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Resumen

Este articulo analiza la tributacion a las ganancias de la persona juridica en Brasil
en su trayectoria reciente, la importancia de la recaudacion y el impacto en las in-
versiones y la carga sectorial, siempre bajo la optica comparada. Asi, la evolucion
de la tributacion sobre las ganancias en Brasil es cotejada con la de los paises de
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) y de
América Latina. Los resultados apuntan a que Brasil presenta alicuotas nomina-
les elevadas, pero cuya recaudacion esta en nivel inferior a la media de América
Latina y de la OCDE. En el lado de la inversion, el pais también impone altas
tasas efectivas, por encima de la media de los paises desarrollados. En el estudio
sectorial, se verifico una rapida migracion de la base renta del sector industrial al
sector financiero.
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Abstract

This paper analyzed the taxation of corporate income in Brazil in its recent history,
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importance of the revenues, impact on investment and sector tax burden, always
from the comparative perspective. Thus, the evolution of taxation on income in
Brazil in its most important aspects is compared with the trajectories of countries
from the Organization for Economic Cooperation and Development (OECD) and
Latin America. The results show that Brazil has high nominal rates with lower rev-
enues than the average for Latin America and the OECD. For investment, the coun-
try also has high effective tax rates, well above the average of developed countries.
In the sector study, the numbers suggest a rapid migration of the corporate income
tax base from the industrial sector to the financial sector between 2008 and 2012.

JEL Code: H20, H22, H25.
Keywords: Corporate Income Tax, Effective Rates, Tax Burden, Economic Sectors.

INTRODUCAO

A tributagdo da renda das empresas tem tido importante destaque na comu-
nidade internacional. Os ministros do G20 endossaram, em 2013, iniciativa da
Organizagdo para Cooperacdo ¢ Desenvolvimento Econdmico (OCDE) de con-
frontar os baixos valores recolhidos por empresas multinacionais.

De fato, Apple, Google e Starbucks se utilizaram de mecanismos para o
deslocamento da renda entre filiais de forma a reduzir o montante pago a titulo
de imposto de renda!. Este tipo de planejamento tributario agressivo despertou a
atengdo da populagdo e dos politicos das maiores economias do mundo.

A resposta, porém, ainda tem sido mais retorica do que pratica. Afinal, tributos
menores podem representar acréscimo nos investimentos, o que ¢ um grande apelo
em momentos de crise econémica, como a que se tem vivido nos Gltimos anos.

No Brasil, este tema voltou a pauta em 2015, diante da necessidade de recur-
sos do governo federal como forma de trazer mais estabilidade fiscal. A elevagdo
da Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) das institui¢des financeiras
representa o mais recente capitulo da busca por mais receitas.

1 The Economist, 28/06/2013.
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Este artigo se propde a analisar a tributagdo da renda da pessoa juridica no
Brasil em sua trajetdria recente, importancia da arrecadagdo, impacto nos investi-
mentos e carga setorial, sempre sob a 6tica comparada.

Assim, a evolugdo da tributagdo sobre a renda no Brasil em seus aspec-
tos mais relevantes — aliquota, arrecadagdo ¢ base de calculo, é cotejada com as
trajetorias dos paises da OCDE e da América Latina. Um retrato da importancia
relativa do Imposto de Renda da Pessoa Juridica em relagdo aos demais tributos e
a arrecadacao total também é fornecido.

Quanto ao investimento, duas medidas de calculo de aliquotas efetivas sdo
apresentadas para o Brasil e comparadas com a de outros paises, e por fim, apre-
senta-se a dindmica recente da carga setorial do IRPJ e CSLL.

Os resultados apontam que o Brasil ¢ um pais com aliquotas nominais ele-
vadas, mas cuja arrecadacdo tem se mostrado em patamar inferior a da média da
América Latina e da OCDE. Do lado do investimento, o pais também apresenta
aliquotas efetivas elevadas, bem acima da média dos paises desenvolvidos. No
estudo setorial, os nimeros sugerem uma rapida migracdo da base do IRPJ ¢ da
CSLL do setor industrial para o setor financeiro entre 2008 ¢ 2012.

Ap0s esta breve introducdo, a segdo seguinte apresenta uma revisdo da lite-
ratura, com enfoque sobre os desenvolvimentos recentes tedricos e empiricos que
este ramo da economia tem passado, para em seguida tratar do ponto principal do
artigo que ¢ a analise da tributagdo da renda das empresas no Brasil, em compara-
¢do com outros paises. Nas conclusdes, refor¢am-se os principais resultados com
sugestdes para a politica tributaria brasileira.

I. REVISAO DE LITERATURA
I.1. Aspectos teoricos

A questdo de como se tributar o rendimento do capital tem sido tema de
intensa pesquisa ¢ debate na literatura economica. Harberger (1962) mostrou que
a tributagdo sobre a renda das empresas tinha um efeito sobre toda a economia.
No seu modelo, para uma economia fechada, este imposto desencorajava o uso
do capital pelas empresas, impactando negativamente no tamanho das empresas e
reduzindo o investimento pela redugdo do retorno do capital.
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Posteriormente, Chamley (1986) ¢ Judd (1985) em artigos classicos nesta
literatura, com modelos neocléssicos de agentes de vida infinita, sugeriram que
a tributag@o do capital deveria ser reduzida a zero como forma de maximizar o
bem-estar social. Surge entdo a teoria da tributacdo 6tima do capital.

