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RESUMO

O objetivo do estudo foiinvestigar o efeito da governanca corporativa narelacdo
entre responsabilidade social corporativa e agressividade fiscal em companhias
abertas listadas na B3. Para tanto, foi realizada uma pesquisa descritiva,
documental e com abordagem quantitativa, no periodo de 2016 a 2019. A
amostra totalizou 426 observacdes com os dados coletados nas bases Thomson
Reuters Eikon e Economdatica, compondo um painel desbalanceado com uso do
software Stata. Os achados sugerem que a responsabilidade social corporativa
faz com que as empresas tenham maior agressividade tributdria. Isso pode ocorrer
devido aos beneficios fiscais que as empresas se utilizam ao investirem em RSC.
Contudo, as empresas com governanca corporativa apresentam feito inverso,
uma vez que estdo mais expostas aos custos de reputacdo. O estudo sugere que
o efeito a governanca corporativa anula o efeito da responsabilidade social
corporativa sobre as praticas de agressividade fiscal. Neste sentido, as empresas
com governanca corporativa, mas que investirem em RSC, priorizam os custos de
reputacdo em detrimento aos beneficios fiscais. Conclui-se que a governanca
corporativa exerce poder de legitimidade nas empresas que se utilizam da
responsabilidade social corporativa para obterem beneficios de reducdo na
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carga fributdria. Portanto, a governanca corporativa reduz as prdticas de
agressividade fiscal e promove maior legitimidade aos stakeholders.

Palavras-Chave: Governanca corporativa. Agressividade tributdria.
Responsabilidade social corporativa. Planejamento tributdrio.

JOINT EFFECT OF CORPORATE GOVERNANCE AND CORPORATE
SOCIAL RESPONSIBILITY ON TAX AGGRESSIVENESS

ABSTRACT

The objective of the study was to investigate the effect of corporate governance
on the relationship between corporate social responsibility and fax aggressiveness
in publicly traded companies listed on the B3. To this end, a descriptive,
documentary and quantitative research was carried out from 2016 to 2019. The
sample totaled 426 observations with the data collected in the Thomson Reuters
Eikon and Economatica databases, composing an unbalanced panel using the
Stata software. The findings suggest that corporate social responsibility makes
companies more tax aggressive. This may be due fo the tax benefits that
companies use when investing in CSR. However, companies with corporate
governance do the opposite, since they are more exposed to reputation costs.
The study suggests that the effect of corporate governance nullifies the effect of
corporate social responsibility on tax aggressive practices. In this sense, companies
with corporate governance, but which invest in CSR, prioritize reputational costs to
the detriment of tax benefits. In this sense, companies with corporate governance,
but that invest in CSR, prioritize reputation costs over tax benefits. It is concluded
that corporate governance exercises legitimacy power in companies that use
corporate social responsibility fo obtain benefits from reducing the tax burden.
Therefore, corporate governance reduces practices of tax aggressiveness and
promotes greater legitimacy to stakeholders.

Keywords: Corporate governance. Tax aggressiveness. Corporate Social
Responsibility Tax Planning.

1 INTRODUCAO

No Brasil, os tributos sdo responsdveis por consumir parte significativa da
margem de lucro das empresas. As empresas que desejam se manterem
competitivas, se utilizam do planejamento tributdrio para reduzirem os custos
tributdrios embutidos nas operacoes. Nesse sentido, as praticas de elisdo fiscal,
mesmo estando dentfro das leis e normativas, espelham atitudes que se
caracterizam pela agressividade fiscal (Chen et al., 2010).

O planejamento tributdrio agressivo tem sido explicado pela mitigacdo de
impostos por arranjos legais alinhados a lei. Mas isso, ndo inibe a utilizacdo de
praticas de evasdo fiscal e medidas consideradas abusivas e ilegais (Lenkauskas,
2014). Chen et al. (2010) confirmam a agressividade tributdria como uma forma
de reduzir o resultado tributdrio por meio de medidas de planejamento tributdrio,
que podem incluir medidas licitas e ilegais.
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A agressividade fiscal licita e com objetivo de maximizar o valor econdmico
no longo prazo, tem sido considerada um mecanismo de governanca
corporativa (Ribeiro & Maciel, 2017). Contudo, estudos documentaram efeitos
divergentes na relacdo entre governanca corporativa e agressividade fiscal. Por
exemplo, Gomes (2012) e Potin et al. (2016) comentam que a governanca
corporativa ndo afeta a agressividade fiscal nas organizacdes. Carvalho (2019),
Kovermann e Velte (2019) e Proner et al. (2021) apontam que a governanca
corporativa influencia a agressividade fiscal, mas limita a evasdo fiscal.

A governanca corporativa abrange a transparéncia, prestacdo de contas,
responsabilidade, independéncia e justica, opondo-se as acdes de evasdo fiscal
das empresas (Tandean & Winnie, 2016). Nesse sentido, as empresas com fortes
mecanismos de governanca corporativa podem fazer oposicGo ao uso da
agressividade fiscal, mesmo que estejam alinhadas as atitudes de elisdo fiscal. Isso
ocorre porque a interpretacdo da legislacdo tributdria pode trazer a decisdes que
vinculem a empresa as praticas de evasdo fiscal e, portanto, a governanca
corporativa prioriza a reputacdo em detrimento da economia tributdria.

Potin et al. (2016) aduzem que o planejamento tributdrio, a governanca
corporativa e a responsabilidade social corporativa (RSC) possuem objetivos
similares que envolve expandir o valor de mercado da empresa, priorizando a
reputacdo corporativa e a reducdo dos conflitos de agéncia. Além disso, a
governanca corporativa é condutora da RSC nas empresas, ao ponto que
gestores e executivos definem as metas e objetivos que a serem perseguidos
pelas acdes de RSC e o conselho de administracdo atua como mecanismos que
faz cumprir e promover os objetivos (Jamali et al., 2008).

A RSC e a governanca corporativa se assemelham nos objetivos de criar
valor para os acionistas, stakeholders e sociedade (Rangan et al.,, 2012). ARSC é
definida como um conjunto formal e informal de acdes que contribuem para
melhorar a governanga, a ética e as condi¢cdes sociais de frabalho (Visser, 2008).
Evidéncias indicam que as empresas socialmente responsdveis tendem a ser
menos agressivas nas decisoes tributdrias. As empresas com RSC evitam praticas
fiscais agressivas de evasdo fiscal e sao justas com o recolhimento dos fributos (Hoi
et al., 2013; Lanis & Richardson, 2012).

