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Resumo | Abstract

Este artigo estima diferentes medidas de Effective Tax
Rate (ETR) sobre a renda das empresas brasileiras nao-
financeiras de capital aberto, utilizando informacodes
das demonstragcdoes de resultado contabil. Os
resultados, calculados para 10 setores entre 2012 e
2022, mostram uma diferenca significativa entre a
aliqguota nominal e a efetiva do imposto sobre a renda
corporativa, potencialmente associada a legislacao
tributaria e as praticas de planejamento tributario ou
evasao fiscal. Ainda, sugerem que a industria e setores
de alta tecnologia sao relativamente menos favorecidos
pelo sistema tributario. Comparacoes preliminares
indicam que as ETR para o Brasil se aproximam das
praticadas nos EUA, mas sao inferiores as de outras
economias emergentes.
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This article estimates different measures of the
Effective Tax Tate (ETR) on income accrued by publicly
traded Brazilian non-financial corporations. It employs
accounting income statements to calculate ETR for ten
sectors from 2012 to 2022. Results indicate a significant
difference between Brazil's effective and nominal
corporation tax rates, which might stem from tax
legislation, planning, and avoidance practices.
Comparatively, it also suggests that the Brazilian
corporate income tax favours industry and high-tech
sectors less. Although international comparisons need
to be improved, results are close to ETR calculated for
US corporations but remain below estimates for other
emerging economies.
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1. Introdugéao

A carga tributaria corporativa nominal ou estatutaria reflete a aliquota do imposto que consta na
legislacao tributaria. A carga tributaria corporativa efetiva, por sua vez, refere-se ao imposto devidamente
pago pelasempresas e que é responsavel pelos efeitos econdmicos efetivos que o sistematributario pode
causar. E a carga tributaria devidamente incorrida que produz efeitos comportamentais sobre as
empresas, afeta o custo do capital que distorce as decisdes de investimento e a forma do seu
financiamento, afeta a lucratividade da empresa e suas decisdes de producio. A carga efetiva também
reflete as particularidades institucionais e legais que estiao vigentes no Ambito de um sistema tributario
nacional e que tém reflexo sobre a capacidade arrecadatéria do Estado, a dindmica do crescimento
econdmico e, finalmente, a distribuicdo de renda e a desigualdade.

Paraasempresasdo Lucro Real,acargatributarianominal no Brasil esta entre as mais elevadas do mundo.
Em uma comparacao entre varios paises, Pires e Goto (2022) mostram que a aliquota atual de 349 (25% do
IRPJ e 9% da CSLL) supera aliquotas praticadas tanto em paises desenvolvidos quanto em paises
emergentes (Figura 3). Como o sistema atual foi concebido nos anos 1990, sendo materializado pela
reformadoimposto derendadalLei 9.249/1995, ele nao acompanhou o processo de competicao tributaria
que reduziu as aliquotas corporativas no mundo, conforme processo documentado por Orair (2022)
(Figura).

Entretanto, a comparacao entre aliquotas nominais ndo é suficiente para verificar como o sistema
tributario afeta a competitividade das empresas, uma vez que nao expressa de forma completa o efeito
do sistema tributario sobre as empresas. Nesse sentido, é importante também considerar a carga
tributaria efetiva. Essa é a contribuicio desse artigo, ao estimar diferentes medidas de carga tributaria
efetiva sobre a renda das empresas brasileiras, usando dados de balanco a partir das informacoes
contidas nos Demonstrativos de Resultado para aquelas listadas na bolsa de valores.

O artigo esta dividido em outras quatro secoes, para além desta introducao e das consideragdes finais. Na
segunda secao, discute-se a importancia de estimar a carga tributaria efetiva sobre as empresas,
ressaltando os aspectos condicionantes que explicam a diferenca desta ultima em relacao a carga
tributaria nominal prevista na legislacao. A terceira secao discute os métodos e as informacdes utilizadas
parao calculo da cargaefetiva corporativano Brasil. Na quarta secao apresentam-se os resultados obtidos
e na quinta secao propde-se uma breve comparacao com calculos similares de cargas tributarias efetivas
praticadas em outros paises.

2. Por que é importante estimar a carga efetiva?

A carga tributaria efetiva reflete o imposto devidamente incorrido pelas empresas e, nesse sentido, é a
medida correta de carga tributaria do ponto de vista dos efeitos comportamentais que um sistema
tributario pode produzir sobre as empresas. A diferenca entre a carga tributaria nominal e a efetiva é uma
medida relevante das distor¢cdes existentes no sistema tributario, pois representa uma dimensao das
possibilidades que as empresas possuem de evitar o pagamento de impostos por meio de seu
planejamento tributario, o que pode indicar uma elevada complexidade, excesso de brechas e
dificuldades de conformidade com a legislacao.

As varias possibilidades de planejamento tributario resultam em baixo nivel de arrecadacao
governamental. Eventualmente, esta pode ser compensada pela adogao de uma aliquota nominal mais
elevada, o que pode acabar dificultando o desempenho econdmico das empresas que nao se beneficiam
dessas excegdes. Por um lado, arranjos desta natureza podem resultar em uma série de lobbies que
fracionam o sistema tributario para atender grupos especificos de empresas com menor produtividade.
Por outro lado, diante dessas especificidades, empresas que nao se beneficiam dessas exceg¢bes podem
decidir nao operar no pais. Esse ultimo aspecto é extremamente importante considerando a tendéncia
mundial de reducdo da carga efetiva das ultimas décadas com o objetivo de atrair empresas (Figura 1).

"Para umaavaliacio da relagdo entre tributacdo e decisdo de locacdo das empresas, ver, Devereux e Griffith (1998) e Dharmapala
(2014).



Figura1 - Diagrama de caixa e média das aliquotas estatutarias corporativas dos paises da OCDE,
2000-2021
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Fonte: Retirado de Orair (2022).

Medidas de carga tributaria efetiva tém um papel importante no desenho de reformas tributarias. Uma
reforma tributaria corporativa adequada deve ter como objetivo tornar a tributagcdo mais uniforme
(principio da neutralidade), tornar o sistema tributario mais competitivo para atracao de empresas e
ampliar abase de arrecadacgido parareduzir excegdes que ampliam a diferenca entre aliquotas nominais e
reais (Slemrod, 2018). Nesse sentido, uma estimativa realista de carga tributaria efetiva e a compreensao
sobre seus determinantes deve contribuir para o desenho de uma reforma e estabelecer um benchmark
adequado sobre o objetivo a ser atingido por ela.

