisado suas respectivas
demonstracdes contabeis, e por fim sera utilizado teste de correlacdo estatistica descritiva e
regressao linear para analise de dados e obtencéo dos resultados relativos ao estudo, com o uso
do software SPSS®.

O estudo € relevante, uma vez que busca demonstrar que o planejamento tributério,
usado como uma forma de reducdo dos tributos, influencia no desempenho financeiro das
empresas. Ademais, contribui com pesquisas anteriores pois complementa o entendimento
sobre o tema. Outra justificativa para a realizacdo da pesquisa esté relacionada ao periodo
analisado, tendo em vista que autores como Arpini, et. all (2018), De Macena Arauljo e Leite
Filho (2018), Martinez (2017) limitaram suas pesquisas até o periodo de 2018, enquanto esta
trard dados mais recentes até o ano de 2020.

O presente artigo esta organizado da seguinte forma: primeiramente seré apresentando
0 tema abordado e a importancia da sua utilizacdo, objetivos, justificativa e 0 método de
pesquisa aplicado. Posteriormente é abordado os principais conceitos e definicbes com a
apresentacdo do referencial teérico, logo apds a metodologia aplicada para obtencdo dos
resultados, focando na analise e discussao dos resultados obtidos para alcance dos objetivos e
por fim dispde-se as consideragdes finais sobre o0 estudo e sugestdes para futuras pesquisas.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Planejamento e agressividade tributario

O Brasil esta entre os 30 paises que mais cobram impostos da populacdo e menos
transforma os tributos arrecadados em beneficios para a populagdo, afirma Barbedo (2021).
Além do que, possui um complexo e extenso sistema tributério que sofre constantes mudangas

na legislagdo com a criagdo de novas Leis e Decretos a todo momento, aumentando a



arrecadacao de tributos e consequentemente desafiando as organizacdes a administrarem 0s
impactos causados no resultado e na capacidade competitiva da corporacéo.

O peso da carga tributéria suportada pelos contribuintes, geram muitas discussdes e
estudos no Brasil. Comumente, organizagdes buscam rigorosos planejamentos tributérios para
reduzir o 6nus desta pratica, afirma Benetti (2014). Sobre isso De Macena Araujo e Leite Filho
(2018) menciona que a politica fiscal impacta fortemente na competitividade das empresas,
sendo um fator decisivo na formacgdo do preco de venda de produtos e servigos, que por sua
vez, afeta diretamente o resultado, a liquidez e a rentabilidade das organizacGes.

Isto posto, € comum que as empresas busquem por estratégias, onde é possivel diminuir
aincidéncia dos tributos, conseguindo alcancar melhores resultados financeiros e aumentar seus
rendimentos a curto prazo. Sobre isso Souza, Nishina e Vieira (2016), afirmam que o
planejamento tributario visa ser uma ferramenta eficaz para a reducdo dos custos.

A efetivacdo de um planejamento tributario é o que permite a
racionalizacdo da carga tributaria a ser suportada. No entanto, a implantacao
do planejamento tributario esbarra na falta de informacdo da classe
empresarial a respeito de como a adogéo de tal conduta poderia beneficiar seu
empreendimento, no sentido de otimizar a aplicagdo dos recursos disponiveis.
Ressalta-se que o planejamento, de um modo geral, é imprescindivel para o
alcance e a manutencg&o de bons resultados. (CREPALDI, 2019, p. 15)

Para Sandi (2011), o objetivo do planejamento tributario é analisar a legislacdo, para

que de forma legal e embasada se possa cumprir com suas obrigacdes e economizar recursos
no pagamento de tributos. Tal pratica, € denominada de elisdo fiscal, Martinez (2020) define
como economia fiscal legitima, onde o contribuinte tem uma conduta licita antes da ocorréncia
do fato gerador, ou seja, um ato legal cuja a¢Oes estdo previstas em lei. Em contrapartida, temos
a evasao fiscal, onde é definido como a reducdo ilegal da carga tributéaria e consiste na acdo
consciente, dolosa ou intencional do contribuinte através de meios ilicitos.

Conforme Zanluca (2013) o planejamento tributario é obrigatério para todo bom
administrador e que no futuro a negligéncia desta préatica ird4 provocar descrédito aqueles que
se omitirem. Além do que, cita que o planejamento tributario é salde para o bolso, pois retrata
uma maior capitalizacdo da empresa, possibilitando menores precos, por conseguintes menores
custos, alem de proporcionar novos investimentos.

