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Os tributos sobre a renda afetam diretamente na geracdo de valor das organizacgGes. Além disso, a carga
tributaria é vista como o principal fator de diminui¢do na rentabilidade das empresas. Neste sentido, o
estudo tem como objetivo identificar a taxa de imposto efetiva sobre a renda e o gerenciamento tributario
nas empresas do setor de construcao civil do Mercosul. A pesquisa é classificada como descritiva realizada
por meio de uma anélise documental, com abordagem quantitativa. A amostra é de 25 empresas do setor
da construcdo civil listadas nas bolsas de valores dos quatro Estados partes do Mercosul, compreendendo
17 empresas listadas na BM&FBovespa (Brasil), 6 empresas listadas no BOLSAR (Argentina), 1 empresa
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listada na BVPASA (Paraguai) e 1 empresa listada na BVM (Uruguai). As fontes documentais para a
pesquisa foram as demonstracGes contabeis dos anos de 2009 e 2010 das empresas listadas nas respectivas
bolsas de valores. Os resultados apontam que no ano de 2010 o Brasil apresentou 0 menor indice médio de
ETR e a Argentina apresentou a maior taxa ETR media. Conclui-se que a ETR das empresas pesquisadas
difere das aliquotas de imposto sobre a renda, previstas na legislagdo de cada pais. A comparacdo da ETR
dos Estados Parte do Mercosul demonstrou que o Brasil possui maior presenca de gerenciamento
tributério.

Palavras-chave: Taxa de imposto efetiva (ETR). Impostos sobre a Renda. Gerenciamento tributério.

ABSTRACT

The income taxes directly affect the value creation of organizations. Moreover, the tax burden is seen as
the main factor in the decline corporate profitability. In this sense, the study aims to identify the rate
effective tax on income and tax management companies in the sector construction of Mercosul. The search
is performed by descriptive classified as through a document analysis with a quantitative approach. The
specimen is 25 companies in the construction sector listed on the stock exchanges of the four states of
Mercosul, comprising 17 companies listed on the BM & FBovespa (Brazil), 6 companies listed on spitting
(Argentina), first listed company BVPASA (Paraguay) and 1 company listed in the BVM (Uruguay). The
documentary sources for the research were to financial statements for the years 2009 and 2010 listed
companies in their respective exchanges. The results show that in 2010 Brazil had the lower average rate
of ETR and Argentina showed the highest average ETR. We conclude that the ETR of companies surveyed
differ in the rate of tax income, under the laws of each country. Comparison of REE of the States Parties
Mercosul has shown that Brazil has greater management presence tax.

Keywords: Effective tax rate (ETR). Taxes on Income. Tax management.

1. INTRODUCAO

A andlise do impacto dos tributos sobre a renda na geracdo de valor das empresas ndo é uma
questdo amplamente discutida em trabalhos cientificos. Mas, de acordo com Caldeira (2006), a
necessidade de investigacdo do tema é crescente, pois se trata de uma varidvel de suma importancia na
composicao do valor das organizacdes.

A competitividade das empresas é impactada de forma direta pela politica fiscal. Além disso, €
fator decisivo para a formacdo do preco de venda e afeta diretamente o resultado, influenciando na
liquidez e na rentabilidade das organizactes (CALDEIRA, 2006).

No Brasil, a carga tributaria possui influencia direta no consumo das familias e é um dos principais
obstaculos para investimentos diretos na economia nacional. 1sso ocorre porque € vista pelos investidores
como o principal instrumento que impacta na diminuicdo da rentabilidade das empresas. Além disso, exige
das empresas um rigoroso controle tributario aplicavel na forma de planejamento tributario com a
finalidade de reduzir na forma legal o énus da carga tributaria brasileira.

A tributacdo sobre o lucro das empresas e a informacédo contébil para fins de divulgacéao financeira
ocorrem sobre uma mesma base de eventos. Assim, ambas compartilham determinadas escolhas contabeis
no reconhecimento e mensuracdo de eventos ocorridos. Desta forma, o gerenciamento tributario é
determinado pelas diferentes escolhas contabeis e em funcdo de interesses econdmicos (REZENDE;
NAKAO, 2012).

Deste modo, devido a alta carga tributria no Brasil, 0s gerentes brasileiros tém fortes incentivos
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para praticar o gerenciamento com fins de reduzir os tributos (TANG, 2005, GOCHAROV;
ZIMMERMANN, 2010). Assim, uma forma de identificar a pratica de gerenciamento tributario € com o
calculo da taxa de imposto efetiva, que verifica se as aliquotas nominais, aquelas estabelecidas na
legislacdo, diferem das reais aliquotas incidentes sobre os lucros, pois alguns impostos e contribuicdes sdo
calculados utilizando-se o préprio imposto na base de célculo (SHEVLIN, 1999; SHACKELFORD;
SHEVLIN, 2001; MINNICK; NOGA, 2010).

Inseridas neste cenario estdo as empresas de construcdo civil que apresentam forte crescimento e
importancia no desenvolvimento econdmico das nagdes. Sob o ponto de vista econémico, observa-se a
quantidade de atividades envolvidas no seu ciclo produtivo, da construcdo civil, consumindo bens e
servigos de outros setores. Além do mais, vale destacar a importancia desse setor do ponto de vista social,
evidenciando a sua capacidade de reproducéo de empregos diretos e indiretos (STEPPAN, 2006).

Para o desenvolvimento deste estudo, optou-se por verificar as empresas de capital aberto do setor
da construcao civil localizadas nos paises do Mercosul. Dos quatro Estados Partes do Mercosul, o Paraguai
€ 0 Unico que apresenta queda do crescimento do setor de construcdo civil em relacdo a periodos
anteriores. Na Argentina, no Brasil e no Uruguai esse setor tem peso significativo no desenvolvimento do
pais, impulsionado pela injecdo de créditos de investidores e por politicas governamentais que favorecem
0 desenvolvimento do setor, como por exemplo, a isencdo ou reducdo da carga tributaria em relacdo aos
materiais de construcdo (MONTEIRO FILHA et al., 2010).