Huseynov e Klamm (2012), Laguir et al. (2015), Lanis e Richardson (2012),
Martinez e Ramalho (2017) e Martinez e Silva (2020) concluiram que a RSC
influencia positivamente a agressividade fiscal nas empresas. Zeng (2018)
encontrou evidéncias de que a RSC estd positivamente relacionada & elisdo fiscal
em paises com fraca governanca, indicando existir efeito do ambiente legal e
institucional do pais. Sikka e Willmott (2010) defendem que a evasdo fiscal e a RSC
sdo atitudes empresariais incompativeis entre si.

As empresas com alto nivel de agressividade fiscal enfrentam o risco de se
envolverem em escdndalos corporativos, fator incongruente com as prdticas de
RSC. Laguir et al. (2015) afirmam que as empresas que se envolvem em
escdndalos corporativos de evasdo fiscal sdo reconhecidas como socialmente
iresponsdveis por prejudicarem a destinacdo de recursos que financiam as
politicas publicas de governo.
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Tendo em vista que a governanca corporativa estd intrinseca a RSC, se faz
necessario observar o efeito conjunto de ambos os fatores nas prdticas de
agressividade fiscal. Além disso, as contradicdes identificadas nas relacdes
observadas de maneira individualizada, podem advir da andlise desconexa entre
as varidveis de governanca corporativa, RSC e agressividade fiscal.

Deste modo, torna-se relevante investigar os efeitos da governanca
corporativa e da RSC na pratica de agressividade tributdria das empresas de
outros paises. Assim, a pesquisa pretende suprir esta lacuna na literatura nacional
e internacional e responder ao seguinte problema: qual o efeito da governanca
corporativa na relacdo entfre responsabilidade social corporativa e a
agressividade fiscal em companhias abertas listadas na B32 O objetivo da
pesquisa é investigar o efeito da governanca corporativa na relacdo entre
responsabilidade social corporativa e a agressividade fiscal em companhias
abertas listadas na B3.

O estudo se diferencia ao considerar a RSC mensurada pela pontuacdo
conjunta das dimensdes econdmicas, sociais e ambientais das empresas. Além
disso, o estudo contribui ao considerar a governanca corporativa como fator
complementar das acdes socialmente responsdaveis para potencializar decisdes
tributarias nas empresas. Complementarmente, o estudo contribui ao indicar se a
agressividade fiscal tem sido vista como fator que prejudica a reputacdo
corporativa na visdo da governanca corporativa (GC) e da RSC. Por fim, a RSC
pode ser fator preponderante para o alcance de beneficios fiscais diferenciados
que reduzem a carga tributdria das empresas, promovendo a melhoria na
sustentabilidade dos negdcios.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Governang¢a Corporativa e Agressividade Fiscal

Os orgdos reguladores com o objetivo de despertar confianca e protecdo
legal aos stakeholders, tem incentivo a adesdo das empresas aos mecanismos de
GC (Andrade et al., 2009). A GC garante melhor relacionamento da empresa
com seus credores, acionistas e gestores, além de maximizar o retorno cos
acionistas (Potin et al., 2016).

A GC é pautada pelos principios da equidade, transparéncia e ética,
preconizando que as empresas fenham respeito as leis e a prestacdo de contas.
E responsdvel por gerar ambiente de confianca, ética, moral, além de melhorar
a sinergia entre todas as partes intferessadas, como por exemplo, sociedade,
governo, fornecedores e acionistas (Aras & Crowther, 2008).

A governanca corporativa € composta por um conjunto de mecanismos
utilizados pelos investidores para garantir que obterdo retorno sobre seus
investimentos (Shleifer & Vishny, 1997). Nesse sentido, o conselho de
administracdo, comité de auditoria, auditoria independente sdo érgdos centrais
da governanca corporativa utilizados para ratificacdo de informacdes e no
monitoramento corporativo (Vieira et al., 2011).

Gomes (2012) analisou se as caracteristicas da governanca corporativa,
remuneracdo da diretoria executiva, independéncia e composicdo do conselho
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de administracdo influenciam o planejamento tributdrio das empresas brasileiras.
Concluiu que apenas a remuneracdo da diretoria executivo exerce influéncia
sobre o planejamento tributdrio das empresas brasileiras.

Jiménez-Angueira (2018) investigou a relacdo entre a governanca
corporativa e o ambiente ftributdrio das empresas dos EUA. Os resultados
indicaram que as empresas com governanga fraca utilizam das estratégias de
evasdo fiscal para atingir resultados de curto prazo. Porém, tais estratégias se
tornaram arriscadas durante o periodo de alta regulacdo (2003 a 2005), o que
causou reducdo nos niveis de evasdo fiscal. Kovermann e Velte (2019) concluiram
que a composicdo do conselho, estrutura de propriedade, monitoramento do
mercado de capitais, auditoria e fiscalizacdo tem influéncia na elisdo fiscal
corporativa.

Ao analisar as empresas da B3 no periodo de 2011 a 2018, Proner et al.
(2021) observaram que as empresas elencadas nos niveis mais altos de
governanca corporativa tendem a ser mais agressivas fributariamente por meio
da elisdo fiscal, ndo se envolvendo em evasdo fiscal. Contudo, concluiram que @
independéncia do conselho de administracdo influencia positivamente o
comportamento tributdrio menos agressivo.

Ribero e Maciel (2017) argumentam que o planejamento tributdrio,
efetuado de forma licita, € considerado uma forma de governanca corporativa,
com o objetivo de otimizar o valor econdmico da empresa no longo prazo.
Contudo, ao estudar as empresas listadas na BM&FBovespa no ano de 2013, Potin
et al. (2016) ndo identificaram relacdo entre planejamento tributdrio, governanca
corporativa e retorno sobre o ativo.

Entende-se que empresas com alta governanca corporativa buscam
reducdo dos impostos por meio do planejamento tributdrio. Contudo, o fato de
que as decisdes tributdrias sdo complexas e interpretativas, faz com que muitas
empresas ndo se utilizem de alguns incentivos fiscais com receio de terem a
imagem corporativa prejudicada. Neste contexto, foi estabelecida a primeira
hipdtese da pesquisa:

H1: A governanca corporativa reduz a agressividade fiscal nas companhias
abertas.

