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Resumo

Este estudo investiga a relagao entre habilidade gerencial e agressividade tributaria de empresas brasileiras.
Utilizando dados da Refinitiv Eikon® e do site da B3 (2017-2021), foram examinadas 455 observacoes de 91
empresas. A andlise empregou regressao linear multipla robusta, considerando como métricas para a
agressividade tributaria a BTD (Book-Tax Difference) e a TRAV (Tax Rate on Added Value). Os resultados
sugerem que a habilidade gerencial esta associada a agressividade tributaria, especialmente quando medida
pela BTD. Os achados ampliam a literatura nacional sobre o papel das habilidades gerenciais nas decisées
fiscais, destacando que em ambientes com alta carga tributdria, gestores habilidosos tendem a adotar
estratégias de elisdo fiscal. Tais resultados podem contribuir para a elaboracdo de politicas que visam
promover a conformidade fiscal e a equidade tributaria, promovendo um ambiente empresarial mais justo e
transparente.

Palavras-chave: Habilidade Gerencial; Agressividade Tributaria; Empresas Brasileiras

Abstract

This study investigates the relationship between managerial skill and tax aggressiveness of Brazilian
companies. Using data from Refinitiv Eikon® and the B3 website (2017-2021), 455 observations from 91
companies were examined. The analysis employed robust multiple linear regression, considering BTD (Book-
Tax Difference) and TRAV (Tax Rate on Added Value) as metrics for tax aggressiveness. The results suggest
that managerial skill is associated with tax aggressiveness, especially when measured by BTD. These findings
contribute to the national literature on the role of managerial skills in tax decisions, highlighting that in
environments with high tax burdens, skilled managers tend to adopt tax avoidance strategies. Such results
may contribute to the development of policies aimed at promoting tax compliance and equity, fostering a fairer
and more transparent business environment.
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Resumen

Este estudio investiga la relacién entre la habilidad gerencial y la agresividad tributaria de empresas
brasilefias. Utilizando datos de Refinitiv Eikon® y del sitio web de B3 (2017-2021), se examinaron 455
observaciones de 91 empresas. El analisis emple6 una robusta regresién lineal multiple, considerando como
métricas para la agresividad tributaria la BTD (Book-Tax Difference) y la TRAV (Tax Rate on Added Value).
Los resultados sugieren que la habilidad gerencial esta asociada a la agresividad tributaria, especialmente
cuando se mide por la BTD. Estos hallazgos amplian la literatura nacional sobre el papel de las habilidades
gerenciales en las decisiones fiscales, destacando que, en entornos con alta carga tributaria, los gestores
habilidosos tienden a adoptar estrategias de elusién fiscal. Tales resultados pueden contribuir a la elaboracion
de politicas que busquen promover la conformidad fiscal y la equidad tributaria, fomentando un entorno
empresarial mas justo y transparente.

Palabras clave: Habilidad gerencial; Agresividad fiscal; Empresas brasilefias

1 Introducéo

A agressividade tributaria emerge como uma caracteristica proeminente no contexto corporativo
contemporéneo, atraindo significativa atengéo tanto da comunidade académica quanto dos responséaveis pela
formulacao de politicas. Esse fenémeno pode ser conceituado como 0 empenho dos agentes organizacionais
em minimizar a carga tributéria, seja por meio de estratégias legitimas de planejamento tributario, conhecidas
como eliséo fiscal, ou através de praticas questionaveis que violam as normas fiscais, tipificadas como evaséo
fiscal (Armstrong et al., 2012; Alm et al., 2014; Khan et al., 2017). Em face da relevancia desse tema, observa-
se um fluxo crescente de pesquisadores que investigaram os determinantes subjacentes a agressividade
fiscal (Armstrong et al., 2012; McGuire et al., 2014; Francis et al., 2014; Allen et al., 2016; Francis et al., 2022).

Chi et al. (2017) destacaram que a maior parte dos estudos sobre agressividade tributaria se
concentra nas caracteristicas de nivel empresarial ou nos mecanismos de governanga corporativa,
negligenciando, conforme apontam os autores, as particularidades individuais dos gestores, cujo impacto na
agressividade tributaria das empresas é substancial. Esta constatacao é nitida, considerando que as decisdes
empresariais sdo, em ultima instancia, delineadas por individuos, cujos estilos de gestdo desempenham um
papel determinante na formulagdo de decisdes estratégicas e operacionais das organizagbes (Bertrand &
Schoar, 2003).

Dyreng et al. (2010) enfatizam que as caracteristicas e habilidades dos gestores constituem
determinantes cruciais da agressividade tributaria empresarial. Pesquisas evidenciam que a habilidade
gerencial exerce um impacto significativo em diversas esferas das decisdes corporativas, abrangendo desde
investimentos até decisdes contabeis (Rose & Shepard, 1997; Bertrand & Schoar, 2003; Demerjian et al.,
2013; Francis et al., 2022). Nesse sentido, a investigagdo sobre a relacdo das habilidades gerenciais dos
gestores pode fornecer insights valiosos para o avango da literatura sobre agressividade tributaria.

A habilidade gerencial pode ser conceituada como a capacidade do gestor de compreender a
dinamica econémica da empresa e de tomar decisdes criteriosas e oportunas, capacitando-o a aperfeicoar os
recursos organizacionais em receitas (Demerjian et al., 2012; Hasan, 2017). Gestores dotados de habilidades
gerenciais tendem a gerar beneficios econdbmicos mais substanciais para a organizagao, tanto por meio de
operacoes convencionais quanto por meio de estratégias fiscais assertivas, explorando, assim, todas as
oportunidades de elisdo fiscal (Graham et al., 2014; Austin & Wilson, 2017). No entanto, este argumento
negligencia considerac¢des importantes, tais como os custos reputacionais, politicos e econ6micos associados
a agressividade tributaria. Evidéncias indicam que gestores sofrem perdas de reputagdo como resultado de
praticas tributarias agressivas, sugerindo, portanto, que preocupacdes com a reputagdo atuam como
limitadores para empresas e gestores engajados em atividades de elisdo fiscal mais assertivas (Desai &
Dharmapala, 2006; Hanlon & Slemrod, 2009; Chen et al., 2012; Graham et al., 2014; Austin & Wilson, 2017).

Especialmente apds o desenvolvimento da medida de habilidade gerencial baseado em dados
secundarios, desenvolvido por Demerijian et al. (2012), as investigacbes sobre habilidade gerencial tém
recebido uma maior atencao por parte dos académicos. Contudo, os resultados obtidos até o momento nao
conseguiram abranger plenamente a extensdo do assunto, especialmente no que diz respeito a agressividade
tributaria, que é o foco desta pesquisa. Embora a agressividade tributaria seja observada em empresas de
diversas jurisdi¢coes, a complexidade do sistema tributério brasileiro tende a acentuar suas possibilidades em
certa medida. Enquanto os incentivos fiscais podem gerar impactos consideraveis para a organizagao, as
habilidades gerenciais dos gestores emergem como atributos relevantes na tomada de decisdo das empresas
em relagdo a adogao de préaticas agressivas de tributagdo. Diante do exposto formulou-se a seguinte questao
de pesquisa: qual a relacao entre habilidade gerencial e agressividade tributaria de empresas
brasileiras? Portanto, o objetivo deste estudo consiste em analisar a relagao entre habilidade gerencial e
agressividade tributaria em empresas sediadas no Brasil.

A literatura internacional (Park et al., 2016; Huang et al., 2017; Huang & Sun, 2017; Lee & Yoon, 2020)
sustenta que gestores dotados de habilidades gerenciais mais desenvolvidas tendem a se associar a uma
menor incidéncia de praticas agressivas de eliséo fiscal, devido a sua capacidade de converter recursos em
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beneficios econdmicos com maior eficiéncia por meio de operagbes tradicionais. Além disso, argumentam
que tais gestores, caracterizados por uma reputacdo profissional sélida e maiores oportunidades de
empregabilidade, sdo menos propensos a se engajar em atividades agressivas de elisdo fiscal, dada a
percepg¢ao dos impactos negativos sobre sua reputacdo e progressao profissional (Doukas & Zhang, 2020;
Demerjian et al., 2020; Haider et al., 2021).

