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RESUMO

O estudo analisa o impacto do monitoramento fiscal sobre o comportamento tributario das
grandes companhias listadas na Bolsa de Valores do Brasil (B3) e explora um experimento
natural provocado pela intervencdo da RFB, por meio do Acompanhamento Economico-
Tributario dos maiores contribuintes. Utiliza-se um desenho de Regressao Descontinua
(RD) com multiplos cutoffs para identificar o efeito e entender os mecanismos de resposta
das empresas. Os resultados indicam um efeito médio local heterogéneo decorrente da
intensidade diferente do enforcement exercido sobre cada nicho de empresas. Contudo,
apenas as empresas maiores, categorizadas com ativo total acima da mediana, aumentam a
receita bruta reportada e os tributos pagos. As empresas mais agressivas também passam
a reportar maiores valores de receita bruta, mas conseguem evitar pagar mais tributos. Ha
sugestiva evidéncia de que alguns tipos de empresas conseguem se reajustar, provavelmente
via mudanca de planejamento e aumento de liquidez, de forma a nao comprometer seus
resultados. Os achados sugerem que a auditoria por autoridade fiscal pode promover

ganhos tanto para as empresas quanto em termos de arrecadacao fiscal.

Palavras-chave: Evasao Fiscal. Compliance tributario. Monitoramento Fiscal. Agressivi-

dade Tributaria. Comportamento Tributéario.



ABSTRACT

The study analyzes the impact of fiscal monitoring on the tax behavior of the large firms
listed on the Brazilian Stock Exchange (B3) and explores a natural experiment caused by
the intervention of the RFB through the Economic-Tax Monitoring of the largest taxpayers.
A Discontinuous Regression (RD) design with multiple cutoffs is used to identify the effect
and understand the companies’ response mechanisms. The results indicate a heterogeneous
local average effect due to the different intensity of enforcement exercised on each niche of
companies. However, only the largest companies, categorized with total assets above the
median, increase reported gross revenue and taxes paid. The more aggressive companies
also start to report higher values of gross revenue, but manage to avoid paying more taxes.
There is suggestive evidence that some types of companies are able to readjust, probably
via a change in planning and increased liquidity, so as not to compromise their results. The
findings suggest that auditing by a tax authority can promote gains both for companies

and in terms of tax revenue.

Keywords: Tax Avoidance. Tax Compliance. Tax Monitoring. Tax Aggressiveness. Tax

Behavior.
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1 INTRODUCAO

Para financiar o desempenho de suas fungoes, os governos precisam desenvolver
adequadamente sua capacidade de arrecadar receitas tributarias continuamente (POME-
RANZ; VILA-BELDA, 2019). Nesse contexto, a autoridade fiscal é a mdo invisivel do
Estado que coleta os tributos e fiscaliza o comportamento dos contribuintes buscando
garantir o cumprimento das obrigagoes impostas pelas normas tributarias — Taz Compli-
ance. Contudo, garantir o compliance tributario é um desafio permanente que os governos
enfrentam para a obtencao de receitas (ALM et al., 2021).

Assim, as autoridades tributarias vém adotando medidas de combate & evasao
fiscal que visam aumentar a percepcao do risco de deteccao do contribuinte em situacao de
noncompliance tributario e produzir uma mudanga em seu comportamento que conduza
a um maior compliance espontdneo. A criacdo de estruturas fiscais voltadas para o
monitoramento de grandes contribuintes é uma estratégia adotada em diversos paises,
dada a relevancia econémica das grandes corporacoes e sua elevada participagao na
arrecadagao total (MASCAGNI, 2018). No caso do Brasil, a elevada carga tributaria e
o alto custo de compliance tributério constituem um forte incentivo a evasao fiscal.! O
pais deixa de arrecadar mais de R$ 417 bilhdes por ano devido a sonegacao fiscal e o
faturamento nao declarado das empresas é na ordem R$ 2,33 trilhoes.? Compreender os
efeitos da intervencao de uma autoridade fiscal no comportamento das empresas ¢ bastante
relevante para direcionar politicas publicas.

Este estudo investiga o efeito do monitoramento realizado por autoridade fiscal
sobre o comportamento tributario de grandes companhias listadas na Bolsa de Valores
do Brasil (B3 - Brasil, Bolsa, Balcao). Para identificar uma relagao de causalidade,
explora-se a variagao quase-experimental proporcionada pela regra da Receita Federal
do Brasil (RFB) para indicagdo de firmas ao Acompanhamento Econémico-Tributario
Diferenciado e Especial dos maiores contribuintes do pais. Tal acompanhamento consiste
no monitoramento fiscal permanente desses contribuintes, durante o ano-calendario, e tem
a finalidade de aumentar o compliance tributario e estimular a arrecadagao espontanea
por meio do aumento da percepcao de risco de deteccao de irregularidades. As pessoas
juridicas que sao indicadas ao acompanhamento da RFB representam menos de 0,01% do
total de empresas no Brasil, porém respondem por cerca de 60% do total da arrecadacao
dos tributos administradas pelo 6rgao.> A regra estabelece valores limites de receita bruta

para a indicacao dos grandes contribuintes ao monitoramento fiscal, tendo como referéncia

1 O cumprimento das obrigacdes fiscais esté fortemente relacionado ao ambiente politico que molda

o contrato social entre os contribuintes e o Estado. A baixa corrupcao e a responsabilidade do
governo foram definidas como pré-condigoes para o desempenho fiscal bem-sucedido dos paises (BIRD;
MARTINEZ-VAZQUEZ; TORGLER, 2008).
2 Agéncia Brasil - Brasilia. Publicado em 12/12/2020 - 12:15, por Marcelo Brandao - Repérter. Acessivel
em: <https://bit.ly/3tyYOVT>.
Plano Anual da Fiscalizacdo da Receita Federal do Brasil para 2019 e Resultados de 2018, acessivel em
<http://receita.economia.gov.br/dados/resultados/fiscalizacao/capa-de-fiscalizacao>.


https://bit.ly/3tyY9VT
http://receita.economia.gov.br/dados/resultados/fiscalizacao/capa-de-fiscalizacao
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a receita bruta declarada pelas empresas dois anos antes. Especificamente, ela gera dois
grupos distintos para cada tipo de acompanhamento. O grupo de firmas com receita bruta
acima do primeiro ponto de corte (cutoff ou threshold) se torna elegivel ao monitoramento
fiscal (acompanhamento diferenciado), enquanto o outro nao passa pelo monitoramento.
O segundo cutoff, cujo o valor é maior que o primeiro, gera outro grupo de firmas
com intensidade diferente de acompanhamento e prioridade no inicio do monitoramento
(acompanhamento especial). Com isso, tém-se grupos de tratamento e controle para
cada um dos cutoffs. Portanto, utiliza-se um desenho de Regressao Descontinua (RD)
sharp com multiplos cutoffs para estimar o efeito causal do monitoramento fiscal sobre o
comportamento tributario das empresas.

Os resultados principais sao heterogéneos de acordo com o tipo de acompanhamento
fiscal. Mais precisamente, os achados revelam um aumento significante de 12% na receita
bruta e de 10% na receita liquida reportadas pelas firmas elegiveis ao acompanhamento
especial. Os aumentos cumulativos verificados nas receitas desse grupo de empresas sao
crescentes e significantes ao longo dos trimestres do ano de monitoramento. J& os efeitos
verificados nas receitas das firmas elegiveis ao acompanhamento diferenciado nao sao
estaticamente diferentes de zero. Diversos testes de sensibilidade sao executados para
atestar a robustez dos nossos resultados, compreendendo atribuicao ficticia nos valores de
receita bruta que determina elegibilidade ao monitoramento, bem como a aplicagao de
diferentes bandas na estimacao dos parametros.

Uma preocupacao critica para a estratégia adotada é que as firmas possam
manipular a sua entrada no monitoramento ajustando os valores de receita bruta. Se
pudessem prever os valores utilizados nos cutoffs, as firmas poderiam se autosselecionar
para nao serem fiscalizadas, implicando em viés de selecao da amostra (ALMUNIA; LOPEZ-
RODRIGUEZ, 2018; AL-KARABLIEH; KOUMANAKOS; STANTCHEVA, 2020). Em
nosso contexto, é muito dificil que as empresas a margem da elegibilidade consigam prever
os valores dos cutoffs e manipular a indicagdo ao monitoramento, dado que tais valores sao
publicados as vésperas do ano-calendario do monitoramento e se baseiam na receita bruta
declarada dois anos antes. O teste formal de manipulagdo (MCCRARY, 2008) confirma
a auséncia de autosselecao dessas empresas. Além do teste de manipulagao, verifica-se
que as caracteristicas pré-tratamento das firmas sao semelhantes em torno dos thresholds,
afastando a preocupacao de que os resultados encontrados possam ser decorrentes de
diferencas ja existentes antes da intervencgao.

Com o intuito de entender melhor os resultados encontrados sobre a receita bruta,
investiga-se o comportamento das empresas em relacao as suas despesas e custos da
producao vendida (CPV). Verifica-se que cerca de 50% do aumento na receita bruta no
grupo sujeito ao acompanhamento especial podem ser explicados pelo CPV. Contudo, nao
ha efeito sobre as firmas sujeitas ao acompanhamento diferenciado. Portanto, de acordo

com a literatura, ha indicios de que as empresas desse grupo podem estar aumentando
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os custos reportados para reduzir o efeito do aumento de receitas sobre o pagamento de
tributos (ALMUNIA; LOPEZ-RODRIGUEZ, 2018; NARITOMI, 2019; AL-KARABLIEH;
KOUMANAKOS; STANTCHEVA, 2020; ALM, 2012).