O interesse da tributag@o 6tima ¢ reduzir a perda de peso morto na econo-
mia (deadweight loss, em inglés), ou seja, um aumento da eficiéncia econdmica. A
perda de peso morto aparece em razdo da mudanga de comportamento dos agentes
induzida pelo sistema tributario. Os agentes tomam decisdes econdmicas diferentes
das que escolheriam se ndo houvesse tributagdo, o que reduz o seu bem-estar. No
caso tributario, Stiglitz (2000) aponta que a perda de bem-estar ¢ proporcional ao
quadrado da aliquota tributaria, e depende também das elasticidades envolvidas.

Este resultado aumentou o interesse no tema e varios artigos examinaram se
a tributag@o 6tima do capital seria zero com formulagdes e hipdteses alternativas
aos modelos de Chamley e Judd.

Por exemplo, Jones, Manuelli e Rossi (1993) introduziram capital humano
no modelo original e verificaram que as aliquotas tributarias deveriam ser zero
ndo so6 para o capital fisico como também para o capital humano. Atkeson, Chari
e Kehoe (1999) testaram o resultado da tributagdo zero do capital com agentes
heterogéneos, com crescimento enddgeno e com agentes de vida finita. Novamente,
a tributagdo 6tima do capital continua sendo zero. Judd (1999) em outro artigo
confirmou os achados do seu primeiro trabalho.

Porém, a partir do final da década de 1990, a literatura mudou, ¢ muitos
autores sugeriram que a tributacdo do capital deveria ser positiva em modelos com
especificagdes diferentes de Chamley e Judd. E preciso lembrar que no final da
década de 1980 ¢ inicio da década de 1990, a teoria do crescimento voltou a agenda
econdmica com o desenvolvimento dos modelos de crescimento endogeno, que pas-
saram a trazer para dentro dos modelos o mecanismo de inovagéo e desenvolvimento
de novas firmas e tecnologias. Também sofreu grande impulso o desenvolvimento
de modelos com mercados incompletos e, com a globalizag@o da economia, muitos
também passaram a adotar especificagdes de economia aberta. Estes novos modelos
serviram de inspiragdo para testar os resultados da tributagdo 6tima do capital.

Uma parte desta nova literatura sobre a tributagdo do capital utiliza modelos
de geragdes sobrepostas (OLG), onde os agentes t€ém vida finita. Erosa ¢ Gervais
(2002) encontram que a tributagdo 6tima do capital pode ser positiva se lazer e con-
sumo s3o mais complementares quando os agentes sdo mais velhos do que quando
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os agentes sd30 mais novos. Jacobs e Bovenberg (2005) introduzem capital humano
formado endogenamente no modelo OLG. Verificam que a tributagéo do capital deve-
ria ser positiva para reduzir as distor¢des provocadas pela tributacdo da renda do tra-
balho, aproximando a economia do uso mais eficiente dos insumos para a produgéo.

Outra linha de pesquisa tem se concentrado no papel dos mercados incom-
pletos. Aiyagari (1995) e Golosov, Kocherlakota e Tsyvinski (2004) sugerem que
a tributacdo do capital pode ser positiva mesmo em modelos de agentes de vida
infinita. Ao se tributar o rendimento do capital, o governo pode redistribuir recursos
de mercados que ndo sofrem restri¢des de liquidez para outros mercados em que
ha restrigoes, e também de estados da natureza de alta renda para estados de baixa
renda. Assim a tributagdo do capital ajudaria em mercados com restri¢des de acesso
a capital e no mercado de seguros.

Na linha do crescimento enddgeno, Aghion e Villaverde (2013) apresen-
tam um modelo de crescimento schumpteriano na qual as inovagdes decorrem de
investimentos em pesquisa ¢ desenvolvimento. Segundo os autores a decisdo de
se tributar o capital depende do nivel de gasto publico. Para niveis baixos, pode
ser O6timo até subsidiar o capital. Porém, para niveis de gasto elevado, tributar a
renda do capital passa a ser positiva. O motivo ¢ que neste ltimo caso a tributagdo
do trabalho passa a ter aliquotas muito elevadas, o que afeta a oferta de trabalho e
prejudica o mercado de inovagdes.

Harberger (1995, 2008) ampliou o seu modelo original, tornando a econo-
mia aberta. Concluiu que a mobilidade do capital ¢ capaz de alterar seus resultados
iniciais, ja que o retorno do capital tende a se equalizar entre os paises. Assim, 0
capital tenderia a migrar de paises com alta tributacdo para paises com baixa tri-
butagdo. Paises com tributa¢do mais baixa tenderiam a apresentar maior relagéo
capital/produto, maior produto marginal do capital e maiores salarios.

Harvey e Rosen (2009) acrescentam outro motivo para se tributar o capital:
a protecdo da integridade do imposto de renda da pessoa fisica. Se a tributagdo do
capital fosse zero, os acionistas teriam grande beneficio ja que apenas pagariam
impostos no momento em que os lucros fossem distribuidos, uma vez que os lucros
retidos ndo seriam tributados.

Plumper e Troeger (2009) também ressaltam os limites politicos para a
reducdo das aliquotas sobre o rendimento do capital. Como salientam os autores,
ha limites impostos pelos eleitores para a redugdo das aliquotas. Estes reduzem o
suporte politico quando percebem que tais beneficios fiscais aumentam o déficit
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do governo, reduzem a provisdo de bens publicos ou implicam em aumento da
tributagdo em outras bases, como o consumo e a renda do trabalho.

