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Resumo:

A presente dissertacdo tem como objetivo avaliar a influéncia da qualidade da auditoria,
intensidade de capital, alavancagem e dimensdo da empresa na taxa efetiva de imposto

de uma amostra de cerca de 2800 empresas portuguesas.

A informacdo financeira utilizada foi extraida da base de dados SABI para o periodo de
2018 a 2022.

Neste estudo foi aplicado um modelo econométrico para avaliar de que forma é que cada
uma das carateristicas mencionadas contribui para a determinagdo da carga tributaria
efetiva das organizacdes. Além disso, foi explorado a potencial ligacdo da taxa efetiva de

imposto e das variaveis usadas com o planeamento fiscal.

Os resultados desta investigacdo mostram que a intensidade de capital e a qualidade da
auditoria tém um efeito negativo na taxa efetiva de imposto. A alavancagem néo tem um
efeito significativo na taxa efetiva de imposto e a dimensdo da empresa embora tenha um

efeito positivo nesta taxa o efeito préatico é nulo.

As conclusbes do estudo sublinham a relevancia da compreensdo dos determinantes

fiscais para a formulacéo de estratégias de gestdo tributaria mais eficazes.

Palavras chave: Taxa efetiva de Imposto, Qualidade da auditoria, Alavancagem,

Intensidade de capital, Dimensao da empresa.



Abstract:

The present dissertation aims to assess the influence of audit quality, capital intensity,
leverage, and company size on the effective tax rate using a sample of approximately

2800 portuguese companies.

The financial information used was extracted from the SABI database for the period from
2018 to 2022.

In this study, an econometric model was applied to evaluate how each of the mentioned
characteristics contributes to determining the effective tax burden of organizations.
Additionally, the potential link between the effective tax rate and these variables was

explore in the context of tax planning.

The results of this investigation show that capital itensity and audit quality have a negative
effect on the effective tax rate. Leverage has no significant effect on the effective tax rate,
while company size, althought having a positive effect on this rate, has a negligible

practical effect.

The conclusions of the study emphasize the relevance of understanding tax determinants

for the formulation of more effective tax management strategies.

Key words: Effective Tax Rate, Audit Quality, Leverage, Capital Intensity, Company

Size.
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INTRODUCAO

A tributacdo desempenha um papel crucial na sustentacdo das finangas publicas e na
regulacdo da atividade econdmica. Em Portugal, como em muitos outros paises, 0s
impostos representam uma obrigacgéo legal para os contribuintes, sendo essenciais para o
funcionamento eficiente do Estado.

Waluyo (2020) caracteriza 0s impostos como uma expressdo do compromisso em
impulsionar um pais através do financiamento do desenvolvimento nacional. Porém, para
as empresas, os impostos sdo encarados como um fardo, uma vez que implicam a
diminuicdo do lucro acumulado, contrariando o objetivo empresarial de maximizar os
ganhos (Tahilia & Wasif, 2022; Wibawa et al., 2016). Assim, alguns contribuintes
procuram, de maneira mais ou menos legitima, minimizar o impacto fiscal sobre as suas
atividades, nomeadamente a reducdo da sua taxa efetiva de imposto. Este fendmeno,
conhecido como planeamento fiscal, tem motivado uma anélise aprofundada das préaticas
adotadas pelas empresas na gestao das suas obrigacdes fiscais. O planeamento fiscal visa
utilizar as disposicdes legais de forma eficiente, com o objetivo de reduzir a taxa efetiva
de imposto, maximizando os lucros retidos pela empresa. Deste modo, e segundo a
literatura, a taxa efetiva de imposto esta intrinsecamente ligada ao planeamento fiscal e,
uma taxa efetiva de imposto mais baixa indicara que a empresa estara a adotar estratégias

de otimizacao fiscal.

Face ao exposto, mediante uma andlise critica e empiricamente fundamentada, o objetivo
principal desta dissertacdo é investigar a influéncia de alguns fatores especificos de
empresas portuguesas, nomeadamente a Intensidade de Capital, a Alavancagem, a
Dimensdo da empresa e a Qualidade da Auditoria, sobre a taxa efetiva de imposto. Isto
¢, procurar compreender se tais variaveis provocam um incremento ou decréscimo na

taxa efetiva de imposto, ou se ndo exercem qualquer influéncia sobre a mesma.

Além disso, esta investigacdo visa compreender as inter-relacdes entre os fatores
mencionados e sua contribuicdo para as decisdes tributarias das organizacdes. O
entendimento destas varidveis torna-se crucial num contexto em que as caracteristicas
empresariais desempenham um papel preponderante na determinacdo do montante de

impostos efetivamente pagos pelas entidades econémicas.
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Assim, de forma objetiva, pretende-se responder a seguinte pergunta de investigacdo
subjacente a este estudo: A intensidade de capital, a alavancagem, dimenséo da empresa

e da auditoria influenciam a taxa efetiva de imposto?
Neste seguimento, consideram-se como 0s objetivos especificos desta investigacao:

e Investigar a influéncia da intensidade de capital na determinacéo da taxa efetiva
de imposto, analisando como diferentes niveis de investimento afetam a carga
tributéria das empresas;

e Avaliar a relagdo entre alavancagem financeira e a taxa efetiva de imposto,
identificando como estratégias de financiamento impactam as obrigaces fiscais
das organizacoes;

e Examinar a qualidade da auditoria como um determinante crucial da taxa efetiva
de imposto, explorando como a confiabilidade das demonstragfes financeiras
influéncia as decisdes fiscais das empresas;

e ldentificar possiveis interacdes e efeitos sinérgicos entre a intensidade de capital,
alavancagem e qualidade da auditoria, procurando compreender como esses
fatores atuam de maneira conjunta na complexa dindmica tributaria corporativa;

e Propor recomendacOes praticas para gestores, profissionais de auditoria e
formuladores de politicas, com o intuito de otimizar a gestdo tributaria,
considerando a inter-relacdo entre intensidade de capital, alavancagem e
qualidade da auditoria;

e Investigar o papel da dimenséo da empresa na influéncia das variaveis estudadas,
explorando se o tamanho da empresa modera ou intensifica as relacGes entre

intensidade de capital, alavancagem e qualidade da auditoria.

Ao atingir esses objetivos, a dissertacdo visa contribuir significativamente para o
entendimento das determinantes da taxa efetiva de imposto e fornecer ideias valiosas para

a tomada de decisdes estratégicas no ambiente empresarial.
A estrutura desta investigacdo é composta por cinco capitulos:

e Introducdo: breve enquadramento das tematicas relevantes a elaboracdo deste
estudo, delineando 0s seus objetivos gerais e especificos, bem como a estrutura

geral do trabalho;
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e Revisdo de literatura: revisao abrangente da literatura existente sobre os temas
centrais da dissertacdo. Serdo analisados estudos anteriores que abordam a
intensidade de capital, alavancagem, qualidade da auditoria e as suas relagfes com
a taxa efetiva de imposto. Essa revisdo critica permitird contextualizar a tematica
do estudo no panorama tedrico existente, identificando lacunas no conhecimento
e estabelecendo uma base sélida para o desenvolvimento da analise empirica;

e Metodologia: informacéo detalhada sobre a metodologia adotada, a caraterizacao
da amostra, recolha de dados e os instrumentos de andlise estatistica;

e Estudo de Caso: apresentacdo e andlise detalhada dos resultados obtidos
decorrentes dos procedimentos aplicados. Serdo exibidos graficos,
tabelas e interpretacdes dos dados obtidos. Adicionalmente, sera
feita a validacdo ou refutacdo das hipoteses estabelecidas. Por fim,
serdo detalhadas as limitacOes deste estudo e as perspetivas de
estudos futuros;

e ConclusOes: apresentacdo das conclusbes obtidas com o estudo empirico e

resposta a pergunta de partida da investigacdo bem como sugestbes de

investigacOes futuras e as limitacdes decorrentes da investigacéo.