Um exemplo desses determinantes sio os gastos tributarios, incentivos fiscais que resultam em
tratamento diferenciado entre as empresas. As empresas beneficiarias desses incentivos conseguem
descontar ou evitar o pagamento de IRPJ efou CSLL, reduzindo sua carga tributaria efetiva. A Tabela 1
apresenta uma compilacao dos gastos tributarios de IRPJ e CSLL calculados pela Receita Federal para o
ano de 2020. Os valores apresentados sdo obtidos assumindo a perda de arrecadacao decorrente da
existéncia do beneficio fiscal em relacdo a uma situacao hipotética em que tal beneficio ndo exista.
Evidentemente, essa € uma estimativa superestimada, pois nao é possivel conhecer o comportamento
dasempresas diante de umasituacao tributaria distinta. Algumas empresas poderiam se tornarinformais,
outras poderiam deixar de existir, ou mesmo mudar de ramo de atividade com outro tipo de regime
tributario. Além disso, também é possivel presumir que as empresas possam rever seus planos de
negocios, investimentos e outros gastos, bem como sua localizagao, de modo que tudo isso pode alterar
sua lucratividade e o valor do imposto a ser pago.

Tabela1. Gastos tributarios de IRPJ e CSLL - Base Efetiva 2020

Categorias R$ MilhGes % do PIB
Simples Nacional 35.078,0 0,46
érss;srteegr;%:isl\lledlca, Odontolégica e Farmacéutica a 11.830/1 016
SUDAM e SUDENE 10.596,1 0,14
Entidades sem Fins Lucrativos 10.485,1 oM
Informatica e Automacao 5.859,5 0,08
Inovagao Tecnoldgica 4.464,5 0,06
Despesas com Pesquisas Cientificas e Tecnoldgicas 1.754.,5 0,02
PROUNI 1.768,0 0,02
Programa de Alimentacao do Trabalhador 1.534,8 0,02
Programa Nacional de Apoio a Cultura 1.480,4 0,02



Beneficios Previdenciarios e FAPI 1.138,6 0,01

Doacées a Entidades Civis Sem Fins Lucrativos 407,4 0,01
Horario Eleitoral Gratuito 389,2 0,01
Fundos da Crianca e do Adolescente 3144 0,00
Fundos do Idoso 283,2 0,00
Incentivo ao Desporto 283,0 0,00
Investimentos em Infra-Estrutura 232,9 0,00
Demais 1.238,4 0,02
Beneficios do IRPJ e CSLL (Total) 89.138,1 117

Fonte: MF/RFB.

Segundo as informacdes da Receita Federal, o principal item de gasto tributario refere-se ao Simples
Nacional. Esse programa reduz a base de tributacio para empresas de menor porte por meio de um
programa de simplificagao tributaria. O valor de R$ 35 bilhGes expresso na Tabela 1 responde pela
diferenca de arrecadacao desse regime de tributacao em relagao ao lucro presumido. Dessa forma, esse
programanao afetaaapuracao deimposto dasempresas do Lucro Real,que representa o universo dabase
de dados do presente estudo.

Por outro lado, os demais gastos tributarios acabam, de fato, tendo efeito de maior ou menor proporcao
sobre o imposto de renda devido pelas empresas do Lucro Real. Esses beneficios correspondem a
programas de incentivo para atracao de empresas de regides menos desenvolvidas - como € o caso da
SUDAM e da SUDENE (R$ 10,5 bilhées) -, incentivos tributarios para determinados gastos relacionados a
saude do trabalhador (R$ 11,8 bilhdes), gastos especificos considerados benéficos ao desenvolvimento
econdmico tais como incentivos a pesquisa,inovaciao e modernizacido e automacao (juntos totalizando R$
12,1 bilhoes), educacio e esporte (juntos R$ 2 bilhdes). Como um todo, estima-se que, em 2020, tenha
havido em torno de R$ 89 bilhdes, ou 1,17% do PIB em gastos tributarios. Ao se descontar o Simples
Nacional, que nao afeta a carga efetiva das empresas do Lucro Real, o universo de gastos tributarios gira
emtorno de R$ 54 bilhdes ou 0,71% do PIB para o mesmo ano.

As informagdes presentes no levantamento da Receita Federal ndo representam a totalidade dos
incentivos fiscais que reduzem a carga efetiva. A metodologia do Demonstrativo de Gastos Tributarios
consideraapenas as excecoes ao sistema, ou seja, o tratamento tributario que reflete um desvio danorma
principal. Para além desta, é preciso considerar também as praticas fiscais que reduzem a carga tributaria
e que sdo horizontais as empresas e, portanto, ao nao serem caracterizadas como desvio da norma, ndo
sdo consideradas no referido Demonstrativo.

Este é o caso do Juros sobre Capital Préprio (JCP), que da tratamento de despesa financeiraauma parcela
da distribui¢cao dos lucros aos acionistas. Ao ser tratado como despesa financeira, o JCP é deduzido do
lucro e reduz a base de tributagdo. No demonstrativo do Imposto de Renda da Pessoas Fisicas (IRPF), o
total de JCP recebido totalizou R$16,9 bilhdes, que deixou de ser base de tributacdo das empresas em
2019. Esse valor é subestimado em relacao a deducgéo total, tendo em vista que nao é informada a renda
liguida de JCP distribuida entre empresas.

Efeito semelhante ocorre nadistribuicdo de lucros e dividendos, isentos de tributacio e fontes de reducao
da carga de impostos sobre as empresas. A isencio de lucros e dividendos na pessoa fisica nao se aplica
aotemaem questio, tendo em vista que essa é umaisencao que ocorre no plano da pessoafisica e ndao da
empresa. Essa distribuicio é obrigatdria para empresas que operam na bolsa de valores e registram lucro
positivo, sendo uma decisdo comum entre elas a alocacdo de pelo menos 25% dos lucros auferidos
anualmente em pagamentos de lucros e dividendos (Borges, 2022). De todo 0 modo, esta € uma discussao
relevante, pois argumenta-se que a atualisencao na distribuigcdo de lucros e dividendos decorre da propria
légica do modelo que prevé a tributacao integrada em uma Unica fase na empresa por questdes de
simplificacao.Dessaforma,arevisdo dessaisencao pode afetar acarga efetivadaempresa,sendo possivel
estabelecer algumareducao na aliquota de IRPJ a titulo de compensacio.’