Diante desse contexto, caracterizado pela representatividade do setor da construcdo civil no
crescimento da economia dos paises do Mercosul (STEPPAN, 2006; INDEC, 2012) e pela importancia do
gerenciamento tributario destas empresas para buscar de forma legal a reducéo do énus tributario, buscou-
se responder o seguinte problema de pesquisa: Qual a taxa de imposto efetiva incidente sobre a renda e o
gerenciamento tributario nas empresas do setor de construcao civil do Mercosul?

Frente ao problema de pesquisa este trabalho tem como objetivo geral identificar a taxa de imposto
efetiva sobre a renda e o gerenciamento tributario nas empresas do setor de construcao civil do Mercosul.
Para tanto foram estabelecidos os seguintes objetivos especificos: a) Identificar os tributos federais
incidentes sobre o lucro nos Estados Partes do Mercosul; b) Verificar a taxa de imposto efetiva das
empresas do setor de construcdo civil do Mercosul; ¢) Analisar a taxa de imposto efetiva, de forma
comparativa, entre os Estados parte do Mercosul.

O potencial do setor de construgdo civil, tanto no que diz respeito a capacidade de realizagdo de
investimentos como a geracdo de emprego, influenciando positivamente os demais setores envolvidos,
como os fornecedores de matérias-primas e demais equipamentos utilizados na construcdo (KURESKI et
al. 2008), foram fatores impulsionadores para a realiza¢do desse estudo.

Deste modo, a pesquisa mostra-se relevante por abordar ndo somente o contexto do setor da
construcdo civil, mas por tratar de aspectos tributarios deste setor que impactam diretamente no
desempenho econémico das empresas, comparando-se a taxa efetiva de impostos entre os quatro Estados
Partes do Mercosul. Justifica-se também por contribuir no desenvolvimento de novas pesquisas
académicas relacionadas a contabilidade tributéria envolvendo outros paises.

2. REFERENCIAL TEORICO

Neste topico serdo abordados aspectos relacionados aos impostos incidentes sobre o lucro nos
paises do Mercosul, gerenciamento tributario e taxa de imposto efetiva, e por fim, estudos anteriores
relacionados ao tema. Estes topicos foram escolhidos devido sua importancia para conceituar o alcance do
objetivo proposto pela pesquisa.
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2.1 Impostos Incidentes sobre o Lucro nos Paises do Mercosul

A arrecadacao de tributos por parte dos Estados se faz necessaria para a manutencdo dos servicos
béasicos colocados a disposicao da populagdo. O Estado € quem tem a responsabilidade de arrecadar, gerir
e fazer a distribuicdo a populacdo de acordo com suas necessidades (OLIVEIRA, 2009).

Aratjo Neto e Silva (2010, p. 27) mencionam que “o Estado possui diversas atribuigdes, como a
prestacdo de servigos de educacgdo, salde, justica, policiamento, infraestrutura, seguranca nacional, entre
outros”. Para que o estado tenha condi¢des de prestar todos esses servigos a populacao, se faz necessario a
arrecadacdo de tributos sobre sua renda e seu consumo. De acordo com Araujo Neto e Silva (2010, p. 27)
“para a realizagdo dessas atividades, o Estado, entre outras fontes, obtém recursos financeiros por meio da
cobranga de tributos sobre a renda, o patriménio e a atividade econémica das pessoas fisicas e juridicas
que vivem ou atuam no seu territorio”.

Oliveira (2009, p. 55) ressalta que “o Estado necessita de meios materiais € pessoais para cumprir
seus objetivos institucionais, garantindo a ordem juridica, a seguranga, a defesa, a salde publica e o bem-
estar social de todos”. Na tabela 1 apresenta-se as aliquotas dos impostos federais, previstas em legislacao,
incidentes sobre a renda nos paises do Mercosul.

Tabela 1: Aliguotas dos impostos federais incidentes sobre a renda dos paises do Mercosul
IMPOSTOS INCIDENTES SOBRE O LUCRO

IMPOSTOS BRASIL ARGENTINA PARAGUAI URUGUAI

. IRPJ 25% 35% 10% 25%
ALIQUOTAS
CSLL 9%
TOTAL 34% 35% 10% 25%

Fonte: Constitucién Politica de la Republica de Paraguay (1992); Bordin e Lagemann (1994); Direccién General
Impositiva Uruguay — DGIU (2007); Rodrigues (2008); Oliveira (2009); Schmidt (2009); Oliveira et al. (2011);
Pinto (2011); Administracién Federal de Ingresos Publicos — AFIP (2011).

Para que o Estado possa efetuar a cobranca de tributos, se faz necessario a instituicdo de normas
legais, as quais irdo ditar regras para que ndo ocorra uma cobranga ilicita dos tributos.

2.2 Gerenciamento Tributario e Taxa de Imposto Efetiva (ETR)

O gerenciamento tributario é uma forma legal usada pelas empresas para reduzir as despesas com
tributos. Assim, organizagdes contratam profissionais especializados em identificar oportunidades em
meio a legislacdo tributaria com a finalidade de diminuir sua carga tributaria (GONCHAROQV;
ZIMMERMANN, 2005; TANG, 2005; FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009; MINNICK; NOGA,
2010).

De acordo com Tang (2005) o gerenciamento dos impostos faz com que as empresas maximizem o
retorno dos acionistas, reduzam o risco de controle fiscal e o custo politico, estabelecam parametros de
compensacdo dos gerentes apds os impostos e atendam as expectativas do mercado, uma vez que 0s
tributos sobre o lucro séo fatores determinantes na precificagéo dos ativos.