A compreensdo destas dindmicas é essencial, especialmente num cenario econémico
em constante evolucao. A analise que sera apresentada contribui para uma visdo mais
clara das praticas tributarias e das suas implicacdes, preparando o terreno para um
aprofundamento nas discussdes subsequentes sobre gestdo tributaria e as suas

consequéncias no contexto empresarial.
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CAPITULO | - REVISAO DE LITERATURA

1.1 Contextualizacao

Cada estudo ou investigacdo requer uma fundamentacdo tedrica robusta, apoiada por
evidéncias conceituais, cientificas e empiricas, a fim de sustentar o seu
desenvolvimento. Nesse contexto, é crucial que em qualquer estudo seja realizada uma

andlise critica, minuciosa e abrangente das publicacfes ja existentes na area em questao.

Esta dissertacdo, tal como dito anteriormente, tem como objetivo estudar o efeito da
intensidade de capital, qualidade da auditoria, dimensdo da empresa e alavancagem na
taxa efetiva de imposto, em empresas portuguesas.

Segundo os artigos 4° e 5° da LGT, ““os impostos assentam essencialmente na capacidade
contributiva, revelada, nos termos da lei, através do rendimento ou da sua utilizagéo e do
patrimonio e visa a satisfacdo das necessidades financeiras do Estado e de outras
entidades publicas e promove a justica social, a igualdade de oportunidades e as

necessarias corregoes das desigualdades na distribui¢do da riqueza e do rendimento”.

Segundo o artigo 31° da mesma lei, “constitui obrigacao principal do sujeito passivo
efetuar o pagamento da divida tributaria. Sdo ainda obrigacdes acessorias do sujeito
passivo, designadamente, as que visam possibilitar o apuramento da obrigacdo de
imposto, nomeadamente a apresentacdo de declaracbes, a exibicdo de documentos
fiscalmente relevantes, incluindo a contabilidade ou escrita, e a prestagdo de

informacgoes”.

Segundo um estudo efetuado pelo Banco de Portugal (2022), Portugal “apresenta uma
das taxas estatutarias maximas de tributacédo sobre as empresas mais elevadas da OCDE.
Em particular, a tendéncia internacional de reducdo das taxas estatutarias nao foi seguida
em Portugal na ultima década. A taxa normal foi substancialmente reduzida, mas o
respetivo impacto parece ter sido compensado pela introducdo, em 2010, de uma
sobretaxa que foi subsequentemente reforcada, quer em termos de taxas de referéncia

quer da progressividade que lhe esta subjacente".

Segundo o referido estudo, nas ultimas décadas, a tributacdo sobre o rendimento das
empresas tem sido uma éarea de investigacdo proficua, com o surgimento de novos

métodos e técnicas em diferentes areas.
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Desde 1989, o sistema tributario portugués passou por uma transformacéo significativa,
que estabeleceu novas bases para a tributacdo direta. Esta reforma eliminou diversos
impostos especificos e consolidou a tributacdo em dois principais: o Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Singulares (IRS) e o Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC). Apesar de as regras do IRC terem sofrido alteracdes ao longo do tempo,

a esséncia da sua estrutura permanece.

O IRC ¢ aplicado a maioria das empresas que residem em Portugal ou que tém um
estabelecimento permanente, abrangendo a tributacdo de rendimentos globais. As
empresas podem usar impostos pagos no exterior como créditos no calculo do IRC. O
rendimento tributavel é obtido pela demonstracdo de resultados da empresa, que deve
seguir as normas contabilisticas e ser ajustada conforme as regras do codigo do IRC. Apoés
essa etapa, é permitido deduzir prejuizos de exercicios anteriores e beneficios fiscais do
lucro tributavel, utilizando o método direto. Caso 0 método direto ndo possa ser aplicado,
a base tributavel pode ser calculada por meio de informacGes circunstanciais, 0 que

caracteriza o método indireto.

As despesas empresariais podem ser deduzidas para o IRC, desde que estejam
documentadas e tenham sido incorridas para gerar rendimento tributavel. No entanto, ha
despesas que ndo sdo elegiveis para deducdo. Todos os ativos fixos, exceto terrenos,
podem ser amortizados fiscalmente, e a depreciacdo é geralmente feita pelo método
linear. Desde 2014, as despesas com juros podem ser deduzidas até o valor maximo de 1
milhdo de euros ou 30% do EBITDA, conforme o Artigo 67° do CIRC. Os ganhos de
capital, sejam obtidos em territorio nacional ou no exterior, sdo considerados

rendimento normal e, portanto, sujeitos ao IRC.

Os prejuizos fiscais gerados a partir de 2017 podem ser reportados nos cinco anos
seguintes, enquanto os prejuizos acumulados entre 2014 e 2016 (ou apds, para PME)
podem ser reportados por até 12 anos, segundo o Artigo 62° do CIRC. A deducdo de
prejuizos fiscais € limitada a 70% do lucro tributavel, e os prejuizos do exercicio atual
ndo podem ser utilizados para reduzir lucros tributaveis de periodos anteriores. Incentivos
e deducdes fiscais influenciam a quantia a pagar de IRC, mas o valor do imposto nao pode
ser inferior a 90% do montante que seria devido na auséncia dessas deducdes. Exemplos
de incentivos incluem a Zona Franca da Madeira, incentivos para projetos de investimento
industrial, créditos fiscais e regimes especiais aplicaveis ao investimento, além de 1&D e

reestruturacdo empresarial.
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As empresas ainda tém a possibilidade de deduzir 7% das entradas de capital feitas pelos
socios (Remuneracdo Convencional do Capital Social) ao longo de seis anos, com um
teto de 2 milhdes de euros por entrada, visando estimular o financiamento por capitais
proprios e reduzir a preferéncia pela divida. O célculo final do IRC a pagar também
considera a tributacdo autbnoma sobre despesas especificas. Em 2024, a taxa normal de
IRC em Portugal continental € de 21%. Uma sobretaxa (derrama estadual) aplica-se a
empresas com lucros tributiveis mais elevados, enquanto uma taxa reduzida de 17% é
aplicada aos primeiros 25.000 euros do rendimento tributavel das PME. Além disso,
empresas que tém um volume de negdcios inferior a 200.000 euros e um balanco inferior
a 500.000 euros podem optar pelo regime de tributacdo simplificada. Nas regifes
autébnomas da Madeira e dos Acores, as taxas normais sdo mais baixas, fixando-se em
14,7%.

Tabela 1 — Taxas de IRC

Entidades Continente Madeira Acores
Entidades residentes e 21% 14,7% 14,7%
estabelecimentos estaveis em

Portugal de entidades nao

residentes

Entidades residentes e 17% 11,9% 11,9%
estabelecimentos estiveis em (para os primeiros (para os primeiros (para os primeiros
Portugal de entidades ndo residentes, € 50.000 de € 50.000 de € 50.000 de

classificadas como, pequena ou

média empresa ou Small Mid Cap

Entidades residentes que nao
exergam, a titulo principal, atividade

comercial, industrial ou agricola

matéria coletavel)

21%
(para a matéria
coletavel

remanescente)

21%

Fonte: Guia Fiscal 2024- PwC Portugal

matéria coletavel)

14,7%
(para a matéria
coletavel

remanescente)

14,7%

matéria coletavel)

14,7%
(para a matéria
coletavel

remanescente)

14,7%

(1) A esta taxa pode acrescer a derrama municipal.
(2) A esta taxa pode acrescer a Derrama Estadual.
(3) No caso de micro, pequena ou média empresa que exerca a atividade e tenha diregdo efetiva em territorios do interior (a

estabelecer por portaria), a taxa aplicavel aos primeiros 25.000 € de matéria coletavel podera ser reduzida para 12,5%.
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O Decreto-Lei 372/2007 estabelece que a definicdo de micro, pequenas e medias
empresas (PME) estd em conformidade com a classificacdo oficial da Unido Europeia,
conforme delineado na Recomendagéo 2003/361/EC da Comissdo Europeia, datada de 6
de maio de 2003. Segundo essa defini¢cdo, consideram-se PME as empresas que tém até
250 colaboradores, com um volume de negécios anual que ndo exceda 50 milhdes de
euros ou um balango inferior a 43 milhdes de euros. Uma empresa € classificada como
pequena se empregar menos de 50 pessoas e apresentar um volume de negdcios ou
balango inferior a 10 milhdes de euros. As microempresas sdo aquelas que contam com
menos de 10 funcionéarios e cujo volume de negécios ou balanco ndo ultrapassa 2 milhdes
de euros. Qualquer empresa que ndo se encaixe nessas categorias € considerada uma

grande empresa.