0 fim daisencio datributacao de lucros e dividendos com devida compensacio a partir dareducao das aliquotas de IRPJ esteve
contemplada na proposta de reforma tributaria apresentada em 2021 com a publicagido do PL.2337. Para um histérico da
tributagao do capital no Brasil, ver Silva et al (2015). Para a discussao internacional, ver Gobetti (2018).



Além disso, regras tributarias para aquisicoes de empresa com agio podem resultar em deducao da base
de tributacido do imposto de renda, reduzindo a aliquota efetiva. Também existem regras de diferimento
de impostos em situagdes de prejuizo. Regras de depreciagdo mudam o registro da despesa com a
aquisicao do ativo e alteram a base de calculo do imposto devido. No caso de multinacionais, a aplicacao
de precos de transferéncia baseada em margens fixas pode reduzir o imposto a ser pago.i' Recentemente,
o Ministério da Fazenda tem questionado a legislacao que permite a deducao da base calculo de IRPJ
decorrente de incentivos fiscais de ICMS". Isencdes, diferimentos, créditos tributarios, regras
diferenciadas de tributacao de receitas no exterior também sao operacoes que contribuem para ampliar
a diferenca entre a aliquota nominal e efetiva. A estimativa de carga efetiva, portanto, tenta consolidar
todas essas praticas e incentivos em uma métrica que permite uma melhor compreensao do sistema
tributario.

3. Estimando a carga tributaria efetiva sobre a renda das empresas brasileiras

Nesta secao, discute-se a metodologia utilizada para estimar medidas de carga tributaria efetiva sobre a
renda das empresas brasileiras. Tendo em vista a indisponibilidade de informacdes detalhadas e
especificas da Receita Federal acerca dos tributos pagos pelas pessoas juridicas, optou-se por algumas
estratégias. A primeira delas consistiu em utilizar os dados da plataforma Economatica, que sistematiza
os demonstrativos contabeis enviados pelas empresas listadas em bolsa para a Comissiao de Valores
Mobiliarios (CVM). Nesse sentido, sdo consideradas apenas as empresas ndo financeiras brasileiras
listadas naBolsa de Valores (B3). No caso das instituicées financeiras, asinformacgdes da Economaticanao
sao suficientes, umavez que tais empresas tém regulamentacio diferenciada frente a CVM.

Em segundo lugar, optou-se por uma estratégia de calculo com base na Effective Tax Rate (ETR), um
indicador da proporcao médiade tributos pagos pelas empresas emrelaciao ao seuresultado. Aestimacao
da ETR permite analises que vao desde comparagdes com as aliquotas estatutarias previstas por lei até
avaliacoes da trajetdria da carga efetiva de forma intertemporal e intersetorial. Consolidada na literatura
como uma ferramenta util para tratar uma série de questoes (contabeis, econdmicas, financeiras e de
gestdo) associadas as praticas tributarias do setor corporativo, a ETR tem sido operacionalizada e
metodologicamente adaptada paramelhor corresponder a essas diferentes agendas de pesquisa(Hanlon
e Heitzman, 2010; Avi-Yonah e Lahav, 2011).

Como demonstram Hanlon e Heitzman (2010, p.139-140, Tabela1),aférmulada ETR pode incluir ou excluir
variaveis que melhor se adequem a pergunta de pesquisa que se pretende responder. Nesse sentido, é
preciso reconhecer a ETR como um indicador que apresenta certas limitagdes, mas que permite algum
tipo de aproximacao a estrutura tributaria incidente nas empresas de uma economia ou de um setor. Na
linha do que propde Janssen (2000), a ETR aparece como alternativa para mensurar o impacto dos
tributos como incentivos ao investimento, a carga tributaria sobre as corporagdes, ou suas preferéncias
tributarias.

Ainda assim,como a ETR é baseada nas demonstragdes contabeis, ela é resultado de uma apreciacao da
legislacao contabil, podendo apresentar divergéncias em relacao a legislacao tributaria, isto é,aos valores
efetivamente considerados no processo arrecadatdrio (Hanlon e Heitzman, 2010). Isso é especialmente
relevante no caso brasileiro: como discutido anteriormente, ha praticas tributarias - depreciacao
acelerada, compensacao de prejuizos fiscais, exclusoes e adigdes por diferimentos, incentivos fiscais,
entre outros - que contribuem para que os tributosincidentes sobre a pessoajuridica sofram influéncia de
valores extracontabeis (Cabello e Pereira, 2015; Borges, 2022). Apesar disso, ha uma série de estudos
brasileiros, em especial no Ambito das ciéncias contabeis, que tém recorrido a estimacao de medidas de
ETR paraavaliar ostributosincidentes sobre o lucro corporativo (Viana Junior,2019; Cabeda e Farias, 2019;
Guimaraes, Macedo e Cruz, 2015; Oro et al,, 2017).

Assim sendo, a partir das informacgdes da Economatica, foi possivel elaborar diferentes métodos de
calculo da tributacao efetiva (ou ETR) das empresas ndo financeiras brasileiras que, entre 2012 e 2022,
estiveram registradas na bolsa de valores brasileira em pelo menos um ano. No caso, um total de 338
empresas cumpriram com este requisito. Ademais, essas instituicdoes também foram separadas de
acordo com nove setores econdmicos, classificados pela propria B3. Sao eles: “bens industriais”,
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“comunicacgdes”, “consumo ciclico”, “consumo nio ciclico”, “financeiro”, “materiais basicos”, “petréleo,
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gas e combustiveis”, “saude”, “tecnologia da informacao”, “utilidade publica” e “outros”.

il Tal expediente foi revisto com a promulgacio da Lei no 14.596 de 2023 que alinhou o sistema brasileiro s melhores praticas
recomendadas pela OCDE. Nao obstante, o periodo analisado nesse estudo ainda contempla a sistematica anterior.

VVer a Medida Proviséria no 1.185/2023 que propde o fim dessa isencio tributdria para os incentivos relacionados ao custeio.
Segundo a Exposigao de Motivos, esse incentivo fiscal possui custo aproximado de R$ 80 bilhdes por ano.



Os dados disponibilizados pela Economatica sao extraidos do demonstrativo financeiro das empresas,
registrados contabilmente pelo regime de competéncia. Assim, os indices construidos de tributacao
efetiva consideram os valores de Lucro Antes do Imposto de Renda (LAIR) e de previsao de pagamento de
IRPJ e CSLL (doravante chamados apenas de IRPJ) por esse regime contabil. Como indicado, essesvalores,
apesar de serem os dados de melhor qualidade disponiveis, ainda representam uma aproximacgao em
relacdo ao resultado de Lucro Real aos quais incidem as aliquotas da Receita Federal e definem o
montante de IRPJ pago.