Contrariamente, uma corrente distinta na literatura internacional (Dyreng et al., 2010; Wu et al., 2012;
Armstrong et al., 2015; Koester et al., 2017; Tang et al., 2017; Saragih & Hendrawan, 2021) sugere uma
associagao positiva entre habilidade gerencial e agressividade tributaria. No contexto brasileiro, pesquisas
abordando essas duas varidveis ainda sdo incipientes. Assim, esta pesquisa visa preencher uma lacuna
existente no contexto nacional, examinando a relagao entre habilidade gerencial e agressividade tributaria em
empresas brasileiras. O Brasil possui um contexto econémico, politico e regulatério distinto de outros paises,
0 que pode influenciar significativamente as praticas de gestdo e as estratégias tributarias das empresas.
Fatores como a complexidade do sistema tributario, a instabilidade politica e a volatilidade econémica podem
gerar dindmicas Unicas que ndo sdo plenamente capturadas pela literatura internacional. Outro aspecto
distintivo deste estudo é a utilizagdo da métrica de habilidade gerencial desenvolvida por Demerjian et al.
(2012), amplamente reconhecida na pesquisa internacional, mas ainda pouco explorada no contexto nacional.

Este estudo é justificado pela sua contribuicdo para o crescente corpo de pesquisa sobre o impacto
das caracteristicas dos gestores, especialmente a habilidade gerencial, nas decisbes empresariais. A
habilidade gerencial tem sido objeto de estudo significativo na literatura de gestéo e, mais recentemente, tem
sido incorporada em pesquisas financeiras, demonstrando sua importancia na influéncia do desempenho
corporativo e nas decisdes contébeis, incluindo a qualidade dos lucros e as estimativas de lucros gerenciais
(Baik et al., 2011; Demerjian et al., 2012; Francis et al., 2022).

Nesse contexto, esta pesquisa apresenta uma nova contribuicdo ao debate sobre a influéncia da
habilidade gerencial nas decisbes tributarias corporativas, particularmente em relagdo a agressividade
tributaria, enriquecendo a literatura existente, especialmente no ambito da Teoria da Agéncia. A teoria
reconhece que os acionistas buscam maximizar retornos e, portanto, incentivam os gestores a agirem em
consonancia com seus objetivos, sendo a reducao da carga tributaria uma estratégia que pode aumentar os
lucros distribuiveis aos acionistas. No entanto, € importante ressaltar que a Teoria da Agéncia ainda apresenta
limitac6es em sua capacidade de fornecer uma explicagao abrangente para a eliséo fiscal corporativa e para
a influéncia da habilidade gerencial nesse processo. Além disso, os resultados deste estudo tém implicacdes
praticas importantes para politicas publicas regulatérias, promovendo a elaboragédo de politicas que visam
promover a conformidade fiscal e a equidade tributaria, contribuindo para um ambiente empresarial mais justo
e transparente. Ainda fornecem informacoes relevantes para os usudrios da informagao, incluindo gestores,
investidores, reguladores e formuladores de politicas que promovam a transparéncia e a responsabilidade
corporativa.

2 Fundamentacao Teorica
2.1 Teoria da Agéncia e Habilidade Gerencial

A Teoria da Agéncia, proposta por autores seminais como Jensen e Meckling (1976), foca a relagéo
de agéncia como um contrato, no qual uma ou mais pessoas (principal) contratam outras (agentes) para
realizar servigos especificos em seu nome. Contudo, essa relagdo € complexa, pois tanto o principal quanto
0 agente sdo maximizadores de utilidade, o que pode levar o agente a ndo buscar sempre os interesses do
principal. Nesse contexto, Santos et al. (2015) ressaltam que a contratacdo eficiente busca alinhar os
interesses, reduzir conflitos de agéncia e minimizar o comportamento oportunista do agente em detrimento
dos interesses do principal.

Conforme observado por Nascimento e Reginato (2008), em empresas de menor porte, onde os
proprietarios também atuam como administradores, a propriedade e o controle estdo concentrados na mesma
pessoa. No entanto, a medida que a organizagao cresce, surge a necessidade de delegar o controle para
gerentes ou administradores, que, por terem interesses proprios, podem buscar maximizar sua propria
utilidade, gerando conflitos de agéncia que prejudicam a maximizagao da riqueza do principal.

Esses conflitos decorrem das atividades de tomada de decisdo discricionaria realizadas pelos
gerentes, que podem afetar os interesses da empresa e dos acionistas. Para alcancar um desempenho
superior, 0s gerentes frequentemente implementam estratégias arriscadas, sendo a habilidade de controlar
tais estratégias um indicador determinante para o nivel de risco assumido tanto pelo gerente quanto pela
organizagao (Simamora, 2021).

Neste sentido, se insere a habilidade gerencial, que é conceituada como um conjunto de aptiddes,
conhecimentos e experiéncias que um gestor possui (Kor, 2003), tendo um impacto significativo na tomada
de decisbes assertivas, implementacdo de estratégias e aprimoramento do desempenho organizacional
(Demerijian et al., 2012). Nesse contexto, a habilidade gerencial € considerada um dos fatores mais cruciais
dentro de uma organizacao. A capacidade gerencial advém principalmente da experiéncia e do conhecimento
que o gestor acumula sobre o ambiente organizacional, as tecnologias relevantes e as estratégias
empresariais apropriadas (Kor, 2003). A medida que os gestores adquirem experiéncia e conhecimento,
tornam-se mais aptos a gerir eficientemente os recursos da organizagéo (Coff, 1999).
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Embora Demerijian et al. (2012) e Huang e Sun (2017) reconhegcam que a mensuragao da habilidade
gerencial seja desafiadora devido a natureza ndo diretamente observavel da gestéo eficiente de recursos,
Demerjian et al. (2012) desenvolveram e validaram uma medida quantitativa para essa habilidade. Esta
medida é construida com base na premissa de que gestores mais habilidosos conseguem gerar mais receita
de vendas a partir de um determinado conjunto de insumos (Demerijian et al., 2012). Ao capturar a eficiéncia
com que os gestores convertem os recursos organizacionais em vendas, 0s autores argumentam que essa
proxy possui um poder explicativo superior em comparagdo a outras medidas, como remuneracao dos
diretores, reacdo do mercado as noticias sobre a rotatividade dos diretores e desempenho da empresa.

Apesar da medida desenvolvida por Demerjian et al. (2012) ser amplamente adotada em estudos
internacionais, a literatura nacional referente a habilidade gerencial é considerada incipiente. Entre os estudos
identificados durante a revisao da literatura, destaca-se o de Moura et al. (2019), que ao analisar a relagdo
entre habilidade gerencial e perdas no valor recuperavel do goodwill, indicaram que a habilidade gerencial
dos gestores varia conforme o setor de atuacéo. Gestores de empresas do setor de '‘consumo néo ciclico'
apresentaram indicadores superiores de habilidade gerencial, seguidos pelos gestores dos setores de 'saude’
e 'consumo ciclico'.

Na literatura internacional, a habilidade gerencial tem despertado um interesse crescente entre os
pesquisadores. Baik et al. (2020) identificaram que gestores com habilidades gerenciais mais desenvolvidas
sa80 menos propensos a se envolver em praticas de suavizacdo de resultados. Haider et al. (2021)
encontraram uma relacdo positiva entre habilidade gerencial e conservadorismo contabil, sugerindo que
gestores mais habilidosos sdo mais cautelosos devido ao risco de danos a sua reputagao decorrentes da
producéo de lucros de baixa qualidade. Doukas e Zhang (2020) e Demerjian et al. (2020) observaram que
gestores com maior habilidade gerencial recebem recompensas mais substanciais ao longo de suas carreiras,
0 que os torna mais propensos a evitar comportamentos que possam prejudicar sua reputagéo.