Por fim, a informalidade pode afetar o desenho da tributagdo do capital. Em
paises latino-americanos, nos quais a informalidade deste tipo de imposto pode
superar os 50% (Goémez-Sabaini ¢ Moran, 2016), passaram-se a adotar regimes
simplificados de tributagdo para pequenas empresas como uma tentativa de forma-
lizar as empresas menores. Assim, em muitos paises da regido, os regimes simpli-
ficados incluem a tributagdo da renda do capital com aliquotas substancialmente
menores ¢ tendo por base de calculo a receita bruta das empresas. Para o caso bra-
sileiro, ha alguma evidéncia de que o Simples Nacional, regime simplificado para
as pequenas empresas do pais, teve efeito na redugdo da informalidade (Fajnzylber,
Maloney ¢ Montes-Rojas, 2009).

1.2. Resultados empiricos

A questdo da mobilidade do capital passou a desempenhar um aspecto cen-
tral na avaliagdo empirica dos efeitos da tributagdo do capital. De fato, a OCDE
documenta uma forte reducdo nas aliquotas nominais do IRPJ desde a década de
1980 nos paises que fazem parte da organizagao. A aliquota média em 1981 era de
47,5%, caindo para 39,6% em 1991, 31,6% em 2001 ¢ 25,3% em 2014.

A evidéncia aponta para a competi¢do internacional como causa na redugio
das aliquotas. Num primeiro momento, até a década de 1990, a competi¢do entre os
paises por investimentos ocorria tipicamente com a reducéo de aliquotas ou a permis-
sdo de novas dedugdes como forma de atrair capitais — diminui¢@o da base de calculo.

Mais recentemente, porém, as aliquotas tributarias do imposto sobre a renda
do capital passaram a ser pressionadas por outras formas de competi¢do. As mul-
tinacionais perceberam que poderiam explorar as diferengas entre as aliquotas dos
paises para deslocar o lucro entre suas filiais. N&o se trata de mudar uma planta ou
uma estrutura de capital de um pais para o outro, mas simplesmente de transferir
apenas o lucro entre filiais. Diversos estudos concluem que o efeito da transferén-
cia de lucro ja é relevante para algumas administragdes tributarias2. Sdo varios os
mecanismos utilizados para a transferéncia de lucros. Os mais conhecidos sdo os
empréstimos entre filiais e o preco de transferéncia.

2 Mintz e Smart (2004), Devereux (2006), Dischinger (2007), Weichenrieder (2009) e Huizinga e
Laeven (2008).
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As multinacionais passaram a concentrar nos paises de tributagdo mais baixa
o fornecimento de crédito para as demais filiais, de forma que as filiais em paises de
alta tributacdo ficassem carregadas com dividas que sdo dedutiveis para a apuracao
do imposto de renda. Desai, Foley e Hines (2004) verificaram que as multinacionais
americanas alteram o nivel e a composi¢do do endividamento em resposta a mudangas
tributarias, sejam elas dentro dos Estados Unidos ou no exterior. Egger et al. (2009)
encontraram que filiais de firmas europeias possuem endividamento mais elevado
do que empresas domésticas, e que a diferenga de endividamento entre as filiais e as
empresas nacionais ¢ maior quanto mais alta for a aliquota estatutaria do IRPJ do pais.

E também tentam deslocar receita dos paises de alta tributagdo para os de
baixa tributagdo através dos pregos de transferéncia. Muito estudado recentemente,
a literatura tem encontrado evidéncias de que as empresas multinacionais transfe-
rem lucros entre filiais através do comércio de bens e servicos intrafirma usando
este mecanismo. Cristea e Nguyen (2015) encontram evidéncias deste tipo de com-
portamento para firmas dinamarquesas, enquanto Bernard et al. (2006) verificam
situagdo similar para as empresas americanas. Davies et al. (2014) também sugerem
que o problema ocorre nas empresas francesas.

Um terceiro instrumento que passou a ser utilizado pelas multinacionais sdo
as patentes. As empresas escolhem registrar as patentes em paises de tributagdo
mais baixa, ja que o pagamento de royalties ¢ uma forma relevante de se deslocar
o lucro entre as filiais3. Grubert (2003) identifica que as multinacionais mais ativas
na transferéncia de lucros sdo aquelas com mais direitos de propriedade intelectual
¢ mais atuantes em pesquisa ¢ desenvolvimento. Mutti e Grubert (2008) mostram
que as multinacionais norte-americanas direcionam os royalties para paises com
baixa carga tributaria sobre o lucro. Ja Dischinger e Riedel (2008) apontam que a
aliquota da tributacdo sobre a renda das empresas esta negativamente correlacio-
nada com a propriedade de ativos intangiveis.

Em conclusdo, percebe-se que a tributagdo da renda das empresas passou de
um momento tedrico em que se enfatizava a necessidade de redug@o das aliquotas
para zero, para uma etapa na qual se considera importante que as aliquotas sejam
baixas, mas positivas. No lado empirico, novas formas de organiza¢do de empresas
multinacionais tem refor¢cado a competigdo tributaria entre os paises, o que também
sugere limites para a aliquota da tributag@o sobre o capital.

3 Karkinsky e Riedel (2009).
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II. ANALISE DA TRIBUTACAO SOBRE A RENDA
DAS EMPRESAS NO BRASIL

O estudo da tributag¢do da renda da pessoa juridica do Brasil sera conduzido
sob a Otica comparada e com apoio da teoria econdmica e da revisdo de litera-
tura. Basicamente, serd analisado se a tributagcdo do IRPJ tem seguido a tendéncia
internacional de queda nas aliquotas e aumento da base de calculo, verificando-se
também a importancia relativa do imposto e o seu impacto sobre as decisdes de
investimento das empresas.