Tendo emyvistaas limitagcdes e os possiveis vieses das estimativas, o calculo das aliquotas efetivas foi feito
considerando diferentes possibilidades de agregacao dos dados disponiveis. Ao todo foram calculadas
seis medidas de incidéncia efetiva (ETR), conforme indica a Tabela 2. O objetivo foi diversificar o numero
de estimativas para ampliar ao maximo as possibilidades de analise a partir das informacgdes disponiveis".
Uma primeira diferenciacao entre as medidas se da a partir do método de estimacao: para um grupo,
trabalha-se com a média da incidéncia tributaria efetiva anual (1, 2, 3); para outro, parte-se do somatério
dosvalores de lucro liquido e impostos pagos, sendo uma forma de mensurar o acumulado no periodo (1A,
2A, 3A). A segunda diferenca diz respeito a inclusdo ou ndo de certos componentes (ex.: diferimentos) no
calculo.

As medidas1e 1A naoincluem diferimentos e sem restringem ao universo de empresas que apresentaram
lucro na amostra. As medidas 2 e 2A incluem os diferimentos e apenas as empresas que possuem lucro.
As medidas 3 e 3Aincluem os diferimentos e todas as empresasindependente de terem lucro ou prejuizo.
Como mostra a Tabela 2, os mesmos elementos considerados, por exemplo, na medida 1, sao também
aqueles incluidos na medida 1A, sob uma outra metodologia de calculo. Dessa forma, é possivel avaliar
como a ponderacao das empresas na amostra, os diferimentos e a existéncia de prejuizos podem afetar a
estimativade ETR.

Tabela 2. Medidas de incidéncia efetiva

Medida Procedimento Diferimentos Lucro Antes do Imposto de Férmula
Renda (LAIR)
1 Média da carga trlb,utarla NZo inclui Apenas observacoes que ETR,
anual para o periodo apresentaram lucro
Média da carga tributaria . Apenas observacoes que
2 : Inclui ETR,
anual para o periodo apresentaram lucro
Média da carga tributaria . Observacoes que
3 : Inclui . ETR,
anual para o periodo apresentaram lucro e prejuizo
1A Somatoédrio , N3o inclui Apenas observagoes que ETR, Acum
(acumulado do periodo) apresentaram lucro
oA Somatoédrio , Inclui Apenas observagoes que ETR, Acum
(acumulado do periodo) apresentaram lucro
3A Somatoério ] Inclui Observacoes que o ETR, Acum
(acumulado do periodo) apresentaram lucro e prejuizo

Fonte: Elaboragao propria

Foram utilizadas quatro formulas distintas para o calculo das medidas. Para a medida 1 aplica-se a
féormula (1) a seguir, que avalia o valor devido de IRPJ sem considerar os diferimentos, isto &, os
mecanismos intertemporais que as empresas recorrem para dividir o pagamento de impostos devidos
entre periodos, uma pratica que afeta diretamente o resultado do exercicio das instituicdes em cada ano.
Para as medidas 2 e 3 utilizamos aférmula(2), que incorpora as decisées de adiamento de pagamento da
tributacao de rendadevida pelas empresas ao longo de multiplos periodos. Nesse caso, apesar daféormula
utilizada ser a mesma, reforca-se o entendimento de que o universo amostral de cada medida é distinto.
As férmulas (1) e (2) na pratica realizam uma média dos valores anuais de tributagcao efetiva de cada
empresaentre 2012 e 2022.

As formulas (3) e (4), por outro lado, entregam a média ponderada acumulada de cada empresa nos
periodos em que elas estiveram na bolsa, considerando os 11 anos analisados. Essa medida também é
ponderada pelo niimero de anos que cada empresa se manteve na B3. Empregamos a férmula (3) parao

Y Para uma discussao das varias metodologias de andlise, ver: Avi-Yonah e Lahav (2011).



calculo da medida 1A de modo que sao considerados os somatdrios de IRPJ pago e de LAIR observado
entre 2012 e 2022, mas nao é computado o saldo de diferimentos feitos pelas empresas.

Por fim, para o calculo das medidas 2A e 3A foi aplicada a férmula (4). A formula em questao realiza uma
soma de todas as provisdoes de pagamento de IRPJ e de impostos diferidos ao longo dos 11 anos
considerados, dividindo o total pela soma dos saldos de LAIR apurados entre 2012 e 2022. Ademais,
pondera-se a medida pelo niumero de anos que a empresa permaneceu com capital aberto na B3. As
medidas se diferenciam na consideracao ou ndo de anos com prejuizo: enquanto a medida 2A considera
diferimentos, mas nao prejuizos, a medida 3A considera ambos.”

Destacam-se ainda os procedimentos estatisticos realizados para harmonizar a amostra e obter
resultados com menos viés em todas as medidas. Primeiramente, foram retiradas da amostra as
observacoes que apresentavam valores extremos por serem maiores que o 3° quartil da distribuicao
somado a uma vez e meia a amplitude interquartil, dada pela diferenca entre os valores de referéncia do
terceiro e o primeiro quartil (Guimaraes, Macedo e Cruz, 2015). Paraas medidas 2,2A, 3 e 3A,que permitem
a observacido de valores negativos para ETR, também foram excluidas as observagdes com valores
inferiores ao 1° quartil subtraido de umavez e meia a amplitude interquartil.

Em seguida, para calcular as ETR por setor econémico, foram atribuidos pesos para as médias de cada
empresa em fungao do niumero de anos em que elas tinham agdes na bolsa. Desse modo substitui-se o

termo%dasférmulas (1) e(2) e otermo §; dasférmulas(3) e (4) por um peso setorial y; = f,ondeyéo numero

de observagcdes computaveis da empresaj e s € o numero total de observacdes computaveis do setor a
qualaempresaj pertence.

As subsecdes 3.1e 3.2 contextualizam as diferencas conceituais entre as medidas no que diz respeito a:
presenca ou nao de diferimentos e a consideracao ou nao de observacdoes de periodos em que as
empresas apuram prejuizo e possuem valores negativos de LAIR, respectivamente.