Ademais, Pessoa (2019) analisou a influéncia da diversidade de género da
alta gestdo e a RSC na agressividade tributdria de empresas brasileiras no periodo
de 2013 a 2017. O autor oferece indicios de que as empresas com Chief Executive
Officer (CEO) feminino, prdticas de RSC e governanca corporativa apresentam
menores niveis de agressividade fiscal. Portanto, se fez necessdrio adicionar na
unidade de andlise a relacdo entre RSC e agressividade fiscal.

2.2 Reflexos da Governanca Corporativa e da RSC na Agressividade Fiscal

A RSC estabelece os compromissos assumidos pelas organizacoes junto da
sociedade, expressos por meio de acdes e prestacdes de contas. E obrigacdo
moral das organizacdes contribuir com o desenvolvimento sustentdvel da
sociedade (Ashley, 2002). Preuss (2010) comenta que as empresas que divulgam
acoes de RSC, mas ndo estdo preocupadas com o pagamento correto dos
tributos, acabam ignorando o principio de contribuicdo com a sociedade.
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Porisso, a RSC deve priorizar o compliance tributdrio, tendo em vista que os
tributos sdo destinados ao governo para o atendimento das demandas da
sociedade. Lanis e Richardson (2012) analisaram a associacdo entre RSC e a
agressividade fiscal em empresas australianas e concluiram que ao divulgar e se
envolver em acoes de RSC as empresas estdo menos propensas a se envolver em
atividades fiscais agressivas.

Laguir et al. (2015) analisaram a influéncia da RSC na agressividade fiscal
das empresas francesas sob quatro perspectivas: ambiental, governanca
corporativa, econdbmica e social no periodo de 2003 a 2011. Os achados
revelaram que a RSC na dimensdo social afeta negativamente a agressividade
fiscal, contfudo, na dimensdo econdmica o efeito foi inverso.

Sari e Prihandini (2019) analisaram a influéncia entre a RSC e agressividade
fiscal em empresas da Indonésia, considerando a dimensdo social, econdmica e
ambiental. Observaram que a dimensdo econdmica afeta positivamente a
agressividade fiscal, sendo que as dimensdes social e ambiental apresentam
efeito inverso.

Martinez e Ramalho (2017) constataram que as empresas participantes do
ISE apresentam menor agressividade fiscal, evidenciando que as empresas
socialmente responsdveis possuem maior aversdo ao risco e sao menos sujeitas a
passivos fiscais. Resultados convergentes foram identificados por Goncalves et al.,
(2017), ao demonstrarem que as empresas socialmente responsdveis realizam
menor elisdo fiscal.

Lopez-Gonzdlez et al. (2019) investigaram se a responsabilidade social
afeta a evasdo fiscal, analisando empresas da América, Europa, Oriente Médio,
Africa e Asia. Concluiram que as dimensdes da RSC que compreendem o
desempenho social e ambiental estavam negativamente relacionadas a evasdo
fiscal. Melo et al. (2020) indicaram que empresas que adotam melhores prdticas
de RSC estdo relacionadas a menor agressividade fiscal, ressaltando que a
agressividade fributdria  depende das prdticas socialmente responsdveis
adotadas pela empresa. Além disso, evidenciaram que as empresas maiores
possuem mais chances de serem agressivas fiscalmente.

Contudo, existem empresas que se envolvem com a evasdo fiscal e
aumentam a divulgacdo das acdes de RSC para aliviar as potenciais
preocupacoes da sociedade e mostrar que estdo atendendo ds expectativas da
comunidade (Abdelfattah & Aboud, 2020). Lin et al. (2017) elaboraram um estudo
com empresas chinesas e constataram que a auséncia de instituicdoes de
fiscalizacdo eficientes faz com que a RSC seja utilizada para legitimar a evasdo
fiscal. E assim, concluiram que as empresas chinesas com RSC apresentam maior
agressividade fiscal.

Mesmo com as evidéncias contraditérias, defende-se a premissa de que a
RSC estaria ligada a reputacdo corporativa e empresas com tais acdoes teriam
receio em exercer as praticas de agressividade fiscal. Com isso, foi estabelecida
a segunda hipodtese do estudo:

H2: A RSC reduz a agressividade fiscal nas companhias abertas.
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A RSC tem sido um componente relevante da governanca corporativa, por
ter o objetivo de maximizar os lucros sem deixar de atentar para uma postura
responsavel perante a sociedade e aos recursos humanos (Luo, 2006). Os recursos
econdmicos deixam de atender apenas aos interesses privados e sao destinados,
em parte, as acdes sociais (Bertoncello & Chang, 2007).

Aguilera et al. (2007) destacam que a governanca corporativa fornece
base as acdes de RSC, ao ponto que envolve as dimensdes econdmicas, legais,
éticas e filantrépicas de uma organizacdo (Carroll, 1979). A RSC busca integrar as
guestoes sociais ao desenvolvimento sustentdvel nas operacdes empresariais
(Baraibar-Diez & Sotorrio, 2018; Oliveira, 2005).

Constata-se duas tendéncias semelhantes nas empresas: o crescente
interesse pela governanca corporativa, adicionada as acdes de RSC (Aras &
Crowther, 2008). Jamali et al. (2008) destacam que a governanga corporativa é
0 que conduz gerentes e executivos a definir metas e objetivos em relacdo a RSC,
apontando que o conselho de administracdo € a chave para cumprir e promover
esses objetivos de RSC.

Geralmente, as empresas com boa governanca corporativa tendem a ter
mais praticas de RSC e melhor desempenho financeiro (Nfim & Soobaroyen,
2013). Além disso, governanca corporativa traz uma estrutura soélida de
transparéncia nos negdcios, refletindo na RSC (Choi et al., 2013). Salhi et al. (2019)
demonstraram que as empresas com RSC estGo mais bem posicionadas, com
maior transparéncia e avessas a evasdo fiscal. Os autores encontraram
evidéncias que a RSC modera a relacdo enfre governanca corporativa e evasdo
fiscal em empresas do Reino Unido.

A discussdo apresentada indica que a governanca corporativa afeta
positivamente a RSC, que, por sua vez, afeta negativamente a elisdo fiscal. Nesse
contexto, apresenta-se a terceira hipdtese de pesquisa sobre o efeito moderador
da governanca corporativa na relacdo entre a RSC e a agressividade tributdria
das empresas brasileiras.

H3: A Governanca Corporativa modera negativamente a relacdo entre
RSC e a agressividade fiscal nas companhias abertas.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa se caracteriza como quantitativa, ao utilizar procedimentos
estatisticos para a andlise, caracterizacdo e interpretacdo do problema;
descritiva, ao descrever a relacdo entre agressividade fiscal, RSC e governanca
corporativa; e de cardter documental, ao utilizar dados oriundos de relatdérios e
demonstracdes contdbeis das empresas (Martins & Thedphilo, 2009).