Embora a estrutura do IRC tenha permanecido em grande parte inalterada desde a sua
introducdo, diversas mudancas foram implementadas ao longo do tempo. As alteracdes
mais relevantes resultaram de preocupacfes relacionadas a concorréncia fiscal, assim
como da adogdo de normas estabelecidas pela Comissdo Europeia/UE. Com a diminuicao
das taxas de imposto em outras economias, surgiu a preocupacao de que Portugal pudesse
perder competitividade fiscal, o que levou a reducdo gradual da taxa normal, que caiu de
36,5% em 1990 para 21% em 2022. Entretanto, em 2010, foi instituida uma sobretaxa
como parte de um pacote de medidas voltadas a consolidacéo fiscal, visando a diminuigéo
do déficit e o controle da divida publica. Desde essa introducéo, a sobretaxa se tornou
progressiva, incorporando novos escaldes e taxas. A progressividade do IRC é ainda
influenciada pelo sistema de incentivos, deducBes e beneficios fiscais, cuja grande
quantidade e frequentes mudancas dificultam a avaliacdo de seu impacto cumulativo. De
acordo com um relatério elaborado por um grupo de trabalho em 2019 para examinar 0s
beneficios fiscais em Portugal (Grupo de Trabalho para o Estudo dos Beneficios Fiscais
2019), a data existiam mais de 500 beneficios, com 121 relacionados ao IRC. O mesmo
grupo constatou que, para mais da metade desses beneficios, a despesa ndo estava
quantificada ou ndo podia ser estimada com base nas informacdes disponiveis. O calculo
do imposto a ser pago é realizado pelo proprio contribuinte (auto-liquidacédo). O IRC é o
terceiro imposto mais significativo em termos de arrecadacdo em Portugal. Nas ultimas
duas décadas, ele representou, em média, 8,7% da carga tributaria, comparado a 23% e
16,9% do IVA e IRS, respetivamente. Em relacdo ao PIB, sua participacdo é

relativamente baixa se comparada aos dois outros impostos principais, alcangando, em
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média, 3% entre 2000 e 2020. Essa percentagem manteve-se estavel nesse periodo,
apesar das varias modificagdes no codigo tributério, especialmente no que se refere as
taxas. A estabilizagdo também foi observada na média da UE (Nicodeme et al. 2018).

Pelo artigo 38° n°2 da LGT, “s3o ineficazes os atos ou negdcios juridicos quando se
demonstre que foram realizados com o Unico ou principal objetivo de reducdo ou
eliminacdo dos impostos que seriam devidos em virtude de atos ou negdcios juridicos de

resultado econémico equivalente, caso em que a tributacao recai sobre estes ultimos”.

E recorrente, por parte dos contribuintes, a ocorréncia de comportamentos com a
finalidade de evitar o pagamento dos impostos e de conseguir uma situacao fiscal mais

favorével atraves do planeamento fiscal (legitimo ou ilegitimo).

O planeamento fiscal é definido no Decreto-Lei (DL) n.° 29/2008, de 25 de fevereiro e é
enunciado no seu artigo 3°; al. a): “planeamento fiscal - qualquer esquema ou atuacgao que
determine, ou se espere que determine, de modo exclusivo ou predominante, a obtencéo
de uma vantagem fiscal por sujeito passivo de imposto”. Dentro do planeamento fiscal
pode, ainda, surgir dois tipos. O primeiro é o planeamento fiscal agressivo, que consiste
numa “técnica de reducdo da carga fiscal pela qual o sujeito passivo renuncia a um certo
comportamento por este estar ligado a uma obrigacdo tributaria ou escolhe, entre as varias
solucgdes que Ihe sdo proporcionadas pelo ordenamento juridico, aquela que, por acao
intencional ou omisséo do legislador fiscal esta acompanhada de menos encargos fiscais”
e quando o comportamento que visa a redugdo da carga fiscal contraria “principios ou
regras do ordenamento juridico-tributario”. Ja o segundo tipo - planeamento fiscal
abusivo — tem por objeto a “adogdo de opera¢des em si mesmo legais, mas que pela sua
sequéncia provocam uma vantagem fiscal ilegitima. Este planeamento € feito,
naturalmente, para obter vantagens fiscais. Porém, as intences do planeamento podem,
ou ndo, extravasar os limites que a lei fiscal permite. Consoante estes limites podemos

estar na iminéncia de praticas que requeiram de comunicacao as autoridades competentes.

Esta pratica pode ser feita de forma legitima através da elisdo fiscal, que é caraterizada,
segundo o glosséario do parlamento europeu, como “a utilizacdo de instrumentos legais
para pagar a menor quantidade de impostos possivel, como por exemplo, a transferéncia
de lucros para um pais de baixa tributacdo ou a deducdo de pagamentos de juros para
empréstimos com taxas de juros inflacionadas artificialmente”. Contudo, muitas vezes

resulta em fraude ou evasao fiscal.
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A evaséo fiscal, segundo a mesma fonte, define-se como “a utilizagdo de instrumentos
ilegais para ndo pagar (ou pagar menos) impostos como por exemplo, a ndo declaragéo
de lucros ou a utilizagdo de instrumentos para evitar pagar IVA”. Tal como a evasio,
também a fraude fiscal € um procedimento doloso e ilicito que visa obter beneficios
através de conduta fraudulenta, delapidando o patriménio do Estado. Segundo o Institute
for Internal Auditors, a fraude fiscal apresenta-se como: “Qualquer ato ilegal

caracterizado por um engano intencional, ocultagdo ou viola¢ao de confianga”.

Diversos estudos mostram que as empresas reduzem as suas taxas efetivas de imposto
através de estratégias agressivas associadas ao planeamento fiscal. De acordo com
Zucman (2014), nos ultimos 15 anos, a ETR em empresas dos EUA diminuiu de 30%
para 20%. Cerca de dois tercos desse declinio sdo atribuidos ao aumento da transferéncia
de lucros para jurisdicdes com baixas cargas tributarias. Porém, o estudo de Prochazka
(2020) evidencia a tendéncia das empresas multinacionais em transferirem os seus lucros
para paraisos fiscais ja que evidenciam que as taxas efetivas de imposto nesses territorios

sdo significativamente mais baixas quando comparadas a outros paises.

E estimado, ano apds ano, que as praticas adotadas pelas empresas com o objetivo de
reduzir o imposto a pagar, resulta numa perda de 500 mil milhdes de dolares das
receitas globais dos paises de todo o0 mundo (Cobham e Jansky, 2017). Alguns exemplos
amplamente conhecidos sdo o caso do diretor financeiro da Enron, que recorreu a uma
sofisticada rede offshore para desviar 42 milhdes de délares da empresa (Rusina (2020))
e o fundador da Parmalat que também utilizou entidades offshore para expropriar 620

milhdes de ddlares da empresa

De facto, as praticas de transferéncia de lucros e erosdo das bases tributarias tém originado
uma grande preocupac¢do no campo da tributacdo. Diante dessa realidade, diversos paises
em todo 0 mundo tém intensificado cada vez mais as suas regulamentacGes para combater
estratégias fiscais agressivas, com o objetivo de proteger as suas receitas fiscais (Y00,
2022). A titulo de exemplo, em Portugal, foi publicado no site oficial do governo (2021)
um relatorio de combate a fraude e evaséo fiscais. Este documento detalha as atividades
e resultados da Autoridade Tributaria e Aduaneira nesta matéria. E referido no relatério
que “O resultado reflete o trabalho que tem vindo a ser desenvolvido pela AT na
promocdo do cumprimento voluntario, nomeadamente criando condigdes para que 0S
contribuintes possam cumprir as suas obrigacoes fiscais e aduaneiras de uma forma mais

simples e com menores custos”. “A titulo de exemplo destaca-se o pré-preenchimento de
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obrigacbes declarativas (IRS Automético ou IVA Automético por exemplo) e a
implementacdo de sistemas de alertas (respostas padronizadas da AT dirigidas aos
contribuintes e detecédo precoce de divergéncias)”. “O planeamento centralizado com base
em matrizes de risco permite a AT reforcar a sua atuacdo na vertente preventiva. Dois
exemplos disso mesmo sdo, por um lado, a plena integracdo do e-fatura nos habitos dos
contribuintes portugueses e, por outro lado, o nivel de troca internacional automatica de
informagdes”. Além do referido, em Portugal, a tributacdo autonoma foi introduzida em
2001 com o objetivo de mitigar praticas de evasdo e fraude fiscal, sendo aplicavel a
despesas que ndo estdo diretamente relacionadas com a atividade da empresa (despesas
ndo documentadas, custos com a propriedade ou utilizacdo de automoveis de passageiros,
pagamentos de bonus, entre outras). Um outro exemplo em Portugal, foi a criacdo das
normas anti-abuso, previsto no CIRC, também elas criadas para prevenir que empresas e
individuos utilizem estratégias artificiais ou abusivas para reduzir ou evitar 0 pagamento

de impostos:

Tabela 2 — Normas Anti-abuso

Codigo N.°do
Fiscal artigo  Alinea Titulo Artigo Consequéncia

Nio sdo dedutiveis para efeitos da determinagdo do
lucro tributavel os encargos, mesmo quando
contabilizados como gastos do periodo de tributagao
“Encargos ndo  as importancias pagas ou devidas, a qualquer titulo, a
CIRC 23°-A r) dedutiveis para  pessoas singulares ou coletivas residentes fora do
efeitos fiscais” | territorio portugués, e ai submetidas a um regime
fiscal identificado por portaria do membro do
Governo responsavel pela area das finangas como um
regime de tributac@o claramente mais favoravel.

Caso a entidade que distribui os lucros ou reservas
tenha residéncia ou domicilio em pais, territério ou
regido sujeito a um regime fiscal claramente mais
favoravel constante de lista aprovada por portaria do
membro do Governo responsavel pela area das

finangas, ndo se aplica a eliminag¢do permitida.
Os lucros e reservas  distribuidos, bem
como as mais-valias e menos-valias realizadas que
sejam imputaveis a um estabelecimento estavel
o Estabelecimento  situado em territério portugués de uma entidade

. | 51.°-D ; : x 2

CIRC N3 - estavel residente num Estado, que conste da lista de paises,
’ territérios ou regides sujeitas a um regime fiscal
claramente mais favoravel, aprovada por portaria do
membro do Governo responsavel pela area das

finangas, ndo se aplica a eliminag@o permitida.

Eliminacdo da
51°n dupla tributagao
CIRC ‘;] ’ e) econdmica de
lucros e reservas
distribuidos
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Cédigo  N.°do

Fiscal artigo Alinea Titulo Artigo

cre | & h) Fregos de
n.’4 transferéncia
Imputagio de
rendimentos de
entidades ndo
o a1, < 1ot
CIRC 6(:. : residentes sujeitas
n.°l aum regime
fiscal
privilegiado
CIRC 87(;4 n. ) Taxas
=
CIRC n'sle 3
3 auténoma
Fonte: CIRC

Graham et al. (2014), atraves de inquéritos efetuados com o objetivo de verificar quais 0s
incentivos e desincentivos que levam a que uma empresa se envolva em praticas fiscais
agressivas, concluiu que 69% dos executivos optam por ndo se envolver em planeamentos
fiscais devido as preocupacdes com a reputacdo da empresa. Akamah et al. (2018)
argumenta que essas preocupacGes com a reputagdo podem levar a que 0s gestores

ocultam a existéncia de subsidiarias em paraisos fiscais, reportando-as como pertencentes

a uma regido geografica mais ampla.

Neste contexto, ao longo dos anos, foram surgindo novas estratégias que permitem
reduzir a carga tributaria das empresas. Guenther et al. (2017), concretamente, fornece

evidéncias de que, em média, as ETR’s mais baixas refletem a capacidade de uma

Consequéncia

Consideram-se que hajam relagdes especiais,
nomeadamente quando uma entidade residente ou
ndo residente com estabelecimento estivel situado
em territorio portugués ¢ uma entidade sujeita a um
regime fiscal claramente mais favoravel residente em
pais, territorio ou regido constante da lista aprovada
por portaria do membro do Governo responsavel pela
drea das financas.

Os lucros ou rendimentos obtidos por entidades ndo
residentes em territério portugués e
submetidos a um regime fiscal claramente mais
favorivel sdo imputados aos sujeitos passivos de IRC
residentes em territorio portugués que detenham,
direta ou indiretamente, mesmo que através de
mandatario, fiducidrio ou interposta pessoa, pelo
menos 25 % das partes de capital, dos direitos de
voto ou dos direitos sobre os rendimentos ou os
elementos patrimoniais dessas entidades.

Tratando-se de rendimentos de entidades que ndo
tenham sede nem direcdo efetiva em territério
portugués e ai ndo possuam estabelecimento estavel
a0 qual 0s mesmos sejam
imputdveis, a taxa do IRC ¢é de 25 %, exceto
relativamente aos rendimentos de capitais obtidos
por entidades ndo residentes em territério portugués,
que sejam domiciliadas em pais, territrio ou
regido sujeitas a um regime fiscal claramente mais
favordvel, constante de lista aprovada por portaria do
membro do Governo responsivel pela drea das
finangas, em que a taxa ¢ de 35 %.

As despesas ndo documentadas sdo tributadas
autonomamente, a taxa de 50 %. Tratando-se de
despesas correspondentes a importincias pagas ou
devidas, a qualquer titulo, a pessoas singulares ou
coletivas residentes fora do territério portugués e ai
submetidas a um regime fiscal claramente mais
favoravel, tal como definido nos termos do Cédigo,
salvo se o sujeito passivo puder provar que
correspondem a operagdes efetivamente realizadas e
ndo tém um cardter anormal ou um montante
exagerado as taxas aplicaveis sdo, respetivamente de
35% ou 55%.
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empresa recorrer a estratégias fiscais ndo agressivas como por exemplo utilizar beneficios

fiscais, que s&0 menos propensas a serem contestadas pelas autoridades fiscais.

Os paraisos fiscais, segundo Hines, 2010, “podem ser classificados como territorios e
regides que oferecem aos investidores estrangeiros taxas de imposto relativamente
reduzidas, com o objetivo de atrair investimento e impulsionar a atividade econémica, o
que se traduz numa preocupacdo constante de muitos paises”. Atualmente, segundo a
legislacdo fiscal portuguesa, a listagem de paises com regimes de tributacdo privilegiada

é a seguinte:

Anguilha; Antigua e Barbuda; Antilhas Holandesas; Aruba; Ascensdo; Bahamas;
Bahrain; Barbados; Belize; Bolivia; Brunei; Costa Rica; Djibouti; Dominica; Emirados
Arabes Unidos; Gambia; Gibraltar; Grenada; Guiana; Honduras; Hong Kong; Ilha de
Guam; Ilha de Kiribati; Ilha de Man; Ilha de Niue; Ilha de Pitcairn; Ilha de Queshm; Ilha
de Santa Helena; llha de Sdo Pedro e Miguelon; Ilha de Tokelau; Ilha Norfolk; Ilha
Tristdo da Cunha; Ilha Tuvalu; Ilhas Bermudas; 1lhas Cayman; Ilhas Cocos e Keeling;
Ilhas Cook; Ilhas do Canal; Ilhas do Pacifico; Ilhas Falkland ou Malvinas; Ilhas Fiji, Ilhas
Maldivas; llhas Marianas do Norte; Ilhas Marshall; llhas Natal; llhas Palau; Ilhas
Salomao; llhas Svalbard; Ilhas Turks e Caicos; llhas Virgens Britanicas; Ilhas Virgens
dos EUA,; Jamaica; Jordania; Koweit; Labuan; Libano, Libéria; Liechtenstein; Mauricias;
Monaco; Monserrate; Nauru; Panama; Polinésia Francesa; Porto Rico; Qatar; Republica
Arabe do Yémen; Republica de Vanuatu; Samoa Americana; Samoa Ocidental; Santa
Lacia; Sdo Cristovdo e Nevis; Sdo Marino, Sdo Vicente e Grenadinas; Seychelles;

Suazilandia; Sultanato de Om4; Tonga; Trinidad e Tobago e Urugai.