As principais bases de dados utilizadas foram as estatisticas da OCDE, dispo-
niveis em http://stats.oecd.org/, aba “tax database”, a base de dados do Centro Intera-
mericano de Administragdes Tributarias (CIAT), disponivel em https://www.ciat.org/
ciatdata/?lang=en, e dados sobre tributagdo no Brasil retirados da legislagdo brasileira.

I1.1. Aliquotas

O gréafico a seguir ilustra o comportamento das aliquotas tributarias no Brasil
e nos paises da OCDE e da América Latina®. Para a OCDE foi utilizada a média das
aliquotas sem ponderacdo dos paises que faziam parte da organizagdo em cada ano da
amostra. No caso dos paises da América Latina também foi considerada a média nao
ponderada. Foram consideradas apenas as aliquotas maximas de cada pais.

A queda nas aliquotas aconteceu de forma generalizada e acentuada em
todos os paises envolvidos na amostra. Destaca-se a redug@o quase que pela metade
de aliquotas ocorrida no grupo dos paises desenvolvidos, embora também tenha
havido importantes diminui¢des no Brasil e na América Latina em geral.

Um segundo ponto de destaque ¢ que em quase todo o periodo da amostra,
a aliquota no Brasil situava-se bem acima das aliquotas médias da OCDE e da
América Latina. Atualmente esta diferenca permanece substancial, com a aliquota
brasileira cerca de oito ou nove pontos percentuais superiores a média latino-ame-
ricana e dos paises desenvolvidos.

4 Argentina, Bolivia, Chile, Colémbia, Costa Rica, Equador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
México, Nicaragua, Panama, Paraguai, Peru, Republica Dominicana, Uruguai e Venezuela.
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Figura 1. Evolugao das aliquotas do imposto sobre a renda das empresas

55,0%

Vi
45,0% \

40,0%
- S
35,0% =~ o A\
N /s
30,0% e = = =T

N — —
25,0% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T \..\-\--\--\--\-\. 1
1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

======QECD == =— AL BR

Fonte: CIAT (https://www.ciat.org/ciatdata/?lang=en), OCDE (http://stats.oecd.org/), legislagdo brasileira.

Interessante observar que a queda nas aliquotas foi mais acentuada nos
paises desenvolvidos do que na América Latina, mas que parece haver certa con-
vergéncia entre a tributacdo da renda das empresas nos dois grupos de paises,
especialmente a partir de 2005.

A evidéncia acima aponta para certa estabilizagdo das aliquotas em patamar
proxima a 25%, distante, portanto das previsdes tedricas de que a aliquota deveria
ser zero, mas acompanhando de certa maneira a evolugdo mais recente da teoria
que sugere aliquotas positivas, seja por restrigdes politicas, seja por incompletude
dos mercados, ou mesmo pelo tamanho dos gastos publicos.

I1.2. Base de calculo

Estimar as variagdes na base de calculo do imposto sobre a renda das empre-
sas ¢ tarefa complexa. S3o varios os ajustes que as legislagoes tributarias determinam,
¢ que podem fazer com que a base do tributo seja muito diferente dos lucros contabeis
obtidos pelas empresas. No Brasil, por exemplo, em geral ha grandes diferengas entre
o lucro liquido e o lucro real, sendo este tltimo a base de calculo do IRPJ.

A literatura econémica busca contornar esta dificuldade utilizando o conceito

de valor presente liquido das depreciagdes que sdo aceitas pela legislagdo tributaria
(Net Present Value of Depreciation Allowances — NPV). Este conceito representaria
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o valor que ¢ excluido da tributagdo na aquisi¢do de um ativo — maquinas, plantas,
edificios intangiveis, etc. A aquisi¢do de ativos gera uma expectativa de retorno,
que ¢ tributada, menos o valor aceito de depreciagdo deste mesmo ativo. Ou seja,
o NPV ¢é um redutor da base de calculo do imposto sobre a renda das empresas.

O uso do NPV como uma aproximagdo da base de calculo permitiu que fosse
possivel estabelecer comparagdes entre os paises, com base em informagoes da legis-
lagdo tributaria, com o auxilio de variaveis econdmicas como a taxa de juros nominal.

Sdo duas as formas permitidas para o calculo da depreciagdo para fins tri-
butarios. A depreciagdo linear, na qual o ativo é depreciado a uma taxa fixa esta-
belecida em legislacdo, e a depreciagdo variavel, que permite taxas maiores de
depreciagdo no inicio da vida util do bem.

Em ambos os casos, o valor do NPV pode ser calculado usando as seguintes
formulas (KLEMM, 2008):

1
Depreciagdo 1+p) 1 \e
. A= 1- ( ) (1)
linear e p 1+p
Depre??iagﬁo A=t (1+p) @)
variavel (p+ o)

Onde A é o NPV, 7 ¢ a aliquota nominal maxima do IRPJ, ¢ ¢ a taxa de
depreciagdo ¢ p ¢ a taxa de juros nominal. Para o caso brasileiro, a legislagdo tribu-
taria aceita apenas a depreciacdo linear e permite uma taxa de 10% para maquinas,
equipamentos ¢ fabricas, e de 4% para edificagdes. Para efeito de taxa de depreciacdo
calculou-se a média dos trés tipos de ativos, de forma que ¢ =8%. Para a taxa de juros
nominal foi utilizada a taxa de cada ano e, para os anos de 1981 a 1995, foi também
considerada a corregdo monetaria do periodo, uma vez que a legislagdo permitia a
correcdo dos valores dos ativos para efeito de depreciagdo. Os dados da OCDE foram
retirados da base de dados do Centre for Business Taxation (CBT Tax Database) da
Oxford University>. O grafico a seguir apresenta a evolugdo do NPV para o Brasil
¢ a OCDE. No caso da OCDE, percebe-se uma redugdo consistente do NPV nos
ultimos trinta anos. Pela defini¢do do NPV, isto implica em paulatina ampliagdo

5 http://www.sbs.ox.ac.uk/ideas-impact/tax.
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da base de calculo do imposto. E 0 movimento contrario ao que aconteceu com as
aliquotas neste grupo de paises. Basicamente, entdo, a OCDE reduziu aliquotas e
expandiu a base do tributo.