Vi Para uma avaliacdo geral das medidas, ver Hanlon e Heitzman (2010). Seguindo a pratica da literatura, optou-se por ndo considerar
os valores negativos de pagamento de IRPJ e CSLL que aparecem nos registros contabeis das empresas consideradas. Na
modalidade do Lucro Real, algumas empresas antecipam pagamentos de IRPJ baseados na previsao de resultados para o ano.
Entretanto, é possivel que seja constatado prejuizo ao final do periodo, o que isentaria a obrigagao de pagamento de imposto de
renda pela empresa. E possivel também que uma empresa, apesar de apresentar Lucro Real positivo, acabe adiantando, ao longo
do ano, o pagamento de tributos em valores maiores do que os devidos ao final de 12 meses, tendo previsto um lucro maior do que
o efetivamente obtido. Nesse caso, o procedimento contabil é semelhante: existe um crédito a ser restituido pela Receita Federal a
empresa e, portanto, o valorindicado narubrica de provisao de IRPJ no DRE é negativo. Nos dois cenarios apresentados, a empresa
que antecipou pagamentos de IRPJ passa a ter crédito em relagao a Receita Federal e direito de compensacio pelo valor adicional
de imposto de renda pago, indicando no DRE do periodo em questiao um valor negativo de IRPJ.
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Quadro 1. Férmulas Tributacao Efetiva Total (ETRt) e Tributagéao Efetiva Corrente (ETRc).

ETR. — 1o IRP]iProviséo+C5LLiProviséo
t — 4i=1 .
n LAIR;
(1)
ETR. = 1wn (IRP]iProviséo +CSLLiProviséo)+(1RP]iDiferido+CSLLiDiferido)
¢ T paiEt LAIR;
2)
2022 P isa P isa
ETR. Acum, — 62" Y2922(1RPJj rovisio +CSLL,_»]- romsao)
t — Yjd4j=1 ZZOZZLAIR .
2012 tj
3)
ETR. Acum =
5, yon_ ZEBTBURPIT OV + G511y PTOVS) r3BREuRPPEries 4 cstuejPYer)
j Laj=1 2022
] = 22012 LAIR;
“4)

Onde n é o numero de observacdes de cada amostra (sendo no total 6
universos amostrais,como mostra a tabela 5). Nas férmulas3e4 o
subscrito tj descreve os valores para cadavariavel da empresajno

periodo t; e §; 0 peso da empresa no total de observagdes da amostra (se a
amostratem x observacoes no total e aempresajapresentavalores
computaveis emy periodos entdo §; = %).

3.1 Diferimentos deIRPJe CSLL

O diferimento contabil é um artificio utilizado para distribuir o valor devido em tributos pela empresa para
pagamento em diferentes periodos. O recurso é possivel,em especial no caso datributacao de renda, pois
o fato gerador de lucro para a empresa pode ser uma operacgao parcelada no tempo, como a venda de
algum ativo a prazo, o que implica em lucro efetivamente recebido pela empresa em periodos
subsequentes. O diferimento, portanto, aponta o montante de impostos que a empresa deve sobre uma
operacao realizada num dado periodo, mas cuja renda sé sera incorporada no futuro, quando a empresa
finalmente ira efetivar o pagamento de IRPJ, por exemplo.

Os dados de lucro dos DRE utilizados neste trabalho sido computados pelo regime contabil de
competéncia, o que implica que o montante de imposto devido é contabilizado no periodo em que ocorre
o fato gerador da receita. Por isso, sao indicadas duas medidas de IRPJ e CSLL na DRE: a provisao de
imposto derenda devido no periodo e aprovisdo que aempresareserva parapagar no periodo em questao,
sendo a diferenga entre essas duas medidas o valor de imposto diferido. Assim, os valores observados
correspondem ao saldo de diferimentos liquidos no ano contabil, sendo registros positivos quando se
referem a quitacoes liquidas e negativos quando se referem a adiamentos liquidos de pagamentos de
imposto.

Tendo em vista a estrutura e a definicao da pratica de diferimentos de tributos na pessoa juridica,
considera-los ou ndo no calculo da incidéncia efetiva do IRPJ para as empresas € uma decisdao que é
embasada na concepcao de como deve ser tributado o lucro. Ao desconsiderar os diferimentos para
calcular a ETR,, tem-se como pressuposto que o lucro é tributado na medida em que seu fato gerador
ocorre.JanocalculodaETR,, que considera os diferimentos, assume-se que o lucro é tributado namedida
em que o recurso de fato passa a ser incorporado pela empresa. Ao calcular os dois casos, é possivel
estimar o impacto das regras de diferimento sobre a carga tributaria efetiva.

Como a pratica de diferimentos apenas rearranja a distribuicdo dos pagamentos de impostos no tempo, é
esperado que, ao se considerarem periodos extensos, esses saldos liquidos convirjam para zero.
Entretanto,como osregistros retirados da Economatica incluem empresas que nao foram contabilizadas



em todos os anos, é esperado que o saldo final dos diferimentos nao apresente a trajetoria esperada,
podendo gerar algum viés.

3.2 Provisao de IRPJ e CSLL em caso de prejuizo no periodo (LAIR Negativo)

Em anos em que as empresas computam LAIR com sinal negativo na DRE, ou seja, apresentam prejuizos,
nao é necessario o pagamento da tributacao sobre arendae o lucro liquido. Nesse contexto, as empresas
possuem trés possibilidades ancoradas pelo Cédigo Tributario Nacional: isentar os pagamentos ja feitos
(a titulo de adiantamento, ou em operagdes nas quais ja incidiu a tributacao de renda) e receber a
restituicado no mesmo periodo; reduzir em até 30% a tributacao do Lucro Real do préximo periodo com
resultados positivos; ou entao adquirir direitos de créditos para as parcelas de adiantamentos de IRPJ e
CSLL nos periodos futuros em que nao forem projetados prejuizos.

A partir dessas informacodes, duas estratégias foram adotadas neste trabalho: i) excluir da amostra
observacoes em que a rubrica de Lucro Antes do Imposto de Renda (LAIR) tivesse valor negativo, como o
que é feito nas medidas 1 e 1A; e ii) considerar as observacées em que o LAIR tem valor menor que zero. A
segunda estratégia, porém, s6 pode ser adotada quando sao considerados, além de prejuizos, os valores
diferidos de IRPJ e CSLL. Isso ocorre porque o diferimento tributario se torna um instrumento contabil
que permite ajustar de formaintertemporal os tributos pagos excessivamente em anos de saldo negativo
no LAIR.

Assim, mesmo que se observem valores de ETR negativos, os quais tém uma interpretacdo econdmica
pouco intuitiva, a consideragio dos diferimentos e de um periodo mais extenso de anos (no caso deste
estudo de 11 anos) torna razoavel da perspectiva contabil os resultados encontrados (Oro et al.,, 2017). A
decomposicao desses efeitos em torno de medidas especificas de ETR, permite avaliar o impacto dessas
questdes no calculo da carga tributaria.