Os territérios com baixa tributacdo geram impactos significativos nas financas publicas
ao permitirem praticas que visam reduzir a carga tributaria, aproveitando-se de lacunas
legais e facilitando a saida de fluxos financeiros para fora das jurisdi¢bes originais.
Estas préticas resultam na diminuicdo das receitas fiscais, 0 que, por sua vez, contribui
para 0 agravamento das dividas publicas. Além disso, essas jurisdicbes favorecem
atividades ilicitas, como a lavagem de dinheiro, acentuam desigualdades

socioecondmicas e aumentam a instabilidade financeira global. (Palan et al., 2011).

A tributacdo fiscal trata de forma desigual os rendimentos positivos e negativos.
Enquanto os rendimentos positivos estdo imediatamente sujeitos a impostos, 0S
negativos ndo geram qualquer reembolso automatico. Nos paises da Unido Europeia,

incluindo Portugal e Espanha, utiliza-se 0 mecanismo de carryforward, que permite que
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0s prejuizos fiscais de um determinado ano sejam transportados para 0s anos seguintes,
possibilitando a sua deducdo nos impostos futuros. Em Portugal, o artigo 70.° do Cddigo
do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC) prevé um regime
especial para a tributacdo de grupos econdmicos. J& o artigo 52.° do CIRC define as
normas para a deducdo de prejuizos fiscais reportados pelas empresas-méde, sendo
necessario que estas apresentem lucros futuros para que possam deduzir 0s prejuizos

acumulados.

Por meio de técnicas de planeamento tributario, os gestores podem adotar medidas que
reduzam a carga fiscal em anos de lucro, utilizando prejuizos acumulados de anos

anteriores como dedugdes (Fernandez-Rodriguez e Martinez-Arias, 2018).

Vaérios autores (Ex: Rego, 2003) sustentam a importancia da taxa efetiva de imposto
como uma medida significativa de carga tributaria e planeamento fiscal dado o seu papel
crucial no desempenho desta taxa nos resultados operacionais das empresas. As taxas
efetivas de imposto sdo frequentemente utilizadas como referéncia para gestores e partes
interessadas para desenvolver politicas internas na empresa e tirar conclusdes sobre o
sistema tributario. Além disso, sdo valiosas na identificacdo de estratégias de otimizagédo
fiscal, tal como visto anteriormente. Adicionalmente, Arianti (2020) afirma que quanto
menor o valor da taxa efetiva de imposto, maior € a tendéncia de uma empresa em evitar o

pagamento de impostos.

Assim sendo, importa clarificar o conceito de taxa efetiva de imposto, ja que esta é o foco

desta dissertacéo.

1.2 Taxa Efetiva de Imposto

As taxas de imposto estatutarias, que sao os valores legais definidos nas leis fiscais,
revelam pouco sobre a real despesa tributaria das empresas. De facto, a despesa fiscal de
uma empresa resulta da aplicacdo de diversos diferimentos e acréscimos (como créditos
fiscais ou outros incentivos) que estdo disponiveis em diferentes paises e dos quais as
empresas podem se beneficiar. Esta situacdo decorre das diferencas entre os sistemas
contabilistico e fiscal, que apresentam normas distintas sobre o tratamento de certas
rubricas nas demonstragdes financeiras. Portanto, conforme afirmam Fernandez-
Rodriguez e Martinez-Arias (2011), a taxa efetiva de imposto mostra-se um indicador
mais preciso para avaliar o impacto real dos tributos sobre o rendimento das empresas.
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A taxa efetiva de imposto (ETR- Effective Tax Rate) é definida usualmente como sendo
0 imposto sobre o rendimento a pagar dividido pelos rendimentos antes de impostos.
Sendo que a ETR relaciona o passivo fiscal atual derivado do lucro tributavel com o lucro
antes de impostos, de acordo com os Principios Contabilisticos Geralmente Aceites
(GAAP), esta taxa, tal como referido anteriormente, constitui um método para avaliar a
eficacia de uma empresa em diminuir o seu passivo fiscal em relacdo ao seu resultado

antes de imposto. (Rego,2003).
Contudo, a taxa efetiva de imposto pode ser calculada e definida em diferentes formas.

Em geral, com base no relatério efetuado pelo Banco de Portugal(2022), “podem
identificar-se dois grandes tipos de ETR ao nivel da empresa: medidas forward-looking
e backwardlooking (Nicodeme 2001). Estudos centrados numa abordagem forward-
looking ndo se baseiam nas ETR observadas, recorrendo a aspetos teoricos do sistema
fiscal para obter taxas implicitas de imposto. Nestes estudos é calculado o valor
atualizado liquido de um investimento potencial hipotético com fontes de financiamento
especificas, na auséncia e na presenca de impostos. A tributacdo implicita € derivada a
partir desta diferenca, sendo condicional a um conjunto de hipoteses calibradas. Na
abordagem das ETR backward-looking ao nivel micro, a tributacéo efetiva € derivada a
partir das demonstracfes financeiras das empresas, sendo tipicamente definida sob a
forma de racios entre as despesas com impostos sobre outros agregados contabilisticos,
como os resultados antes de impostos ou os lucros operacionais. A grande vantagem
desta metodologia estd na utilizacdo de dados observados, permitindo assim que todos
os elementos da tributacdo sejam tidos em consideracdo. Uma outra vantagem € o facto
de permitir o estudo da tributacédo efetiva ao nivel setorial e para diferentes conjuntos de
empresas, possibilitando a analise da relacdo entre as obrigacdes fiscais e as carateristicas
das empresas. No entanto, sendo uma medida backward-looking, é determinada por
decisdes passadas das empresas, incluindo no que se refere ao planeamento fiscal. Como
tal, esta abordagem ndo pode ser usada para aferir as reacdes comportamentais das

empresas”.

Segundo o mesmo estudo, “A literatura inclui varios contributos relativos aos detalhes
do célculo de ETR observadas a partir de demonstracoes financeiras. Independentemente
das especificidades dos métodos, as ETR observadas ndo permitem isolar os efeitos de
disposicdes especificas dos sistemas fiscais nacionais. Sdo medidas abrangentes, que

captam de forma agregada todos os fendmenos passiveis de reduzir a tributagdo face aos
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resultados antes de impostos, incluindo tax-sheltering, decisdes de localizacéo,
transferéncia de lucros, beneficios fiscais contemplados no codigo do imposto, ou
reacdo a alteracOes legislativas”.

Numa outra abordagem, é possivel distinguir quatro metodologias de calculo da taxa
efetiva de imposto. Pela abordagem utilizada por Porcano (1986): ETR1 é definida como
(despesas com impostos - despesas com impostos diferidos) dividido por (lucro antes de
juros e impostos pagos); ETR2 é outra versdao da medida usada por Porcano (1986):
(despesas com impostos) dividido por (lucro antes de juros e impostos). ETR3 é uma
medida usada por Stickney e McGee (1982) e é dada por (despesas com impostos)
dividido por (lucro antes de impostos - (despesas com impostos diferidos / taxa de
imposto estatutaria)). ETR4 é a medida usada por Shevlin (2012) e é calculada como
(despesas com impostos - despesas com impostos diferidos) dividido por (lucro antes de

impostos - (mudangas nos impostos diferidos / taxa de imposto estatutaria).

Esta taxa pode também ser calculada a partir da despesa fiscal atual dividida pelo lucro
antes de imposto (Dyreng et al., 2008 in Rosa et al., 2018) — designada por ETR atual. A
ETR atual descreve apenas a despesa fiscal atual, excluindo a despesa fiscal diferida, uma
vez que esta representa o impacto de impostos futuros a partir de transagdes atuais, nao

sendo uma despesa fiscal no periodo atual.