Martinez (2017) afirma que as praticas de Planejamento Tributario podem conduzir a
reducdo das obrigac0es tributarias. Entretanto, dependendo do grau de intensidade e legalidade
em como essas praticas sdo adotadas define-se o seu grau de agressividade tributéria, que se

materializa, pragmaticamente, na magnitude de reducdo dos impostos explicitos.



Mediante Chen, Cheng e Shevlin (2010) a agressividade fiscal € um conjunto de
atividades que resultam na reducdo dos pagamentos dos tributos. As organizacfes mais
agressivas buscam métodos para reducdo da carga tributaria, métodos estes chamados de
planejamento tributario. Sendo assim, quanto maior o afinco para restringir a incidéncia de
tributos nas operac@es das entidades, maior seu grau de agressividade tributéaria.

Para Freedman (2003), Freise et al. (2008) e Gilders et. al (2004), a agressividade fiscal
é forte em uma empresa, cujo seu planejamento tributario visa a reducdo dos pagamentos dos
impostos afetando o repasse de recursos para 0 governo, o qual é a principal parte interessada.
Podendo causar prejuizos futuros quando relacionados a sociedade, como o retorno em bens
publicos.

Dunbar et. al (2010) explicaram o parametro para mensuracdo do indice de
agressividade fiscal através de duas metricas, a ETR - Effective Tax Rate a qual envolve as
despesas com imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido, quanto menor seu
resultado, maior o grau de agressividade tributaria. Giannini e Maggiulli (2002) afirma que a
ETR é adotada para avaliar o real impacto da carga tributaria nas organizaces. A segunda
métrica, BTD — Book Tax Difference é obtida através da diferenca entre o lucro tributério e o
lucro contébil, o resultado indica maior agressividade fiscal a medida que seu valor for
aumentado, destaca Dalfior (2015).

Chen e Lai (2012) destaca que as organizaces negligenciam as questdes mais
primitivas, e por muitas vezes a falta de recursos da empresa € o que os impulsiona a se
envolverem a posic¢des fiscais mais agressivas. Ao elaborar o planejamento tributéario deve-se
atentar a criacdo de novos subinvestimentos, pois ao evitar pagar mais tributos, as empresas
consequentemente economizam em caixa operacional e diminuem seus problemas com
restricdes financeiras.

2.2 Rentabilidade

Arpini, Rotter e Rover (2020) citam que o desempenho pode ser considerado como a
capacidade de criacdo de valor das empresas com fins lucrativos. As demonstracGes financeiras
sdo fontes privilegiadas de informac6es que permitem o célculo de indicadores que tornam
possivel a perspectiva mais precisa sobre a performance das organizacfes. (TEIXEIRA;
AMARO, 2013).

A aplicabilidade e o desenvolvimento de um conjunto equilibrado de medidas
colaboram com medidas ja existentes, consequentemente provocam melhorias no desempenho

das organizagdes. Dito isto, a rentabilidade é dada como exemplo, quando através do
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acompanhamento dos indices de desempenho do presente e do passado, é possivel ter uma boa

previsdo futura da organizacdo. (KAPLAN; NORTOR, 1993; PALEPU; HEALY, 2007).
Matarazzo (2008) com o objetivo de mensurar o grau de éxito econdémico da empresa,

destaca o retorno sobre o ativo (ROA) e retorno sobre o patriménio liquido (ROE), como formas

de medir a rentabilidade de uma empresa.

A rentabilidade pode ser definida como a medida final do grau de
éxito econdmico obtido por uma empresa, em relacdo ao capital nela
investido. Esse éxito econdmico € determinado pela magnitude do lucro
liquido contabil. Obter uma rentabilidade adequada a risco suportado por
sOcios ou acionistas, constitui o principal objetivo das empresas que operam
em economias capitalistas. Afinal, o lucro constitui o elemento propulsor dos
investimentos de recursos em diferentes empreendimentos. (Pimentel, Braga
e Casa Nova, 2005, p.86)

A taxa de retorno sobre o ativo (ROA), segundo Ferraz, Sousa e Novaes:

Mede o retorno produzido pelo total das aplicacGes realizadas em seus
ativos. Esse indice é o retorno sobre o investimento antes do custo de capital.
O ROA ¢ considerado como o ponto de partida critico para analise dos
investimentos de capital das empresas, pois € a taxa ou percentual de lucro
gerado pela empresa sobre o total do capital investido no ativo operacional
liquido, antes de considerar os juros sobre o capital de terceiros e o custo do
capital préoprio. Permite ao analista identificar quanto a empresa obteve de
lucro liquido em relacdo a uma determinada quantidade de aplicacdo de
recursos, ativo total. (Ferraz, Sousa e Novaes, 2017, p.56)
O retorno sobre o patriménio liquido, também conhecido como ROE, é o mais

importante dos indicadores, afirma Martins, Diniz e Miranda (2020), pois demonstra a
capacidade da organizacdo em remunerar o capital em que foi investido. Segundo Ribeiro et. al
(2012), quanto mais alto o valor, maior eficiéncia da empresa.