Verifica-se que para as maiores empresas sujeitas ao acompanhamento especial o
monitoramento é eficaz e provoca um aumento de 20% na receita bruta declarada e de
8,9% nas tributos devidos. Entretanto, ha também aquelas empresas que conseguem se
ajustar e evitam aumentos no pagamento de tributos, mesmo reportando maiores receitas.
Apesar de nao se verificar aumento nos tributos dessas empresas mais agressivas, também
nao hé efeitos significantes nos retornos médios. Esse resultado dialoga com a ideia de que
a visao simples da elisao fiscal corporativa como uma transferéncia de recursos do Estado
para os acionistas é incompleta, tendo em vista os problemas de agéncia que caracterizam
as relagoes acionista-administrador. Desai & Dharmapala (2009) ressaltam que a atividade
de elisao fiscal corporativa pode custar caro para os investidores. Além dos custos diretos
gerados em tais atividades, os administradores normalmente precisam garantir que essas
agoes sejam ocultadas das autoridades fiscais e, nesse processo, tal comportamento pode
proporcionar aos gestores maior oportunidade de agir em interesse proprio. Os achados
sugerem que a auditoria exercida por uma autoridade fiscal pode promover ganhos tanto
para as empresas quanto em termos de arrecadacao fiscal para o Estado.

A separacao entre propriedade e controle pode levar a decisoes fiscais corporativas
que refletem os interesses privados dos gestores. O desafio para acionistas e conselhos
de administragao é encontrar mecanismos de controle e incentivos que minimizem os
custos de agéncia (JENSEN; MECKLING, 1976). Os gestores podem estruturar a empresa
de maneira complexa com o intuito de viabilizar transagoes que reduzem os tributos
corporativos e desviam recursos da firma para uso privado e uma autoridade tributaria
forte pode exercer um monitoramento adicional sobre suas ac¢oes, alinhando os incentivos
dos acionistas externos com os da autoridade fiscal no sentido de reduzir o desvio de
recursos por parte dos agentes internos (DESAI; DHARMAPALA, 2009). Nessa visao
de agéncia, o nivel de desvio e o valor dos impostos pagos sao determinados em um
jogo que envolve trés partes: o estado, insiders e outsiders e cada interagao bilateral tem
importantes efeitos colaterais sobre a terceira parte da relagdo. Assim, essa dindmica
de agéncia indica que o enforcement exercido sobre o sistema tributario corporativo
afeta o nivel de desvio gerencial. Portanto, o aumento do enforcement tributario reduz
a quantidade de beneficios privados que esses acionistas controladores podem usufruir.
Este trabalho estd alinhado com a abordagem tedrica e alguns achados de estudos recentes
sobre tax avoidance e tax aggressiveness (MARTINEZ; FERREIRA, 2019; CHIACHIO;
MARTINEZ et al., 2019; DYRENG et al., 2017; HANLON; MAYDEW; SAAVEDRA,
2017), tax compliance e tax monitoring (FINLEY; STEKELBERG, 2020; SIDOROVA;
MURADOV; ZHAGLOVSKAYA, 2019; HUISKERS-STOOP; GRIBNAU, 2019). Também
dialoga com a visdo teérica trazida por Hanlon, Hoopes & Shroff (2014) e Lisi (2015).
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Juntos, esses autores trabalham dentro de um visao tedrica, na qual o enforcement de
uma autoridade fiscal impulsiona o sistema de controle corporativo interno e aumenta o
compliance tributario, reduzindo os niveis de tax avoidance.

A literatura apresenta alguns estudos que analisam a associa¢do entre o moni-
toramento fiscal e o comportamento tributério elisivo ou evasivo das firmas (JIMENEZ-
ANGUEIRA, 2018; VASILEVICH et al., 2016; CHEN; CHU, 2005). Mais préximo ao
publico-alvo desta pesquisa, Kim, Li & Zhang (2011) mostram que a relagao positiva
entre evasao fiscal e o risco de queda nos precgos das ac¢oes é atenuada quando as empresas
possuem fortes mecanismos de monitoramento externo. Um estudo intrinsecamente relaci-
onado com este trabalho — e que também permite realizar interpretagoes causais — € o
de Almunia & Lopez-Rodriguez (2018). Os autores mostram que o enforcement tributario
sobre firmas de pequeno — em torno de €6 milhoes de euros — faz com que elas se autos-
selecionem para evitar o monitoramento fiscal. Como consequéncia, torna-se mais dificil
de rastrei-las para subsequente tributacao. Dentro de um contexto diferente, Naritomi
(2019) analisa o enforcement decorrente do monitoramento fiscal baseado em informagoes
de terceiros (consumidores denunciantes) e encontra evidéncia de aumento nas receitas
reportadas pelas firmas e que, embora elas também reportem maiores despesas, o efeito
liquido sobe a arrecadacao é positivo. Este trabalho contribui para a literatura mostrando
evidéncia empirica causal de que, mesmo sob um constante monitoramento da autoridade
fiscal, alguns tipos de empresas conseguem se reajustar via mudanca de planejamento, de
forma a nao comprometer o retorno de suas operagoes. Além disso, o estudo explora um
publico-alvo diferenciado composto por grandes companhias listadas, sujeitas a regras e
dindmicas do mercado de capitais que, entre outros requerimentos, exigem dessas firmas
maior transparéncia e accountability para com seus diversos stakeholders, e nao apenas
para o Governo.

Os resultados encontrados neste trabalho complementam Bilicka & Scur (2020),
num contexto de uma economia em desenvolvimento. As autoras estudam a relagdo entre a
adocao de préticas de gestao estruturada em empresas multinacionais e suas receitas, lucros
e impostos reportados e encontram forte relagao positiva entre a adocao dessas praticas
e as receitas das firmas. Essa relacao se atenua quando é considerada a agressividade
tributaria das firmas medida pelo ROA com valores reportados préximos de zero (BILICKA,
2019). Apresentamos evidéncia sugestiva de que grandes companhias de capital aberto
que assumem posicoes tributarias mais agressivas, na média, conseguem reportar maiores
receitas sem aumentar o pagamento de tributos. Entretanto, quando realizamos cortes na
amostra considerando o tamanho das empresas, verifica-se que aquelas que estao acima da
mediana respondem ao aumento do enforcement tributdrio pagando maiores tributos. Para
esse nicho de grandes firmas, as maiores entre as maiores, o0 monitoramento da autoridade
fiscal é eficiente.

Diferente do que foi encontrado na maioria dos estudos, Johnson, Masclet & Mont-
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marquette (2008) afirmam que o aumento da arrecadacao tributaria nao é um resultado
provavel ao se instituir um monitoramento sem que haja outras politicas complementares,
e sugerem que quando é observado algum efeito, os individuos tentam recuperar suas
perdas posteriormente, mesmo que isso signifique assumir mais riscos. Entretanto, no nosso
contexto, aparentemente o tradeoff entre o beneficio da evasao e o custo de evadir parece
desfavoravel, pelo menos para as grandes firmas.

O restante do trabalho estd organizado como a seguir: o Capitulo 2 apresenta as
caracteristicas de funcionamento do acompanhamento econdmico-tributario e descreve a
regra de indicacao das firmas ao monitoramento; o Capitulo 3 detalha as fontes dos dados,
apresenta as estatisticas descritivas e explica a estratégia empirica adotada; o Capitulo
4 evidencia os testes realizados e os efeitos do monitoramento da autoridade fiscal; e no

Capitulo 5 sao apresentadas as conclusoes.



16

2 CONTEXTO INSTITUCIONAL

A arrecadacao de tributos é a principal fonte de financiamento do Estado e os
governos de diversos paises em todo o mundo realizam esforcos para combater a fuga de
receitas tributarias. Uma das estratégias adotadas consiste na criacao de estruturas fiscais
de monitoramento de grandes contribuintes, sobretudo as pessoas juridicas, uma vez que
em funcao da sua relevancia econémica, as grandes corporagoes empresariais geralmente
tém maior participagao na arrecadacao.

A partir de 2003, a Constituicdo Federal do Brasil passa a considerar a adminis-
tracao tributaria como uma atividade essencial ao funcionamento do Estado e determina
a sua atuacao de maneira integrada e com o compartilhamento de informagoes fiscais
entre os niveis de governo.* Em 2005, a Receita Federal do Brasil, autoridade tributaria
responsavel pela arrecadagao dos tributos federais no pais, implantou o acompanhamento
economico-tributario dos maiores contribuintes, pessoas fisicas e juridicas. Contudo, nos
primeiros anos de funcionamento do acompanhamento econémico-tributario dos maiores
contribuintes, a RFB enfrentou dificuldades internas estruturais que podem ter com-
prometido a eficiéncia do monitoramento fiscal (LIMA, 2007). Foram adotadas medidas
estratégicas necessarias para superar tais dificuldade, porém elas apenas comecaram a
produzir resultados a partir do ciclo plurianual 2011/2014. Os valores arrecadados de
grandes contribuintes aumentaram 34,59% em 2011 comparado com 2010, evidenciando a
adocao de estratégias focadas nos contribuintes com maior capacidade contributiva. No
geral, a variacao no valor médio do crédito tributario lancado por auditor-fiscal, de 2012
para 2013, foi de quase 100%, saindo de R$30,7 bilhoes para R$59,7 bilhdes. De acordo
com a propria RFB o crescimento desses niimeros pode ser explicado, entre outros fatores,
pela melhoria na qualidade da selecao de contribuintes e na deteccao de novas modalidades
de infracoes tributarias; pelo cruzamento de um grande volume de informacoes; pelo efetivo
combate ao planejamentos tributario abusivo, normalmente executado por contribuintes
com maior capacidade contributiva; e pela especializacao das equipes de auditoria.?

Visando combater a pratica de atividades tributérias evasivas, a RFB monitora
permanentemente os grandes contribuintes do pais com a finalidade de aumentar a
conformidade tributaria® e estimular a arrecadacdo espontdnea por meio do aumento

da percepcao do risco de detecgao de irregularidades cometidas pelo contribuinte. O

4 "As administracées tributarias da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, atividades

essenciais ao funcionamento do Estado, exercidas por servidores de carreiras especificas, terao recursos
prioritarios para a realizacdo de suas atividades e atuarao de forma integrada, inclusive com o
compartilhamento de cadastros e de informacgoes fiscais, na forma da lei ou convénio."(CF, art.
37, XXII, com redagdo dada pela EC N© 42, de 19 de dezembro DE 2003). Acessivel em:<http:
//www.planalto.gov.br/ccivil _03/constituicao/constituicao.htm>.