Assim, h& interesse crescente quanto aos reais efeitos da tributacdo sobre o desempenho
econdmico das empresas. Um obstaculo para se apurar com clareza tais efeitos € a falta de um método
adequado, pois as taxas de impostos nominais ndo satisfazem tais necessidades, pelo fato de que a carga
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tributaria efetiva também depende da definigdo da base tributaria (CAREY; TCHILINGUIRIAN, 2000).
Existem estudos voltados a resolucéo desse problema, por meio de uma gama variada de combinaces de
informagdes em relacdo a taxas de impostos, declaragdes fiscais e incentivos fiscais. No entanto, tendo em
vista a complexidade dos sistemas tributarios de alguns paises, em se tratando em isencoes, deducdes e
créditos fiscais, isso pode ndo ser representativo diante da macroeconomia.

Quando se fala em avaliar o impacto da carga tributéria sobre as atividades econémicas e
compreender os efeitos provocados por ela nas tomadas de decisfes pode-se adotar método de calculo da
ETR (GIANNINI; MAGGIULLI, 2002), em que as aliquotas previstas em lei e aplicadas nas empresas
podem fornecer informacGes sobre a real aliquota de tributos incidentes sobre o lucro das empresas.

As taxas de impostos legais ndo avaliam os encargos fiscais realmente sofridos pela empresa. E
grande a diversidade dos elementos que compBe a matéria coletavel, principalmente ao se fazer
interrelacbes entre diferentes regimes fiscais. As taxas efetivas de impostos sdo medidas destinadas a
avaliar a carga tributéria e o seu impacto sobre a atividade econdmica, sendo resultado da aliquota aplicada
sobre a base tributaria. E a base tributaria € o lucro expresso de acordo com a legislacéao fiscal, o qual é
sujeito a uma série de ajustes para chegar ao lucro tributavel (GIANNINI; MAGGIULLI, 2002).

Na avaliacdo da carga tributéria efetiva de impostos incidente sobre as empresas podem distinguir-
se dois tipos de estrutura. Conforme Giannini e Maggiulli (2002) uma mede as taxas efetivas de impostos
com base em dados atuais decorrentes da agregacéo de contas macroeconémicas ou de contas de empresas
existentes. A outra se refere a indicadores que envolvem o célculo dos efetivos encargos fiscais para um
projeto de investimento hipotético futuro ao longo da vida do projeto.

Para Giannini e Maggiulli (2002) a existéncia de diferentes indicadores ndo é, em si, uma
deficiéncia deste tipo de analise, mas reflete o fato de que cada indicador mede coisas diferentes. Assim,
ressalta-se que é impossivel calcular uma taxa efetiva de imposto universalmente valida. Além disso, esta
medida ndo s depende da abordagem escolhida, mas da maneira em que a abordagem € aplicada.

A tributacdo pode afetar, ndo somente os resultados da empresa, como também o comportamento
dos investimentos. Assim, inimeros instrumentos foram desenvolvidos para analisar os efeitos da carga
tributaria em ambas as instancias. Nas duas ultimas décadas, diferentes conceitos de taxas de imposto
efectivas (ETRs) foram desenvolvidos para fornecer informacfes condensadas sobre essas distorgdes
fiscais. Os conceitos visam comprimir os complexos efeitos econémicos da taxa de imposto legal, a base
fiscal, e 0 aspecto do tempo de tributagdo em uma Unica figura (KNIRSCH, 2002).

As taxas de impostos efetivas sdo projetadas para revelar o impacto da tributacdo sobre o
comportamento do investimento e determinar a efetiva aliquota de tributo que incide sobre o lucro das
empresas. Com o uso das ETRs podem ser identificadas as distorcdes das aliquotas de impostos para as
tomadas de decisdes tanto ao que diz respeito as verdadeiras aliquotas a serem pagas como em relacdo a
futuros investimentos (SHEVLIN, 1999; KNIRSCH, 2002).

Gallo, Pereira e Lima (2006, p. 1) mencionam que “o avango do processo de globaliza¢do tem
renovado o interesse na mensuragdo da carga tributaria efetiva, principalmente considerando-se o
crescimento da mobilidade internacional tanto do capital quanto da méo-de-obra”. As pesquisas atuais na
area tributaria utilizaram na sua maioria a ETR para identificar a presenca de gerenciamento tributario. A
ETR é obtida pela divisdo da despesa de imposto de renda pelo resultado contébil antes do célculo do
imposto de renda (PIQUEIRAS, 2010).

A Taxa de Imposto Efetiva € uma medida apropriada para indicar o planejamento tributario. Deste
modo, quando séo obtidas baixas taxas efetivas de impostos € decorréncia de que pode haver planejamento
tributario (SHEVLIN, 1999; SHACKELFORD; SHEVLIN, 2001).

Contudo, ha divergéncias quanto a utilizacdo da ETR na identificacdo de gerenciamento tributério,
pelo motivo dessa medida conter tanto informacGes de planejamento tributario, quanto de isengdes

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contabeis da UERJ (online), Rio de Janeiro, v. 19, n.2, - - p. 57, mai/ago., 2014. ISSN 1984-3291



Mara Jaqueline Santore Utzig. Cristian Bau Dal Magro. Gilberto Zanella. Edenir José Freitas. Jadir Roberto Dittadi.

tributarias (PIQUEIRAS, 2010), ou seja, o resultado da ETR pode ficar distorcido em funcéo dos efeitos
das politicas tributarias.

Gallo, Pereira e Lima (2006) afirmam que as estimativas das taxas de impostos efetivas ha a
possibilidade dos analistas estudarem empiricamente se os tributos afetam o comportamento dos agentes
econdmicos e com que extensao. Além do mais, é possivel avaliar se determinadas mudancas na legislacdo
tributaria vao afetar a carga tributéria suportada pelos contribuintes.