Francis et al. (2013) e Koester et al. (2017) constataram que gestores mais habilidosos estdo menos
envolvidos em atividades de evasao fiscal do que seus pares menos habilidosos. Isso sugere que gestores
com maior habilidade gerencial possuem uma compreensdo mais profunda dos negocios de suas
organizagbes e sdo menos inclinados a adotar praticas que possam prejudicar sua reputacao (Coff, 1997;
Demerjian et al., 2012). Apesar dos estudos ja terem examinado a relagdo da habilidade gerencial nos
relatérios financeiros sob diversas perspectivas, a relacao entre habilidade gerencial e agressividade tributaria
ainda gera resultados conflitantes.

2.2 Agressividade Tributaria e Hipotese da Pesquisa

Para incrementar os lucros e a riqueza dos acionistas, a reducdo da carga tributaria pode ser
considerada economicamente necessaria (Huseynov & Klamm, 2012). Embora a estratégia de uma empresa
de minimizar ou evitar impostos possa beneficiar os acionistas, ela pode estar em conflito com os interesses
publicos (Sikka, 2010). Estudos destacam que as praticas de elisdo fiscal sdo consideradas alternativas para
aperfeicoar os encargos fiscais, reduzindo custos e melhorando os ganhos dos acionistas (Hanlon &
Heitzman, 2010; Robinson et al., 2010). Com base nas decisées e comportamento tributario corporativo
adotado pelos gestores, € possivel inferir o nivel de agressividade tributaria das organizagdes (Huseynov &
Klamm, 2012).

Na literatura, a agressividade fiscal é conceituada como a implementagdo de agdes destinadas a
reduzir 0os impostos a serem pagos, por meio de estratégias de planejamento tributario (Martinez & Ramalho,
2017). Dentro desse contexto, existem duas modalidades para a diminuigdo dos encargos tributarios: (i) por
meio de praticas de elisdo fiscal (legal); e (ii) por meio da evasao fiscal (ilegal) (Martinez & Ramalho, 2017).
Assim, a agressividade fiscal esta relacionada as decisfes de gestdo voltadas para a diminuigdo dos
pagamentos de impostos, através do planejamento tributario legal. Conforme apontado por Martinez (2017),
os gestores implementam estratégias tributarias conforme o perfil de agressividade das organizagoes,
tornando essencial compreender os determinantes da agressividade fiscal das empresas.

O planejamento tributario € uma atividade de tomada de decisdo gerencial, portanto, a andlise das
disparidades no planejamento, com base na habilidade gerencial, emerge como uma questao crucial a ser
investigada (Lee & Yoon, 2020). Os gestores desempenham um papel crucial na definicdo do nivel de elisdo
fiscal, tornando a habilidade gerencial um dos fatores determinantes das estratégias tributérias adotadas pelas
organizacoes (Park et al., 2016).

Segundo a perspectiva tradicional, a elisdo fiscal € vista como um meio de aumentar o valor da
empresa ao reduzir 0s recursos pagos as autoridades fiscais. Nesse contexto, a habilidade gerencial é
concebida como a capacidade de aumentar o valor organizacional mediante o uso eficiente dos recursos
disponiveis em todas as operagdes (Demerjian et al., 2012). Gestores dotados de maior habilidade tendem a
possuir um conhecimento mais profundo do negécio e uma compreensdo mais abrangente do ambiente
empresarial. Consequentemente, esses gestores tendem a empregar estratégias de elisdo fiscal visando
incrementar o valor da empresa, reduzindo os gastos tributarios e potencializando o lucro liquido.

Pesquisas prévias destacam o papel crucial da habilidade gerencial na condugao das estratégias de
elisao fiscal corporativa, influenciando o grau de envolvimento da empresa em praticas de agressividade
tributaria (Dyreng et al., 2010; Armstrong et al., 2015; Koester et al., 2017). Argumenta-se que gestores com
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habilidades gerenciais robustas possuem um entendimento mais aprofundado do ambiente de negdcios da
empresa, permitindo-lhes maximizar os lucros por meio da alocagéo eficiente dos recursos limitados da
empresa (Baik et al., 2013; Demerjian et al., 2013; Park, 2013), sem recorrer a praticas fiscais agressivas.
Dessa forma, caso os custos fiscais e nao fiscais associados a elisdo fiscal superem seus beneficios, gestores
com alta habilidade gerencial tender&do a alocar recursos em outras atividades de gestdo, como marketing,
investimento e atividades financeiras, visando otimizar o desempenho global da empresa sem a adogao de
estratégias agressivas.

Contudo, estudos apresentam divergéncias em seus resultados. Park et al. (2016), Huang et al.
(2017), Huang e Sun (2017) e Lee e Yoon (2020), por exemplo, identificaram uma associagao negativa entre
habilidade gerencial e elisdo fiscal, sugerindo que gestores mais habilidosos estdo associados a menores
incidéncias de praticas agressivas. Essa relagdo é explicada pela capacidade desses gestores de converter
recursos em beneficios econémicos de forma mais eficiente por meio de operagdes tradicionais, reduzindo
seu incentivo para envolver-se em praticas agressivas de elisdo fiscal. Além disso, destacam que gestores
com alta habilidade tendem a evitar tais praticas, considerando o potencial impacto negativo em sua
reputacéo.

Pesquisadores como Dyreng et al. (2010), Wu et al. (2012), Armstrong et al. (2015), Koester et al.
(2017), Tang et al. (2017) e Saragih e Hendrawan (2021) sustentam que a habilidade gerencial esta
correlacionada positivamente com a pratica de elisdo fiscal, exercendo influéncia sobre o nivel de
envolvimento organizacional nesse tipo de estratégia. Argumentam que gestores mais habilidosos possuem
uma compreensao mais abrangente e profunda do negécio, do ambiente e das oportunidades da empresa,
capacitando-os a conduzir estratégias de eliséo fiscal de maneira mais eficaz (Koester et al., 2017). Assim,
gestores mais competentes sdo capazes de potencializar o valor da empresa ao utilizar de forma eficiente os
recursos limitados em todas as operagdes organizacionais, influenciando de maneira crucial o planejamento
tributario e tornando-o mais agressivo (Demerjian et al., 2012).

Com base na literatura, constata-se que a relagdo entre agressividade tributaria e habilidade
gerencial, embora evidente, produz resultados variados quanto a direcdo dessa relagao. Por conseguinte, ao
formular a hipotese de pesquisa optou-se por ndo assumir uma direcao especifica com base em pressupostos
tedricos. H1: A habilidade gerencial esta relacionada a agressividade tributaria.

Além da inconsisténcia de resultados nos estudos anteriores, a escassez de pesquisas empiricas no
contexto brasileiro, cujas caracteristicas especificas, como complexidade e carga tributaria, sdo notaveis,
justifica a decisao de nao estabelecer, com base na literatura existente, uma dire¢ao antecipada. Dessa forma,
espera-se que este estudo apresente evidéncias e indique uma tendéncia para o contexto das empresas
brasileiras de capital aberto.

3 Procedimentos Metodolégicos

Ao considerar o objetivo de analisar a relagao entre habilidade gerencial e agressividade tributaria de
empresas brasileiras, 0 estudo adotou uma abordagem descritiva quanto aos objetivos, quanto aos
procedimentos, a pesquisa € caracterizada como documental e quantitativa quanto a abordagem do problema.
A amostra inicial consistiu em empresas de capital aberto listadas na B3 e ativas durante o periodo de 2017
a 2021, excluindo aquelas do setor financeiro e as que careciam de informagdes essenciais. Empresas do
setor financeiro, como bancos e instituigbes financeiras, tém caracteristicas operacionais e estruturas de
negocios Unicas, estdo sujeitas a regulamentagdes financeiras e fiscais especificas, as quais podem
influenciar suas decisbes gerenciais e estratégias tributarias de maneira diferente em comparagdo com
empresas de outros setores. Adicionalmente, destaca-se que a métrica de Habilidade Gerencial (HG)
incorpora dados relativos aos custos dos produtos vendidos, uma métrica inexistente no contexto financeiro.