4. Apresentacgio e discussio dos resultados'

Os resultados das estimativas para os diferentes setores econdmicos sao apresentados na Tabela 3Vii,

Vi E importante destacar que o registro de informagcdes contabeis pela CVM no Brasil é feito por CNPJ das empresas, permitindo a
aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial (MEP), onde os resultados contabeis de empresas controladas podem afetar os
demonstrativos de sua controladora,independente da atividade econdmica ser acomum a ambas. Tal fator € um dos elementos
capazes de influenciar avariancia intrasetorial nos resultados de incidéncia efetiva obtidos, que nao é desprezivel. Reconhece-se,
portanto, que os resultados aqui discutidos estiao sujeitos a essas particularidades das informacgodes coletadas para o Brasil. Um
caminho para pesquisas futuras é justamente identificar os vinculos entre controladas e controladoras e mensurar o tamanho
deste impacto.

Vil As tabelas utilizadas para o calculo estédo disponiveis para consulta mediante solicitacdo aos autores.



Tabela 3. Estimativas de tributagdo efetiva sobre a renda das corporagdes brasileiras

Medidas de Carga Tributaria Efetiva (%

Média setorial

. Numero

Setores B3 1 2 3 1A 2A 3A co:s:jdaesrzgdo totalde
medidas empresas

Bens industriais 24,67 2417 18,57 25,60 21,59 15,02 21,60 59
Comunicagdes 18,15 21,30 14,04 19,72 17,52 14,92 17,61 8
Consumo ciclico 16,36 16,05 11,23 16,95 14,94 11,00 14,42 90
Consumo nio ciclico 16,28 16,35 14,79 19,50 13,71 14,40 15,84 30
Materiais basicos 16,40 16,71 14,90 21,66 17,25 12,84 16,63 31
Outros 24,71 16,67 4,19 16,80 1767 572 14,29 13
Eﬁfﬂi‘éﬁiiﬁeis 19,54 18,96 1380 2247 Trr2 1682 18,22 12
Saude 20,49 22,50 21,62 23,98 18,22 16,61 20,57 23
Tecnologiadainformacao 18,28 23,24 1717 25,95 21,62 17,77 20,67 19
Utilidade publica 16,20 21,59 20,24 19,65 21,13 18,68 19,58 o1
Geral 19,31 20,21 15,78 20,84 18,26 14,09 18,08 336
Numero de Observagdes 1996 2036 2541 1997 1953 2830

Fonte: elaboragao prépria com asinformagdes dos balangos patrimoniais das empresas.
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Os resultados para as medidas baseadas nas médias anuais apontam para uma carga tributaria efetiva
sobre a renda de 19,31% (medida 1), 20,21% (medida 2) e 15,78% (medida 3). Nota-se que a inclusao dos
diferimentos eleva a carga tributaria efetiva sobre arenda em 1 ponto percentual(p.p), mas aconsideracao
dos prejuizos é responsavel por uma queda significativa desse indicador, de quase 4 p.p..

Quando sao considerados os resultados para o calculo acumulado dos anos de 2012 a 2022, o0 padrao se
altera:ainclusdo dos diferimentos reduz a carga tributaria de 20,94% (medida 1A) para18,25% (medida 2A),
ainda que a queda com o cOmputo dos prejuizos se preserve, como observado na medida 3A (14,09%). O
resultado acumulado do periodo indica uma queda relativa da carga tributaria média das empresas
brasileiras do Lucro Real em comparaciao com as medidas calculadas a partir da média anual, quando
considerados diferimentos (medida 2 e 2A) e prejuizos (medida 3 e 3A). Nota-se que os prejuizos exercem
uma pressao redutora sobre a carga efetiva de maneira geral.

A carga efetiva também é bastante diferenciada entre os setores econdmicos, onerando mais setores
industriais e de tecnologia e favorecendo setores de consumo. Nota-se, entretanto, que a depender do
calculorealizado (via média anual ou acumulado), as mudancas decorrentes dainclusio dos diferimentos
e dos prejuizos sao distintas.

A inclusdo dos prejuizos afeta todos os setores em todas as medidas, ainda que em magnitudes
consideravelmente distintas. Destaca-se a queda significativa da carga tributaria para o setor “outros”
quando considerados os prejuizos. O setor contempla empresas que operam como holdings e que, no
periodo de 2012 a 2022, atuaram com prejuizo em varios exercicios: seis das treze empresas que
compdem a categoria “outros” ndo auferiram LAIR positivo em nenhum dos anos observados. Assim, as
medidas que levam em consideracao os periodos de prejuizo sao significativamente menores pelo fato do
valor declarado de IRPJ e CSLL serigual a zero. Ademais, nota-se que, em alguns casos, aredugio da carga
efetiva pode chegar a mais de 10 pontos percentuais quando incluidos os prejuizos.

Figura 2 - Evolucao das medidas de tributagéo efetiva da renda corporativa entre 2012 e 2022
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados dos balangos patrimoniais.

Considerando as medidas sob uma perspectiva histdrica, a Figura 2 indica que as cargas tributarias
efetivas estimadas com base nas médias anuais (1,2 e 3) apontam para um leve declinio entre 2012 e 2022.
O fend6meno é mais expressivo para as medidas que consideram os diferimentos (medidas 2 e 3).

ATabela4dilustraadimensao setorial deste declinio,apresentando avariagdo acumuladamédiaanual das
trés medidas durante o periodo considerado. Embora os resultados apresentem divergéncia em termos
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de magnitude do efeito, & notavel que nas medidas 2 e 3 verifica-se uma queda acumulada na carga
tributaria efetivaentre 2011e 2022 paratodos os setores,com excecao de “materiais basicos”. Isso sugere
que, quando considerados diferimentos, a tendéncia de reducao da carga tributaria é generalizada entre
os setores.

Por outro lado, para a medida 1, que desconsidera o diferimento tributario das empresas, os resultados
expressos natabela4 apontam em outra direcao. Dentre os 10 setores considerados, metade apresentou
uma variacao acumulada positiva ou nula e a outra metade negativa. Ao mesmo tempo, nota-se que as
magnitudes das variagdes positivas sio maiores do que as variagdoes negativas.