Ja no caso brasileiro, os valores das permissdes de depreciagdo foram
bastante afetados pelo periodo inflacionario, o que reduzia o valor presente das
depreciacdes. A partir da estabiliza¢do da economia, o valor do NPV passa a subir
acompanhando em certa medida o comportamento da taxa de juros da economia
brasileira. Ha, portanto, convergéncia do NPV brasileiro para a média da OCDE,
conforme a inflagdo ¢ a taxa de juros no pais se aproximam de padrdes mais pro-
ximos dos paises desenvolvidos. Assim, no Brasil houve reducdo das aliquotas
acompanhada de diminuigdo da base de calculo.

Figura 2. Evolug@o do NPV
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Fonte: CBT Tax Database e legislagdo brasileira.

I1.3. Arrecadagao

A evolugdo da arrecadagdo ¢ impactada ndo so pelas variagdes nas aliquotas
e nas bases de calculo, mas também por outros fatores, como o crescimento econd-
mico e receitas extraordinarias. Uma particularidade brasileira é que a tributagdo da
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renda das empresas ndo ocorre apenas pelo IRPJ, mas também pela Contribuigdo
Social sobre o Lucro Liquido — CSLL.

O grafico mostra a evolugdo da arrecadacdo, em percentual do PIB, de tri-
butos incidentes sobre a renda das empresas. Foi considerada a arrecadagdo sobre a
base de incidéncia — lucro das empresas — quando disponivel (2002-2013) ¢ a soma
da arrecadacgdo do IRPJ e CSLL quando ndo houve este detalhamento (1986-2001).

Figura 3. Evolugdo da Arrecadagdo
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Fonte: CIAT (https://www.ciat.org/ciatdata/?lang=en), OCDE (http://stats.oecd.org/), RFB (2014).

A arrecadagdo na OCDE foi impactada por duas forgas em sentido contrario
—aredugdo das aliquotas e o aumento da base de calculo. Até 2008, o efeito vinha
sendo positivo com o aumento continuo da arrecadag@o, porém, com a grande crise
de 2007/2008, houve uma queda brusca do patamar arrecadatério, que lentamente
vem se recuperando.

Ja para os paises da América Latina, a arrecadacgdo continuou crescendo,
a despeito da reducdo das aliquotas. Nao ha dados sobre a evolugdo da base de
calculo na regido, mas ¢ possivel afirmar que o forte crescimento econémico
na primeira década do século XXI constituiu-se em poderoso estimulo para o
crescimento da arrecadacdo. Interessante observar que a partir de 2009 a arre-
cadagdo na América Latina e na OCDE convergiram e passaram a se comportar
de forma similar.
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Para o Brasil, o comportamento da arrecadagdo demanda explicagdes mais
detalhadas. Verifica-se que, até 2003, a arrecadag@o do IRPJ e da CSLL no pais
estava relativamente estagnada em patamar pouco superior 2 média da América
Latina, mas bem inferior a da OCDE. A partir de 2004, a arrecadagdo brasileira
passa a acompanhar o padrdo da OCDE, até a grande crise de 2007/2008.

O pico da arrecadag¢do na OCDE ocorre em 2007, enquanto o pico da arre-
cadacdo no Brasil se da em 2008. Tanto as receitas do Brasil quanto da OCDE
sofreram grande impacto e se igualaram a da América Latina em 2009. A partir de
2010, a arrecadagdo da média da OCDE e da média da América Latina praticamente
se igualam. Ja o Brasil continuou impactado pela crise, com baixo crescimento
econdmico e redu¢do no prego das commodities, as receitas da tributagdo da renda
das empresas continuaram caindo, ficando pela primeira vez, em mais de vinte
anos, abaixo da média latino-americana.

I1.4. Composigdo da arrecadagdo

A composicdo da arrecadagdo nos permite visualizar a importancia relativa
do imposto de renda sobre o lucro das empresas em relagdo aos demais tributos. O
grafico a seguir mostra a relagdo entre a arrecadagéo do Imposto de Renda da Pessoa
Juridica (IRPJ) e a carga total de tributos nos paises da América Latina e da OCDE.

E possivel concluir que ndo ha uma correlagéo forte entre a arrecadagio de
tributos sobre a renda de empresas e a carga tributaria total. Via de regra, os paises
da amostra apresentam grande concentragdo de receitas do IRPJ, entre 2% ¢ 3% do
PIB. E isso vale tanto para paises com carga tributaria baixa, como a Guatemala ¢
a Republica Dominicana, como também para paises de alta carga tributaria, como
Suécia, Franga e Austria. O Brasil, representado pelo ponto branco na figura, esta
bem proximo da linha de tendéncia, o que mostra que a tributagdo do IRPJ no pais
se mantém proxima a média dos paises da amostra.