Também, o intervalo temporal selecionado é justificado pela disponibilidade limitada de dados.
Ampliar a pesquisa para periodos anteriores a 2017 resultaria na exclusdo de uma proporgéo substancial da
amostra devido a inacessibilidade aos dados, principalmente para o céalculo da variavel Habilidade Gerencial
(HG). Assim, a amostra final foi constituida por 91 empresas ativas na base de dados da Refinitiv Eikon®,
totalizando 455 observagdes empresa/ano, com dados balanceados, como demonstrado na Tabela 1.

Tabela 1
Formac&do da amostra
Descricao Amostra

Quantidade de empresas listadas na B3 481
Excluséo de instituicbes financeiras e sociedades seguradoras (78)
Exclusdo de empresas sem dados em algum ano do periodo analisado (312)
Quantidade de empresas na amostra 91
Quantidade de observacdes empresa/ano (91 empresas x 5 anos) 455

A Tabela 2 apresenta a composicao dos setores da economia da amostra utilizada no estudo. Para
proceder a analise, os dados coletados foram inicialmente estruturados em planilhas eletronicas utilizando o
software Excel©, visando sua organizagao para os calculos propostos. Em seguida, foram conduzidas
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analises estatisticas descritivas e analise de correlagdo. Por fim, os dados foram submetidos a andlise por
meio de regressdo linear multipla, empregando o software STATA. A Tabela 3 fornece uma descrigao
detalhada das variaveis consideradas no estudo.

Tabela 2
Composigao dos Setores da Economia, em ordem decrescente de representatividade na amostra
Descricao dos Setores da Economia Quantidade Proporcao
IndUstrias 18 19,8%
Materiais Basicos 14 15,4%
Mercado Imobiliario 6 6,5%
Tecnologia 4 4,4%
Servicos de Utilidade Publica 4 4,4%
Servicos Académicos e Educacionais 3 3,3%
Energia 2 2,2%
IndUstrias 18 19,8%
Materiais Basicos 14 15,4%
Imobiliaria 6 6,5%
Soma 91 100%
Tabela 3
Descrigdo das Varidveis
Variavel / Definicao Operacionalizacao Coleta Autores
Variaveis Dependentes
o . Hanlon e Heitzman
BTD Book-Tax Differences (LAIR;: - [ ?Spf””if]/ 034) B3 (2010); Ramalho e
Ativoy, Martinez (2014)
Tax Rate on Added Imp_dist; Martinez e Motta
TRAV Value Valor_adic_a_dist;; B3 (2020)
Variavel Independente
o . eit = residuo da Equagéao 2 (proxy para Refinitiv Demerjian et al.
HG Habilidade Gerencial habilidade gerencial) Eikon® (2012)
Variaveis de Controle
Chen et al. (2010);
TAM Tamanho Ln(Ativo Totaly) Refinitiv. Ramalho e Martinez

Eikon® (2014); Martinez et
al. (2014)

Chen et al. (2010);
Wu et al. (2012);

LAIR; initi
ROA Retorno sobre os ativos ﬁ IZ%Z:';%/ Ramalho e Martinez
1o Totalic—1 (2014); Martinez et
al. (2014);
Firma de Auditoria Big Dummy igual a 1 se a firma de auditoria é Refinitiv Martl_nez et al:
BIG4 . g ’ (2014); Marzuki e
Four Big Four e 0 caso contrario it Eikon®
Syukur (2021)
- Passivo Total it Refinitiv.  Brigham e Houston
END Endividamento _— .
Ativo Total it Eikon® (2001)

Notas: LAIR: Lucro antes do imposto de renda. Desp_trib = despesa total combinada (imposto de renda + contribuigao
social sobre o lucro liquido). Des_trib_corr = despesa corrente combinada. Imp_dist = distribuicdo a titulo de impostos,
taxas e contribuigées; Valor_adic_tot a_dist = valor adicionado total a distribuir. DFP: Demonstragdes Financeiras
Padronizadas disponiveis no website da B3; DRE: Demonstragdo do Resultado do Exercicio; BP: Balango Patrimonial;
DVA: Demonstracédo do Valor Adicionado.

Conforme a Tabela 3, a agressividade tributaria foi mensurada por duas varidveis: Book-Tax
Difference (BTD) e aliquota efetiva sobre o valor agregado (TRAV — Tax Rate on Added Value). A BTD
consiste na diferenca entre o lucro contabil e o lucro tributavel, escalada pelo ativo total. Como usualmente
acontece em pesquisas envolvendo tributagdo, ndo se tem acesso a declaragdo de renda das empresas,
motivo pelo qual o lucro tributavel deve ser estimado a partir da despesa com imposto de renda e contribuigcao
social sobre o lucro liquido reportado. No caso, o lucro tributavel foi estimado mediante a divisdo da despesa
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total com tributos sobre a renda pela aliquota estatutaria de 34%.

A TRAV, por sua vez, € uma mensuracao da agressividade tributaria com base na Demonstragao do
Valor Adicionado (DVA), consistindo na divisdo do montante distribuido a titulo de impostos pelo valor
adicionado total a distribuir (Martinez & Motta, 2020). Trata-se de uma medida néo disponivel na literatura
internacional, uma vez que a obrigatoriedade da DVA é especifica ao contexto brasileiro. De certo modo, a
TRAV captura a carga tributaria a que a empresa esta sujeita.

A TRAV tem algumas peculiaridades que se deve destacar. Uma delas é o fato de essa métrica,
diferentemente da BTD, capturar ndo apenas os tributos sobre o lucro, mas também outros tributos federais,
a exemplo de tributos sobre faturamento e contribui¢ao previdenciaria, e tributos estaduais e municipais. Outra
peculiaridade é o fato de que a empresa deve informar na DVA, como distribui¢cdes a titulo de impostos,
apenas o0s valores devidos ou ja recolhidos. Ressalte-se que a interpretagéo da BTD difere da interpretagéao
da TRAV: quanto maior a BTD, maior € a agressividade tributaria, ao passo que, quanto maior a TRAV, menor
€ a agressividade. Para a regressao utilizando a TRAV, foram excluidas as observagées com valores
inconsistentes da proxy, ou seja, observagbes em que o valor adicionado total a distribuir era zero, o que
impossibilita o calculo da TRAV. Como a variavel BTD é utilizada no Brasil e internacionalmente, considera-
se como analise principal do estudo a decorrente desta variavel, e como analise acessoéria apresenta-se
também a discussao pela variavel TRAV.

A varidvel independente utilizada neste trabalho é a habilidade gerencial. Segundo Demerjian et al.
(2012), para mensuragdo da habilidade gerencial sdo necessérias duas etapas. Em primeiro lugar, uma
andlise envoltéria de dados (DEA) para medir a eficiéncia das empresas em relagdo a sua contraparte no
mesmo subsetor. O DEA usa uma Unica saida (Output) e sete entradas (/nput) conforme Equagéao 1.

Vendas it
v;CPVit + v,DVAit + v3IMOit + v,LEOit + vsP&Dit + vcAGIit + v,0AINit

max,0 =

Equacao (1)
Em que:
Output:
Vendas
Input:
CPVit: Custos dos produtos vendidos;
DVAiIt: Despesas de vendas e administrativas;
IMQit: Imobilizado;
LEQit: Leasing operacional;
P&Dit: Despesas com pesquisa e desenvolvimento;
AGilit: Agio adquirido;
OAINit: Outros ativos intangiveis.

Ao encontrar a eficiéncia das empresas, o segundo passo necessario é identificar o residuo com base
na Equacéao 2.

EEy; = ay+ a;LN(AT); + ay,PM; + azFCLy + a4LN(ID); + asCSNy + aglVCy + Z efeito_fixo_setor,
+ Eit
Equacéo (2)

Em que:

EEi = eficiéncia da empresa i no periodo t;

LN(AT)it = logaritmo natural do ativo total da empresa i no periodo t

PMit = participagdo de mercado da empresa i no periodo t;

FCLit = fluxo de caixa livre da empresa i no periodo t

LN(ID)it = logaritmo natural da idade da empresa;

CSNit = indicador de concentracao do segmento de negdcios da empresa i no periodo t;
IVCit = indicador de ajuste de variagdo cambial da empresa i no periodo t;

eit = residuo da equagéo (proxy para habilidade gerencial).