Tabela 4. Variagao setorial acumulada da carga tributaria ao ano entre 2011 e 2022

Variagao acumulada média anual (2012-
2022)
Medida1 Medida 2 Medida 3

Bens Industriais -0,3% -0,49% -1,9%
Comunicagoes 3,1% -3,4% -5,6%
Consumo ciclico -1,4% -1,3% -2,1%
Consumo nao ciclico 0,0% -5,1% -4,8%
Materiais basicos 3,4% 6,6% 1,2%
Outros 2,3% -1,9% -4,6%
Petré A
b?oc?)lri?aﬁzii\?eis 3,9% -3,8% 0,9%
Saude -0,1% -6,0% -5,4%
Tecnologia dainformacao -1,8% 0,5% -1,4%
Utilidade publica -0,5% -1,7% 0,2%

Fonte: elaboragao prépria com asinformagdes dos balangos patrimoniais das empresas.

4. Comparagdes internacionais da carga tributaria efetiva sobre arenda das empresas

Tradicionalmente, a literatura recorre a dois tipos principais de indicadores que permitem comparacao
internacional entre aliquotas efetivas sobre corporacoes. O primeiro indicador mensura a carga tributaria
marginal, que indica como a tributagdo aumenta a taxa de retorno requerida pelos investidores para que
oinvestimento se torne atrativo. O segundo indicador estima ataxa de retorno efetiva média, que se refere
a contribuicao tributaria média que uma empresa incorre em um projeto de investimento com lucro
econdmico positivo™. Com base no calculo dessas estimativas para a OCDE, Borges (2022) conclui que o
Brasil:

o Apresenta uma das mais elevadas cargas tributarias nominais do mundo, no que se refere a
renda das empresas: 34% de IRPJ/CSLL em comparacao a uma média mundial de 23,5% (Figura 1
e3)

o Tem, por sua vez, uma carga tributaria efetiva proxima da média mundial, quando os

paraisos fiscais sdo desconsiderados.

XTais métodos ainda podem se diferenciar em funcio de decisées especificas sobre como cada metodologia pode ser aplicada.
Para uma discussao especifica, ver Auerbach (2018).
13



Figura 3 - Aliquotas corporativas de imposto de renda no mundo (%)
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Fonte: Retirado de Pires e Goto (2022).

Comodiscutido nasegundasecio deste artigo,a diferenga entre cargas nominal e efetivano Brasil se deve
em grande parte aos mecanismos legais de deducao que podem ser utilizados pelas empresas para se
chegar a um lucro tributavel menor. Nesse sentido, tendo em vista o método detalhado na segdo anterior,
€ interessante avaliar os resultados obtidos pelo professor de finangas corporativas na NYU, Aswath
Damodaran, ao estimar a ETR a partir de dados de balango de empresas em varios paises, segregando por
setores econdmicos. Algumas das metodologias utilizadas sao semelhantes aquelas empregadas para
estimar tais medidas para o Brasil, o que torna a comparacio util. Assim como na sec¢ao anterior, as
informacodes aqui trabalhadas excluem o setor financeiro. Por questdes de parcimdnia, apresentaremos
suas estimativas para a média dos setores econdmicos nos Estados Unidos, Europa e outros paises™.

ATabela 5 apresenta estimativas de ETR para os Estados Unidos utilizando: (i) a média simples entre todas
as empresas norte-americanas, (ii) excluindo as empresas com prejuizo e (iii) agregando todo o lucro e
imposto pago, ou seja, na pratica pondera as estimativas pelo tamanho do lucro e dos impostos apurados
pelas empresas. Em todos os casos, os calculos sao feitos pelo regime de competéncia. Como a média
simples tende a subestimar a carga efetiva das empresas, o foco deve ser dado as demais métricas.

A carga efetivaincidente sobre as empresas norte-americanas com lucro positivo atingiu,em média, 21,5%
no periodo de 2016 a 2021. Na métrica acumulada, a carga é reduzida para 21,2% no mesmo periodo.
Observa-se que a estimativa de carga média caiu de forma significativa a partirdo ano de 2019 paraos anos
seguintes. Isso pode ser atribuido a reforma tributaria realizada durante o Governo Donald Trump (2017-
2020),que reduziu consideravelmente acargasobre as empresas " Emrelacao ao periodo 2016-18,acarga
efetiva sobre a empresas para 2019-2021 caiu de 21,1% para 18% considerando a métrica das empresas
com lucro positivo uma reducao de 3,1 p.p. Na metrlca acumulada, a reducao da carga efetiva acontece
antes, a partir de 2018. Em 2017, a carga efetiva foi de 25,2% e caiu para13,7% em 2018. Nos anos seguintes,
elase normalizaao redor de 20%. Nessa métrica, areducao da carga efetiva parece ter sido ao redor de 8,9
p.p-entre 2016 e 2021.

*A abertura dessas estimativas por setores econdmicos e outros lndlcadores pode ser consultadaem:

X Para uma avalla(;ao da reforma trlbutarla norte-americana, ver Auerbach (2018) e Barro e Furman (2018).
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Tabela 4. Estimativa de carga efetiva para os EUA

Carga Tributaria Efetiva (Competéncia)
Estados Unidos el\r/:‘(cérocleizrsni?rzlse:s Médiaentre empresas | Médiaacumuladade
(inclui prejuizos) com lucro positivo todas as empresas

2016 8,3% 25,4% 28,2%
2017 7,9% 24.6% 25,29%
2018 6,2% 25,3% 13,7%
2019 5,8% 18,4% 19,0%
2020 4,49 17,7% 21,7%
2021 6,0% 17,7% 19,3%
Média 6,4% 21,5% 21,2%
Média (2016-18) 7,5% 25,1% 22,4%
Média (2019-21) 5,4% 18,0% 20,0%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados disponiveis em:

ATabela 5 apresenta as mesmas estimativas para alguns paises europeus™. Nesse caso, a carga tributaria
efetiva sobre as empresas, calculada via ETR, situa-se em torno de 23,6% considerando as empresas com
lucro positivo e 29% considerando o acumulado. No caso europeu, ha uma grande distor¢gdao no ano
pandémico que produziu um salto da carga efetiva em 2020 na métrica ponderada. Assim, também
apresentamos a estimativa média desconsiderando esse ano, mostrando que ela se reduz para 25,7% no
caso acumulado,em que a distorcao aparenta ser mais relevante.