Plano Anual da Fiscalizacdo da Receita Federal do Brasil para 2015 e Resultados de 2014, acessivel em
<http://receita.economia.gov.br/dados/resultados/fiscalizacao/ capa-de-fiscalizacao>.

Entenda-se conformidade tributdria no &mbito desta pesquisa como sendo o cumprimento, por parte
do contribuinte, de obrigagoes tributarias principal e acessérias impostas pelas legislagao tributaria
vigente.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm
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acompanhamento constante dos maiores contribuintes visa contribuir para que a RFB
melhore sua eficiéncia e aumente a arrecadagao dentro das condigoes estabelecidas pela
legislacao vigente. A participagdo dos maiores contribuintes — compostos principalmente
por pessoas juridicas — na arrecadacao total é bastante expressiva. Em 2018, por exemplo,
a RFB indicou 8.969 pessoas juridicas, tanto de capital aberto quanto fechado, para o
acompanhamento econdmico-tributario. Embora representem menos de 0,01% do total
de empresas no Brasil, a participacao desses contribuintes é em torno de 60% do total
da arrecadagao dos tributos administradas pela RFB. Nesse mesmo ano, o resultado da
arrecadacao foi de R$ 27,5 bilhoes e representou o maior resultado obtido pela drea de
monitoramento dos maiores contribuintes até entao.”

O referido acompanhamento consiste na analise do comportamento econémico-
tributario dos maiores contribuintes por meio do monitoramento da arrecadagao dos
tributos administrados pela RFB, da analise de setores e grupos econdémicos e da gestao
para o tratamento prioritario relativo ao passivo tributario. Durante o periodo de monito-
ramento desses contribuintes, uma equipe especializada formada por auditores-fiscais e
analistas-tributarios analisa um conjunto de informagoes internas e externas, buscando
identificar situagdes de nao conformidade tributaria. Tais situagoes sao comunicadas aos
contribuintes e lhes é dada a oportunidade de regularizacao. Se persistirem os indicios,
as autoridades tributarias decidirao que providéncias serao adotadas podendo, inclusive,
submeter os contribuintes a procedimentos de fiscalizacao prioritarios. A Tabela 9 no apén-
dice, apresenta alguns exemplos de processos e respectivas atividades realizadas relativas
ao acompanhamento.

Os maiores contribuintes indicados pela RFB ao acompanhamento econdémico-
tributério sao enquadrados em dois grupos: Especial e Diferenciado (ou nao especial),
conforme os valores previamente estabelecidos para os critérios de indicacado. A diferenca
entre o acompanhamento diferenciado e o especial, além do porte das firmas sujeitas
a cada um deles, é a atencao especifica que é dada para cada perfil de contribuinte
com o intuito de estimular o cumprimento espontdneo das obrigagoes tributarias. A
énfase estd em determinados procedimentos da andlise de risco do nao cumprimento
espontaneo, realizada por diversas varidaveis construidas a partir de informagoes prestadas
pelo contribuinte, por terceiros, nivel de arrecadacgao, setor econémico, dentre outras.
Diante disso, dada a sua maior relevancia na arrecadagao ¢ natural que RFB priorize o
monitoramento Especial em busca de maximizar a eficiéncia de seus esforgos e recursos
empreendidos. Entao, hipoteticamente, podemos esperar efeitos diferentes na conformidade
espontanea decorrente da percepc¢ao de risco de deteccao de cada nicho. No combate aos
grandes mecanismos de evasao, a RFB prioriza o monitoramento do comportamento dos

contribuintes que possuem maior capacidade contributiva que, em fungao do seu o elevado

7 Plano Anual da Fiscalizacdo da Receita Federal do Brasil para 2019 e Resultados de 2018, acessivel em

<http://receita.economia.gov.br/dados/resultados/fiscalizacao/capa-de-fiscalizacao>.


http://receita.economia.gov.br/dados/resultados/fiscalizacao/capa-de-fiscalizacao
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potencial econdmico, exercem grande influéncia nos niveis de arrecadacao federal.®

De acordo com a Portaria RFB N© 641 de 11 de maio de 2015, os critérios
estabelecidos para a indicacdo das firmas ao acompanhamento econdémico-tributario,
diferenciado ou especial, sao os seguintes: a)Receita Bruta Declarada; b) Débitos Tributarios
Declarados; ¢) Massa Salarial; e d) Participagao na arrecadagao dos tributos administrados
pela RFB. Atendendo a apenas um desses critérios a firma serd indicada ao monitoramento.
Para a realizacao do estudo proposto sera levado em conta apenas o critério da receita
bruta, devido & dificuldade de acesso aos dados relativos aos demais critérios.” A Tabela
10 no apéndice, apresenta os valores de receita bruta utilizados como ponto de corte para
a elegibilidade das firmas ao acompanhamento diferenciado e especial.

Para formalizar a indicagdo da firma ao monitoramento, a RFB encaminha
anualmente uma comunicagao ao contribuinte indicado, até o ultimo dia do més de
janeiro do respectivo ano-calendério durante o qual a firma sera acompanhada. Entretanto,
a inclusao da empresa no acompanhamento independe do efetivo recebimento dessa
comunicacao. Uma vez indicada, a firma permanecera nessa condicao até que outro ato
normativo seja publicado e o contribuinte nao se enquadre mais nos novos limites dos
critérios.

Nos processos de monitoramento, analise e tratamento prioritario dos contribuintes
sujeitos ao acompanhamento, a RFB pode utilizar informagoes obtidas de fontes internas e
externas, tais como: fontes publicas de dados e informagoes; contato telefonico; contato por
meio eletronico; reunido presencial com o contribuinte; procedimento fiscal de diligéncia.
Isso permite que a autoridade tributaria atue de maneira muito préxima ao contribuinte e
possa solicitar esclarecimentos adicionais e lhe prestar orientacoes visando a conformidade
tributaria. De tal maneira, a sensagao de presenca e monitoramento fiscal é muito forte
para o contribuinte, aumentando a sua percepc¢ao de risco de detecgao de eventuais praticas
de nao conformidade tributaria. Sendo assim, o aumento do enforcement tributario por
meio de uma fiscalizacao exdégena, forte e constante, decorrente do acompanhamento
diferenciado ou especial, pode fortalecer o sistema de governanca corporativa das firmas
e reduzir os conflitos de agéncia entre acionistas controladores, minoritarios, gestores e
Estado.

8 Relatério Anual da Fiscalizacio da Receita Federal do Brasil — 2019/2020, acessivel em

https://receita.economia.gov.br/dados/resultados/fiscalizacao.

Ademais, a receita bruta é altamente (e positivamente) correlacionada com a massa salarial e débitos
declarados, o que implica que a probabilidade de uma companhia de capital aberto atender exclusiva-
mente apenas um desses critérios é praticamente nula. De qualquer forma, essa ocorréncia, se existir,
tenderd a subestimar o efeito do acompanhamento fiscal.
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3 DADOS E METODOLOGIA

3.1 FONTES DE DADOS E VARIAVEIS

A amostra utilizada nesta pesquisa é composta apenas por firmas de capital
aberto que negociam agoes na Bolsa de Valores oficial do Brasil, totalizando 527 compa-
nhias. Para obter informacoes detalhadas sobre essas empresas, foram utilizados dados
extraidos da base de dados do Sistema Economatica e do Portal de Dados Abertos da
Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), que armazena, entre outros, dados contabeis das
Demonstracoes Contabeis das companhias emissoras de a¢oes. A Economatica possui uma
base de dados administrativa que contém o historico de varios anos de demonstrativos
financeiros trimestrais, indicadores, cotacoes diarias das agoes, dividendos, dados referentes
aos principais acionistas. Os dados contabeis de ambas as fontes foram combinados no
nivel firma-individual para a formacao da base utilizada na pesquisa.

A partir desses dados distribuidos ao longo do periodo de 2012 a 2017 foram criados
os indicadores de impacto relacionados ao comportamento tributario das companhias
de capital aberto. Adicionalmente, foram utilizadas as caracteristicas observaveis das
companhias para checar a existéncia de diferengas prévias ao tratamento, tais como: setor
economico e tamanho da firma. Todos os valores monetarios foram deflacionados utilizando
o IPCA acumulado no periodo, ano base 2017. A Tabela 11 no Apéndice apresenta uma
breve descricao em relacao a construgao das variaveis.

A informacao sobre a Receita Bruta das firmas também provém dessa mesma
fonte e foi obtida na Demonstragdo de Valor Adicionado (DVA) individual. Conforme
detalhado na Secao 2, essa variavel é crucial para a estratégia de identificacdo, uma vez que
permite identificar as firmas que sao elegiveis ao acompanhamento econémico-tributario
diferenciado ou especial ao longo do periodo. Com o intuito de promover maior praticidade
na manipulac¢ao dos dados, os thresholds (vide Tabela 10 no apéndice) foram normalizados
por ano de classificacdo ao monitoramento a fim de manter a comparabilidade, sem

sacrificio da monotonicidade dos valores de receita bruta.

3.2 ESTATISTICAS DESCRITIVAS

A Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas (valores em bilhoes de R$) para
o total de observagoes segregadas para o grupo de firmas nao monitoradas e para cada
tipo de monitoramento, bem como, a proporcao de firmas por setores econémicos dentro
da amostra. Os nimeros evidenciam um contraste entre os grupos. As firmas ao redor
do corte de receita do monitoramento especial apresentam valores médios maiores para
as receitas bruta e liquida, além de pagar maiores niveis de tributos. O ROA e o CPV
das firmas desse grupo também apresentam valores médios mais elevados. E importante

destacar que todas as firmas apresentam aumento em termos reais nos valores médios
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de receita bruta, comparado com os valores de dois anos anteriores. No grupo especial a
receita bruta aumenta de 12,87 para 18,83 bilhdes de reais, e no grupo diferenciado de 324

para 482 milhoes de reais.