Os ativos totais sdo o valor contébil dos ativos. A participacdo de mercado é a porcentagem das
vendas das empresas em relagao as vendas totais de cada subsetor. O fluxo de caixa livre é o fluxo de caixa
da operagao menos as despesas de capital, onde se atribui uma varidvel dummy, sendo 1 se o fluxo de caixa
livre for positivo e 0 caso contrario. Idade € o numero de anos em que as empresas estéo listadas na Bolsa
de Valores B3. Concentracao por segmento de negdcios € o valor médio da concentragéo por segmento. O
indicador de moeda estrangeira é uma variavel dummy onde pontua 1 se a empresa reportar um valor
diferente de zero para ajuste em moeda estrangeira e 0 caso contrario.

Por fim, o estudo adotou como variaveis de controle o tamanho, retorno sobre os ativos, Big Four e
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endividamento. Empresas com maior ROA tém maiores incentivos para empreender atividades de
planejamento tributario agressivo (Chen et al., 2010). E empresas com maior ativo total (maior TAM) tendem
a evitar a eliséo fiscal devido aos custos sociais, politicos e econdmicos envolvidos, assim o tamanho afeta
negativamente a agressividade tributaria (Zimmerman, 1983). A varidavel dummy BIG4 indica se a empresa
foi auditada por uma das quatro maiores empresas de auditoria do mundo (Deloitte, Ernst & Young, KPMG e
PricewaterhouseCoopers), 0 que sugere um maior monitoramento externo, o qual, limitaria a agressividade
tributaria. Ainda, pode-se pressupor uma relacdo positiva entre o endividamento e a agressividade tributaria.
Martinez e Martins (2016) j& identificaram uma relagéo positiva entre endividamento e agressividade das
organizagoes.

Devido a existéncia de outliers, que poderiam distorcer os resultados da pesquisa, as variaveis BTD,
TRAV, Tamanho, ROA e Endividamento foram winsorizadas a 1%. Assim, foi operacionalizado os modelos
da regresséo linear OLS, com controle de ano e setor, conforme as equagdes 3 e 4:

BTDit = By + B1HGit + B,TAMit + B;ROAit + B,BIG4it + BsENDit
+ Z efeito_fixo_setory + Z efeito_fixo_ano; + ¢

Equacéo 3

TRAVit = B, + B1HGit + [, TAMit + [;ROAit + B,BIG4it + SsENDit + z efeito_fixo_setor,

+ Z efeito_fixo_ano; + ¢
Equacéo 4

Em que:
BTDit = Book-Tax Differences;
TRAVit = Tax Rate on Added Value;
HGit = Habilidade Gerencial;TAMit = Tamanho;
ROAIt = Retorno sobre os ativos;
BIG4it = Firma de Auditoria Big Four;
ENDit = Endividamento.

4 Analise e Discussao dos Resultados

Esta secdo destina-se a exposicdo e interpretagdo dos resultados obtidos. Inicialmente, sdo
fornecidas as estatisticas descritivas das variaveis abordadas na pesquisa. Em seguida, é apresentada a
matriz de correlagdo e os resultados das regressdes, alinhados com os objetivos delineados no escopo da
investigacdo. A Tabela 4 apresenta a estatistica descritiva das variaveis dependentes (BTD e TRAV), variavel
independente de interesse (HG) e das variaveis de controle analisadas no estudo.

Tabela 4

Estatistica descritiva das varidveis da pesquisa
Variaveis Média Y Minimo Maximo
BTD 0,089 0,165 -0,400 1,049
TRAV 0,224 0,626 -10,894 1,314
HG 4,40e-10 0,149 -0,421 0,345
TAM 15,568 1,753 9,625 20,710
ROA 0,052 0,099 -0,376 0,573
END 0,633 0,322 0,092 3,323

Legenda: o: desvio padrao. BTD: book-tax differences. TRAV: tax rate on added value. HG: habilidade gerencial. TAM:
tamanho. ROA: retorno sobre o ativo. END: Endividamento.

Conforme evidenciado na Tabela 4, observa-se que a habilidade gerencial exibe um desvio padrao
de 0,149, situando-se abaixo da média. A variavel BTD demonstra uma média positiva de 0,089, indicando
que, em média, as empresas apresentam lucro contabil maior do que o lucro tributavel, o que pode indicar
um comportamento tributariamente agressivo, enquanto a TRAV exibe uma média positiva de 0,224,
confirmando tal fato, uma vez que que é menor do que a aliquota nominal combinada do IRPJ/CSLL (34%).
A variavel de HG apresentou média de 4,40e-10, com desvio padrao baixo, minimo de -0,421e maximo de
0,345. Quanto as variaveis de controle, TAM, ROA, BIG4 e END, registram médias positivas de 15,568, 0,052,
0,821 e 0,633, respectivamente. Posteriormente, as Tabelas 5 e 6 apresentam, respectivamente, a matriz de
correlagéo de Pearson no tridngulo inferior e a matriz de correlagdo de Spearman no tridngulo superior, para
as amostras vinculadas a BTD e a TRAV, respectivamente.

A matriz de correlacdo dos dados revela que a variavel BTD apresenta uma correlagdo positiva e
estatisticamente significativa com a habilidade gerencial, enquanto o ROA demonstra uma correlagao
negativa e estatisticamente significativa com o endividamento, tanto no triangulo inferior quanto no superior.
Além disso, é possivel identificar uma correlagado positiva e significativa entre a habilidade gerencial e 0 ROA,
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e uma correlagdo negativa e significativa com a presenca de empresas da categoria Big Four, igualmente nos
dois triangulos. No entanto, essas correlacdes sdo consideradas fracas e significativas apenas ao nivel de
5%.

Tabela 5

Correlagbes de Pearson e Spearman para a amostra vinculada a variavel BTD
Variavel BTD HG TAM ROA BIG4 END
BTD 1,00 0,362* -0,091 0,938* 0,044 -0,292*
HG 0,341* 1,00 -0,007 0,314* -0,219* 0,017
TAM -0,070 -0,002 1,00 -0,084 0,125* 0,336*
ROA 0,935* 0,316* -0,026 1,00 0,046 -0,390*
BIG4 0,090 -0,206" 0,149* 0,093* 1,00 -0,016
END -0,251* 0,081 0,055 -0,371* -0,151* 1,00

Niveis de significancia: * p<0,05. BTD: book-tax differences. HG: habilidade gerencial. TAM: tamanho. ROA: retorno sobre
o0 ativo. BIG4: Big Four. END: Endividamento.

Os dados da matriz de correlagao revelam que, em contraste com a tabela anterior, a variavel TRAV
apresenta uma correlagéo positiva e estatisticamente significativa apenas com a variavel de habilidade
gerencial no triangulo inferior. No tridangulo superior, a TRAV exibe uma correlagao positiva e significativa com
a habilidade gerencial e o ROA. Adicionalmente, € notavel uma correlagdo positiva e significativa entre a
habilidade gerencial e o ROA, e uma correlagdo negativa e significativa com empresas da categoria Big Four,
tanto no tridngulo inferior quanto no superior, conforme evidenciado na Tabela 5.

As matrizes de correlagdo sugerem uma relagdo entre a habilidade gerencial e a agressividade
tributaria, corroborando a H1. Contudo, é importante salientar que esses resultados sédo preliminares e nao
devem ser considerados definitivos para estabelecer a relagao entre as variaveis. Em termos gerais, os dados
das Tabelas 5 e 6 indicam que ndo ha uma correlagdo substancial entre as variaveis independentes
analisadas, o que descarta possiveis problemas de multicolinearidade nos modelos de regressao
subsequentes.