Neste seguimento, e segundo o estudo, ja referido anteriormente, do Banco de Portugal
(2022),”as empresas reportam as suas despesas com impostos em duas componentes:
impostos correntes e diferidos. Os ultimos dizem respeito a eventos passados, incluindo
prejuizos ou reavaliacGes de ativos, que tém impacto nas obrigacdes fiscais futuras.
Relativamente a tributacdo autbnoma, a mesma € reportada separadamente por algumas
empresas na base de dados, embora noutros casos esteja incluida na componente
corrente do imposto. No que respeita ao denominador, a literatura apresenta diversas
alternativas, desde o volume de negocios ao rendimento antes de impostos. O
denominador usado mais frequentemente é o EBT, resultando numa ETR que permite
alguma comparabilidade com as taxas estatutarias de IRC e com as taxas implicitas. Na
margem, e para uma empresa que ndo beneficie de tratamentos preferenciais em termos
de impostos, usar o EBT no denominador deverad resultar numa ETR igual a taxa
estatutaria de imposto. No entanto, para estudar a relacdo entre a carga fiscal das
empresas e as suas carateristicas especificas, o contetdo informativo de um réacio com o

EBT pode ndo ser o mais apropriado. Com efeito, tanto o numerador (despesa de
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imposto sobre o rendimento) como o denominador (rendimento) refletem reagdes
comportamentais ligadas a preferéncias fiscais, logo qualquer varia¢do sistematica nas
ETR devido as atividades de planeamento fiscal das empresas ndo sera devidamente
detetada. Por exemplo, um montante mais elevado de divida conduz a despesas com
juros mais altas, resultando em despesas com impostos mais baixas, mas também num
EBT inferior, 0 que, por sua vez, pode levar a um aumento da ETR dessa empresa. Como
tal, a literatura que utiliza dados micro tende a incluir também analises baseadas noutros
indicadores. Um denominador alternativo que exclui vérias distor¢des induzidas por
praticas de planeamento fiscal € o resultado operacional bruto, o EBITDA. Um récio
calculado com o EBITDA tem a vantagem de isolar no numerador o efeito sobre os
impostos pagos de rubricas dedutiveis, como despesas com juros e deprecia¢fes. Uma
limitacdo de usar o EBITDA advém de os niveis correspondentes das ETR serem
inferiores aos calculados utilizando o EBT, ndo devendo, como tal, ser comparados com
as taxas estatutarias. Se definirmos o rendimento de uma empresa como o valor residual
disponivel para remunerar 0s acionistas, depois de remunerar todos os outros fatores
produtivos, entdo o EBITDA néo corresponde a esta defini¢cdo de rendimento e tende a

introduzir um enviesamento para baixo nos niveis das ETR”.

O EBT é utilizado para algumas analises alternativas, sobretudo devido a sua melhor
comparabilidade com as taxas estatutarias. De qualquer forma, deve ter-se cautela na
comparacdo com as taxas estatutarias. Em primeiro lugar, o EBT fornece apenas uma
medida aproximada do rendimento tributavel, que por seu turno ndo é reportado
diretamente nas declara¢des financeiras das empresas. Em segundo lugar, devem ter-se
em conta dois fatores adicionais com efeitos opostos: os incentivos e deducdes fiscais,
que reduzem a ETR relativamente as taxas estatutarias, e a tributacdo autbnoma, que a

aumenta. (Banco de Portugal.2022).

Adicionalmente a forma como a ETR pode ser calculada, é facto que sdo varios os fatores
econdmicos e caracteristicas especificas das empresas que podem exercer influéncia

sobre a taxa efetiva de imposto, positiva ou negativamente.

Ao longo do tempo, foram feitos diversos estudos sobre o tema. Alguns autores,
estudaram a influéncia da alavancagem, dimensdo da empresa, intensidade de capital,
qualidade da auditoria, lucratividade, propriedade institucional/ familiar/ estrangeira entre

outras, na ETR de empresas da bolsa de valores da Indonésia no periodo de 2018-2022.

Monika & Noviari, (2021), Septariani et al., (2022) e Mira & Purnamasari, (2020),
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concluiram que a qualidade da auditoria afeta negativamente e significativamente a taxa
efetiva de imposto. Consideram que é dos principais fatores que influenciam esta taxa,
afirmando que quanto maior a qualidade da auditoria, menor a ETR. Dorsani (2021)
afirma que a alavancagem ndo tem um efeito positivo na taxa efetiva de imposto, isto é,
para um valor maior da divida da empresa, menor serd o valor da taxa efetiva de
imposto. Relativamente a intensidade de capital, autores diferentes obtiveram resultados
diferentes. Monika & Noviari, (2021) chegou a conclusdo de que esta variavel ndo
impacta a ETR enquanto Dorsani (2021) afirma que quanto maior a intensidade do
capital maior vai ser a taxa efetiva. Os resultados dispares obtidos nestes dois estudos
podem ser atribuidos, em grande parte, as diferencas nos procedimentos empiricos
utilizados pelos investigadores, nomeadamente ao nivel da definicdo da taxa efetiva de
imposto e da varidvel utilizada para representar a intensidade de capital, dos
procedimentos de selecdo da amostra e do metodo de agregacéo dos dados.

Zimmerman (1983) sugere que empresas de grande porte enfrentam niveis de ETR mais
elevadas. Contudo, Wulandori (2023) e Porcano (1986) apontam para uma relagédo

negativa entre o tamanho das empresas e as suas taxas efetivas de imposto.

Analisando um outro contexto, no caso da Australia, Richardson & Lanis (2007)
identificaram uma relacdo negativa/inversa entre a taxa efetiva de imposto e a dimenséo
da empresa. Além disso, 0s seus resultados remetem para que empresas com uma maior

intensidade de capital e maior alavancagem possuem ETR menores.

Passando para a realidade europeia, no caso da Roménia, Laz ar (2014) mostra que a
intensidade capitalistica e a alavancagem financeira tém um impacto negativo sobre as
ETR das empresas, enquanto a dimensdo da empresa ndo tem qualquer efeito. Janssen
(2005) conclui que as ETR ndo diferem muito das taxas estatutarias nos Paises Baixos,
embora identifigue uma relacdo negativa entre a intensidade capitalistica e as ETR.
Stamatopoulos et al. (2019) mostram que, na Grécia, as maiores empresas apresentam
ETR mais elevadas do que as mais pequenas e que a intensidade capitalistica tem uma
relacdo negativa com as ETR. Usando uma abordagem baseada em regressdes de quantis
e dados para a Alemanha, Delgado et al. (2018) obtém estimativas positivas para a relacao
entre ETR e a dimensdo da empresa nos primeiros quantis, verificando-se o simétrico na

parte superior da distribuicao.

Quanto a economias emergentes, 0s autores encontram evidéncia de uma relagéo negativa

entre alavancagem e intensidade capitalistica e as ETR (Fernandez-Rodriguez et al.,2021)
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Concluiram também que a dimensdo e a magnitude dos stocks de uma empresa afetam
positivamente a sua ETR, enquanto a alavancagem e a intensidade capitalistica tém um

efeito negativo.

Através de uma outra perspetiva, Bartolini (2018) recorre a dados ao nivel da empresa
para seis paises da OCDE no periodo de 1998-2014 e documenta a existéncia de uma
falha na carga fiscal em paralelo com uma falha na produtividade: empresas mais

produtivas tém tendéncia beneficiar de uma tributacdo efetiva mais baixa.

Para Portugal, existem estudos sobre tributacdo efetiva, correspondendo essencialmente
a dissertagOes de mestrado, mas com recurso a bases de dados relativamente pequenas.
As suas conclusbes sdo, em geral, semelhantes, embora os periodos e as amostras
examinadas difiram: o nivel de alavancagem apresenta uma relacdo negativa com a
tributacdo efetiva, enquanto os sinais dos restantes regressores variam consoante a

métrica de ETR usada em cada caso especifico

Por ultimo, mas ndo menos importante, importa avaliar de que forma € que a literatura
mede cada uma das carateristicas estudadas e que vao ser também estudadas nesta
dissertacdo: Qualidade da Auditoria, Intensidade de capital, Alavancagem e Dimensdo da

Empresa.

1.3 Qualidade da Auditoria

Nos estudos analisados, os autores utilizam a métrica das Big Four (consideradas as 4
maiores empresas de auditoria do mundo - Deloitte, PriceWaterhouseCoopers,
Ernest&Young e KPMGQG). Isto €, fazem a distincdo entre empresas que sdo auditadas por
uma das Big Four e as que ndo sao auditadas por uma destas empresas. Deste modo, €
assumido que estas 4 empresas sdo as mais fiaveis e que prestam o servico de auditoria

com mais qualidade.

Primeiramente, hd uma questao que se coloca: Quem esté sujeito a auditoria ao abrigo da

lei?