Tabela 1. Estatisticas Descritivas

Nao Monitoramento Monitoramento
Monitorada Diferenciado Especial

Média ~ DP  Média ~ DP  Média  DP
(1) (2) (3) (4) () (6)

Varidveis (R$ bilhGes)

Receita Bruta (t — 2) 0.011 0.027 0.324 0.212 12.87 49.82
Receita Bruta 0.330 6.425 0.482 0.314 18.83 69.77
Receita Liquida 0.093 0.946 0.453 0.280 7.349 25.41
Lucro Bruto 0.038 0.469 0.149 0.159 2.213 7.237
Lucro Liquido 0.072 1.197 0.005 0.228 0.231 3.323
EBIT 0.103 1.174 0.074 0.223 0.843 3.792
ROA -19.34 466.0 -0.001 0.146 0.035 0.135
ROE 4.962 198.1 0.146 4.025 0.005 3.266
Passivo Tributario 0.003 0.023 0.005 0.021 0.020 0.064
Tributos e impostos
Federais 0.017 0.182 0.049 0.065 1.744 7.687
Estaduais 0.014 0.323 0.013 0.051 1.280 6.293
Municipais 0.001 0.005 0.007 0.009 0.031 0.135
IRCS 0.001 0.058 0.012 0.050 0.099 1.066
Despesas e custos
c. Vendas 0.009 0.154 0.024 0.042 0.611 1.951
Administrativas 0.027 0.068 0.049 0.056 0.438 1.271
Financeiras 0.084 0.274 0.098 0.125 0.981 3.598
CPV 0.055 0.488 0.305 0.204 5.136 18.68
Setores
Comunicagoes 0.066 0.249 0.008 0.090 0.023 0.150
Financeiro 0.039 0.193 0.000 0.000 0.007 0.085
Materiais Basicos 0.086 0.280 0.145 0.353 0.136 0.343
Petréleo e Biocombustiveis 0.018 0.133 0.008 0.090 0.012 0.110
Saude 0.019 0.138 0.000 0.000 0.044 0.205
Tecnologia da Informacao 0.015 0.123 0.010 0.100 0.026 0.158
Consumo nao-Ciclico 0.079 0.270 0.069 0.253 0.181 0.386
Consumo Ciclico 0.218 0.413 0.253 0.435 0.119 0.324
Utilidade Publica 0.142 0.349 0.131 0.338 0.297 0.457
Bens Industriais 0.157 0.363 0.360 0.480 0.151 0.358
Outros 0.161 0.368 0.016 0.126 0.002 0.049
Observacoes 1,495 495 821

Notas: Esta tabela apresenta a média e o desvio padrao para as variaveis de interesse para o
grupo de empresas ndo monitoradas, nas colunas (1) e (2), e para os grupos de monitoramento
diferenciado e especial, nas colunas (3) e (4) e (5) e (6), respectivamente. Os valores estao
expressos em R$ bilhdes.

Os setores com maior participagdo na amostra sao os de utilidade ptublica, bens
industriais, consumo ciclicos e consumo nao-ciclicos. Observando a participagao por grupo,
percebe-se que nao ¢ homogénea. No especial os setores com maior participacao sao
utilidade publica, consumo nao-ciclico e bens industriais com, respectivamente, 30%, 18% e
15% de participacao. No diferenciado, a participacao maior é dos setores de bens industriais,
consumo ciclico e materiais basicos, com 36%, 25% e 15% de participagao, respectivamente.
A distribuigao de empresas por ano dentro de cada grupo apresenta pouca variagao (Tabela
12 no Apéndice). Ao longo de todo o periodo a média do total de empresas da amostra

que estiveram sujeitas ao monitoramento fiscal é de 29% para o acompanhamento especial,
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18% para o acompanhamento diferenciado e 53% nao foram monitoradas.

Como existem diversos fatores que podem confundir o efeito de interesse e essas
diferencas entre médias condicionais nao podem ser interpretadas como impactos, a préxima
secao aborda com maiores detalhes o procedimento metodologico que serd utilizado para

realizar inferéncia causal.

3.3 ESTRATEGIA EMPIRICA

O grande desafio em extrair uma relagao causal entre o comportamento tributario
das firmas e o monitoramento fiscal da autoridade publica é que ambos nao ocorrem
de maneira aleatoria. As companhias com maior capacidade de contribui¢ao tributaria
possuem maior probabilidade de serem monitoradas pelo érgao fiscalizador. Por outro
lado, as empresas poderiam se comportar de maneira antecipada ao monitoramento, uma
vez que percebem essa alta probabilidade. O cenario ideal para se identificar esse efeito
de interesse envolveria um desenho experimental, contudo, sua implementacao poderia
sofrer com problemas éticos ou ainda nao ser factivel empiricamente. Para contornar tais
dificuldades, utilizou-se o experimento natural gerado pela regra da RFB que permite
comparar firmas com perfis similares, numa determinada vizinhanca ao redor de valores
especificos de receita bruta.

O desenho de regressao descontinua é uma técnica que utiliza um ponto de corte ou
limite conhecido (cutoff ou threshold) que serve para configurar os grupo de tratamento —
no caso, o acompanhamento economico-tributario diferenciado ou especial — e de controle

— isto é, firmas nao monitoradas. Supondo que os critérios de atribuicao ao tratamento
sejam fungoes de uma ou mais varidveis continuas observaveis (em nosso contexto, a receita
bruta), o ponto de corte gera uma descontinuidade na probabilidade de recebimento do
tratamento.

Presume-se que os individuos situados préximo do ponto de corte (a esquerda
ou a direita) possuem caracteristicas gerais semelhantes e por isso sdo comparaveis,
sendo que por uma pequena diferenga nos valores alguns foram designados ao tratamento
enquanto outros, por pouco, nao foram designados ao tratamento. Considerando que
ambos 0s grupos sao compostos por firmas similares em suas caracteristicas, as diferencas
de comportamento nos resultados observadas a partir do ponto de corte sao consideradas
como um efeito do tratamento atribuido, que neste caso é o acompanhamento econémico-
tributario diferenciado ou especial.

A suposigao basica para o desenho de RD é que, em torno do limite, a indicagao
da firma para o acompanhamento econdmico-tributario é tao boa quanto a atribuicao
aleatéria. Para validacao dessa suposicao, sao realizados alguns testes. O primeiro, o teste
de McCrary (2008), consiste em verificar se a distribuigdo das varidveis de atribuicao
(receita bruta) é continua em torno do corte. Um segundo teste de validacao investiga se ha

descontinuidade pré-tratamento nas caracteristicas observaveis das firmas. Espera-se que a
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transicao dessas variaveis ao redor dos cutoffs seja suave, sugerindo a comparabilidade das
companhias antes da intervencao (LEE; LEMIEUX, 2010). Também sao realizados testes
de robustez, significancia estatistica e técnicas econométricas especificas para a escolha da

largura das bandas em torno do ponto de corte.

3.3.1 Especificagao Econométrica

Esta se¢ao descreve como adaptar a metodologia de regressao descontinua para
estimar o efeito do aumento da fiscalizacao das autoridades tributarias no comportamento
do contribuinte. No nosso contexto, a identificacao do efeito causal tem a peculiaridade
de adicionar um segundo threshold ao modelo empirico. Para lidar com esse desenho
particular seguiu-se a metodologia de Hahn, Todd & Klaauw (2001) e Flammer (2015)
implementando um desenho de RD com multiplos cutoffs.

Para simplificar o entendimento da abordagem empirica, inicia-se com uma des-
cricado de um modelo com apenas um threshold. A elegibilidade de uma empresa ¢, no
momento ¢, ao acompanhamento da RFB se da quando sua receita bruta r; ultrapassa
um determinado corte r;. Um modelo econométrico que pode representar a relacao de

interesse ¢ apresentado da seguinte maneira:

Yigg = o+ 8 X T + tige, (1)

onde y;; representa um indicador qualquer de impacto da firma 7, no trimestre ¢ do ano ¢, e
T;; ¢ uma variavel binaria que indica se a firma i é elegivel ou ndo ao monitoramento fiscal no
ano t. O termo u; sintetiza todos os fatores nao-observaveis. O problema de identificagao
consiste na existéncia de correlagao entre caracteristicas das firmas que determinam
simultaneamente sua elegibilidade ao acompanhamento tributério e suas medidas de
performance. A consequéncia imediata é o viés do estimador de § e a impossibilidade
de tracar conclusoes causais a respeito da relacao entre acompanhamento tributario e os
outcomes de comportamento tributario da firma. O experimento natural provocado pela
RFB ao redor do valor 7} permite contornar o problema de identificacao, funcionando
como uma atribuicao da condigao de tratamento tao eficiente quanto uma atribuicao
aleatorizada. Levando-se em consideragao esse desenho, a Equacao 1 pode ser reescrita

como

Yir = 0 X Ty + h(ri) + i, (2)

onde o termo h(r;) representa um polinémio de suavizagao para r;. Considerando um

pequeno intervalo, tal como [zg — §, 2o + 4], para algum valor pequeno de 0, temos:

E[Y;|$0 <x; <o + 5] ~ ED/11|$1 = 1'0]’



Section 3. DADOS E METODOLOGIA 23

E tomando o limite, temos:
limgﬁoE[Yon < x; < XTo+ 5] — E[Y;‘iﬁo —i< T, < .1'0] = E[Yh — }/07,‘:6@ = LC()] (3)

Dessa maneira estimamos o efeito causal médio a partir da diferenca média
encontrada nos resultados dos grupos de tratamento e controle formados apenas por
observagoes-empresa localizadas na vizinhanga em torno do threshold. Além do corte
da margem extensiva ao monitoramento da RFB, ha um segundo threshold r3, (rf <
ry,) que configura intensidade diferente do monitoramento entre os procedimentos do
acompanhamento Diferenciado e Especial discutidos na Secao 2. Uma alternativa seria
agrupar as observagoes e recentralizar os distintos pontos de corte para um tunico cutoff
(stacking data). Porém, essa estratégia nao capturaria heterogeneidades importantes do
efeito de interesse. Além disso, nao é evidente se o efeito de tratamento de cada evento
seria mascarado ao resumi-los em um tnico coeficiente. Para lidar com essa especificidade,
sao usadas regressoes lineares locais para cada cutoff. As regressoes sao feitas em separado,
usando uma amostra para o primeiro (n-monit x dif) e outra para o segundo ponto de
corte (dif x esp) da receita. A estimacdo do pardmetro /3 leva em conta a identificacao de
uma banda 6tima ao redor de r; (CALONICO; CATTANEO; TITIUNIK, 2014), o que
significa que sao utilizadas apenas observacoes dentro de uma janela em que as firmas sao
consideradas comparaveis.