Outro indice utilizado para mensurar o desempenho, destacam o EBITIDA. Podendo
ser equivalente ao conceito do fluxo de caixa operacional da empresa, possibilita a capacidade
de geracdo de caixa, ndo incluindo investimentos, empréstimos e impostos. Se trata de um
indicador financeiro de longo prazo e que faz referéncias sobre o desempenho da empresa.
(MARTINS; DINIZ; MIRANDA, 2020; CAVALIERI, 2019)

3 METODOLOGIA

Esta pesquisa tem como objetivo geral analisar se as empresas de capital aberto do
segmento do novo mercado apresentam influéncia da agressividade tributaria no desempenho
financeiro.

Diante aos objetivos, a pesquisa é descritiva. Segundo Barros e Lehferld (2007), a
pesquisa descritiva tem como principal objetivo um estudo aprofundado, com analises e

registros a serem feitos e métodos de interpretacdo aos fatos abordados. Esta pesquisa descreve
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como o desempenho financeiro das companhias pode ser influenciado com a utilizacdo do
planejamento tributario.

Quanto aos procedimentos, esta pesquisa é documental, Fonseca (2002) cita que a
pesquisa documental recorre a fontes mais diversificadas e dispersas, sem tratamento analitico.
Isto posto, nesta pesquisa foram utilizadas as demonstracdes contabeis disponibilizadas no site
da B3. Como forma de obter os dados, realizou-se o levantamento do segmento do novo
mercado do periodo de 2018 a 2020 listadas na B3.

No que se refere a abordagem do problema a ser constatado na pesquisa, caracteriza-se
como quantitativa. Conforme Silveira e Cordova (2009), a pesquisa quantitativa se concentra
na assertividade, onde seus resultados podem ser quantificados e descreverem a relacéo entre
variaveis ou as causas de um fenémeno.

Esta pesquisa € composta pela populacdo das empresas de capital aberto do segmento
do novo mercado listadas na B3, totalizando 35 empresas, sendo excluidas aquelas que
exerciam atividade financeira, as empresas que ndo possuiam imposto de renda diferido e que
apresentaram imposto de renda diferido igual a zero ou negativo. Como também as empresas
que declararam resultado negativo no resultado antes dos tributos sobre o lucro (LAIR). Sendo
assim a amostra totalizou 16 empresas aptas para analise, onde 8 foram utilizadas em 2018, 5
em 2019 e 9 em 2020.

Para a operacionalizacdo deste estudo, apresentam-se no Quadro 1 as variaveis que
compdem o presente estudo. As variaveis utilizadas foram extraidas dos trabalhos de
Richardson e Lanis (2007); Chen et al. (2010); Dumbar et al. (2010); Dalfio (2015); Martinz,
Miranda e Diniz (2020).

Quadro 1 - Composi¢ao de variaveis do estudo

Variaveis Métrica
Retorno sobre os ativos totais (ROA) Lucro operacional/ Ativo total
Retorno sobre patriménio liquido (ROE) Lucro liquido/ Patrimdnio liquido inicial
EBITIDA Lucro operacional + (_1epreC|aga0 e amortizacéo/
Ativo total
Book tax difference (BTD) Lucro contabil - lucro tributavel/ Ativo total

Fonte: Elaborado pela autora.
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A Effective Tax Rate (ETR) mensura o indice de governanga tributaria, por meio
comparativo entre a aliquota efetiva e nominal dos tributos da legislacédo vigente. Tang (2005)
pontua que quando a taxa efetiva é inferior a aliquota nominal, encontra-se a ETR. Ou seja,
exprime que existe na organizacao estratégias de planejamento tributério.

Logo, a ETR foi encontrada por meio das despesas tributarias totais, com imposto de
renda (IRPJ) e contribuicdo social (CSLL) diferidas, entendendo como diferido o imposto que
sera pago futuramente, mas ja foi reconhecido inicialmente no momento da entrada de uma
receita obedecendo ao principio da competéncia, mas sé se torna tributdvel no momento do
recebimento da mesma. (LIMA; QUEIROZ; 2020).