Tabela 6

Correlacdo de Pearson e Spearman para a variavel TRAV
Variavel TRAV HG TAM ROA BIG4 END
TRAV 1,000 0,095* -0,047 0,102* -0,050 -0,059
HG 0,113* 1,000 -0,007 0,341* -0,219* 0,017
TAM -0,026 -0,002 1,000 -0,084 0,125* 0,336*
ROA 0,056 0,315* -0,026 1,000 0,046 -0,390*
BIG4 -0,052 -0,206* 0,149* 0,093* 1,000 -0,016
END 0,062 0,081 0,055 -0,371* -0,151* 1,000

Niveis de significancia: * p<0,05. TRAV: tax rate on added value. HG: habilidade gerencial. TAM: tamanho. ROA: retorno
sobre o ativo. BIG4: Big Four. END: Endividamento.

. Os resultados da regressao para a amostra relacionada a variavel BTD séo apresentados na Tabela
7. E relevante destacar que foram conduzidos testes para verificar a presenga de autocorrelagdo nos residuos
e de multicolinearidade entre as variaveis, os quais néo indicaram problemas, conforme evidenciado pelos
valores dos testes Durbin-Watson e dos VIF. Para estimar os coeficientes, foi adotada a regressao robusta
com efeitos fixos de tempo e setor, devido a detec¢ao de heterocedasticidade dos dados pelo Teste de White.

Tabela 7
Resultado da regressao utilizando a BTD como proxy para a agressividade tributaria

Variaveis Variavel dependente: BTD

Coeficiente Estatistica t. VIF
Constante 0,005 0,866 -
Habilidade Gerencial (HG) 0,040 0,043** 1,27
Tamanho -0,005 0,027** 1,34
ROA - Retorno sobre o ativo 1,593 0,000*** 1,55
Big Four 0,012 0,144 1,30
Endividamento 0,057 0,000*** 1,28
Significancia do modelo 0,000***
R? 89,470
Controle de tempo e setor Sim
DW 2,051
N 455

Legenda: BTD: Book-Tax Differences. Niveis de significancia: ** p<0,05; *** p<0,01.
Os resultados revelam que o modelo baseado na BTD demonstra uma significancia global adequada

(p-valor = 0,000) e um alto poder explicativo, evidenciado pelo R? de 89,47%. Apesar dos resultados da
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regressdo, expressos pelo coeficiente de determinagdo (R?), demonstrarem um nivel satisfatério de
explicagao considerando as variaveis escolhidas, é importante ressaltar que o poder explicativo observado
pode ser atribuido a omissédo de variaveis como Tempo de Capital Aberto; Market-to-Book; Intangivel;
Imobilizado; Despesas de Pesquisa e Desenvolvimento, em que se sugere o aprofundamento em estudos
futuros desde que nao gere problemas de multicolinearidade. A estatistica de Durbin-Watson, ligeiramente
superior a 2, indica a auséncia de autocorrelagéo nos residuos. A analise foi realizada com controle de setor
e ano, foram identificados que todos os setores apresentaram significAncia no modelo utilizando a variavel
BTD (variando entre 0,000 e 0,026). Esses resultados indicam que o setor desempenha um papel influente
no nivel de agressividade tributaria das empresas.

A andlise da Tabela 7 revela um coeficiente positivo e significativo para a variavel HG (0,040),
indicando uma relagéo positiva entre habilidade gerencial e agressividade tributaria, corroborando a H1 e
confirmando que a habilidade gerencial esta relacionada a agressividade tributéaria das empresas brasileiras,
neste caso, aumentando-a. O coeficiente da variavel ROA também é positivo e significativo (1,593), sugerindo
que um maior retorno sobre o ativo esta relacionado a uma maior agressividade tributaria. Além disso, a
variavel de endividamento apresenta um coeficiente positivo e significativo (0,057), indicando que
organizagbes mais agressivas tém maior propensao a recorrer a recursos de terceiros para financiamento.
Por outro lado, o coeficiente para a variavel tamanho é negativo e significativo (-0.005), sugerindo que
empresas maiores tendem a apresentar menor agressividade tributaria.

Os achados desta pesquisa estdo em consonancia com a literatura, destacando que a habilidade
gerencial esta positivamente correlacionada com as diferengas entre livro e impostos (BTD), como
evidenciado em estudos anteriores (Dyreng et al., 2010; Wu et al., 2012; Armstrong et al., 2015; Koester et
al.,, 2017; Tang et al.,, 2017; Lee & Yoon, 2020; Saragih & Hendrawan, 2021). O resultado positivo e
significativo entre BTD e habilidade gerencial sugere que a habilidade gerencial desempenha um papel crucial
na determinacdo das praticas de elisao fiscal, comprovando que uma maior capacidade gerencial esta
relacionada a uma maior elisdo fiscal. Estudos como o de Lee & Yoon (2020) corroboram essas descobertas,
demonstrando que os gestores desempenham um papel crucial no planejamento tributario das organizagées,
estando intimamente ligados as praticas de elisao fiscal.

Gerentes mais capacitados estdo associados a uma maior elisdo fiscal devido a sua profunda
compreensdao do negécio, do ambiente empresarial e das oportunidades disponiveis, permitindo-lhes conduzir
estratégias de elisdo fiscal de forma mais eficaz (Koester et al., 2017). Assim, os resultados deste estudo
estdo em conformidade com a visao tradicional sobre a elisdo fiscal e a habilidade gerencial, na qual gestores
mais habilidosos possuem maior capacidade para aumentar o valor da empresa utilizando recursos limitados
de forma eficiente em todas as operacoes, inclusive através da agressividade tributéria (Demerjian et al.,
2012).

De acordo com a Teoria da Agéncia, os principais tém propensao a remunerar mais os agentes para
maximizar seus objetivos, especialmente visando a lucratividade. Uma estratégia adotada pelo agente para
atender a esses objetivos, mesmo que em desacordo com os preceitos legais, € a elisdo fiscal, uma vez que
a reducdo de pagamentos tributarios significa uma maior participagdo nos lucros para os acionistas. No
entanto, a Teoria da Agéncia ainda demonstra limitacées em sua capacidade de oferecer uma explicagdo
abrangente para a elisdo fiscal corporativa e habilidade gerencial. Os resultados desta varavel contribuem
para a literatura, demonstrando que gestores mais habilidosos ndo apenas possuem o potencial de otimizar
a lucratividade das empresas, mas também tém a habilidade de controlar a elisao fiscal a um nivel em que os
riscos associados ndo ultrapassem os beneficios esperados.

No que concerne ao tamanho da empresa, observa-se que, para o contexto analisado, o resultado é
negativo e significativo, indicando que empresas maiores tendem a ser menos agressivas em suas praticas
tributarias. Esse achado é consistente com as descobertas de Zimmerman (1983), que sugerem que
empresas com ativos totais mais elevados tém menor propensao a elisdo fiscal devido aos custos sociais,
politicos e econdmicos associados. Além disso, empresas maiores possuem estruturas organizacionais mais
complexas, hierarquias mais definidas e uma for¢a de trabalho gerencial mais robusta (Brockman et al., 2016),
0 que geralmente resulta em uma menor agressividade tributaria. Adicionalmente, quanto maior a empresa,
mais solida é a habilidade gerencial do gestor, assim como a sua remuneragao (Gabaix & Landier, 2008), o
que pode contribuir para uma menor agressividade tributaria na organizacéao.

Ademais, a partir de andlises prévias, constata-se que ha uma correlacdo positiva entre o
desempenho organizacional, representado pelo Retorno sobre o Ativo (ROA), e a propensao das empresas
a adotarem estratégias de planejamento tributéario agressivo. Esta constatagdo é congruente com achados
anteriores, tais como os estudos de Chen et al. (2010) e Saragih e Hendrawan (2021), os quais evidenciaram
que empresas com maior ROA tendem a engajar-se em praticas mais agressivas de planejamento tributario.

Além disso, para a presente amostra, verifica-se que quanto mais endividada maior é a probabilidade
de estas realizarem agressividade tributaria. Este resultado é congruente com as descobertas de Martinez e
Martins (2016), os quais apontaram que empresas mais endividadas tendem a adotar estratégias tributarias
mais agressivas.