Uma vez que a regra da RFB para indicacao das firmas ao monitoramento é
bastante rigorosa, espera-se que o efeito de intencao de tratamento calculado seja muito
proximo do efeito local médio do tratamento, conhecido na literatura como LATE (Local
Average Treatment Effect).
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4 RESULTADOS

Os resultados da pesquisa sao apresentados na seguinte sequéncia: primeiro verifica-
se se a regra de indicagao ao monitoramento da RFB pode ser manipulada pelas empresas
de maneira que elas poderiam se autosselecionar para um dos dois grupos, controle ou
tratamento; segundo, apresenta-se o efeito estimado do monitoramento sobre as receitas
bruta e liquida reportadas e os possiveis mecanismos que podem ajudar a explicar os
efeitos; terceiro, verifica-se o reflexo da resposta das empresas ao monitoramento sobre os
lucros e retornos; e, finalmente, sdo apresentados os resultados dos efeitos estimados sobre
os tributos devidos pelas firmas elegiveis a execucao do monitoramento fiscal, considerando

também as heterogeneidades de tamanho e nivel de agressividade das firmas.

4.1 TESTE DE MANIPULACAO E BALANCEAMENTO

A suposicao de identificacao do RDD é que, em torno dos cutoffs, a designagao
ao tratamento (monitoramento fiscal) é tdo boa quanto uma atribuicao aleatéria. Nesta
secao, serao apresentados dois testes padrao dessa suposicao. Uma preocupagao critica é
que as firmas possam manipular a sua entrada no monitoramento da RFB ajustando os
valores de receita bruta (running variable). A manipulagdo causaria uma “massa ausente”
de empresas em um dos lados do cutoff, conforme McCrary (2008) — ou, inversamente,
a concentragao de empresas em um dos lados) — causando um desbalanceamento nas
caracteristicas observaveis. Portanto, verifica-se essa condi¢ao antes da apresentacao dos
principais resultados.

Se pudessem prever os valores de corte da Receita Bruta, as empresas poderiam
se autosselecionar para nao cair no monitoramento da RFB e a amostra sofreria de viés
de selecdo, assim como se verifica em Almunia & Lopez-Rodriguez (2018).1° Contudo, na
pratica é quase impossivel que as empresas consigam antecipar os valores dos cutoffs e
manipular a atribuicao ao monitoramento, tendo em vista que tais valores sao publicados
apenas no final do ano anterior ao ano-calendario do monitoramento e se referem a
receita bruta de dois anos anteriores. Para verificar tal comportamento, a Figura 1
apresenta a densidade de empresas estimada separadamente para ambos os lados dos
cutoffs (Diferenciado a esquerda e Especial a direita). Uma inspecao visual dos histogramas
sugere que a distribuicao é de fato suave e continua em torno dos cutoffs. Para testar
formalmente essa continuidade aplicou-se o teste de McCrary (2008) e, como é mostrado,

nao ha evidéncias de salto descontinuo.

10 Os autores mostram que as firmas se autosselecionam para nao serem auditadas pela Large Taxpayers
Unit (LTU), uma unidade de monitoramento de grandes contribuintes na Espanha.
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Figura 1. Teste de McCrary
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Além do teste de McCrary, verifica-se que as caracteristicas das empresas sao
semelhantes em torno dos cutoffs. A preocupacgao é que os resultados encontrados possam
ser motivados por diferencas significantes nas caracteristicas das empresas. A Tabela 2
apresenta estimativas para os outcomes observados no ano imediatamente anterior ao
monitoramento. As estimativas confirmam que, em relacao a essas caracteristicas, as em-
presas nao sao significativamente diferentes. Da mesma maneira, testa-se o balanceamento
entre os grupos de empresas dentro dos seus respectivos setores econdomicos. Os resultados
confirmam que nao ha diferenga significativa em termos das caracteristicas observadas.

A auséncia de evidéncia de manipulacao e o balanceamento equilibrado nas carac-
teristicas pré-determinadas entre os grupos de empresas em torno dos cutoffs, configuram
suporte adequado para a validade da estratégia empirica adotada utilizando um desenho

de regressao descontinua.

4.2 EFEITO SOBRE A RECEITA BRUTA E A RECEITA LIQUIDA

A Figura 2 ilustra os efeitos sobre a Receita Bruta (na parte superior) e sobre
a Receita Liquida (na parte inferior) causados pelos monitoramentos Diferenciado (a
esquerda) e Especial (a direita). Verifica-se que nao ha variagao estatisticamente diferente
de zero entre as receitas das empresas sujeitas ao monitoramento Diferenciado (1° cutoff),
comparadas com aquelas que nao estao sendo monitoradas. Ja com relagdo aos grupos
de empresas situados em torno do 2° cutoff, observa-se um aumento de 12% na receita
bruta e de 10% na receita liquida das empresas sujeitas ao monitoramento Especial em
comparagao com aquelas empresas que, por pouco, ficaram de fora desse monitoramento.
Os efeitos sao significantes a 5% e 10%, respectivamente.

A Figura 3 no apéndice, ilustra o efeito sobre a Receita Bruta e a Receita

Liquida cumulativas no ano do monitoramento. A Receita Bruta das empresas sujeitas ao
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Tabela 2. Balanceamento

Monitoramento Monitoramento
Diferenciado Especial
(1) (2)
Variaveis em ¢t — 1
log(Ativo Total) 0.210 0.183
(0.574) (0.273)
log(Passivo Total) -0.165 -0.197
(0.187) (0.148)
Lucro Bruto -0.025 0.061
(0.022) (0.084)
Lucro Liquido 0.180 0.058
(0.162) (0.069)
EBIT 0.099 0.080
(0.141) (0.112)
ROA 0.041 1.330
(0.073) (1.361)
ROE -0.599 -1.611
(1.075) (2.166)
log(Passivo tributario) -0.002 -0.001
(0.002) (0.005)
IRCS 0.006 0.017
(0.012) (0.028)
Setores
Comunicacdes -0.063 -0.011
(0.086) (0.062)
Financeiro - -
Materiais Béasicos -0.027 0.126
(0.106) (0.132)
Petroéleo e Biocombustiveis - -0.054
(0.054)
Saude 0.003 0.038
(0.019) (0.037)
Tecnologia da Informacao 0.001 0.005
(0.002) (0.005)
Consumo nao-Ciclico 0.132 0.097
(0.110) (0.109)
Consumo Ciclico -0.260 -0.005
(0.212) (0.112)
Utilidade Publica 0.054 -0.054
(0.092) (0.111)
Bens Industriais 0.387"* -0.053
(0.180) (0.170)
Outros -0.118 -0.059
(0.100) (0.040)
Observagoes 1,935 1,314

Notas: Esta tabela apresenta as diferencas nas caracteristicas observaveis das
firmas no ano imediatamente anterior ao monitoramento, em nivel individual e
por setor, comparando os grupos de tratamento e controle & margem do cutoff
do monitoramento diferenciado, na coluna (1), e do especial, na coluna (2). Os
erros padrao clusterizados em nivel de firma estdo entre parénteses. ***, ** ¢ *
representam o nivel de significAncia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

monitoramento Especial apresenta um comportamento crescente e significante ao londo
dos trimestres, estabilizando quando passa do terceiro para o quarto trimestre. Ainda
no monitoramento Especial, o efeito cumulativo sobre a Receita Liquida apresenta um
comportamento semelhante ao da Receita Bruta, o que é esperado, porém com uma
magnitude levemente inferior. No lado esquerdo da figura, analisando o grafico do efeito

acumulado ao longo do ano sobre as receitas das empresas sujeitas ao monitoramento
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Diferenciado, nota-se que as variagoes acumuladas das receitas dessas empresas permanecem

em torno do zero.

Figura 2. Efeito sobre a Receita Bruta e Liquida
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Apresentamos verificagoes alternativas destinadas a investigar a robustez dos
resultados encontrados sobre a Receita Bruta e a Receita Liquida. Num desenho de
regressao descontinua, o efeito causal deve ocorrer apenas em torno do cutoff estabelecido
pela regra da intervencao. Sendo assim, a utilizacao de falsos cutoffs confere robustez aos
resultados ao demonstrar que o efeito somente é observado no cutoff real. A Tabela 3
apresenta a mesma especificacdo utilizando valores que correspondem a 80%, 90%, 110% e
120% dos valores dos cutoffs reais. Os valores estimados para esses falsos cutoffs diferem
dos resultados principais encontrados nos thresholds reais e nao sao significantes. Isso

sugere que os resultados encontrados sao robustos e provenientes da regra da intervencao

da RFB.