Em seguida, as despesas tributarias sao divididas pelo resultado antes dos tributos sobre
o lucro (LAIR), o resultado obtido sera o percentual utilizado na analise.

ETR= Despesa tributéria diferida
Resultado antes do IR e CSLL (LAIR)

Apbs a coleta das informacdes, foi efetuado a andlise descritiva das variaveis
dependentes para o desempenho financeiro e independentes para analisar a influéncia da
agressividade tributéria. O procedimento da analise de dados foi aplicado com o uso do software
Statistical Package for the Social Sciences — SPSS.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO
Para atingir o objetivo da pesquisa e verificar qual a influéncia da agressividade
tributéria no desempenho financeiro das empresas, elaborou-se a seguinte Tabela 1 com a

estatistica descritiva e frequéncia das variaveis analisadas no referido estudo.

Tabela 1 - Estatistica descritiva das variaveis quantitativas

Variaveis N Minimo Maximo Média Desvio Padrdo Coeficiente de Variagéo
BTD 16  -0,0521 0,1305 -0,0057 0,0270 -470,4574
EBITIDA 16 0,0043 0,2646 0,1158 0,0664 57,3560
ROA 16  -0,0368 0,1785 0,0855 0,0523 61,2006
ROE 16  -0,2173 5,1181 0,4070 0,8244 202,5881

Fonte: Dados da pesquisa.

Em relacdo as variaveis book tax difference (BTD), retorno sobre patriménio liquido
(ROE), retorno sobre os ativos totais (ROA) e EBITIDA apresentadas na Tabela 2 observa-se

alta disperséo entre o coeficiente de desvio padrdo em relacdo a media.



13

O retorno sobre os ativos totais (ROA), evidencia a receita gerada a partir do
gerenciamento dos seus ativos totais, quanto mais alto for, mais eficiente € a companhia.
Organizagdes que apresentam um ROA baixo, pode-se dize que seus investimentos foram
pouco rentaveis. Isto posto, no ano de 2018 o Hapvida Participacdes e Investimentos apresentou
o resultado de 17,85% e a Log Commercial Properties 2,59%. Em 2019 o maior indice foi da
Boa Vista Servicos S.A. onde teve 17,53%, no ano de 2020, a Plano & Plano obteve 15,66%,
enquanto o Grupo de Moda Soma S.A teve -3,68%.

O retorno sobre o Patriménio Liquido mensura a capacidade de agregar valor de uma
organizacdo a partir de recursos proprios e do capital de investidores. O Grupo SBF S.A.
apresentou os maiores indices nos anos de 2018 e 2019, respectivamente, com 511,81% e
164,46%, no ano de 2020 a Plano & Plano Desenvolvimento Imobiliario S.A apresentou
137,82% em seus resultados.

O EBITIDA mensura o potencial de gestdo, de venda e de performance da organizacao,
ndo evidenciando os fatores externos, muito utilizado em empresas de capital aberto, pois
demonstram sua capacidade de crescimento. A empresa Plano & Plano Desenvolvimento
Imobiliario S.A. apresentou 2,6 milhdes no ano de 2018, a Vivara Participagdes S.A. obteve,
respectivamente nos anos de 2019 e 2020, os resultados de 322 trilhdes e 263 trilhdes. Schultz
(2019) diz que um EBITIDA positivo pode néo significar que o valor encontrado sera revertido
em caixa, caso 0 custo com depreciacfes, amortizacdes e impostos seja alto, o valor em caixa
poderia até apresentar resultado negativo, mas nesta pesquisa ndo foram encontrados valores

com essa perspectiva.

GRAFICO 1 - ETR 2018 3 2020
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Fonte: Elaborado pela autora.
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Na andlise dos resultados conforme o Gréfico 1, no ano de 2018 as empresas
apresentaram uma boa ETR de 33.22%, mas ainda assim ficaram abaixo da aliquota nominal
de 34%. Destaca-se o resultado individual do Empreendimentos Pague Menos S.A. que atingiu
uma aliquota de 92.41%, em notas explicativas foi constatado que o alto valor da ETR foi
referente a um &gio de incorporacéo da General Atlantic Brasil Investimentos S.A., as aliquotas
de menores valores foram atingidas pelo Grupo Mateus S.A. com 0,56% e o Hapvida
Participacgdes e Investimentos S.A. devido ter apresentado resultado antes dos tributos sobre o
lucro (LAIR) muito elevado ao seu imposto diferido.