Esta baixa correlagdo do IRPJ com a carga total também aparece quando
se consideram os impostos sobre o consumo. Novamente, a arrecadagdo do IRPJ
tende a ficar entre 2% e 3% do PIB, seja qual for o tamanho da arrecadagdo dos
impostos sobre o consumo, que podem ter baixa arrecadagdo, como no caso dos
Estados Unidos, ou alta arrecadac¢do, como no Brasil e na Bolivia.
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Figura 4. Composi¢o da Arrecadagdo — IRPJ e Carga Total
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Fonte: CIAT (https://www.ciat.org/ciatdata/?lang=en), OCDE (http://stats.oecd.org/), RFB (2014).

Figura 5. Composicao da Arrecadagao — IRPJ e IVA
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Fonte: CIAT (https://www.ciat.org/ciatdata/?lang=en), OCDE (http://stats.oecd.org/), RFB (2014).

Ja em relagdo ao IRPF, ha correlagdo positiva entre os dois tributos.
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Figura 6. Composigao da Arrecadagdo — IRPJ ¢ IRPF
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Fonte: CIAT (https://www.ciat.org/ciatdata/?lang=en), OCDE (http://stats.oecd.org/), REB (2014).

Esta relacdo positiva ja era esperada, uma vez que varios paises da OCDE
tributam ndo apenas o lucro das empresas, mas também os dividendos recebidos
pelos acionistas, o que acaba por criar uma correlagdo positiva entre os dois tri-
butos. De acordo com Harding (2013) apenas Estonia, México e Eslovaquia ndo
tributam os dividendos na pessoa fisica, dentre os paises da OCDE.

I1.5. Aliquotas efetivas

O indicador EMTR — Effective Marginal Tax Rate — mede o aumento no
custo do capital devido a tributagdo do IRPJ. O custo do capital deve ser entendido
aqui como a taxa de retorno que um projeto deve obter para atingir o seu ponto de
“break even”, ou seja, o ponto onde ndo ha lucro econémico. Assim, o investimento
ocorreria até o nivel em que o ganho marginal de uma unidade adicional de inves-
timento igualasse o seu custo de capital. A tributagdo aumenta o custo de capital e
acaba por reduzir o investimento.

Segundo Devereux e Griffith (1998), o calculo do EMTR pode ser feito para
diferentes tipos de ativos e para diferentes formas de financiamento. Para efeito de
comparagdo entre os paises, a literatura tem utilizado o investimento em maquinas
¢ equipamentos com financiamento por lucros retidos. Neste caso, o calculo do
EMTR pode ser feito pela seguinte formula:
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(r +6)(t — t64)
(r+6)(1—-164)—-6(1—-1)

EMTRRE = (3)

Onde A ¢é o NPV, 7 ¢ a aliquota nominal maxima do IRPJ, ¢ é a taxa de
depreciagdo de maquinas e equipamentos e r ¢ a taxa de retorno nominal esperada
pelo investidor. O grafico a seguir apresenta o calculo do EMTR para os paises da
OCDE, Brasil e Argentina, considerando, portanto, um investimento em maquinas
e equipamentos, financiado com lucros retidos e com retorno esperado real de 5%
a0 ano.

O Brasil apresenta o segundo maior EMTR da amostra, abaixo apenas da
Argentina. O principal motivo ¢ a aliquota nominal de 34% do pais, bem mais
elevada que a média de 25,7% para a OCDE. Interessante notar que a aliquota
brasileira ¢ menor que a norte-americana (39,1%) ¢ a francesa (34,4%) e igual a da
Bélgica (34%). Esses paises aceitam taxas de depreciacdes anuais mais elevadas
que no Brasil, o que acaba por reduzir o EMTR deles.

E preciso fazer a ressalva que no calculo do EMTR foi desconsiderada
qualquer tributaga@o sobre rendimento de juros, dividendos e ganhos de capital para
o investidor. Uma limitagdo dbvia do indicador ¢ que ele faz uso de apenas poucas
variaveis que afetam o lucro e a tributagdo das empresas. Ndo sdo considerados
diversos mecanismos de rentincias que podem existir na legislagdo tributaria —
como a depreciagdo acelerada ¢ a reducdo da base de calculo que ocorre, por
exemplo, com o lucro da exploragdo no Brasil.

O indicador deve ser analisado, portanto, como um valor médio e ndo como
um valor especifico para cada investimento. A sua importancia como ferramenta de
comparacao reside justamente na possibilidade de se cotejar valores médios da carga
tributaria para o investimento, supondo a mesma taxa de retorno em todos os paises.

Ja o EATR — Effective Average Tax Rate — supde que seja possivel para a
firma obter um lucro econémico. Desenvolvido por Devereux e Griffith (2003),
o EATR representa uma medida alternativa da taxa efetiva do imposto sobre um
investimento que apresenta um lucro econémico pré-definido.

Do ponto de vista dos formuladores de politica, o EATR seria um impor-
tante indicador para a escolha da localizagdo de uma fabrica entre diversos paises,
enquanto que o EMTR seria um indicador relevante para o nivel de investimento
que seria realizado.
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Figura 7. EMTR
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Fonte: CBT Tax Database, OCDE (http:/stats.oecd.org/), RFB (2014).