T T T T

-4 -2 0 2 4
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Tabela 3. Falsificagdo de Cutoffs

Monitoramento Diferenciado Monitoramento Especial
Thresholds falsos Thresholds falsos
main  (80%) (90%) (110%) (120%) main (80%) (90%) (110%) (120%)
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10)
Painel A. Receita Bruta

log(Receita bruta) ~ 0.002  0.087  0.073 -0.023 0.079** 0.121** -0.064 0.022 -0.037 -0.060
(0.029) (0.082) (0.078) (0.028) (0.033) (0.058) (0.073) (0.065) (0.069) (0.062)

Painel B. Receita Liquida

log(Receita liquida) -0.010 0.066 0.041 0.002 0.053 0.101* 0.026 -0.019 -0.043 -0.069
(0.058) (0.047) (0.043) (0.044) (0.048) (0.055) (0.058) (0.058) (0.069) (0.061)

Observacoes 1,035 1,35 1,035 1,935 1,035 1,314 1314 1,314 1,314 1314

Notas: Esta tabela apresenta as regressoes descontinuas sharp para os grupos de acompanhamento diferenciado
e especial, explorando thrasholds ficticios tanto para a log(Receita Bruta) quanto para a log(Receita Liquida).
Nas colunas (1) e (6) sdo apresentados os resultados para os verdadeiros thrasholds normalizados para zero. Nas
colunas de (2) a (5) e de (7) a (10) exploram-se percentuais dos verdadeiros thrasholds, dentro de uma faixa
que varia de 80% a 120%. Os erros padrao clusterizados em nivel de firma estdo entre parénteses. *** ** ¢ *
representam o nivel de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

A Tabela 13 no apéndice, apresenta as estimativas das descontinuidades para
diferentes larguras de banda, menores e maiores do que a banda utilizada para a obtencgao
do resultado principal. Espera-se que os resultados sejam persistentes e nao variem muito
nessas bandas alternativas. E possivel observar que os efeitos sdo robustos e significantes
para larguras de bandas correspondentes a 80%, 90%, 110% e 120% da banda utilizada na
especificacao principal. Para as larguras de banda alternativas que foram estimadas, os
efeitos sobre a Receita Bruta causado pelo monitoramento Especial apresentam valores
significantes numa faixa que vai de 11,5% a 12%. Portanto, sdo consistentes com o
resultado principal encontrado de 12,1%. Os efeitos encontrados sobre a Receita Liquida
também se mantém robustos quando se utiliza as alternativas de largura de banda citadas,
apresentando valores que variam dentro da faixa de 9,6% a 10,1%, muito préximos do
resultado principal de 10,1%.

Com o objetivo de testar a influéncia de outliers, a Tabela 13 no apéndice, também
apresenta as estimativas utilizando a técnica de winsorising com ajustes de 1% e 2% das
caudas da distribuicao, que consiste em substituir os valores discrepantes pelo valor do
percentil mais préximo dentro da faixa aceitdvel. As colunas (5) e (6) apresentam os
resultados dos estimadores para o monitoramento Diferenciado e as colunas (11) e (12)
para o monitoramento Especial. Observa-se que os resultados mantém-se significantes
e proximo de 12% de aumento para a Receita Bruta e proximo de 10% para a Receita

Liquida, relativamente ao efeito decorrente do monitoramento Especial.

4.3 EFEITO SOBRE DESPESAS E CUSTO

Buscando entender possiveis mecanismos utilizados pelas empresas em resposta

ao aumento do enforcement exercido pelo monitoramento fiscal, que possam ajudar a
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explicar as variacoes encontrados nas receitas, calculou-se o efeito sobre o custo da
produgao vendida (CPV) e as Despesas com Vendas, Despesas Administrativas e Despesas
Financeiras. Almunia & Lopez-Rodriguez (2018), Al-Karablieh, Koumanakos & Stantcheva
(2020) e Naritomi (2019) encontraram evidéncias de que para reduzir o pagamento de
tributos, as empresas de maneira geral podem realizar ajustes tanto reduzindo as receitas
reportadas quanto aumentando os custos reportados.

Sendo assim, a Tabela 4 apresenta os efeitos cumulativos identificados ao longo
dos trimestres do ano de monitoramento utilizando como variaveis dependentes o CPV e as
despesas — com vendas, administrativas e financeiras. Observa-se que nem o monitoramento
Diferenciado nem o Especial produzem efeitos sobre as despesas, com excecdo apenas para
a despesa administrativa do grupo de empresas sujeitas ao monitoramento Diferenciado
(que nao apresenta efeito nas receitas). JA& o CPV apresenta aumentos significantes no
primeiro e no ultimo trimestres do ano na comparacao entre empresas localizadas proximo
ao cutoff do monitoramento Especial. Considerando que devido ao grande porte dessas
empresas elas provavelmente pagam seus tributos sobre o lucro com base no regime de
apuracao anual com antecipagdo mensal por estimativa, é possivel que as firmas realizem
um esforg¢o adicional no quarto trimestre buscando fazer as adequagoes necessarias em suas
atividades operacionais e na gestao contabil/tributéaria, visando minimizar o pagamento

de tributos devidos no ano em curso.

Tabela 4. Efeito sobre Despesas e Custo

Monitoramento Diferenciado Monitoramento Especial

Despesas Despesas

c. Vendas Admin. Financ. CPV c. Vendas Admin. Financ. CPV
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

Trimestre 1 -0.001 -0.003  -0.024  0.013 0.008 -0.004  -0.010  0.029"
(0.001)  (0.004) (0.020) (0.015)  (0.006)  (0.005) (0.012)  (0.015)
Até trimestre 2 -0.003 -0.004  -0.032  0.023 0.014 -0.010  -0.035  0.042
(0.003)  (0.006) (0.033) (0.029)  (0.013)  (0.010)  (0.022)  (0.026)
Até trimestre 3 -0.004 -0.008  -0.062  0.032 0.022 -0.015  -0.034  0.056
(0.004)  (0.007) (0.054) (0.040)  (0.019)  (0.014)  (0.032)  (0.036)
Até trimestre 4 -0.005  -0.020*  -0.076  0.035 0.031 -0.009  -0.037  0.081"
(0.006)  (0.012)  (0.067) (0.053)  (0.024)  (0.019)  (0.038)  (0.046)
Observagoes 1,935 1,935 1,935 1,935 1,314 1314 1314 1314

Notas: Esta tabela apresenta as regressdes descontinuas por trimestre do ano de acompanhamento para cada
um dos diferentes grupo, tendo como varidaveis dependente Despesas com Vendas, Despesas Administrativas,
Despesas Financeiras e o CPV (Custo da Produgédo Vendida), nas colunas (1) e (5), (2) e (6), (3) e (7) e (4)
e (8), respectivamente. Os valores da varidveis estdo expressos em log. Os erros padrio clusterizados em nivel
de firma estao entre parénteses. *** ** e * representam o nivel de significAncia estatistica a 1%, 5% e 10%,
respectivamente.

Para entender se essas variaveis funcionam como mecanismos utilizados pelas
empresas e podem ajudar a explicar o efeito encontrado sobre as receitas Bruta e Liquida,
na Tabela 5 as variaveis de Despesas e CPV sao incluidas na regressao como controles.
Observa-se que ao controlar por Despesas o efeito se mantém significante e apresenta um

leve aumento. Contudo, quando o CPV ¢ incluido como controle na regressao principal o



Section 4. RESULTADOS 30

efeito cai pela metade e deixa de ser estatisticamente diferente de zero. Isso significa que
cerca de 50% do efeito identificado nas receitas das empresas do monitoramento Especial
podem ser explicados pela variacdo no CPV. Ou seja, conforme preconizado na literatura
ha fortes indicios que as empresas sujeitas ao monitoramento Especial estejam realizando
ajustes nos custos reportados para minimizar o efeito decorrente do aumento de receitas

sobre o pagamento de tributos.

Tabela 5. Explicando efeito nas Receitas

Monitoramento Monitoramento
Diferenciado Especial

(1) (2) 3) @

Painel A. Receita Bruta

Estimativa 0.015 0.001 0.143** 0.065
(0.031) (0.032) (0.058) (0.052)
Painel B. Receita Liquida
Estimativa -0.027 -0.029 0.138** 0.041
(0.044) (0.019) (0.056) (0.045)
Observagdes 1,935 1,935 1,314 1,314
Controles
Despesas X X
CPV X X

Notas: Esta tabela apresenta as regressdes descontinuas sharp principais, tanto
para log(Receita Bruta) quanto para log(Receita Liquida), controlando pelas
varidveis de Despesas e CPV para fins de andlise de possiveis mecanismos. As
colunas (1) e (2) se referem as regressdes com & inclusdo das Despesas e CPV,
respectivamente, para o monitoramento diferenciado. Igualmente, as colunas (3) e
(4) se referem ao monitoramento especial. Os erros padrao clusterizados em nivel
de firma estdao entre parénteses. *** ** e * representam o nivel de significAncia
estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

4.4 EFEITO SOBRE LUCROS E RETORNOS

Um aspecto adicional nos resultados encontrados surge da analise das variaveis
de lucros (Lucro Bruto, Lucro Liquido, EBIT) e retornos (ROE e ROA), apresentadas
na Tabela 6. No geral, nem o monitoramento Diferenciado nem o Especial produzem
efeitos estatisticamente diferentes de zero sobre as variaveis que medem os lucros das
empresas. Considerando que observamos aumento nas receitas das empresas sujeitas ao
monitoramento Especial, como consequéncia era esperado que as empresas desse grupo
apresentassem aumento de lucros, mas isso nao se verifica. O comportamento é semelhante
com relacao as medidas de retornos, com excecao apenas para o ROA das empresas sujeitas
ao monitoramento Diferenciado, que apresentou aumentos significantes a 10% no segundo

e terceiro trimestre do ano sujeito ao monitoramento.



Section 4. RESULTADOS 31

Tabela 6. Efeito sobre Lucros e Retornos

Monitoramento Diferenciado Monitoramento Especial

Lucro Lucro Lucro Lucro
Bruto Liquido EBIT ROA ROE  Bruto Liquido EBIT ROA ROE

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 9) (10)
Trimestre 1 -0.007 -0.003 -0.018 -0.027 -0.043 0.008  0.003 -0.017 0.005  0.054
(0.007) (0.016) (0.017) (0.017) (0.200) (0.018) (0.012) (0.017) (0.010) (0.057)

Até trimestre 2 -0.020°  0.003  -0.017 -0.080°* -0.283  0.009  0.009 -0.028 0.014  0.159
(0.011) (0.027) (0.030) (0.033) (0.267) (0.031) (0.024) (0.036) (0.019) (0.171)

Até trimestre 3 -0.019  0.051  0.024 -0.085"* -0.037 0.099  0.097  0.075 0.025 -0.027
(0.017) (0.043) (0.037) (0.043) (0.220) (0.111) (0.079) (0.127) (0.027) (0.171)

Até trimestre 4 -0.032  0.102  0.070  -0.096  1.318 0.109  0.131  0.114  0.019  0.077
(0.022) (0.075) (0.066) (0.129) (1.332) (0.119) (0.090) (0.115) (0.037) (0.260)

Observacoes 1,935 1,935 1,935 1,035 1,035 1,314 1,314 1,314 1,314 1,314

Notas: Esta tabela apresenta as regressoes descontinuas por trimestre do ano de acompanhamento para cada
um dos diferentes grupos de monitoramento, tendo como varidveis dependentes o Lucro Bruto, Lucro Liquido,
EBIT, ROA e ROE, nas colunas (1) e (6), (2) e (7), (3) e (8), (4) e (9) e (5) e (10), respectivamente. Os erros
padrao clusterizados em nivel de firma estdo entre parénteses. *** ** ¢ * representam o nivel de significAncia
estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Esses resultados sdo importantes porque evidenciam que diante de um aumento na
intensidade do monitoramento fiscal, mais rigoroso, as empresas sujeitas ao monitoramento
Especial passam a reportar maiores receitas, porém isso nao se traduz nem em lucros nem
em retornos. De acordo com a literatura, esse comportamento pode estar relacionado com
um comportamento tributdrio mais agressivo (DESAT; DHARMAPALA, 2009), conforme

serd visto na préxima secao.