A amostra foi composta por empresas brasileiras de capital aberto listadas
na B3, no periodo de 2016 a 2019. O periodo de andlise selecionado justifica-se
pelo fato de que a agenda dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
foi adotada no ano de 2015, impulsionando o interesse das empresas nas praticas
de RSC. O ano de 2020 foi excluido da andlise devido a pandemia da COVID-19,
gue ocasionou mudancas atipicas no mercado financeiro brasileiro e mundial. Tal
condicdo pode ter afetado o nivel de operacdes e os investimentos em RSC.
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Os dados necessdrios foram coletados por meio das bases Thomson Reuters
Eikon® e Economdtica®. Foram excluidas da amostra as firmas com dados
faltantes e as pertencentes ao setor financeiro, conforme evidenciado na Tabela
1. A exclusdo deste setor se justifica devido as regulamentacodes especificas no
que tange aos assuntos tributdrios e as peculiaridades em relacdo as prdticas
contdbeis.

Tabela 1
Constituicdo da amostra

Total de empresas " . Empresas com auséncia Amosira

Ano Setor financeiro .

coletadas de dados final
2016 322 39 189 94
2017 322 39 178 105
2018 322 39 171 112
2019 322 39 168 115
Total 1288 156 706 426

Fonte: Elaborada pelos autores.

Apss os procedimentos descritos, a amostra considerou 94 observacoes em
2016, 105 em 2017, 112 em 2018 e 115 em 2019, contemplando 426 observacoes
ao longo dos anos de 2016 a 2019, compondo um painel desbalanceado. Na
sequéncia, a Tabela 2 demonstra a composicdo das varidveis da pesquisa.

Tabela 2
Varidveis da pesquisa

Dependente Métrica Fonte de Autores de Base
Dados
Atwood et al. (2010);
IRP] + CSLL Blaylock et al. (2015);
DiffeBrcézlz:;O()l(STD) BTD = LAIR__ ( 0,34 ) Economdtica® Gomes (2012);
Ativo total_, Martinez e Ramalho
(2017).
Independentes Métrica Fonte de Avutores de Base
Dados
Varidvel dummy que assume 1
Governanga para empresas que estao Economatica® Gomes (2012); Potin
Corporativa (GC) | listadas no novo mercado e 0, et al. (2016).
caso contrdrio
Pontuacdo de 0 a 100, da
categoria de estratégia de RSC
Estratégia de RSC | e aintegracdo das dimensdes Thomson .
(RSC_Est) econdmicas, sociais e Reuters Eikon® Salhi et al. (2019).
ambientais em seus processos
de tomada de decisdo.

GC X RSC_Est Varidvel moderadora entre Governanca Corporativa X Estratégia de

RSC
Variaveis de Métrica Fonte de Avutores de Base
controle Dados
Diversidade de
Género do NUmero de mulheres no Thomson
Conselho de conselho de administracdo / . Costa et al. (2019).
o - Reuters Eikon®
Administracdo Total de membros do conselho
(DivGenCA)
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Big Four

Varidvel dummy que assume 1
para quando a empresa de
auditoria estd entre as Big Four
e 0, caso contrdrio.

Thomson
Reuters Eikon®

El-Halaby e Hussainey
(2015); Targuinio e
Rossi (2017).

Tamanho do

Conselho de

Admistracdo
(TamCA)

Total do niUmero de
conselheiros efetfivos que
servem no conselho de
administracdo.

Thomson
Reuters Eikon®

Giannarakis et al.
(2014); Holtz et al.
(2013).

Tamanho (Tam)

Log do Ativo Total da empresai
Nno ano t.

Thomson
Reuters Eikon®

Gomes (2012);
Pessoa (2019); Pereira
e Tavares (2020).

Retorno sobre

Lucro Liguido / Ativo Total.

Economdtica

Blaylock et al. (2017);

Ativos (ROA) Chen et al. (2010).
Alavancagem (Pgssivp Circulante + Passivo Economatica Hoi _e‘r al. (2013);
(Alav) N&o Circulante) / Ativo Total Laguir et al. (2015)
Hoi et al. (2013);

Intangibilidade
(Int)

Ativo Intangivel/Ativo Total

Economdtica

Laguir et al. (2015);
Martinez e Ramalho

(2017).

Hoi et al. (2013);
Laguir et al. (2015);
Martinez e Ramalho

(2017).

Infensidade de

capital (InfCap) Economdtica

Ativo Imobilizado/ Ativo Total

Varidvel dummy que assume 1
para guando a empresa
reporta as prdticas em relacdo B3
ao atendimento dos ODS e 0,
caso contrdrio.
Varidvel dummy que assume 1
para quando a empresa possui
CEO feminino € 0, caso
contrdrio.

Objetivos de
Desenvolvimento
Sustentavel (ODS)

Azevedo et al.
(2019); Slewinski et al.
(2015).

CEO Feminino
(CEOFem)

Srinidhi et al. (2011);

B3 Terjesen et al. (2016).

Fonte: Elaborada pelos autores.

Para mensurar a varidvel dependente da agressividade fiscal, utilizou-se o
modelo de Book Tax Differences (BTD), que reflete o lucro contdbil menos o lucro
tributdvel, escalonados pelos ativos de cada empresa. Para tanto, o BTD é
resultfado da diferenca total entre o lucro contdbil antes do imposto renda (LAIR)
e o lucro tributdrio (advindo da despesa com IRPJ e CSLL divido pela aliquota
fiscal méaximo de 34%).

No que diz respeito as varidveis independentes tem-se a governanca
corporativa que foi definida pelas empresas listadas no segmento do Novo
Mercado da B3, com base no estudo de Potin et al. (2016). A segmentacdo das
empresas em niveis de governanca corporativa busca separar aguelas que
possuem nivel de adesdo as boas prdticas de governanca corporativa. A varidvel
de RSC foi extraida da base Thomson Reuters Eikon®, onde cada empresa recebe
uma ponfuacdo sobre o desempenho ambiental, social e econdmico, que varia
enfre 0 e 100 (quanto mais alta a pontuacdo melhor o desempenho em RSC).