Assim como o EMTR, o calculo do EATR pode ser feito para diferentes
tipos de ativos e formas de financiamento. Uma variavel adicional ¢ a defini¢do
de qual sera a taxa de retorno antes dos impostos do investimento — uma medida
do lucro econdmico. Mantendo as hipoteses de investimento em maquinas e equi-
pamentos com financiamento por lucros retidos, e de que ndo ha tributagdo sobre
dividendos, ganho de capital e juros para o investidor, Devereux e Griffith (2003)
sugerem que o calculo do EATR pode ser feito por:

(P—r)_(P+5)(1—T)+(1—T5A)

EATRRE =
p

r +6) @)
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Onde A ¢é o NPV, 7 ¢ a aliquota nominal maxima do IRPJ, ¢ é a taxa de
depreciagdo de maquinas e equipamentos, r € a taxa de juros real e p ¢ o lucro
economico. O grafico a seguir apresenta o calculo do EATR para os paises da
América Latina e da OCDE, considerando, portanto um investimento em maquinas
¢ equipamentos, financiado com lucros retidos, supondo uma taxa de juros real de
5% ao ano e com lucro econémico esperado de 20% ao ano.

Figura 8. EATR
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Fonte: CBT Tax Database, OCDE (http:/stats.oecd.org/), RFB (2014).
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O EATR brasileiro, de 34%, ¢é o terceiro maior da amostra, abaixo apenas dos
Estados Unidos e da Argentina, ¢ muito maior que a média da OCDE, em torno de 25%.

O retrato que os indicadores de aliquotas efetivas nos mostram ¢é que o
Brasil pode ter alguma dificuldade na atragdo de investimentos para o pais. Como
o EATR ¢ elevado, o Brasil se coloca em desvantagem tributéria na hora de uma
multinacional escolher a localizagdo de uma nova fabrica. E ainda, mesmo que o
pais seja escolhido, o tamanho do investimento pode ser mais baixo, por conta da
elevada tributacéo.

Porém, ¢é preciso qualificar um pouco os resultados. Como ensina a litera-
tura, a questdo tributaria ¢ uma parte menor no momento de tomada de decisdo da
escolha do local para uma nova fabrica. Outras variaveis, como acesso a mercados,
qualificagdo e custo da mdo de obra e infraestrutura tém peso importante (Lawless
etal., 2015).

Também ¢ necessario lembrar que os indicadores acima ndo captam a exis-
téncia de beneficios fiscais. Desta forma, mesmo no Brasil, ha incentivos no IRPJ
para empresas de determinados setores ou que pretendam investir em determinada
regido do pais. Vantagens como a depreciacdo acelerada, o lucro de exploragao,
a compensagdo de prejuizos e os incentivos a pesquisa ¢ ao desenvolvimento sdo
exemplos de beneficios fiscais que reduzem a carga efetiva do imposto.

Mas, feitas as ressalvas, tanto o EMTR quanto o EATR fornecem um retrato
melhor da tributagdo da renda da pessoa juridica do que as simples aliquotas nomi-
nais. Os dois indicadores sdo importantes por fornecerem um indicativo médio
do tamanho da tributag¢do que de fato enfrentariam no pais. No caso brasileiro, a
combinacdo de altas aliquotas e taxas de juros elevadas acaba por tornar mais dificil
o0 investimento no pais.

I1.6. Carga setorial
Nesta tltima se¢do de resultados sera apresentada a distribuigdo setorial do
IRPJ e a CSLL por setor econdmico entre os anos de 2008 e 2012. Esta informagao

¢ util porque mostra ndo s6 quais os principais setores para a arrecadagdo, como
também a dinamica pela qual tais setores passaram.
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A tabela a seguir apresenta a distribui¢do da arrecada¢do do IRPJ e da CSLL
entre os setores. Os dados sdo da RFB (2014), e mostram os percentuais de arre-
cadagdo por setor em relagdo ao total.

O que se destaca na tabela é a grande mudanga estrutural pela qual passaram
o IRPJ e a CSLL entre 2008 ¢ 2012. Observa-se a forte reducdo de participagdo
da industria de transformagdo, que em 2008 era a principal fonte de arrecadag@o,
e que em 2012 teve sua participagdo reduzida para menos da metade. Por outro
lado, o setor financeiro percorreu caminho inverso, tornando-se a principal base de
sustentacdo do IRPJ e da CSLL.

Tabela 1. Distribui¢do Setorial do IRPJ ¢ da CSLL

2008 2009 2010 2011 2012

Agropecuaria 0,4% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
Industria extrativa 3,7% 4,7% 7,2% 7,2% 3,2%
Industria de transformagéo 39,1% 28,2% 26,1% 22,3% 18,7%

Eletricidade, gas, agua, esgoto e

. 7,9% 8,6% 8,5% 8,5% 8,8%
limpeza urbana

Construgdo civil 1,6% 1,8% 1,6% 1,5% 1,8%
Comércio 10,6% 10,2% 12,2% 13,3% 13,7%
Trans.porte, armazenagem e 3.5% 4.5% 4.0% 4.4% 5.1%
correio.

Servigos de informagao 4,1% 4,5% 4,9% 5,5% 6,1%

Intermediag@o financeira, seguros

A 24,1%  31,6%  29,3%  30,6%  353%
e previdéncia

Atividades imobiliarias 0,3% 0,5% 0,4% 0,5% 0,6%
Outros servigos 4.7% 4,9% 5,2% 5,6% 6,2%
Outros 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaboragdo dos autores com dados da RFB (2014).
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Esta alteracdo na composicdo da arrecadacdo reflete a intensa mudancga na
economia brasileira, com o declinio do setor industrial e a ascensido do setor de
servicos, notadamente o financeiro.

A proxima tabela apresenta a participagdo dos dois tributos sobre a receita
bruta das empresas por setor.