4.5 EFEITOS SOBRE OS TRIBUTOS

A Tabela 7 apresenta o resultado do efeito sobre as variaveis relativas aos tributos
devidos pelas empresas ao longo dos trimestres do ano de monitoramento. Nas colunas de
(1) a (5) sdo apresentados os valores para o monitoramento Diferenciado e nas colunas de
(6) a (10), os valores para o monitoramento Especial. E esperado que o monitoramento
fiscal afete positivamente as variaveis de tributos devidos. Porém, verifica-se que para
as empresas localizadas em torno dos thresholds o efeito médio do monitoramento sobre
o passivo tributario, tributos sobre o lucro e demais tributos nao é estatisticamente

significante.
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Tabela 7. Efeito sobre Passivo Tributario, IRCS e Demais Tributos

Monitoramento Diferenciado Monitoramento Especial
Passivo Passivo
Trib. IRCS Tributos Trib. IRCS Tributos
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Trimestre 1 -0.021 -0.004 -0.006 -0.010 0.000 0.004
(0.033) (0.003) (0.006) (0.008) (0.005) (0.007)
Até trimestre 2 -0.021 -0.010" -0.007 -0.014 0.002 0.006
(0.033) (0.006) (0.010) (0.010) (0.009) (0.014)
Até trimestre 3 -0.020 -0.005 -0.007 -0.013 0.036 0.031
(0.034) (0.006) (0.012) (0.012) (0.039) (0.030)
Até trimestre 4 -0.019 -0.008 -0.013 -0.011 0.046 0.051
(0.036) (0.012) (0.015) (0.008) (0.045) (0.035)
Observagoes 1,935 1,935 1,935 1,314 1,314 1,314

Notas: Esta tabela apresenta as regressdes descontinuas por trimestre do ano de acompanha-
mento para cada um dos diferentes grupos de monitoramento, tendo como varidveis dependentes
o Passivo Tributario, IRCS, Tributos, nas colunas (1) e (4), (2) e (5) e (3) e (6), respectivamente.
Os erros padrao clusterizados em nivel de firma estao entre parénteses. *** ** e * representam
o nivel de significAncia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Esse comportamento encontra respaldo na literatura internacional mais recente
sobre agressividade tributéria de grandes corporagoes. Para Bilicka & Scur (2020) e Bilicka
(2019) grandes corporagoes adotam melhores praticas de gestao que aumentam a sua
produtividade. A produtividade mais alta conduz ao aumento de receitas das empresas
e por consequéncia deveria levar ao aumento de lucros e de tributos devidos por essas
empresas. Entretanto, esses estudos encontraram evidéncias de que as grandes empresas
que adotam essas praticas de gestao mais estruturadas também podem ser mais eficazes
para evitar legalmente a tributacao.

Dentro do contexto no qual a estratégia de monitoramento fiscal da autoridade
tributaria é focada nos maiores contribuintes, que sao os que possuem maior capacidade
contributiva para a arrecadagao, é preciso considerar que esses contribuintes sao empresas
de grande porte que geralmente possuem grandes estruturas de consultoria e advocacia
tributaria e com frequéncia se valem de estratégias juridicas para evitar o pagamento dos
tributos, denominadas como planejamento tributario abusivo. De acordo com a RFB a
quase totalidade dos lancamentos de autuacoes fiscais efetuados contra esses contribuintes
¢ objeto de discussao administrativa.!! Esse ¢ um importante aspecto contextual que
também ajuda a explicar a auséncia de efeitos sobre os tributos, apesar do aumento
encontrado nas receitas das empresas indicadas ao monitoramento Especial.

Finalmente, a Tabela 8 apresenta uma anélise considerando a heterogeneidade
por tamanho de empresa (maiores/menores) e por nivel de agressividade tributaria (mais
agressivas/menos agressivas) que permite entender os principais resultados do estudo. A
amostra foi categorizada em "Maiores empresas'e "Menores empresas'utilizando a mediana

do Ativo Total do ano anterior para classificar as empresas nas duas categorias, dentro

11 Plano Anual da Fiscalizacdo da Receita Federal do Brasil para 2015 e Resultados de 2014, acessivel em
<http://idg.receita.fazenda.gov.br/orientacao/tributaria/auditoria-fiscal >


http://idg.receita.fazenda.gov.br/orientacao/tributaria/auditoria-fiscal
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dos respectivos setores economicos. Ja para classificar as empresas nas categorias "Mais
agressivas e "Menos agressivas', a lucratividade medida pelo ROA com valores préximo de
zero (numa faixa de -0,05 a 0,05) foi utilizada como prozie do comportamento tributdrio
agressivo (JOHANNESEN; TORSLOV; WIER, 2020; BILICKA; SCUR, 2020; BILICKA,
2019).

Tabela 8. Heterogeneidade do Impacto do Monitoramento Fiscal

Monitoramento Diferenciado Monitoramento Especial

Receita Receita

Bruta Liquida  Tributos Liquidez =~ Bruta  Liquida  Tributos Liquidez

) (2) 3) (4) (5) (6) (7) (8)

Painel A. Tamanho da empresa

Maiores empresas

Estimativa 0.019 0.000 -0.010 0.199  0.203**  0.193*  0.089" 0.315*
(0.053)  (0.097)  (0.027)  (0.305)  (0.103)  (0.108)  (0.046)  (0.179)

Menores empresas
Estimativa -0.022 0.031 -0.010 -0.424* 0.099 0.085 0.039 0.143
(0.033) (0.037) (0.012) (0.229) (0.078)  (0.072) (0.046) (0.201)
Painel B. Agressividade tributdria
Mais agressivas

Estimativa  0.165***  0.010  -0.002  -0.138  0.139**  0.101* 0011  0.279"*
(0.057)  (0.130)  (0.044)  (0.274)  (0.066)  (0.061)  (0.033)  (0.124)

Menos agressivas

Estimativa 20.062  -0.032  -0.004 0.039 0.1499  0.126 0.091 0.230
(0.043)  (0.025)  (0.016)  (0.295)  (0.097)  (0.092)  (0.071)  (0.226)
Observacoes 1,035 1,935 1,935 1,935 1,314 1,314 1,314 1,314

Notas: Esta tabela apresenta as regressoes descontinuas para cada tipo de monitoramento, tendo como
outcome as varidveis Receita Bruta, Receita Liquida, Tributos e Liquidez, nas colunas (1) e (5), (2) e (6),
(3) e (7) e (4) e (8), respectivamente. No Painel A, foi feito um corte na amostra pelo tamanho da empresa
com base na mediana do Ativo Total. No Painel B, o corte foi feito categorizando pelo nivel de agressividade
tributdria, medido pelo ROA com valores préximos de zero (-5%;+5%) seguindo Bilicka & Scur (2020) e
Bilicka & Scur (2020). Os erros padrao clusterizados em nivel de firma estdo entre parénteses. *** ** ¢ *
representam o nivel de significAncia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

O Painel A da Tabela 8 demonstra que as maiores empresas, quando sujeitas ao
monitoramento Especial, passam a reportar aumento significante na receita Bruta (20,3%)
e na receita Liquida (19,3%) ficando acima da média geral evidenciada na Figura 1, que
foi de 12,1% e 10,1%, respectivamente. Entretanto, para essas empresas categorizadas
como "Maiores empresas”, o monitoramento Especial se mostra eficaz e provoca aumento
significante de 8,9% na arrecadagao dos tributos. Observa-se, ainda, que as maiores empresas
aumentam a sua liquidez, provavelmente para viabilizar o pagamento de maiores tributos
em resposta ao monitoramento fiscal. Esses resultados encontrados sdo coerentes com o fato
de que o acompanhamento de grandes empresas tem prioridade no monitoramento realizado
pelas equipes de auditores especializadas no monitoramento de maiores contribuintes.!?

No Painel B, verifica-se que ocorre aumento na receita Bruta reportada pelas

empresas mais agressivas (16,5%, significante a 1% para o monitoramento Diferenciado e

12 Plano Anual da Fiscalizacdo da Receita Federal do Brasil para 2015 e Resultados de 2014, acessivel em
<http://idg.receita.fazenda.gov.br/orientacao/tributaria/auditoria-fiscal >


http://idg.receita.fazenda.gov.br/orientacao/tributaria/auditoria-fiscal
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13,9%, significante a 5% para o monitoramento Especial), mas mesmo assim, essas empresas
conseguem de alguma maneira contornar o maior enforcement exercido pelo monitoramento
fiscal e evitam aumentos significantes no pagamento de tributos. Além disso, as empresas
mais agressivas também apresentam aumento na liquidez estatisticamente significante,
embora com menor magnitude do que o aumento médio verificado no grupo de empresas
classificadas como maiores empresas.

Os resultados encontrados estao alinhados com os achados de Naritomi (2019),
que ao analisar o enforcement decorrente do monitoramento fiscal baseado em informagoes
de terceiros (consumidores denunciantes), encontra evidéncia de aumento nas receitas
reportadas pelas firmas de 21% em 4 anos e, embora elas também reportem maiores
despesas, o efeito liquido eleva a arrecadacao em 9,3%. Contudo, nosso estudo se diferencia
e contribui mostrando evidéncia empirica causal de que alguns tipos de empresas conseguem
se reajustar e melhorar sua gestao ao ponto de nao comprometer os seus retornos e ainda
aumentar sua liquidez. Além disso, o estudo explora um publico-alvo diferenciado composto
por grandes companhias listadas, sujeitas a regras e dindmicas do mercado de capitais que
exigem dessas firmas maior nivel de transparéncia e accountability para seus stakeholders.