Para determinar outros fatores explicativos da agressividade fiscal, o estudo
utilizou um conjunto de varidveis de controle, as quais foram selecionadas com
base em estudos anteriores sobre a mesma temdatica, conforme exposto na
Tabela 2. Os dados foram organizados no software Microsoft Excel® e,
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posteriormente, para operacionalizar os métodos estatisticos foi utilizado o
Software Stata®.

Para testar as hipoteses estabelecidas, foi utilizada a técnica de regressdo
linear multipla e, para isso foram determinadas as equacodes utilizadas para
responder ao objetivo e as hipdteses de pesquisa. A equacdo 1 analisa a
influéncia direta da RSC e da governanca corporativa sobre a agressividade
tributdria. JG a equacdo 2 apresenta a influéncia da varidvel moderadora da
governanca corporativa e da RSC sobre a agressividade tributdria.

BTDit = BO + BlGCit + BzRSC_EStit + B3DiVGenCAit + B4Blg Fourit + BsTamCAit + BéTamit
+ B7ROA;; + BgAlavy; + Bolntje + B1gIntCap;, + $110DS;c + B12CEOFem;; + ¢
Equacdo (1)

BTD;; = Bo + B1GCi¢ + B2RSC_Est;; + B3GC X RSC_Est;; + B4DivGenCA;j; + BsBig Four;,
+ BeTamCAj; + B;Tamj; + BgROA;; + PoAlavy; + B1gIntjc + B11IntCap;,
+ 120DS;; + B13CEOFem;; + €;¢
Equacdo (2)
Além disso, para atingir o objetivo proposto foi utilizada da estatistica
descritiva e da correlacdo de Pearson. Procederam-se com os testes de Durbin-
Watson para testar a presenca de autocorrelacdo e do VIF (Variance Inflation

Factor) para medir a multicolinearidade, cujos pressupostos foram atendidos e
validam os resultados.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Na Tabela 3, apresenta-se a estatfistica descritiva das varidveis
quantitativas do estudo.

Tabela 3
Estatistica descritiva das varidveis quantitativas
Varidveis Média o Minimo Maximo

RSC_Est 9,1332 23,1967 0,0000 97.9167
DivGenCA 1,4473 4,2783 0,0000 28,5714
GC X RSC_Est 4,1776 15,5256 0,0000 95,3125
TamCA 2,4836 5,1847 0,0000 26,0000
Tam 14,9860 1,8939 10,39305 20,6464
ROA 0,2465 0,1192 -0,8823 0,5899
Alav 0,7600 0,6327 0,0917 4,3387
Idade do CEO 52,5423 8,8551 31,0000 75,0000
IntCap 0,25%90 0,2054 0,0000 0,8525
Int 0.,0816 0,0165 -0,0292 0,8504
BTD 489.821,30 2.418.999.,00 -6.605.412,00 3,15e+07

Legenda: o: desvio padrdo; RSC_Est: infegracdo da RSC com a tomada de decisdo;
DivGenCA: diversidade de género no conselho de administracdo; TamCA: tamanho do
conselho de administracdo; Tam: famanho da empresa; ROA: retorno sobre ativos; Alav:
alavancagem; Int: intangibilidade; IntfCap: intensidade de capital. Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se que a Estratégia de RSC nas empresas (RSC_Est) apresentou
pontuacdo mdaxima de 97,9167, ficando proximo da escala tedrica de 100 pontos.
Contudo, a média de pontuacdo da Estratégia de RSC foi de 9,13 na escala de
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0 a 100 pontos, sugerindo que a RSC ndo tem sido fator preponderante para a
maioria das empresas pesquisadas.

Com relacdo aos mecanismos de governanca corporativa, o tamanho do
conselho de administracdo (TamCA), apresentou o maximo de 26 conselheiros.
De acordo com Jensen (2001) empresas com conselho de administracdo muito
grande possuem menores chances de funcionarem de maneira eficaz e maior
probabilidade de serem confroladas pelo Chief Executive Officer (CEO). O
impacto negativo desta inferéncia € minimizada pelo estudo ter encontrado uma
média de 2,48 conselheiros de administracdo nas empresas estudadas.

A idade média dos CEO’s foi de 52 anos, o que mostra que em média a
ascensdo ao cargo de diretor executivo, geralmente, ocorre com individuos mais
experientes. Além disso, verifica-se nos achados que book tax difference médio
foi de 489.821,30, indicando que as empresas tendem a agressividade fiscal.
Contudo, a diferenca apontada pode advir simplesmente pela adocdo das
normas de contabilidade ser diferente das regras fiscais.

Na Tabela 4 apresenta-se frequéncia das varidveis dicotdmicas utilizadas
no estudo.

Tabela 4

Frequéncia das varidveis dicotdmicas

ODS Freaquéncia Absoluta Freauéncia Relativa
Sim 105 24,65%

Ndo 321 75,35%

Total 426 100,00%

Big Four Frequéncia Absoluta Frequéncia Relativa
Sim 274 64,32%

Ndo 152 35,68%

Total 426 100,00%

GC Frequéncia Absoluta Frequéncia Relativa
Novo Mercado 150 3521%

Ndo 276 64,79%

Total 426 100,00%
CEOFem Frequéncia Absoluta Frequéncia Relativa
Sim 32 7.51%

Ndo 394 92,49%

Total 426 100,00%

Legenda: ODS: adesd&o aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel; Big Four: Deloitte, E&Y,
KPMG, PwC; GC: Governanca corporativa; CEOFem: presenca de CEO Feminino. Fonte:
Dados da pesquisa.

No que se refere as varidveis de controle dicotébmicas, identificou-se que
das 426 empresas analisadas, 274 sdo auditadas pelas firmas de auditoria big four.
Para Santana et al. (2016), ao contratar auditoria renomada, as empresas
demonstram das partes interessadas preocupacdo com a veracidade e a
qualidade das informagdes contdbeis.

Destaca-se que 35,21% das empresas da amostra estdo listadas no nivel
mais elevado de governanca corporativa da B3, dado que o Novo Mercado
exige das empresas a adocdo dos melhores € mais rigorosos mecanismos de
governanca corporativa (Lima et al., 2015). E importante salientar que 75,35% das
empresas nado aderiram aos ODS, o que demonstra baixa preocupacdo com a
agenda mundial 2023.
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Percebeu-se que 92,49% das empresas da amostra possuem CEO
masculino. Martinez e Nobre (2018) argumentam que as empresas brasileiras que
possuem CEO feminino sGo menos agressivas fributariamente. Portanto, os
resultados do estudo podem remeter ao interesse de agressividade fiscal dos CEO
brasileiros que na grande maioria sdo do género masculino e se mostram
tendenciosos a atitudes oportunistas.