Esta tabela complementa a informacéo da tabela 1, no sentido de que mostra
que a perda de participacdo do setor industrial ocorreu pela redugdo dos lucros das
empresas, base de calculo do IRPJ e da CSLL. Enquanto a Receita Bruta neste
setor cresceu em média 5,8% ao ano, em linha com a taxa de inflagdo, a arrecada-
¢do diminui em média 11,1% ao ano — as receitas cairam pela metade em termos
nominais. Trata-se de indicativo de que houve forte queda na lucratividade da
industria de transformagao.

Ja para o setor financeiro, a tendéncia foi contraria, de aumento da lucrativi-

dade. O peso do IRPJ ¢ da CSLL quase dobrou entre 2008 ¢ 2012. A receita bruta
diminuiu 2,6% ao ano no periodo, enquanto a arrecadacdo cresceu 11% ao ano.

Tabela 2. Relagdo entre a arrecadagdo do IRPJ e da CSLL e receita bruta por

setor

2008 2009 2010 2011 2012
Agropecuaria 1,0% 0,6% 0,7% 0,7% 0,5%
Industria extrativa 5,5% 82% 8,0% 64% 3,0%
Industria de transformacéo 2,1% 1,5% 1,3% 1,2% 0,9%
1Izjrlli;rlilzi'dade, gas, agua, esgoto e limpeza 34% 33% 33% 33%  2.9%
Construgdo civil 1,4% 1,3% 1,1% 1,0% 1,1%
Comércio 0,8% 0,7% 0,7% 0,8% 0,8%
Transporte, armazenagem e correio 1,6% 1,8% 1,5% 1,6% 1,7%
Servigos de informagdo 1,6% 1,7% 1,8% 2,1% 2,3%
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Intermediag@o financeira, seguros e 16% 3.0% 3.0% 2.6% 3.0%

previdéncia

Atividades imobiliarias 33% 52% 43% 6,0% 7,0%
Outros servigos 2,0% 1,8% 2,0 2,0% 2,0%
Outros 1,7% 14% 1,7% 14% 12%
Total 1,7% 1,7% 1,7% 1,6% 1,5%

Fonte: elaboragdo dos autores com dados da RFB (2014).

I1.7. Outras correlacoes

Finalmente, ¢ possivel fazer correlagdes entre a arrecadagdo do imposto
sobre a renda do capital e outras variaveis de interesse.

Por exemplo, comparando-se paises unitarios e federagdes, observou-se que,
na amostra, a carga tributaria média do imposto sobre a renda do capital ¢ maior nos
paises unitarios, 2,99% do PIB em média, do que em federagdes, 2,39% do PIB em
média. Foram considerados como federagdes os seguintes paises: Alemanha, Argen-
tina, Austria, Bélgica, Brasil, Canadé, Estados Unidos, México, Sui¢a e Venezuela.

Comparando-se a arrecadacdo com a descentralizagdao do gasto publico,
verificou-se um coeficiente de correlagdo de apenas 0,01, o que indica, para os
paises da amostra, ndo haver correlagdo desta variavel com a carga tributaria do
imposto sobre a renda do capital. Os valores da descentralizagdo dos gastos publi-
cos foram medidos como a relagdo entre a soma do gasto publico local e estadual
em relagdo ao gasto publico do governo geral. Os dados foram retirados de Dziobek
et al. (2010).

Em relag@o a abertura comercial, também nao se verificou uma correlagéo
forte com a carga tributaria sobre a renda do capital. O coeficiente de 0,06 sugere que
a abertura comercial ndo influencia, para os paises da amostra, na tributagdo da renda
do capital. Este resultado esta de acordo com o visto na revisdo da literatura empirica,
haja vista que a observagdo empirica, do lado dos governos, ¢ a de redugdo genera-
lizada das aliquotas para a grande maioria dos paises. Ja do lado das multinacionais,
a estratégia ndo envolve as mudangas de plantas industriais nem o deslocamento da
produgdo, mas apenas a exploragéo de oportunidades de redugdo de custo tributario
associado a precos de transferéncias, empréstimos entre filiais e patentes.
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CONCLUSAO

Este artigo tratou de analisar em profundidade a tributacdo da renda da
pessoa juridica em seus aspectos econdmicos mais relevantes, utilizando sempre
uma Otica comparada. Assim, foram estudadas as trajetorias das principais varia-
veis determinantes do IRPJ e da CSLL, bem como as aliquotas efetivas sobre o
investimento e a carga setorial.

Observou-se que as aliquotas nominais brasileiras sdo elevadas, mas que
houve ampliac@o da base de céalculo nos ultimos anos. Mesmo assim, a arrecadagéo
estagnou-se a partir de 2008 em patamar inferior a média da OCDE e da América
Latina.

As aliquotas efetivas sobre o investimento sdo também elevadas em termos
internacionais, o que pode comprometer a atratividade do pais e o tamanho dos
aportes que sdo realizados pelas multinacionais.

Constatou-se que a carga tributaria setorial passou por rapida transformagao.
Em 2008, a indstria de transformagéo era a principal fonte de arrecadagdo do IRPJ
e da CSLL e ja em 2012 o setor financeiro assumiu tal posi¢ao. Trata-se de mais um
indicativo de perda de importancia da industria na economia brasileira.

Como sugestdes de politica tributaria, a redugdo das aliquotas parece ser
uma medida adequada. O pais possui aliquotas muito altas que ndo resultam em
arrecadagdo elevada. A redug@o de aliquotas acompanhadas da eliminacéo de bene-
ficios tributarios e oportunidades de elisao fiscal na legislacdo do imposto de renda
pode ajudar o pais a se tornar mais competitivo para o investimento e permitir a
elevagdo da arrecadagdo, aproximando a tributagdo da renda da pessoa juridica
brasileira das boas praticas internacionais.
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