No contexto brasileiro, a agressividade tributéria pode ser avaliada tanto pela BTD quanto pela TRAV,
esta Ultima mensurada com base em dados da DVA. Na sequéncia realiza-se andlise acesséria, de resultados
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tendo a TRAV como variavel dependente. Ressalte-se que, em relagdo a essa regressao, a interpretacao dos
sinais dos coeficientes deve ser feita de maneira invertida, uma vez que a variavel mensura a agressividade
tributaria de maneira inversa, ou seja, quanto maior a TRAV, menor a agressividade tributaria.

Os resultados da analise com a TRAV como variavel dependente séo apresentados na Tabela 8.
Testes para detectar autocorrelagdo nos residuos e multicolinearidade entre as variaveis nao revelaram
problemas, conforme indicado pelos valores do teste de Durbin-Watson e dos VIF. Para estimar os
coeficientes, utilizou-se uma abordagem de regressao robusta com efeitos fixos de tempo e setor, dada a
deteccao de heterocedasticidade dos dados pelo Teste de White.

Tabela 8

Resultado da regressao utilizando a TRAV como proxy para a agressividade tributdria
Variaveis Variavel dependente: TRAV

Coeficiente Estatistica t. VIF

Constante 0,302 0,001 -
Habilidade Gerencial (HG) 0,135 0,017** 1,27
Tamanho -0,016 0,007*** 1,34
ROA - Retorno sobre o ativo 0,087 0,554 1,55
Big Four 0,039 0,098 1,30
Endividamento 0,035 0,228 1,28
Significancia do modelo 0,000***
R? 21,950
Controle de tempo e setor Sim
DW 2,186
N 455

Legenda: TRAV: tax rate on added value. Niveis de significancia: ** p<0,05; *** p<0,01.

Os achados revelam que o modelo fundamentado na TRAV também exibe uma significancia global
adequada (p-valor = 0,000), apresentando um coeficiente de determinacao (R?) de 21,95%. Com a analise do
R2 deste modelo com a TRAV, corrobora-se que a analise principal deva ser com base nos resultados do
modelo de BTD, pois o R2 foi muito superior, sendo 89%. A andlise foi realizada com controle de setor e ano,
foram identificados que os setores de energia, industrias, mercado imobiliario, tecnologia e servigcos de
utilidade publica mostraram significancia no modelo utilizando a variavel TRAV, (variando entre 0,000 e
0,015). Esses resultados indicam que o setor desempenha um papel influente no nivel de agressividade
tributaria das empresas.

O coeficiente positivo e estatisticamente significativo atribuido a varidvel habilidade gerencial sugere
uma relagéo inversa com a agressividade tributaria, uma vez que uma TRAV mais alta esta correlacionada a
uma menor agressividade. Essa constatagao confirma a Hi, embora contradiga as expectativas derivadas da
andlise baseada na BTD, onde a habilidade gerencial é esperada para aumentar a agressividade tributaria.
Portanto, o presente estudo contribui para a literatura nacional, ao apresentar novas evidéncias que indicam
a potencial capacidade da habilidade gerencial em mitigar a agressividade tributaria, ao utilizar a métrica
desenvolvida por (Martinez & Motta, 2020). Observa-se, portanto, que gerentes com maior habilidade sao
capazes de otimizar a produgdo por meio de uma alocacao eficiente dos recursos limitados da empresa, sem
recorrer a estratégias agressivas que acarretam custos reputacionais, conforme destacado por Baik et al.
(2013), Demerjian et al. (2013) e Park (2013).

Por outro lado, o coeficiente relacionado a varidvel tamanho revelou-se negativo e estatisticamente
significativo (-0,016), indicando que o tamanho da empresa esta inversamente relacionado a TRAV. Assim,
contrariando as expectativas da literatura examinada, empresas maiores tendem a adotar praticas mais
agressivas de planejamento tributario, mesmo considerando os custos sociais, politicos e econdmicos
associados a tais estratégias. Destaca-se que 0s resultados obtidos para a variavel TRAV diferem dos obtidos
ao utilizar a métrica da BTD para mensurar a agressividade tributaria. Essa contradicao ressalta a importancia
das implicagbes decorrentes da escolha da métrica para analisar a agressividade tributaria. A TRAV,
especificamente, € uma métrica brasileira baseada na DVA para mensurar a agressividade tributaria. A
andlise separada das duas métricas utilizadas para quantificar as variaveis que determinam a agressividade
tributaria das organizagbes revelou discrepancias nos resultados, como sumarizado na Tabela 9.

Observa-se que a métrica TRAV demonstra relacdo apenas com duas variaveis (habilidade gerencial
e tamanho); contudo, devido a abordagem metodoldgica adotada, essa relacdo se apresenta inversa,
indicando que ambas as variaveis estdo relacionadas a redugéo da agressividade tributaria. Por outro lado,
ao empregar a métrica BTD para avaliar a agressividade tributaria, observa-se que a relacdo é
estatisticamente significativa para um maior nimero de variaveis - habilidade gerencial, tamanho, ROA e
endividamento - e que tais relagdes seguem a mesma diregao.

Assim, em termos de contribuicdo académica, ao utilizar a variavel BTD, amplamente reconhecida e
empregada internacionalmente, este estudo reforca descobertas prévias que também utilizaram métricas
semelhantes, indicando que a habilidade gerencial pode, de fato, impulsionar comportamentos fiscais
agressivos nas organizagdes (Dyreng et al., 2010; Wu et al., 2012; Armstrong et al., 2015; Koester et al., 2017;
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Tang et al., 2017; Saragih & Hendrawan, 2021). No entanto, este estudo apresenta uma contribuicao adicional
ao evidenciar a divergéncia de resultados, tanto em termos da diregdo quanto da significancia das relagoes,
devido a métrica adotada para mensurar a variavel dependente, 0 que suscita um maior interesse e a
necessidade de uma compreensao mais aprofundada desse fenémeno.

Tabela 9

Resultado comparativo da regressao utilizando TRAV e BTD como proxy para a agressividade tributdria
Variaveis Variavel dependente: TRAV Variavel dependente: BTD

Coeficiente Estatistica t. VIF Coeficiente Estatistica t. VIF

Constante 0,302 0,001 - 0,005 0,866 -
Habilidade Gerencial (HG) 0,135 0,017** 1,27 0,040 0,043** 1,27
Tamanho -0,016 0,007*** 1,34 -0,005 0,027* 1,34
ROA — Retorno sobre o ativo 0,087 0,554 1,55 1,593 0,000*** 1,55
Big Four 0,039 0,098 1,30 0,012 0,144 1,30
Endividamento 0,035 0,228 1,28 0,057 0,000*** 1,28
Significancia do modelo 0,000*** 0,000***
R? 21,950 89,470
Controle de tempo e setor Sim Sim
DW 2,186 2,051
N 455 455

Legenda: Niveis de significancia: ** p<0,05; *** p<0,01.

A discrepancia nos resultados entre as variaveis TRAV e BTD pode ser atribuida a diferencas
conceituais e operacionais entre essas métricas. A BTD mensura a diferenga entre o lucro contabil e o lucro
tributavel, refletindo variagdes entre os métodos contabeis e fiscais de apuracéo de resultados. Por outro lado,
a TRAV representa a variagdo na taxa efetiva de imposto, considerando a diferenga entre os encargos fiscais
efetivamente pagos e o lucro tributavel (Martinez & Motta, 2020).

Além disso, a BTD captura a agressividade tributaria de impostos sobre o lucro com base na
demonstragéo de resultados, enquanto a TRAV captura ndo apenas os tributos sobre o lucro, mas também
outros tributos federais, a exemplo de impostos sobre faturamento e contribuigcdo previdenciaria, e tributos
estaduais e municipais, em que devem ser valores devidos ou ja recolhidos.