A Tabela 5 demonstra a relacdo entre as varidveis quantitativas, utilizando-
se da correlacdo de Pearson. Este procedimento auxilia na identificacdo de
possiveis problemas de multicolinearidade entre as varidveis pesquisadas.

Tabela 5

Matriz de correlacdo entre as varidiveis quantitativas

Varidveis RSC_Est TamCA DivGenCA Tam ROA Alav Int IntCap BTD
RSC_Est 1

TamCA 0.777 1

DivGenCA  0.561"  0.623" 1

Tam 0,610  0.578™ 0.3921~ 1

ROA 0.0786 0.089 0.085 0.2056™ 1

Alav -0.0736  -0.106 -0.086 -0.313" -0.633" 1

Int 0.0542 0.064 0.048 0.168" 0.076 -0.084 1

IntCap 0.186™ 0.098" 0.030 -0.117* -0.105" 0.170™ -0.349™ 1

BTD 0.307"  0.276™ 0.212" 0.364" 0.131™ -0.090 -0.036 0.114 1

Legenda: RSC_Est: intfegracdo da RSC com a tomada de decisdo; TamCA: tamanho do
conselho de administracdo; DivGenCA: diversidade de género no conselho de
administracdo; Tam: tamanho da empresa; ROA: retorno sobre ativos; Alav: alavancagem;
Int: intangibilidade; IntCap: intensidade de capital; BTD: Book Tax Difference. Nota: **A
correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades); *A correlacdo é significativa no nivel
0,05 (2 extremidades). Fonte: Dados da pesquisa.

Em geral, constatou-se que a agressividade fiscal estd associada as
empresas com maior RSC, com conselhos de administracdo maiores e com maior
diversidade de género, empresas maiores e mais rentdveis. Além disso, a
infensidade do capital tem relacdo positiva e significativa ao nivel de 5% com a
agressividade fiscal.

Ademais, a RSC apresentou relacdo positiva com o tamanho do conselho
de administracdo, diversidade de género do conselho de administracdo,
tamanho da empresa e intensidade do capital. Os achados indicam que
empresas com RSC sdo maiores, tem maior conselho de administracdo, maior
diversidade de género e maior intensidade de capital.

A Tabela 6 mostra os resultados das regressdes que buscaram capturar a
influéncia da governanca corporativa e da Estratégia de Responsabilidade Social
Corporativa na agressividade fiscal. Adicionalmente, demonstra-se as regressdoes
que buscaram verificar o efeito moderador da GC na relagcdo entre RSC e
agressividade fiscal.

Nos modelos 1 e 2 verifica-se a influéncia direta da RSC e da GC na
agressividade fiscal. O modelo 2 se distingue do modelo 1 ao controlar os efeitos
de ano e pais. Na sequéncia, os modelos 3 e 4 apresentam o efeito moderador
da GC narelacdo entre RSC e a agressividade fiscal, com a distincdo de controle
dos efeitos de ano e pais para o modelo 4.
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Tabela 6

Resultado dos modelos de regressdo linear mdltipla

Variaveis Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
RSC Est 15220.9* 23773.38*** 24688.66*** 31434.71%**
- (1.96) (2.81) (2.79) (3.31)
e -483884.8* -534169.3** -229360.9 -312904.3

(-1.96) (-2.02) (-0.84) (-1.07)
" -21340.45** -17340.92*
GC*RSC_Est - - (-2.20) (-1.75)

. 19869.58 35417.03 16307.99 33516.14
DivGenCA (0.60) (1.04) (0.50) (0.99)
TamCA -27701.9 -65624.73 -29309.65 -67010.83*

(-0.75) (-1.63) (-0.79) (-1.67)
Tam 468544 7*** 456373.2%** 456038.4*** 444818.1%**
(5.54) (4.95) (5.41) (4.82)
ROA 249707 5** 2701322** 2486153** 2652955**
(2.13) (2.27) (2.13) (2.23)
CEOFem 535537.8 378975.7 546012.6 384203.9
(1.24) (0.84) (1.27) (0.86)
Alay 199698.4 214681.2 186596.2 2091451
(0.87) (0.89) (0.81) (0.87)
oDS 72176.69 -35131.46 135386.4 6456.736
(0.26) (-0.12) (0.48) (0.02)
Big Four -273620.1 -261583.5 -375212.3 -342377.6
(-0.89) (-0.83) (-1.22) (-1.07)
1033214* 278747.5 1026262* 303393.4
IntCap
(1.73) (0.42) (1.73) (0.45)
Int -1060726 -486748.5 -915388.5 -446562
(-1.45) (-0.57) (-1.25) (-0.53)
Constante -6735516*** -6391687*** -6576754*** -6269409***
(-5.46) (-4.78) (-5.34) (-4.70)
Ano Ndo Sim Ndao Sim
Pais Ndo Sim Ndo Sim
R? gjustado 0,1718 0,1797 01777 0,1839
F-value 12.413 24.401 13.412 25.400
VIF 1.1403.24 1.24 a 3.87 1.14a03.73 1.24 0 4.33
DW 1.538192 1.5696 1.551933 1.574682
N 426 426 426 426

Legenda: RSC_Est: infegracdo da RSC com a tomada de decisdo; GC: Governanga
corporativa; DivGenCA: diversidade de género no conselho de administracdo; Big Four:
Deloitte, E&Y, KPMG, PwC; TamCA: tamanho do conselho de administracdo; Tam: famanho
da empresa; ROA: retorno sobre afivos; Alav: alavancagem; Int: intangibilidade; IntCap:
intensidade de capital; ODS: adesdo aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel; CEOFem:
presenca de CEO Feminino. Nota: Niveis de significancia: * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01. Valor
do teste t entre parénteses. VIF: Variance Inflation Factor. DW: Durbin Watson. N: nUmero de
observacoes. Fonte: Dados da pesquisa.
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Os resulfados indicam que a Governanca Corporativa influéncia
negativamente as praticas de agressividade fiscal nas empresas de capital
aberto. Neste caso, € possivel confirmar a hipdtese H1 de que a governanca
corporativa reduz a agressividade fiscal nas empresas de capital aberto. Os
resultados corroboram Pessoa (2019), o qual indicou que as firmas com prdaticas
de RSC e GC sdo menos agressivas fributariamente.