2.3 Estudos Correlatos

Dentre os estudos ja realizados que aplicaram a ETR, destaca-se o realizado por Gomes (2011) que
buscou identificar qual a Taxa de Imposto Efetiva (Effective Tax Rates — ETR) das empresas listadas na
Bovespa no ano de 2009 para verificar a presenca do gerenciamento tributario nas empresas brasileiras ao
confrontar a ETR calculada com a verdadeira aliquota dos tributos sobre o lucro. Os resultados apontaram
que a ETR das empresas listadas na Bovespa esté relacionada com as aliquotas dos tributos incidentes
sobre o lucro das empresas, sendo que apenas os setores econdmicos ‘“Tecnologia da Informacdo” e
“Construcdo e Transporte” apresentaram diferengas. Portanto, concluiram que a ETR das empresas
brasileiras ndo € estatisticamente diferente das aliquotas dos tributos sobre o lucro vigentes em 20009,
sendo que apenas os setores economicos “Tecnologia da Informacdo” e “Construgdo e Transporte”
sugerem o gerenciamento tributario.

Comprix, Mills e Schmidt (2011) investigaram se as estimativas das taxas de imposto efetivas
trimestrais sdo sistematicamente tendenciosas em relacdo as taxas reais do final do ano. Os resultados
mostraram que a estimativa anual das taxas de impostos efetiva no primeiro, segundo e terceiro trimestre
sdo sistematicamente superiores a taxa de imposto efetiva de final do periodo, apresentando ainda, que as
estimativas da taxa efetiva de imposto contribuem para a investigacdo de como 0 gerenciamento de
resultados € realizado.

O estudo desenvolvido por Yin (2003) teve como objetivo trabalhar problematicas que estavam
sendo vivenciadas no pais (EUA), citando trés fendbmenos: os escandalos de governancga corporativa, a
preocupacao continua sobre paraisos fiscais das empresas, e a proposta da Administracdo Bush para
isentar os dividendos da renda, 0 que estava gerando um interesse renovado, por parte dos investidores, no
montante de impostos pagos por empresas publicas sobre os lucros. Assim, este estudo buscou estimar as
taxas efetivas de impostos (ETRS) de 1995 a 2000 das empresas incluidas no S&P 500. O estudo
constatou que a ETR, dos seis anos pequisados, de dez grupos industrias houve uma pequena variagdo. A
ETR variou um minimo para o setor de energia (25,72%) e industrial (25,84%) e no maximo para o setor
de tecnologia de informag&o (32,48%) e utilidades (32,43%).

O estudo desenvolvido por Lammersen (2002) abordou sobre os agentes econdémicos que
enfrentam a diversidade dos sistemas tributarios, exigindo informagdes condensadas, cada vez mais
sofisticadas sobre os encargos fiscais. Os autores analisaram as caracteristicas comuns e diferentes das
varias formas de medir as taxas efetivas de impostos na gestdo dos negdcios e da economia na busca de
desenvolver algumas propriedades Uteis para analisa-las e comunicé-las. Explorou-se também, como os
instrumentos podem ser utilizados para fornecer informagdes sobre o impacto da tributacdo na tomada de
deciséo.

A pesquisa realizada por Shevlin (1999) utiliza os dados confidenciais de retorno de impostos para
avaliar medidas alternativas da média corporativa e taxas marginais de imposto. Os resultados obtidos
sugerem que as medidas usadas de taxas fiscais médias fornecem uma visdo pequena sobre a carga fiscal
anual das empresas. O autor avalia dois tipos de medidas da taxa de imposto que sdo encontradas na
literatura: a taxa média de imposto e a taxa marginal de imposto.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa caracteriza-se quanto aos objetivos como descritiva, pela analise e comparacdo
dos dados coletados nos quatro paises Estado parte do Mercosul, que possibilitou compreender e responder
ao problema de pesquisa (GIL, 1999).

Quanto aos procedimentos para coleta de dados trata-se de uma pesquisa documental (GIL, 1999)
obtida nas demonstracGes de resultado e nas notas explicativas das empresas do segmento da construcéo
civil, extraidos nos sites das bolsas de valores dos Estados partes do Mercosul (Argentina, Brasil, Paraguai
e Uruguai) compreendendo os anos de 2009 e 2010. A abordagem do problema da pesquisa é
caracterizada como quantitativa pelo emprego de estatistica descritiva e teste de hipoteses (GIL, 1999).

A populacdo foi composta pelas empresas do setor de construcdo civil listadas nas Bolsas de
Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), Buenos Aires (BOLSAR), Assuncdo (BVPASA) e Montevidéu
(BVM). A amostra inicial compreendeu 43 empresas do setor de construcdo civil listadas nas bolsas de
valores dos Estados partes do Mercosul, sendo 28 do Brasil, 9 da Argentina, 3 do Paraguai e 3 do Uruguai.
Entretanto, foram excluidas 18 empresas, cujos dados das demonstracdes contabeis encerrados em 31 de
dezembro de 2009 e 2010 n&o atenderam as exigéncias da pesquisa quanto a apuracéo dos dados, ou seja,
o calculo da Taxa Efetiva de Imposto. A amostra final resultou em 25 empresas.

A amostra foi selecionada partindo dos seguintes critérios: ter obtido lucro nos exercicios
encerrados em 31 de dezembro de 2009 e 2010; e possuir imposto de renda ou contribuicdo social
correntes nestes exercicios. A composicéo da amostra esta apresentada no quadro 1 e separada por Estado
parte do Mercosul e sua respectiva bolsa de valores.
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Quadro 1: Amostra da pesquisa separada por Estado parte do Mercosul e respectiva Bolsa de Valores

Empresa \ Atividade Principal
N° Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) — BRASIL
01 | Gafisa S.A Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliérios
02 | Trisul S.A Holdings De Instituicbes Ndo-Financeiras
03 | Tecnisa S.A Incorporacdo De Empreendimentos Imobiliarios
04 | Rossi Residencial S.A Construgdo De Edificios
05 | Rodobens Negocios Construcédo De Edificios
06 | Mvr Engenharia E Participacfes S.A Construcdo De Edificios
07 | Jodo Fortes Engenharia S.A Construcdo De Edificios
08 | Jhsf Participagdes S.A Holdings De InstituicGes N&o-Financeiras
09 | Helbor Empreendimento S.A Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliarios

Ez Tec Empreendimentos E
Participagbes
11 | Even Construtora E Incorporadora S.A | Construcdo De Edificios

10 Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliarios

12 | Cyrela Brazzil Realty S.A Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliéarios
13 gf\ Empreendimentos Imobiliarios Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliarios
14 | Camargo Corréa Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliérios
15 | Brookfield Sdo Paulo Incorporagdo De Empreendimentos Imobiliérios
16 | Brookfield Incorporagdes Holdings De InstituicGes N&o-Financeiras

17 | Construtora Sultepa S.A Construgdo De Rodovias e Ferrovias

N° Bolsa de Valores de Buenos Aires (BOLSAR) — ARGENTINA

01 | Caputo S.A., Ind. Com. Y Financeira | Construcciones de Obras Publicas y Privadas
02 | Dycasa S.A. Construccion de Obras em General

03 | Gama S.A. Empresa constructora

04 | Grupo Concesionario Del Oeste S.A. Construccion, Remodelacion, Reparacion

05 | lecsa S.A. Instalacion de Sist. Mec., Electricos y Constructora

Promocion, Construccion y Explot. de Plantas

06 | Sociedade Anonima Com. Y Industrial P
Siderdrgicas

N° Bolsa de Valores de Assun¢do (BVPASA) - PARAGUAI

01 | C.C.I. Contructora Civil E Ind. S.A, | OPras Industrialesy Comerc. — Gerenc. de
Proyectos

N° Bolsa de Valores de Montevidéu (BVM) — URUGUAI

01 | Gralado S.A. \ Construccion, Exploracion y Mantenim. de Obras

25 Amostra Final

Fonte: dados da pesquisa.

Observa-se no quadro 1 que a amostra é composta por 17 empresas do Brasil listadas na
BOVESPA do setor da construcdo civil, 06 empresas da Argentina listadas na BOLSAR do setor da
construcdo civil, 01 empresa do Paraguai listada na BVPASA do setor de construgdo civil e 01 empresa do
Uruguai listada na BVM do setor da construgdo civil.

Posteriormente, foram analisadas as notas explicativas e as demonstracdes de resultado das
empresas estudadas, buscando identificar os valores dos impostos sobre o lucro e das provisdes para 0s
impostos sobre o lucro. Os dados obtidos nas notas explicativas e nas demonstracfes de resultado foram
tabulados em planilhas eletronicas para a efetuacdo do calculo da taxa efetiva de impostos sobre o lucro.
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A taxa de imposto efetiva € um método adequado para identificar a presenca de gerenciamento
tributério. Desta forma, partiu-se da seguinte formula para identificar qual é a ETR das empresas do setor
de construcéo civil listadas nas bolsas de valores dos estados parte do Mercosul (SHEVLIN, 1999):

Provisdo para IR e CS

ETR =
Lucro antesdo IR e CS

(LAIR)

Os valores obtidos com os calculos da ETR foram tabulados em planilhas eletronicas e para melhor
compreensdo das informagdes foi utilizada da estatistica descritiva, compreendendo a média, mediana e
desvio padrdo. Por fim, para a aplicacdo do teste de hipéteses, o primeiro passo consistiu em apresentar a
hipdtese nula (HO) e a hipotese alternativa (H1), que no presente estudo séo:

HO: O ETR das empresas do setor de construcao civil de determinado Estado parte do Mercosul é

diferente da sua respectiva Aliquota Total do Imposto sobre a Renda (ETR # Aliquota do Imposto sobre a
Renda).

H1: O ETR das empresas do setor de construcao civil de determinado Estado parte do Mercosul é
igual a sua respectiva Aliquota Total do Imposto sobre a renda (ETR = Aliquota do Imposto sobre a
Renda).

Com as hipéteses formuladas foi aplicado o teste de student com o uso do software SPSS 13.0. De
acordo com Guijarati (2006) o Teste-t € um teste de significancia, onde os resultados amostrais sédo usados
para verificar a veracidade ou falsidade de uma hip6tese nula. Nesse tipo de teste, é feita uma afirmacgéo
sobre a média populacional, que neste caso é a aliquota de Imposto sobre a Renda aplicavel em cada
Estado parte do Mercosul. E comparada com a estatistica obtida a partir da amostra, que neste caso € a
ETR das empresas de construcdo civil de cada pais em andlise. Para tanto, foi utilizada a estatistica t dada
por:

Em que t segue uma distribuicdo t com n-1 g.1.;e , e representam a média amostral, a média
populacional e o desvio padrdo amostral, respectivamente. Na linguagem dos testes de significancia, uma
estatistica é significativa se o valor do teste estatistico estiver dentro da regido critica. Nesse caso, a
hipotese nula é rejeitada. Do mesmo modo, um teste é considerado estatisticamente insignificante se o
valor do este estatistico estiver dentro da regido de aceitacdo. Neste caso, a hipdtese nula ndo é rejeitada
(GUJARATI, 2006). Para a aplicacéo do teste definiu-se o nivel de significancia de 5%.

4.  ANALISE DOS RESULTADOS

Primeiramente, foram apresentados os dados de todas as empresas do setor construgédo civil do
Brasil. Assim, apresentou-se a provisdo para (imposto de renda) IR e contribuicdo social (CS) e o (lucro
antes do imposto de renda) LAIR dos anos de 2009 e 2010. Utilizando-se da Provisdo para IR e CS foi
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possivel calcular a ETR das empresas. Portanto, a tabela 2 apresenta a ETR das empresas do setor de
construcdo civil do Brasil.