Essas diferengas metodoldgicas podem levar a resultados contrastantes, pois a BTD se concentra na
discrepancia entre a contabilidade e os resultados tributaveis, enquanto a TRAV analisa a variagao real nas
taxas de imposto efetivas. Portanto, enquanto a BTD pode capturar distor¢gdes contdbeis que nao refletem
necessariamente a realidade fiscal das empresas, a TRAV pode fornecer uma visdo mais direta das praticas
tributarias das organizagbes. Assim, a pesquisa oferece uma contribuicao significativa para a literatura
nacional ao apresentar novas evidéncias que sugerem a capacidade potencial da habilidade gerencial em
mitigar a agressividade tributaria, especialmente ao utilizar a métrica desenvolvida por Martinez & Motta
(2020), destacando a importancia de considerar diferentes abordagens metodol6gicas na analise desse
fenbmeno complexo.

5 Conclusao

Este estudo teve como objetivo analisar a relagao entre habilidade gerencial e agressividade tributaria
de empresas brasileiras, contribuindo para a literatura sobre os determinantes da postura fiscal e da
competéncia gerencial. Ao adotar a métrica BTD como proxy de analise, devido ao poder de explicagdo do
modelo de 89%, e em conformidade com os padrdes estabelecidos pela literatura internacional, observa-se
que gestores com maior habilidade sdo capazes de adquirir e utilizar informag¢des de forma mais relevante
para a tomada de decisbes empresariais. Nesse contexto, a habilidade gerencial apresenta uma relagédo
positiva com a agressividade fiscal das organizagbes. Portanto, sustenta-se a H1 de que a habilidade
gerencial esta relacionada a agressividade tributaria, indicando uma relagéao positiva entre essas variaveis.
Os gestores desempenham um papel estratégico na formulagdo de decisGes organizacionais, incluindo
aquelas relacionadas as préticas fiscais. Esta analise empirica se alinha com a literatura existente, que sugere
que a habilidade gerencial tende a aumentar a agressividade tributéria das organizagdes, assim como a
relagdo observada entre um maior Retorno sobre o Ativo (ROA) e uma maior propensédo a agressividade
fiscal.

Em relacao aos resultados obtidos com a métrica BTD, observa-se uma consisténcia com estudos
anteriores, indicando que empresas com maior nivel de endividamento tendem a adotar praticas tributarias
mais agressivas, enquanto o tamanho da empresa apresenta uma relacdo negativa com a agressividade.
Especificamente, empresas de maior porte tendem a se envolver menos em estratégias de eliséo fiscal. Esta
constatacdo sugere que os custos sociais, politicos e econdmicos relacionados a tais praticas tributarias
desempenham um papel significativo nas decisdes organizacionais, sendo que o aumento do porte
empresarial pode acarretar maiores custos, influenciando assim as politicas fiscais adotadas. Os resultados
desta varavel ainda contribuem para a literatura da Teoria da Agéncia, demonstrando que gestores mais
habilidosos ndo apenas possuem o potencial de otimizar a lucratividade das empresas, mas também tém a
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habilidade de controlar a elisdo fiscal a um nivel em que os riscos associados nao ultrapassem os beneficios
esperados.

Ademais, alguns autores argumentam que o aumento do porte empresarial esta correlacionado com
uma maior habilidade gerencial e, consequentemente, com uma remuneragdo mais substancial para os
gestores (Gabaix & Landier, 2008), o que poderia reduzir a necessidade de buscar melhorias de desempenho
por meio de estratégias agressivas em matéria tributaria. No entanto, ao analisar os resultados da regressao
que utiliza a variavel TRAV como métrica de agressividade, os resultados apresentam uma dire¢éo oposta: a
habilidade gerencial esté relacionada a uma redugéo da agressividade fiscal, enquanto o tamanho da empresa
esta relacionado a um aumento dessa agressividade. Embora pesquisas anteriores tenham obtido resultados
semelhantes, esta analise contraria os achados observados quando se utiliza a métrica BTD. Esta contradigao
nao apenas se manifesta na dire¢do das relagées, mas também na falta de relagéo entre a TRAV e variaveis
como endividamento e ROA.

Portanto, embora parte da literatura apresente convergéncia com as relagdes evidenciadas pela
métrica TRAV, conforme discutido anteriormente, os resultados para a amostra analisada surpreendem e
evidenciam que a escolha da métrica para mensurar a agressividade tributaria, seja TRAV ou BTD, tem
implicacoes significativas nos resultados, sugerindo a necessidade de uma investigagdo mais aprofundada
sobre o assunto.

Neste estudo, optou-se por destacar os resultados obtidos por meio da variavel BTD, em virtude de
sua amplitude e relevancia, possibilitando comparacdes com estudos realizados em contextos internacionais.
Esta escolha se deu, principalmente, pelas diferengas conceituais e operacionais entre a métrica BTD e
TRAV. As diferencas metodolégicas podem gerar resultados contrastantes, e pesquisas adicionais nesta area
podem se beneficiar desses resultados para contribuir ainda mais com a literatura existente. Assim, a
pesquisa possui contribuicdo no campo de agressividade tributaria sobre o lucro, em decorréncia da métrica
BTD.

Notavelmente, evidencia-se uma relagio significativa entre a habilidade gerencial do gestor e o nivel
de agressividade tributaria adotado pela empresa. Esta habilidade é considerada uma ferramenta estratégica
para impulsionar o desempenho organizacional, dentro dos limites legais, uma vez que a agressividade
tributaria € uma forma de eliséo fiscal. Assim, ao apresentar evidéncias substanciais de empresas brasileiras,
especialmente aquelas sujeitas a elevadas cargas tributarias, este estudo contribui para o corpo de
conhecimento nacional e internacional, alinhando-se com pesquisas anteriores que indicam uma relagao entre
habilidade gerencial e praticas de agressividade tributaria. Sugere-se que, em ambientes com carga tributaria
elevada, gestores habilidosos sdo mais propensos a adotar estratégias de elisdo fiscal sobre o lucro, como a
agressividade tributaria, especialmente em empresas de menor porte.

Apesar do rigor metodoldgico empregado, a pesquisa apresenta algumas limitagdes. Uma delas esté
relacionada as restricdes da interpretacdo dos resultados obtidos neste estudo. As diferengas metodolégicas
da construcdo das variaveis TRAV e BTD podem ter contribuido para os resultados contrastantes
encontrados. Destaca-se a importancia de incorporar distintas abordagens metodolégicas na andlise deste
fendbmeno complexo, sugerindo, assim, a necessidade de pesquisas adicionais que explorem essas
divergéncias. Ainda, a utilizacio de dados coletados durante o periodo da pandemia pode ter influenciado os
resultados, dada a volatilidade experimentada pelas empresas nesse periodo.

Recomenda-se, portanto, investigar o impacto da habilidade gerencial em outras variaveis, como o
desempenho empresarial, o ciclo de vida organizacional e a assimetria de custos, bem como examinar o papel
dos contextos institucionais e outros fatores relacionados. Também, o erro mensurado pela equagao de
habilidade gerencial pode conter diversos outros elementos além dos constantes no modelo, podendo conter
viés de estimacgdo, e consequentemente o estimador (beta) das equacgdes (3) e (4) também poderéo estar
enviesados, assim, recomenda-se em estudos futuros aprimorar esta equagao desenvolvida por Demerjian et
al. (2012) com o teste de outras variaveis, além das apresentadas pelos autores base. Além disso, sugere-se
estudar a habilidade gerencial por meio de outras vertentes de estudo como qualitativo, e outras abordagens
que inclusive possa auxiliar no desenvolvimento de outros modelos, além do utilizado na presente pesquisa.

A presente pesquisa ndo teve por objetivo analisar as especificagdes dos elementos estudados por
setor, mas com o controle do segmento nas regressdes, observou-se influéncia do setor na agressividade
tributaria, assim sugere-se que estudos futuros foquem na andlise de um setor especifico para explorar a
relagdo entre habilidade gerencial e agressividade tributaria. Essa abordagem permitira uma compreensao
mais detalhada do impacto das competéncias gerenciais dentro do contexto setorial, contribuindo para uma
andlise mais precisa e contextualizada.
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