E importante destacar que as atividades de elisdo fiscal corporativa podem repre-
sentar um alto custo para os investidores, pois além dos custos diretos inerentes, os gestores
normalmente precisam ocultar tais agoes das autoridades fiscais. Com isso, podem surgir
oportunidades para os gestores agirem em interesse proprio (DESAT; DHARMAPALA,
2009; DESAIL; DYCK; ZINGALES, 2007; ARMSTRONG et al., 2015), dada a assimetria
da informacao entre os gestores, que sao os preparadores dos relatorios contabeis, e os
proprietarios. Sendo assim, de acordo com essa visao tedrica, a evidéncia de que o monitora-
mento nao afeta retornos poderia ser interpretada como indicio de desvio de recursos pelos
insiders daquelas empresas mais agressivas, uma vez que os tributos evitados nao estao
sendo revertidos em aumento de retornos. Por outro lado, a interpretagao também pode
ser no sentido de que as firmas respondem ao monitoramento por meio de melhorias no seu
planejamento e gestao, dado que também observamos aumento na liquidez das empresas a
margem da elegibilidade ao acompanhamento especial, tanto das maiores empresas quanto

das mais agressivas.
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5 CONCLUSAO

O estudo tem como objetivo analisar o impacto do monitoramento fiscal sobre o
comportamento tributario de grandes firmas de capital aberto, explorando um experimento
natural decorrente do choque provocado pela regra da RFB para o acompanhamento
economico-tributario dos maiores contribuintes.

Os resultados encontrados sugerem que o enforcement decorrente do monitora-
mento constante dos maiores contribuintes, tal como o exercido pelo acompanhamento
da RFB, pode afetar o comportamento estratégico de tazx avoidance de grandes empresas.
Entretanto, o monitoramento diferenciado parece nao ser tao eficaz para aquelas empre-
sas a margem da elegibilidade. Quando analisados os efeitos médios, ndo encontramos
impactos estatisticamente significantes sobre o pagamento de tributos. Porém, quando
realizamos cortes na amostra por categorias de empresas considerando o tamanho e o
nivel de agressividade tributaria, encontramos efeito heterogéneo significante. Isso reforca
que a eficiéncia da autoridade decorre da sua atuacao mais intensa e focada nos maiores
entre os maiores contribuintes. Por outro lado, é possivel inferir que as empresas mais
agressivas também sao eficientes em evitar o pagamento de impostos mesmo diante de
um monitoramento fiscal mais rigoroso e do risco de serem detectadas pela autoridade
tributaria.

Similar a outros paises emergentes, o Brasil é um pais que apresenta alta carga
tributaria e baixo retorno da arrecadacao a sociedade, e esse cenario produz um ambiente
com maiores incentivos a evasao fiscal (BIRD; MARTINEZ-VAZQUEZ; TORGLER, 2008).
Uma preocupagao que surge ¢ que, considerando as limitacoes de recursos da autoridade
fiscal, a énfase dos esforgos da autoridade fiscal concentrados nos maiores contribuintes pode
estar criando oportunidades para os demais contribuintes adotarem um comportamento
tributario mais agressivo em prejuizo do bem-estar social. Talvez, se o governo ampliasse
para outros nichos de empresas de menor porte a estratégia do monitoramento da RFB,
poderia haver aumento na arrecadagdo sem que necessariamente aumentasse a carga
tributaria.

Este trabalho contribui para a literatura mostrando evidéncia empirica causal
de que, mesmo sob um constante monitoramento da autoridade fiscal, alguns tipos de
empresas conseguem se reajustar, via mudanca de planejamento, sem comprometer o
retorno de suas operacgoes. Além disso, o estudo explora um publico-alvo diferenciado,
composto por grandes companhias de capital aberto sujeitas a regras e dindmicas do
mercado de capitais que demandam delas maior transparéncia e accountability para com
seus diversos stakeholders, e ndo apenas para o Governo. O proximo passo € investigar
o aprendizado dos agentes, tanto das empresas quando da autoridade tributéria (RFB),
adaptando a estratégia empirica com um desenho de regressao descontinua dinamico para

entender esse mecanismo.
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Tabela 9. Exemplos de atividades executados durante o Acompanhamento da RFB

Processo Atividade
Identificar as variagdes mais relevantes na arrecadacgao por
contribuinte e por tributo;
Analisar o comportamento da arrecadacao dos contribuintes;
Monitoramento Comparar os perfis de arrecadacao dos contribuintes dentro

da arrecadacgao

Andlise de setores
e grupos econdmicos

Gestao do
passivo tributario

dos respectivos setores economicos, considerando inclusive
a atuagao sob a forma de grupo economico;
Outras.

Analisar o funcionamento dos setores econémicos e o
comportamento de seus principais representantes;
Desenvolver indices gerais e especificos para comparacao
dos contribuintes e dos grupos econdémicos que os integram;
Outras.

Identificar todos os créditos tributarios exigiveis ou com
exigibilidade suspensa;

Identificar as demandas relativas a compensacao, restituicao,
ressarcimento ou reembolso de créditos tributarios;
Gerenciar planos de agoes e metas;

Outras.

Fonte: Portaria RFB n® 641, de 11 de maio de 2015.
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Tabela 10. Pontos de Corte para Indicagdo ao Acompanhamento

Ano do

Monitoramento

Receita Bruta - R$

Ano base para a Acompanhamento Acompanhamento

Receita Bruta

Diferenciado

Especial

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

90.000.000,00
100.000.000,00
120.000.000,00
135.000.000,00
150.000.000,00
165.000.000,00
180.000.000,00

400.000.000,00
450.000.000,00
500.000.000,00
560.000.000,00
900.000.000,00

1.000.000.000,00
1.100.000.000,00

Fonte: <http://receita.economia.gov.br/acesso-rapido/legislacao>


http://receita.economia.gov.br/acesso-rapido/legislacao
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Tabela 11. Descri¢do das Varidveis de Interesse

Variavel

Descricao

Receita Bruta
Receita Liquida

Lucro Bruto

Lucro Liquido

EBIT

ROA

ROE

Passivo Tributéario
Tributos

IRCS

Despesas com Vendas
Administrativas

Financeiras

CPV

Receita bruta divulgada na Demonstragao de Valor Adicionado
Receita liquida divulgada na Demonstracao de Resultados do
Exercicio

Lucro bruto divulgado na Demonstracao de Resultados do Exer-
cicio

Lucro liquido divulgado na Demonstracao de Resultados do
Exercicio

Lucro antes dos tributos e juros

Lucro liquido dividido pelo ativo total

Lucro liquido dividido pelo patriménio liquido

Passivo tributario divulgado Balango Patrimonial

Total de tributos divulgados na Demonstracao de Valor Adicio-
nado

Despesa total com Imposto de Renda e Contribuicao Social
sobre o Lucro Liquido

Despesas com vendas divulgada na Demonstracao de Resultados
do Exercicio

Despesas administrativa divulgada na Demonstracao de Resul-
tados do Exercicio

Despesas financeiras divulgada na Demonstracao de Resultados
do Exercicio

Custo da produgao vendida divulgado na Demonstracao de
Resultados do Exercicio

Fonte: Elaboracao prépria.
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Tabela 12. Distribuicdo de Firmas por Ano

Monitoramento
N&o monit. (%) Diferenciado (%) Especial (%)

Ano (1) (2) (3)

2012 0.525 0.153 0.322
2013 0.530 0.159 0.311
2014 0.537 0.154 0.309
2015 0.532 0.193 0.275
2016 0.528 0.205 0.267
2017 0.539 0.194 0.267
Total 0.532 0.176 0.292

Notas: Esta tabela apresenta a participacdo percentual de empresas, ao longo dos
anos analisados no estudo, para os grupos de empresas de firmas ndo monitoradas, na
coluna (1), firmas elegiveis ao monitoramento diferenciado, na coluna (2), e aquelas
elegiveis a0 monitoramento especial, na coluna (3).
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Tabela 13. Bandwidths and Winsorizing

Monitoramento Diferenciado Monitoramento Especial

Bandwidths Winsor Bandwidths Winsor
(80%) (90%) (110%) (120%) pl p2 (80%) (90%) (110%) (120%) pl p2
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 9 @) @11 (12
Painel A. Receita Bruta

Estimativa 0.003 0.004 0.006 0.016 -0.002 0.005 0.115** 0.118** 0.120** 0.115** 0.119** 0.121**
(0.030) (0.029) (0.030) (0.030) (0.028) (0.029) (0.058) (0.058) (0.058) (0.058) (0.057) (0.058)

Painel B. Receita Liquida

Estimativa -0.008 -0.008 -0.005 -0.002 -0.007 -0.009 0.096* 0.099* 0.101* 0.098" 0.098" 0.099*
(0.058) (0.058) (0.057) (0.057) (0.057) (0.058) (0.055) (0.055) (0.055) (0.054) (0.053) (0.054)

Observacoes 1,935 1,035 1,035 1,935 1,935 1,035 1,314 1,314 1,314 1,314 1314 1,314

Notas: Esta tabela apresenta as regressoes descontinuas sharp para a log(Receita Bruta) e log(Receita Liquida)
para os diferentes grupos de acompanhamento. Nas colunas de (1) a (4) e de (7) a (10), explora-se um percentuais
de 80% a 120% da verdadeira banda étima, obtido pelo método de Calonico, Cattaneo & Titiunik (2014). Também
sdo apresentadas as regressdes aplicando o tratamento winsorizing para os valores extremos da distribuicao de
cada grupo, sendo as colunas (5) e (11) referentes aos percentis 1% e 99% e as colunas (6) e (12), aos percentis
2% e 98%. Os erros padrao clusterizados em nivel de firma estao entre parénteses. *** ** ¢ * representam o nivel
de significAncia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
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