Confirma-se que as empresas com boas prdaticas de GC estdo mais
preocupadas com a reputacdo corporativa do que com a possivel economia
tributdria advinda da agressividade fiscal. Isso mostra a constante busca pela
legitimidade por parte das empresas com melhores praticas de GC. Além disso,
a existéncia de maior BTD sugere a priorizacdo para as normas societdarias na
divulgacdo das demonstracdes financeiras. Portanto, empresas com fortes
mecanismos de GC priorizam a qualidade da informacdo contdbil fransmitida ao
mercado de capitais e, atendem as regras fiscais na apuracdo dos fributos
(Jiménez-Angueira, 2018; Potin et al., 2016).

Além disso, as empresas socialmente responsdveis estdo mais expostas aos
custos de reputacdo. Portanto, as estratégias de agressividade fiscal sdo
minimizadas visando proteger a reputacdo da empresa e de seus diretores,
principalmente aquelas preocupadas em atender aos interesses dos stakeholders
(Gallemore et al., 2014). Contudo, os achados sdo divergentes aqueles de
Kovermann e Velte (2019), os quais destacaram que as empresas inseridas nos
niveis mais elevados de GC tendem a ser mais agressivas tributariamente.

Em seguida, a Estratégia de Responsabilidade Social Corporativa (RSC_Est)
se apresentou estatisticamente significativa. Os resultados sugerem que a
Estratégia de Responsabilidade Social Corporativa afeta positivamente a
agressividade fiscal nas empresas de capital aberto. Portanto, rejeita-se a
hipdtese H2, a qual indicava que a responsabilidade social corporativa seria
capaz de reduzir a agressividade fiscal nas empresas de capital aberto.

Os resultados sdo consistentes com os achados de Zeng (2018), cuja
pesquisa encontrou relacdo positiva entre a RSC e a agressividade tributdria no
dmbito internacional, preconizando que a RSC é muitas vezes utilizada pelos
gestores das empresas para mitigar os danos reputacionais advindos de
atividades relacionadas a agressividade fiscal. Sendo assim, as organizacoes
podem aumentar as acdes de RSC propositalmente visando protecdo contra
qualqguer risco de reputacdo que possa surgir devido a agressividade fiscal
(Godfrey, 20095).

Os achados corroboram com a pesquisa de Lin et al. (2017), que
identificaram empresas chinesas socialmente responsdveis como sendo mais
agressivas fiscalmente, pelo fato de que essas empresas conseguem negociar a
reducdo dos seus impostos por meio de beneficios fiscais oriundos das suas
atividades em RSC. De forma similar pode ocorrer no Brasil, em que as empresas
podem utilizar beneficios fiscais oriundos dos investimentos em RSC, a exemplo
dos investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D), em projetos sociais
voltados ao desenvolvimento da educacdo, do esporte, da cultura, dentre
outros.
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Conforme Formigoni (2008) e Freeman et al. (2010), ao usufruir de beneficios
fiscais a empresa recolhe menos impostos, podendo aplicar esses recursos em
outras atividades ligadas a empresa, melhorando o desempenho e maximizando
o valor para todas as partes relacionadas, traduzido em ganho econdémico
acrescido de ganho social. Os achados divergem dos estudos de Goncalves et
al. (2017), Lanis e Richardson (2012), Lépez-Gonzdlez et al. (2019), Martinez e
Ramalho (2017), e Melo et al. (2020) que indicaram a propensdo de empresas
com melhores prdticas de RSC serem menos agressivas tributariamente.

Com relacdo a andlise do efeito moderador da governanca corporativa
na relacdo entre RSC e a agressividade tributdria, identificou-se que os modelos
3 e 4 se apresentaram estatisticamente significativos e com relacdo negativa.
Desta forma, os resultados permitem confirmar a hipdtese H3 deste estudo, de
que a Governanca Corporativa modera negativamente a relacdo entre RSC e a
agressividade tfributdria das companhias abertas listadas na B3.

Conforme indicado por Pessoa (2019), firmas com prdticas de RSC e
governanca corporativa regulares sdo menos agressivas, esse fato se alinha com
a postura da empresa em relacdo a preocupacdo com os interesses dos
stakeholders, além de estar relacionado com o comportamento da gestdo nas
decisdes fiscais. O resultado é consistente com os pressupostos da Teoria dos
Stakeholders e com a Teoria da Legitimidade, tendo em vista que os gestores
tomam as decisdes baseados nas perspectivas de todas as partes interessadas,
buscando legitimidade perante a sociedade por meio de suas acdes sociais e
ambientais.

Portanto, apesar da RSC estar positivamente associada com a
agressividade tributdria das empresas, a governanca corporativa anula esse
efeito. Portanto, apesar das empresas possuirem um alto indicador de RSC e
estarem em um alto nivel de GC, tendem a ser menos agressivas, com base nas
preocupacdoes relacionadas a sua reputacdo junto aos stakeholders. As empresas
com boas prdaticas de GC, formam conselhos de administracdo melhores e
capazes de tomar decisdes mais assertivas em favor da empresa, o que pode
levar também a melhores planejamentos tributdrios, visando a reducdo dos
impostos, aumentando o valor da organizacdo, atendendo as expectativas dos
stakeholders (Potin et al., 2016).

A variavel relativa ao tamanho da empresa (Tam) apresentou influéncia
significativa e positiva em todos os modelos testados. Neste caso, constatou-se
qgue empresas maiores tendem a apresentar um comportamento tributdrio mais
agressivo, corroborando com os achados de Melo et al. (2020) que relaciona tal
fato a teoria do poder politico, ao propugnar que empresas maiores apresentam
maior agressividade tributdria, devido sua maior disponibilidade de recursos para
buscar um melhor planejamento tributdrio. Tal resultado estd de acordo com o
estudo de Franca (2018), ao apontar que as empresa maiores possuem melhor
estrutura de pessoal com conhecimentos técnicos e superiores em planejamento
tributdrio, como consequéncia, a vantagem é utilizada para economizar
impostos.

No que tange a varidvel Retorno sobre Ativos (ROA), observou-se que
apresenta coeficiente positivo e influéncia significativa para todos os modelos,
indicando que empresas mais rentdveis estdo mais propensas a praticar elis¢o
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fiscal, confirmando os achados de Franca (2018), Martinez e Ramalho (2017) e
Melo et al. (2020) sob o argumento que empresas mais rentaveis utilizam seus
recursos de maneira mais eficiente, permitindo maior investimento em
planejamento fributdrio.