Tabela 2: ETR das empresas do Setor de Construcdo Civil do Brasil
Proviséo IR e

Empresas Construcdo Civil cs LAIR ETR

(BRASIL) 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Gafisa S.A 36.858 20.147 478.879 180.774 7,70 11,14
Trisul S.A 16970 9131 69.051 67.907 24,58 13,45
Tecnisul S.A 23293 15016 242.770 132.855 9,59 11,30
Rossi residencial S.A 25295 13.718 420.330 240.581 6,02 5,70
Rodobens negdcios 15955 6901 92.240 44.050 17,30 15,67
g"/‘f engenharia e participacdes | a5 591 7901 760498 422246 481 1,87
Jodo fortes engenharia S.A 11.062 8515 101.942 75.080 10,85 11,34
Jhsf participacbes S.A 10368 17.840 228.551 174.090 4,54 10,25
Helbor empreendimento S.A 23.625 12613 230.245 108.760 10,26 11,60

Ez tec empreendimentos e
participacoes
Even construtora e imcorporadora

18085 10465 268.105 179.987 6,75 581

52153 28104 324.134 179.515 16,09 15,66

S.A
Cyrela brazzil realty S.A 106.789 73.894 813.996 941.025 1312 7.85
gfemp”e”d'me”tos'mOb"'a”OS 10265 5236 54281 18.147 1891 28,85
Camargo Corréa 16.285 22.075 171.108 86.425 952 2554
Brookfield Sio Paulo 9652 9.041 79961 23.493 12,07 3848
Brookfield incorporacdes 76.376 42927 471.078 234.912 16,21 18,27
Construtora sultepa S.A 2.464 650 37.483 3.192 6,57 20,36

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na tabela 2 que no ano de 2009 a empresa Brookfield Sdo Paulo apresentou um ETR de
38,48%. Para tanto, destaca-se que foi a Unica empresa analisada que apresentou ETR maior que a aliquota
total do imposto de renda de 34%. Conclui-se que todas as empresas do Brasil com excec¢do da Brookfield
Sdo Paulo, apresentaram ETR menor que a aliquota do imposto de renda de 34%. A tabela 3 mostra a
ETR das empresas do setor de construgdo civil da Argentina.
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Tabela 3: ETR das empresas do Setor de Construcao Civil da Argentina

Empresas Construcaio Provisdo IR LAIR ETR
Civil (ARGENTINA) 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Caputo S.A. (Pesos) | 12.251.252 8.164.415 43.215.988 25'9‘2‘0'30 2%}35 310;:‘7
DycasaS.A. (Dolar) | 5.463.781 18.499.362 26.295.919 30'9?62 2?,}078 5%;076
GamaSA. (Pesos) | 7.452527 4546.442 32176087 ~>O0>3T 2310 1899
Grupo Concesionario 68,94 232,03
Dol Oeste S A (Dolary | 14:427.362 7426180 20927.709 3200588yt
lecsa S.A. (Pesos) 43.087.566 35.933.008 93.516.704 2471044 46,07 2881
32 % %
?ggeia?nzz‘;[‘r'ga 073.132.20 376.428.04 2.407.067.3 5235169 4043 71,90
' 5 5 93 04 % %

(Dolar)

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na tabela 3 que no ano de 2010 as empresas Caputo S.A, Dycasa S.A e Gama S.A

apresentaram ETR menor que a aliquota de imposto de renda da Argentina de 35%. Por outro lado, no ano
de 2010 as empresas Grupo Concesionario Del Oeste S.A, lecsa S.A e Sociedad Anonima com. Y
Industrial apresentaram ETR maior que a aliquota de imposto de renda de 35%.

No ano de 2009, as empresas Caputo S.A, Gama S.A e lecsa S.A apresentaram ETR menor que a

Tabela 4: ETR das empresas do Setor de Construcéo Civil do Paraguai

aliquota de imposto de renda da Argentina de 35%. Por outro lado, as empresas Dycasa S.A, Grupo
Concesionario Del Oeste S.A e Sociedad anonima com. Y Industrial apresentaram ETR maior que a
aliqguota do imposto de renda de 35%. Conclui-se que as empresas do setor de construcdo civil da
Argentina possuem um ETR proximo da aliquota de imposto de renda aplicavel no pais, que por vezes
varia entre maior ou menor. A tabela 4 demonstra a ETR das empresas do setor de construcdo civil do
Paraguai.

Empresas Construgdo
Civil (PARAGUAI)

Provisdo IR
2010 2009

LAIR

2010

2009

ETR
2010 2009

C.C.l. Contructora
Civil e ind. S.A.

146.065.402 47.453.460 891.224.303 394.652.961 16,39% 12,02%

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na tabela 4 nos dois anos de analise hd uma proximidade da ETR encontrada na

empresa de construcdo civil do Paraguai com a aliquota de imposto de renda aplicavel no respectivo pais
10%. A tabela 5 mostra a ETR das empresas do setor de construcdo civil do Uruguai.
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Tabela 5: ETR das empresas do Setor de Construgdo Civil do Uruguai

Empresas Construcéo Proviséo IR LAIR ETR
Civil (URUGUAL) 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Gralado S.A. 22.354.334 24.231.376 90.483.181 67.187.309 24,71% 36,07%

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na tabela 5 que no ano de 2010 a ETR da empresa de construcéo do civil do Uruguai
esta bastante préxima da aliquota de imposto de renda aplicavel no pais 25%. No entanto, no ano de 2009
ha& um distanciamento da ETR em relagdo a aliquota do imposto de renda da empresa analisada.

A ETR também foi calculada utilizando a soma da provisdo para imposto de renda e a soma do
LAIR das empresas de construcdo civil de cada Estado parte do Mercosul. Assim, a tabela 6 apresenta a
ETR das empresas do setor de construcéo civil de cada Estado parte do Mercosul.

Tabela 6: ETR das empresas do Setor de Construgdo Civil de cada Estado parte do Mercosul

Estado Soma de Provisao Soma de LAIR ETR

parte Freq.