Tabela b. Estimativa de carga efetiva para a Europa

Carga Tributaria Efetiva (Competéncia)
Europa e“rnmfliizri?rzge;s Média entre empresas Média acumulada de
(inclui prejuizos) com lucro positivo todas as empresas

2016 13,0% 23,7% 29,9%
2017 13,0% 25,2% 26,7%
2018 22,7% 21,3% 20,3%
2019 12,8% 24,9% 26,7%
2020 11,3% 22,9% 45,4%
2021 11,49 23,7% 24.,9%
Média 14.,09% 23,6% 29,0%
Média (Ex-2020) 14.,6% 23,8% 25,7%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados disponiveis em:
N psS://page ern.nyu.eadu/~adamaoda H

Por fim, a tabela 6 apresenta a estimativa de carga efetiva calculada via ETR para um conjunto variado de
paises. Na base de dados considerada, estes paises sido agrupados e denominados “mercados

i A categoria Europainclui trinta paises, apresentando significativa variedade (ela inclui, por exemplo, Grécia e Turquia).
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emergentes” i Os resultados apontam para estimativas que se aproximam daquelas calculadas para a
Europa. A carga efetiva é estimada em 23,3% quando se exclui empresas com prejuizo, ao passo que é
elevada para 26,4% quando utiliza-se a métrica acumulada. Evidentemente, as métricas para esse grupo
de paises podem apresentar elevadavariancia pela grande heterogeneidade desse grupo, um aspecto que
deve ser aprofundado e avaliado em andlises mais especificas.

Tabela 6. Estimativa de carga efetiva para outros paises

Carga Tributaria Efetiva (Competéncia)
Outros paises Média simples Média entre empresas Média acumulada de

entre empresas oy
. . L com lucro positivo todas as empresas
(inclui prejuizos)

2016 14,7% 21,9% 25,6%

2017 15,19 21,6% 23,1%

2018 15,19 22.4% 24.1%

2019 14,5% 25,8% 28,8%

2020 12,8% 25,2% 31,2%

2021 13,3% 22,8% 25,6%

Média 14,3% 23,3% 26,4%

Os resultados compilados permitem realizar algumas comparacoes entre o Brasil e experiéncias
internacionais variadas, uma vez que se utilizam de metodologias similares daquelas empregadas na
secao anterior. No caso, destaca-se que a Medida 1 calculada aproxima-se da métrica “média entre
empresas com lucro positivo” apresentada no caso internacional. Ademais, a Medida 1A pode ser
comparada com a “média acumulada de todas as empresas”. Sendo assim, os resultados sugerem que a
tributacao efetiva sobre a renda corporativa brasileira é levemente inferior a média apresentada para os
Estados Unidos, mas se torna superior quando considerados apenas os anos que se seguiram a recente
reforma tributaria naquele pais. J4 em comparacao aos paises europeus e aos outros paises, a carga
tributaria efetiva sobre a renda das empresas se mostra significativamente inferior no Brasil. De todo
modo, é preciso aprofundar as comparacdes internacionais aperfeicoando as métricas, as bases de dados
e os conceitos. Com isso, torna-se possivel construir indicadores mais compativeis, permitindo que as
diferencas sejam mais bem compreendidas e que os benchmarks para uma eventual reforma tributaria
se tornem mais precisos. Objetivos como este podem ser objetos de eventuais pesquisas futuras.

5. Consideragoes Finais

Este artigo apresenta um conjunto de evidéncias empiricas no ambito da tributagao corporativa e que se
destacam dentro de um contexto de discussdo de reforma de tributacao direta. Existem diferencas
consideraveis entre a tributacdo estatutaria e a que efetivamente incide sobre as empresas. Em especial,
esse hiato é uma medida relevante das distor¢gdes do sistema tributario corporativo brasileiro e que
precisa ser mensurado bem como suas causas e efeitos analisados. O presente trabalho contribui para
este debate especifico apresentando estimativas diversas da carga tributaria efetiva sobre a renda das
empresas nao-financeiras brasileiras listadas em bolsa, utilizando-se de informacgdes contabeis
disponibilizadas entre 2012 e 2022. As estimativas contribuem para o estudo de desenhos tributarios
mais uniformes, capazes de garantir ganhos de competitividade, ampliacio das bases de arrecadacédo e
que enfrentar disparidades e distor¢cées com consequéncias fiscais, econdémicas e sociais.

Os resultados mostram, com efeito, a significativa diferenca entre a carga tributaria nominal e a carga
efetiva incidente do imposto de renda sobre as corporacdes brasileiras. Como evidenciado em outras
pesquisas, a carga tributaria nominal brasileira é elevada, mas a carga tributaria efetiva se aproxima de

il oA categoria “mercados emergentes” apresentada pela base de dados inclui noventa e nove paises compilados a partir de sete
subgrupos: Africa e Oriente Médio, América Latina e Caribe, Sudeste Asiatico, Europa do Leste e Russia, Unido Europeia e arredores,
China e india.
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outros paises, ainda que essarelagio varie caso a caso. Considerando metodologias similares, nota-se que
medidas de tributagao corporativa efetiva para o Brasil se aproximam daquelas auferidas para os Estados
Unidos, porém sao inferiores as medidas calculadas para outros paises.

Uma segunda conclusio é que ha distingdes pontuais entre a carga tributaria efetiva de cada setor, sendo
“bens industriais”, “tecnologia da informacao”, “saude”, e “utilidade publica” aqueles que, na média,
apresentam carga efetiva sobre a renda mais elevada para o periodo. As menores cargas se referem a
“outros”, “consumo ciclico” e “consumo nao ciclico”. Ademais, para varios desses setores foi possivel
verificar umatendéncia de queda das medidas de tributacao efetiva das empresas brasileiras ao longo do

periodo analisado.

Nesse sentido, segundo as principais consideragdes que podem ser extraidas deste trabalho, em uma
possivel reformatributaria naesferadatributacdo darenda corporativa parece existir espaco parareduzir
o grande hiato entre as aliquotas nominais e efetivas no Brasil. A simplificagao da legislagdo tributaria
combinada a uma reducao da aliquota nominal do IRPJ e CSLL podem manter a aliquota efetiva em um
patamar proximo ao observado neste estudo, reduzindo a complexidade e os custos corporativos
associados ao sistema tributario nacional.

Paralelamente, nota-se que o argumento de que as corporacoes sio sobretaxadas no Brasil de modo a
compensar a inexisténcia do imposto sobre lucros e dividendos parece nao encontrar respaldo nos
resultados obtidos por meio da mensuracao daincidéncia efetiva datributacao corporativa. Sendo assim,
em uma possivel reforma do sistema tributario na esfera da renda, parece haver espago para pensar um
equilibrio entre a taxacao corporativa, simplificada em relacao a legislacao atual, e também darenda dos
acionistas, a qual ainda é isenta no Brasil.
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