A Revisdo Legal de Contas constitui uma competéncia exclusiva dos ROC, atribuida pelo
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (EOROC), aprovado pelo Decreto-
Lei n.° 487/99, de 16 de novembro, com as alteragdes introduzidas pelo Decreto-Lei n.°
224/2008, de 20 de Novembro.
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Entidades sujeitas a revisdo legal das contas:

e Sociedades andnimas independentemente da sua dimenséo;
e Sociedades por quotas, deverdo designar ROC nos termos do n.° 2 do art.° 262.°

do Cddigo das Sociedades Comerciais, 0 qual prevé que as sociedades que nao
tiverem Conselho Fiscal (a grande maioria) devem designar um revisor oficial de

contas para proceder a RLC desde que, durante dois anos consecutivos, sejam

ultrapassados dois dos trés seguintes limites:
- Total do balango: 1.500.000 euros;
- Total das vendas liquidas e outros proveitos: 3.000.000 euros;
- Numero de trabalhadores empregados em média durante o exercicio: 50.

e Entidades do Sector Nao Lucrativo: entidades que desenvolvam a titulo principal
uma actividade sem fins lucrativos e que ndo possam distribuir aos seus membros
ou contribuintes qualquer ganho economico ou financeiro direto,
designadamente associacdes, fundacbes, pessoas coletivas publicas de tipo
associativo, colégios, ordens profissionais, associacdes de profissionais, clubes
desportivos, devem ficar sujeitas a certificacdo legal de contas quando, durante
dois anos consecutivos, ultrapassem dois dos trés limites estabelecidos no artigo
262° do Codigo das Sociedades Comerciais.

e InstituicBes particulares de solidariedade social e equiparadas abrangidas pelo
Protocolo de Cooperacéo celebrado pela Confederacdo Nacional das Instituicoes
de Solidariedade, pela Unido das Misericordias Portuguesas e pela Unido das
Mutualidades Portuguesas com o Ministério da Solidariedade e da Seguranca
Social, apenas devem ficar sujeitas a certificacdo legal de contas quando, durante
dois anos consecutivos, ultrapassem dois dos trés limites estabelecidos no artigo
262.° do Cadigo das Sociedades Comerciais multiplicados por um fator de 1,70.
(Decreto-Lei n.° 64/2013 de 13 de maio);

e Entidades do Sector Publico com autonomia administrativa e financeira;

e Fundos de Investimento Mobiliario e Imobiliério;

e Fundos Autdbnomos do Estado

De seguida, importa perceber qual o fundamento da literatura em usar a métrica das big

four para avaliar a qualidade da auditoria.

Numa publicacdo efetuada em 2018, a OROC (Ordem dos Revisores Oficiais de Contas)
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destaca 0 qudo complexa € a avaliagdo da qualidade da auditoria, salientando a

inexisténcia de uma definigdo ou analise universalmente consagrada.

Christensen et al. (2016) assume que a confianca dos utilizadores nas Demonstra¢oes
Financeiras esta intrinsecamente ligada a qualidade da auditoria realizada. DeFond &
Zhang (2014) acrescentam que a qualidade da auditoria procura assegurar a conformidade
das DemonstragOes Financeiras com os Principios Contabilisticos Geralmente Aceites
(GAAP), oferecendo, assim, uma garantia transparente da situacdo econdémico-financeira
atual das empresas, moldada pelas caracteristicas intrinsecas e pelo processo subjacente
a elaboracéo das DF’s. Contrastando, Gaynor et al. (2016) propdem que a exceléncia em
auditoria se traduz na capacidade dos auditores em obterem evidéncias apropriadas e
suficientes, garantindo uma representacdo auténtica da posicdo financeira e do

desempenho econdémico da empresa nas DF’s.

Empresas com grande dimensdo, oferecem uma variedade mais ampla de servigos
traduzindo-se assim numa capacidade de realocacao de recursos em caso de falhas o que,
consequentemente, € menos propicio a comprometer a sua independéncia. (Arrufiada
(1999)). Deste modo, Souza (2011) refere que o grupo Big Four é considerado um
referencial de qualidade no que concerne aos servicos de auditoria independente. Este
grupo de empresas possui recursos substanciais e contam com profissionais altamente
qualificados bem como tém todo o interesse em preservar a sua reputacdo no mercado.
Auditores altamente qualificados tém maior probabilidade de detetar préaticas
contabilisticas inadequadas e sdo precisos na determinacao de distor¢des relevantes em
comparacdo com auditores de baixa qualidade (Watts e Zimmerman, 1986). Para além
disso, os referidos autores afirmam que as Big Four evitam associar-se a clientes com
baixo nivel de transparéncia e as empresas auditadas por uma Big Four tendem a divulgar

mais informacGes do que aquelas auditadas por outras empresas.

1.4 Intensidade de Capital

A taxa de intensidade de capital é a proporcao de ativos fixos em relacdo ao total de ativos

de uma empresa.

Dados os beneficios fiscais associados ao investimento em capital fixo, espera-se que

quanto mais elevada for esta varidvel, menor serd a ETR suportada. Neste caso, a

legislagdo fiscal permite que os ativos sejam depreciados por um periodo inferior & sua
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vida util e que as mais valias geradas com a sua alienacéo sejam consideradas em metade
do seu montante, caso o valor de realizacdo seja utilizado na aquisi¢do deste mesmo tipo
de bens. Assim, empresas que possuem ativos fixos elevados tém uma taxa efetiva de
imposto relativamente baixa em comparagdo com empresas que tém ativos fixos baixos
isto porque podem deduzir as depreciagdes resultantes dos seus ativos aos seus
resultados, diminuindo assim o imposto a pagar. (Stickney & McGee,1983).

1.5 Alavancagem

A alavancagem visa calcular o financiamento de terceiros utilizado pela empresa. Quanto
maior o valor da divida da empresa, é teoricamente esperado que menor serd o valor da
Taxa Efetiva de Impostos (ETR) da empresa. As empresas podem adotar uma estratégia
de aproveitar o financiamento por meio de dividas. Este conceito oferece vantagens
fiscais para as empresas, pois a alavancagem tem uma relacéo préxima com o0s custos de

juros que podem reduzir a carga tributaria da empresa.

Quando a alavancagem € usada, juros sao pagos sobre 0 empréstimo. Esses pagamentos
de juros aumentardo a carga da empresa o que vai resultar na diminuicao do lucro gerado
pela empresa (Andhari & Sukartha, 2017). Quanto maior o valor da proporcdo da
alavancagem, maior o montante de financiamento proveniente de dividas que a empresa
utiliza e maiores os custos de juros decorrentes da divida. Portanto, a empresa pode obter
uma taxa efetiva mais baixa, pois consegue diminuir o seu lucro tributavel deduzindo

fiscalmente os juros suportados (Rani et al., 2018).

Considere-se, por exemplo, a situacdo em que uma empresa depende mais do
financiamento com divida do que do financiamento com capitais préprios. Dado que as
despesas com juros sdo dedutiveis (tendo em consideracdo os limites de deducdo
previsto no artigo 67° do CIRC) nos impostos, mas os dividendos ndo, espera-se que as
empresas com maior alavancagem financeira paguem impostos relativamente mais
baixos. Nesse caso, uma ETR calculada com o EBITDA ira captar adequadamente este
efeito. Assim, no caso, a utilizacdo do EBITDA melhora a comparabilidade entre
empresas e setores com diferentes estruturas de financiamento e graus de intensidade

capitalistica.

A alavancagem é medida dividindo a divida de longo prazo pelo total de ativos.
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1.6 Dimensao da Empresa

O tamanho da empresa pode ser medido pelo total de ativos/grandes ativos da empresa
utilizando o célculo de valor com o logaritmo natural (Logn) dos Ativos Totais (Abdillah,
W and Hartono,2016.)

Para sustentar esta variavel, existem duas teorias diferentes:
e Teoria do poder politico:

Esta teoria propGe que empresas de dimensdes superiores tendem a apresentar taxas
efetivas de imposto mais reduzidas devido a disponibilidade de recursos que tém para
influenciar positivamente o processo politico em seu beneficio. Isto é, utilizam praticas

de planeamento fiscal para obtencéo de otimizacdo tributaria. (Siegfried,1972)
e Teoria do custo politico:

Esta teoria indica que entidades de grande envergadura, lucrativas, enfrentam pressoes
politicas significativas. Devido a sua proeminéncia, essas empresas estdo sujeitas a um
escrutinio regulatorio mais intenso, complicando as 18 transferéncias de rendimento,

apresentando deste modo maiores taxas efetivas de imposto (Zimmerman,1983).