No ano de 2019 as empresas aptas para calculo do ETR do segmento do novo mercado
apresentaram ETR de 3,80%, ficando abaixo da aliquota nominal ja citada anteriormente, o
destague para menor aliquota foi para a Vivara Participaces S.A. com 0,28% e a empresa Plano
& Plano Desenvolvimento Imobiliario S.A. com 0,36%. Empresas com ETR abaixo da carga
tributaria brasileira sdo reputadas como agressivas, afirma Junior e Martinez (2018).

No ano de 2020, mais uma vez o ETR foi abaixo da aliquota nominal, apresentando um
resultado de 17,12%. Novamente o Empreendimento Pague Menos S.A. apresentou resultado
acima da aliquota nominal com 39,99%, por motivos que ja justificados anteriormente. A
Vivara S.A. se destacou com 0,47% na ETR, entretanto apresentou um menor resultado antes
dos tributos sobre o lucro em comparacdo com o ano de 2018. Destaca-se também o resultado
do Grupo Mateus S.A. com a ETR em 0,51%.

Tabela 2 -Estatistica descritiva da ETR

Estatistica Descritiva ETR
Média 19,95%
Desvio padréo 0,2415
Coeficiente de variacdo 121,0468
Minimo 0,0028
Maximo 0,9241
Contagem 22

Fonte: Dados da pesquisa.

Com relacédo a Tabela 2, observa-se a estatistica descritiva da ETR no periodo de 2018
a 2020, demonstrando media de 19,95%. Pode-se observar que existe uma dispersao entre o
coeficiente de variagdo em relacdo a média e tendo como indice maximo 0,9241 e minimo
0,0028.
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Tabela 3 - Correlacéo de Pearson entre as variaveis da pesquisa

BTD ROA ROE EBITIDA

Correlacéo de Pearson ,217 ,230 ,329" ,200
ETR Sig. (2-tailed) ,156 133 ,029 ,193
N 44 44 44 44

** A correlacéo é significativa no nivel 5%. * A correlagdo é significativa no nivel 1%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 3, apresenta-se a correlacdo de Pearson, também conhecida como correlacéo
linear, que mensura o grau de correlagdo entre uma escala de -1 e 1.

Com base nos resultados obtidos, pode-se afirmar que existe correlacdo entre a ETR e
0 retorno sobre patrimdnio liquido (0,329), significativa ao nivel de confianca de 1%.
Entretanto, as varidveis de retorno sobre os ativos totais, book tax difference e 0 EBITIDA
apresentaram comportamento diferente ao da ETR e do ROE, indicando que nao apresentam
relagdo significativa, ou seja, esses indicadores ndo sofrem influéncia das métricas da
agressividade fiscal. A correlagdo negativa entre o BTD e o EBITIDA aponta que o
planejamento tributario como uma forma de reducdo dos impostos ndo melhora o fluxo de

caixa.

5 CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho tem como objetivo geral averiguar a performance financeira apds a
aplicacdo de varidveis dependentes de desempenho em companhias elencadas na B3 no periodo
de 2018 a 2020. Além do que, analisar os dados de varidveis independentes como o
comportamento das companhias pode ser influenciado pela utilizacdo do planejamento
tributario.

Para obter os resultados esperados, foram aplicadas as métricas para o calculo da ETR,
em seguida foi calculado as estatisticas descritivas dos mesmos, para entdo ser comparado 0s
resultados com a aliquota nominal. Mediante o teste de correlacdo de Pearson, foi observado
resultado positivo onde o planejamento tributério causa influéncia no retorno sobre patriménio
liquido, com relagdo estatisticamente significativa.

A pesquisa tem limitacGes, onde pode-se elencar a quantidade de organizacGes aptas
para analise. Uma grande parte das empresas da amostra ndo possuiam imposto de renda
diferido e/ou imposto de renda diferido igual a zero ou negativo ou declararam resultado
negativo no resultado antes dos tributos sobre o lucro (LAIR), o que dificultou o comparativo

entre os periodos analisados.
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Os resultados obtidos contribuem com os estudos acerca da realizacdo do planejamento
tributario como forma de melhoria no desempenho econémico financeiro da organizacéo.
Porém, é recomendado para estudos futuros a utilizacdo de outras métricas para mensurar o
desempenho financeiro, 0 aumento da populacdo abordada na pesquisa. Bem como aplicar a
analise em outros anos e segmentos para comparar e/ou confirmar que os resultados tendem a

se repetir em outros periodos.
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