Moot e 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Brasil 17 292.076 304174 4844652 3113039 10,16% 9,77%
Argentina | 06 | 1.055.814.603 450997461 ~%%5799% 73263208 40,25% 6159%
Paraguai | 01 | 146.065.402 47.453.460 891.224.303 394.652.961 16,39% 12,02%
Uruguai | 01 | 22354334 24231376 90483181 67.187.309 24.71% 36,07%

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na tabela 6 que no setor de construcéo civil o Brasil é o Estado parte do Mercosul que
apresenta menor ETR em relacdo a aliquota de imposto de renda de 34%. A Argentina € o Estado parte do
Mercosul que apresenta maior ETR em relacdo a aliquota de imposto de renda de 35%. Por fim, o
Paraguai e o Uruguai sdo os Estados parte do Mercosul que apresentam maior proximidade com suas
aliquotas de imposto de renda, que sao respectivamente, 10% e 25%.

O resultado apresentado pelas empresas Brasileiras pode indicar a existéncia de gerenciamento
tributério. De acordo com as inferéncias de Wilkie (1992), Wilkie e Limberg (1993), Shevlin (1999),
Shackelford e Shevlin (2001), Scholes et al. (2002), Tang (2005) e Goncharov e Zimmermann (2005)
baixas ETR’s podem indicar que existe gerenciamento tributario. A tabela 7 mostra a média da ETR de
cada ano para o setor de construcéo civil de cada Estado parte do Mercosul, bem como, a média e o desvio
padrdo entre os dois anos pesquisados.
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Tabela 7: ETR por pais das empresas do setor de construcdo civil listadas nas bolsas de valores

Estado parte do ETR Média entre 0s Dlesilip e rao
. L. . entre os dois
Mercosul Média 2010  Média 2009 dois anos anos
Brasil 11,46 14,89 13,18 2,42
Argentina 37,96 73,83 55,89 25,37
Paraguai 16,39 12,02 14,21 3,09
Uruguai 24,71 36,07 30,39 8,03

Fonte: dados da pesquisa.

Observa-se na tabela 7 a variagdo da ETR dos Estados Parte do Mercosul, compreendidos por
Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai, nos anos de 2009 e 2010. Observa-se que a Argentina, Brasil e
Uruguai tiveram reducdo na ETR de 2009 para 2010. Em contrapartida, o Paraguai teve elevacéo na ETR
do ano de 2009 para o ano de 2010.

O Brasil é o Estado parte do Mercosul que apresentam a segunda maior carga tributaria sobre o
lucro de 34%, ficando atras somente da Argentina que possui a aliquota de 35%. Mesmo assim, é o Estado
parte do Mercosul que possui a menor méedia de ETR nas empresas do setor de construcéo civil e menor
variabilidade confirmada pelo desvio padréo apresentado na tabela 7. Assim, considerando o conceito de
ETR, o Brasil € o Estado parte do Mercosul que apresenta maior incentivo ao gerenciamento tributario.

Para confirmar ou refutar a hipdtese nula e a hipotese alternativa previamente formulada e
apresentada nos procedimentos metodoldgicos deste estudo, foi aplicado o teste-t de student com o uso do
software SPSS 13.0. Para a aplicacdo do teste, definiu-se o nivel de significancia estatistica, que foi de 5%,
tendo em vista sua grande aplicacdo em ciéncias sociais aplicadas (BUSSAB; MORETTIN, 2010).

Primeiramente, o teste de hipéteses foi aplicado com a amostra de ETR das empresas do setor de
construcdo civil do Brasil em relacdo a aliquota de imposto de renda aplicavel no pais. Posteriormente, foi
aplicado o teste de hipdteses com a amostra de ETR das empresas do setor de construgdo civil da
Argentina em relacdo a aliquota de imposto de renda aplicavel no pais. Salienta-se que ndo foi possivel
aplicar o teste de hipGteses com a empresa do Paraguai e do Uruguai, porque apresentaram
respectivamente, uma Unica empresa na amostra. Assim, a tabela 8 apresenta o resumo do teste-t para o
ano de 2009.

Tabela 8: Resumo dos Testes de Significancia (Teste-t) para 0 ano de 2009

. Vr.
; L 4 Desvio Lo P-
Estado parte ETR Alig. Média Padrio Teste t Critico Value
Mercosul IR Tabelado
2009 2009 2009 2009 2009 2009
Brasil 9,77%  34% 14,89 9,24 -8,623 -/+2,1199 0,000
Argentina 61,59% 35% 73,73 80,07 1,188 -/+2,5706 0,288

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na tabela 8 que o teste t é inferior ao valor critico tabelado nas empresas do setor de
construgdo civil do Brasil (]-8,523|<2,1199). Além disso, as empresas do setor de construcao civil do
Brasil apresentaram um p-value de 0,000. Assim, de acordo com Gujarati (2006) se o valor do teste
estatistico esta dentro da regido de aceitacdo a hipdtese nula ndo é rejeitada. Deste modo, nas empresas
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brasileiras do setor de construcao civil ndo se tem evidéncias significativas para rejeitar a hipétese nula em
que o0 ETR das empresas do setor de construcdo civil do Brasil é diferente da sua respectiva aliquota do
imposto sobre a renda.

As empresas da Argentina apresentaram um teste t superior ao valor critico tabelado (J1,188[>-
2,25706). Deste modo, nas empresas do setor de construcdo civil da Argentina se tem evidéncias
significativas para rejeitar a hipGtese nula e aceitar a hipdtese alternativa em que o ETR das empresas do
setor de construcdo civil da Argentina € igual a sua respectiva aliquota do imposto sobre a renda.

Observa-se que somente as empresas do Brasil apresentaram indice de ETR inferiores as aliquotas
do imposto sobre a renda, o que sugere o gerenciamento tributario conforme (SHEVLIN, 1999;
SHACKELFORD; SHEVLIN, 2001; TANG, 2005; GONCHAROV; ZIMMERMANN, 2005). A tabela 9
mostra o resumo do teste-t para o ano de 2010.