Com relacdo a varidvel de Intensidade de capital (IntfCap), apresentou-se
significativa e positiva para os modelos 1 e 3 das regressdes analisadas. Portanto,
quanto maior a intensidade do capital da empresa mais agressiva
tributariomente se apresenta. Os resultados divergem do que foi preconizado por
Lanis e Richardson (2012) e Martinez e Ramalho (2017), de que empresas com
maiores valores de imobilizado apresentam maior protecdo fiscal devido a sua
depreciacdo. Porém, corroboram os achados de Melo et al. (2020), os quais
justificaram tal fato em razGo de que o contexto brasileiro apresenta alguma
ineficiéncia relacionada a gestdo dos ativos tangiveis e intangiveis.

As varidveis de Diversidade de Género do Conselho de Administracdo
(DivGenCA), Tamanho do Conselho de Administracdo (TamCA), CEO Feminino
(CEOFem), Alavancagem (Alav), Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel
(ODS), Big Four e Intangibilidade (Int) ndo se apresentaram estatisticamente
significantes em nenhum dos modelos e dos testes efetuados para a andlise da
agressividade tributdria, dispensando andlises mais especificas.

5 CONCLUSOES

A pesquisa teve por objetivo investigar o efeito moderador da GC na
relacdo entre RSC e a agressividade fiscal em companhias abertas listadas na B3,
considerando 426 observacoes correspondentes ao periodo de 2015 a 2019.

Os resultados indicaram que quanto maior o nivel de GC das empresas
listadas na B3, menor o nivel de agressividade fiscal. A GC parece estar
preocupada com a linha ténue existente entre elisdo e evasdo fiscal, ao priorizar
praticas menos agressivas nas decisdes tributdrias. Contribui-se ao apontar que a
governanca corporativa minimiza prdticas de agressividade, mesmo ndo tendo
a informacdo se os beneficios fiscais absorvidos seriam legitimos ou ndo.

Emrelacdo a RSC, identificou-se uma relacdo positiva com a agressividade
fiscal das companhias abertas listadas na B3. Portanto, quanto maior a RSC das
empresas, maior a propensdo para serem mais agressivas em termos trioutdrios.
Tal falto se relaciona aos beneficios fiscais usufruidos pelas empresas com
atividades de RSC, tendo em vista que no Brasil existem incentivos fiscais
relacionados aos investimentos em cultura, esporte e pesquisa e desenvolvimento
(P&D). Além disso a legislacdo brasileira dispde de beneficio fiscal as empresas
que fazem doacgdes ao terceiro setor, relacionado ao Imposto de Renda (IRPJ) e
a Contribuicdo Social sobre o Lucro (CSLL) (Fadlalah et al., 2012).

Sobre o efeito moderador da Governanca Corporativa na relacdo entre
RSC e agressividade fiscal, os resultados confirmam que, apesar da RSC estar
positivamente associada a agressividade fiscal das empresas, a GC anula esse
efeito. Com isso, apesar das empresas possuirem alta RSC e estarem em um alto
nivel de governanca corporativa, tendem a ser menos agressivas tributariamente.
Portanto, a governanca corporativa modera negativamente a relacdo entfre a
RSC e a agressividade fiscal das empresas listadas na B3.
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O estudo sugere que o efeito da governanca corporativa anula a RSC das
empresas na busca pelos beneficios fiscais que reduzem a carga tributdria e
oportunizam melhoria na sustentabilidade financeira. Além disso, conclui-se que
a governanca corporativa exerce maior poder de legitimidade em relacdo a RSC
das empresas na agressividade tributdria delas. Por um lado, representa maiores
desembolsos de recursos financeiros em recolhimento de tributos sobre a renda.
Por outro lado, a governanca corporativa pode reduzir praticas de agressividade
que se desvirtuam da elisdo fiscal, promovendo maior legitimidade aos
stakeholders.

Cabe destacar que a RSC em empresas com menores niveis de GC ja é
suficiente para promover reducdo na carga fributdria das empresas. Contudo, a
governanca corporativa em conjunto com as acoes de RSC fazem com que as
empresas ndo facam uso abrangente de possiveis beneficios fiscais que visem a
reducdo dos tributos. Ainda ndo se sabe ao certo se os achados se vinculam as
praticas de elisdo ou evasdo fiscal, o que pode ser afirmado é que acdes de RSC
promovem investimentos em agdes culturais, esportivas e filantrépicas que
oferecem beneficios na reducdo tributdria, causando indicio de agressividade
tributaria por elisdo fiscal.

Diante de tais resultados, cabe destacar que o estudo confribuiu para
fortalecer a andlise e o entendimento da governanca corporativa e da RSC na
agressividade tributdria das empresas brasileiras. Adicionalmente, os resultados
podem auxiliar investidores, consultores, reguladores e a comunidade em geral
ao demonstrar que a governanca corporativa exerce maior poder de
legitimidade em relacdo a RSC das empresas na agressividade tributdria delas.

Conclui-se que os resultados divergentes dos apontados na hipdtese que
envolve o efeito da RSC na agressividade fiscal, pode ser explicado pelo fato de
que ndo estamos abordando a agressividade fiscal como um fator de evasdo
fiscal. Aléem disso, o modelo de andlise da agressividade fiscal infere sobre a
diferenca entre lucro contdbil e fiscal, o que indica que a RSC afeta a
transparéncia corporativa e o respeito as normas de contabilidade em
detrimento das normas tributdrias. Mediante as evidéncias empiricas constatadas
nos estudos relacionando RSC e agressividade tributdria, parte-se do pressuposto
de que as empresas investem em RSC, mas buscam economizar tributos pelo
planejamento fributdrio.

Dentre as limitacdes do estudo estd a utilizacdo de uma varidvel de
mensuracdo da agressividade fiscal e o uso de amostra ndo probabilistica
(intencional), justificada pela disponibilidade de informacdes para a pesquisa.
Outra limitacdo desta pesquisa € a heterogeneidade dos setores das empresas
selecionadas e ndo estratificacdo das empresas.

Em pesquisas futuras sugere-se a utilizacdo de diferentes varidveis de
mensuracdo da agressividade fiscal e a segmentacdo dos distintos niveis de GC,
aprofundando a estrafificacdo de resultfados que confribuam com o
entendimento da RSC das empresas. Sugere-se a utilizacdo de outras varidveis de
governanca corporativa e de RSC, diferentes segmentos de empresas e andlise
dos segmentos segregados, a fim de verificar diferencas especificas entre eles.
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