Tabela 9: Resumo dos Testes de Significancia (Teste-t) para o ano de 2010

. Vr.
Estado partedo | ETR 'IA‘F\I)I/% Média Eae;:_/é% Teste t Critico Va‘j_ue
Mercosul S Tabelado
2010 2010 2010 2010 2010 2010
Brasil 10,16% 34% 11,46 5,59 -16,624 -/+2,1199 0,000
Argentina 40,25% 35% 37,96 18,10 0,400 -/+2,5766 0,706

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na tabela 9 que o teste t é inferior ao valor critico tabelado nas empresas do setor de
construcdo civil do Brasil (]-16,624/<2,1199). Além disso, as empresas do setor de construcdo civil do
Brasil apresentaram um p-value de 0,000. Deste modo, nas empresas brasileiras do setor de construgédo
civil ndo se tem evidéncias significativas para rejeitar a hipotese nula em que o ETR das empresas do setor
de construcdo civil do Brasil é diferente da sua respectiva aliquota do imposto sobre a renda.

As empresas da Argentina apresentaram um teste t superior ao valor critico tabelado (]0,400/>-
2,25706). Assim, nas empresas do setor de construcao civil da Argentina se tem evidéncias significativas
para rejeitar a hipdtese nula e aceitar a hipotese alternativa em que o ETR das empresas do setor de
construcdo civil da Argentina € igual a sua respectiva aliquota do imposto sobre a renda.

Os resultados apresentados corroboram com as pesquisa anteriormente realizadas, onde Gomes
(2011) concluiu que a ETR das empresas de construcdo e transporte listadas na Bovespa (Brasil)
apresentam diferencas em relacdo a aplicacéo das aliquotas de imposto sobre a renda. Além disso, sugere
que as empresas do setor exposto, utilizam da técnica de gerenciamento tributario. O estudo de Comprix,
Mills e Schmidt (2011) demonstrou que a taxa de imposto efetiva contribui para identificar a existéncia de
gerenciamento tributario nos resultados das organizacfes. Yin (2003) concluiu que a taxa de imposto
efetiva auxilio na identificacdo da carga tributaria efetiva das empresas.

5. CONSIDERACOES E RECOMENDACOES

Este estudo objetivou identificar a taxa de imposto efetiva sobre a renda e o gerenciamento
tributario nas empresas do setor de construcdo civil do Mercosul. Assim, primeiramente o estudo
identificou os tributos federais incidentes sobre o lucro das empresas nos Estados parte do Mercosul. Desta
forma, no Brasil ha a incidéncia do Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e a Contribuicdo Social
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Sobre o Lucro Liquido (CSLL), respectivamente nas aliquotas de 25% e 9%, totalizando o percentual de
34%. Nos demais Estados parte do Mercosul ha somente a incidéncia do IRPJ com uma aliquota de 35%
na Argentina, 10% no Paraguai e 25% no Uruguai.

Os resultados indicam que nos dois anos de analise, a Unica empresa do Brasil que apresentou um
ETR (38,48%) maior que a aliquota de imposto sobre a renda foi a Brookfield S&o Paulo. O restante das
empresas do setor de construcéo civil do Brasil apresentou indices de ETR muito abaixo da aliquota de
imposto de renda (34%).

As empresas do setor de construcdo civil da Argentina apresentaram algumas variacbes na ETR
nos dois anos de analise. No entanto, na maioria das empresas a variagdo do indice de ETR ficou proxima
a aliquota de imposto de renda aplicavel no pais (35%).

Na empresa de construcdo civil do Paraguai o indice ETR no ano de 2009 ficou em 12,02% e no
ano de 2010 em 16,39%, ambos proximos a aliquota do imposto de renda aplicavel no pais (10%). Por
fim, a empresa do Uruguai apresentou um indice ETR no ano de 2009 em 36,07% e no ano de 2010 em
24,71%. Assim, verifica-se que somente no ano de 2010 a ETR da empresa do Uruguai ficou proxima a
sua aliquota de imposto sobre a renda (25%).

O Brasil é o Estado parte do Mercosul que apresentam a segunda maior carga tributaria sobre o
lucro de 34%. Por outro lado, é o Estado parte do Mercosul que apresentou no setor de construcao civil a
menor média de ETR. O resultado apresentado pelas empresas Brasileiras pode indicar a existéncia de
gerenciamento tributario. De acordo com as inferéncias de Wilkie (1992), Wilkie e Limberg (1993),
Shevlin (1999), Shackelford e Shevlin (2001), Scholes et al. (2002), Plasko (2003), Tang (2005) e
Goncharov e Zimmermann (2005) baixas ETR’s podem indicar que existe gerenciamento tributério.

Os resultados do teste de hipdteses foram pela aceitacdo da hipdtese nula no caso das empresas do
Brasil. Desta forma, 0 ETR das empresas do setor de construcdo civil do Brasil é diferente da sua
respectiva aliquota do imposto sobre a renda. Em contrapartida, as empresas da Argentina apresentaram
um teste t superior ao valor critico tabelado. Assim, tém-se evidéncias para rejeitar a hipdtese nula e
aceitar a hipotese alternativa de que o ETR das empresas do setor de construgdo civil da Argentina é igual
a sua respectiva aliquota do imposto sobre a renda.

Conclui-se que somente nas empresas do setor de construcdo civil do Brasil ha gerenciamento
tributario para fins de diminuicdo dos impostos sobre a renda. Tais evidéncias coincidem com o0s
resultados do estudo de Gomes (2011) onde a ETR das empresas de construcdo e transporte do Brasil
apresentam diferencas em relacdo as aliquotas de imposto sobre a renda.

Recomenda-se para pesquisas futuras a identificacdo de quais os métodos utilizados pelas
empresas para 0 gerenciamento tributario, visando a diminuicdo dos tributos sobre sua renda. Sugere-se
ainda, a elaboracéo de estudos semelhantes, buscando identificar a ETR dos demais paises que compdem o
bloco econdmico do Mercosul na atualidade, bem como, a abrangéncia de outros setores da economia.
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