De forma simplificada e em jeito de conclusao, neste capitulo foi elaborada uma revisao
de literatura, onde foram definidos os principais conceitos, de forma a evidenciar quais
as carateristicas das empresas (dimensdo, alavancagem, qualidade da auditoria, e
intensidade de capital) que afetam a taxa efetiva de imposto (ETR). Adicionalmente, para
uma abordagem mais abrangente, também foi definido o planeamento fiscal e como este

e a ETR podem estar relacionados.
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CAPITULO Il - METODOLOGIA

Este capitulo é dedicado a elaboracdo e desenvolvimento da metodologia aplicada,
incluindo a selecdo da amostra, definicdo das hipoteses de investigacdo, identificagdo
detalhada das variaveis dependentes e independentes bem como a apresentacdo do
modelo utilizado para derivar os resultados.

2.1 Dados e Amostra

Este estudo serd conduzido pela recolha de informacdo na base de dados SABI —
Sistema de Anélises de Balancos Ibéricos, nos relatorios anuais e demonstracoes
financeiras das empresas. Esta base de dados fornece informacdes financeiras e
empresariais sobre empresas de Portugal e Espanha oferecendo dados financeiros
detalhados incluindo indicadores financeiros focando exclusivamente no mercado ibérico
e permitindo comparacdes e analises setoriais. A populacdo utilizada abrange empresas
apenas do tecido empresarial portugués, considerando o periodo dos ultimos 5 anos
(2018-2022).

Na tabela a seguir sdo descritos os critérios considerados no SABI para a escolha da
amostra. Esta escolha de critérios baseou-se nas informacGes necessarias para o calculo
das variaveis a estudar bem como teve também em consideracdo alguns dos requisitos
para a obrigatoriedade de auditoria financeira uma vez que essa é também uma das

variaveis a analisar:

Tabela 3 — Selecdo da Amostra

Critérios

Pais/Regido: Portugal

Total Activo (th EUR): 2022, 2021, 2020, 2019, 2018, Para todos os periodos seleccionados, min=2.000

Volume de Negocios (th EUR): 2022, 2021, 2020, 2019, 2018, Para todos os periodos seleccionados, min=3.000
Ultimo niimero de funciondrios: minimo 50

Alavancagem (%): Todas as empresas com um valor conhecido, 2022, 2021, 2020, 2019, 2018, Para todos os periodos
seleccionados

Activos fixos tangiveis: Todas as empresas com um valor conhecido, 2022, 2021, 2020, 2019, 2018, Para todos os
periodos seleccionados

Resultados Correntes Liquidos de Impostos: Todas as empresas com um valor conhecido, 2022, 2021, 2020, 2019, 2018,
Para todos os periodos seleccionados

Imposto sobre o rendimento do periodo: Todas as empresas com um valor conhecido, 2022, 2021, 2020, 2019, 2018,
Para todos os periodos seleccionados

Nome empresa de auditoria

Totalde empresas : 4 677.00
Total de observagdes: 98 217.00

Fonte: Elaboracdo propria
Conforme a informacédo acima, a amostra € constituida por 98 217 observacgdes referentes a
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4 677 empresas portuguesas. Além disso, para a varidvel ETR foi fixado um limite de
variacdo entre zero e cem por cento (conforme explicado no capitulo I1) o que limitou a
amostra a 2 830 empresas com um total de 59 430 observacdes.

2.2 Hipdteses de Investigacéo

Com o objetivo de verificar se algumas caracteristicas das empresas portuguesas como a
dimenséo, a intensidade de capital, alavancagem e qualidade das suas auditorias estdo
associadas a taxa efetiva de imposto (effective tax rate, ETR) e consequentemente
associadas a atividades que facam diminuir/alterar favoravelmente a taxa efetiva de

imposto, foram formuladas quatro hip6teses de investigacéo.

Hipotese 1: A Intensidade de Capital tem um efeito negativo na Taxa Efetiva
de Imposto

A primeira hipétese pretende testar a relacdo entre a intensidade de capital (Cint) e a
ETR.

De que forma estas duas variaveis se podem relacionar?

As empresas com um capital mais elevado geralmente tém um volume significativo de
AFT, que sdo depreciados ao longo do tempo. Sendo que as despesas de depreciacdo séo
dedutiveis do lucro tributéavel, significa que quanto maior a intensidade de capital, maior
sera a deducdo possivel, resultando numa reducdo na base de calculo do imposto e,
consequentemente, uma ETR mais baixa. Dentro deste tema, também pode estar
associado estratégias de planeamento tributario uma vez que a empresa pode utilizar
diferentes métodos de depreciacdo para maximizar as dedugdes fiscais nos primeiros anos
de uso dos ativos, reduzindo assim a ETR.

Para além disso, o governo dispde de incentivos fiscais para empresas que investem em
AFT, como maquinas e equipamentos para estimular o crescimento do setor produtivo o

que, por consequéncia, contribui para uma reducdo da ETR.

Em relacdo ao risco de evasdo fiscal, embora a intensidade de capital ofereca muitas
oportunidades para reduzir a carga tributaria de forma legal, empresas que utilizam
estratégias mais agressivas de depreciacdo ou reavaliacdo de ativos podem atrair o

escrutinio das autoridades fiscais.

Em resumo, a literatura estudada mostra que existe uma correlacdo negativa entre a

intensidade de capital e a ETR:
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Alta intensidade de capital — Maiores dedugoes de depreciacdo e incentivos

fiscais — Redugdo na base de cadlculo do imposto — ETR mais baixa

Hipotese 2: A Alavancagem tem um efeito negativo na Taxa Efetiva de
Imposto

A relacédo entre a alavancagem (Lev) e a taxa efetiva de imposto (ETR) existe devido ao
uso de divida pelas empresas e aos beneficios fiscais que podem obter.

Como ja foi explicado anteriormente, a alavancagem refere-se ao uso de financiamento
por meio de divida em vez de capital proprio para financiar as opera¢fes da empresa.
Empresas que utilizam alta alavancagem assumem maiores volumes de divida para

expandir suas atividades ou financiar os seus projetos.

Uma das razdes pelas quais as empresas aumentam a sua alavancagem € para beneficiar
das dedugdes fiscais sobre juros. Os juros pagos sobre dividas sdo dedutiveis para fins de
IRC, o que significa que eles reduzem a base de célculo do imposto. Quando uma
empresa paga juros sobre suas dividas, esse valor é deduzido do lucro antes de
impostos, diminuindo o montante total de lucro sujeito a tributagcdo. Com uma base de
lucro tributavel reduzida, a empresa paga menos imposto, o que resulta numa taxa efetiva

de imposto mais baixa.

Dada essa dindmica, a alavancagem pode ser vista como uma estratégia para otimizar a
carga tributaria da empresa. Quando a empresa utiliza mais divida na sua estrutura de
capital, consegue reduzir os custos fiscais através das deducdes de juros, o que pode ser

interpretado como uma forma de minimizar o imposto pago de forma legal.
Em suma, e segundo a literatura estudada:

Alavancagem alta — Maior volume de juros dedutiveis — Lucro tributdvel menor —

ETR mais baixa

Hipotese 3: A Qualidade da Auditoria tem um efeito positivo na Taxa Efetiva

de Imposto

A qualidade da auditoria pode estar fortemente relacionada com a taxa efetiva de imposto

de uma empresa, pois uma auditoria de alta qualidade pode influenciar as praticas fiscais
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da empresa e garantir maior conformidade com as leis tributérias.

Auditores de alta qualidade (geralmente pertencentes as grandes firmas de auditoria,
conhecidas como Big Four: Deloitte, PWC, EY e KPMG) s&o mais rigorosos na revisao
das demonstracbes financeiras e no cumprimento das normas fiscais. Esse nivel de
escrutinio aumenta a transparéncia e a conformidade fiscal, reduzindo a probabilidade de
que a empresa adote estratégias agressivas de evasao ou elisdo fiscal. Como resultado, as
20 empresas auditadas por firmas de alta qualidade tendem a apresentar uma ETR mais
alta, pois ttm menos margem para praticas que reduzem de forma arriscada a carga

tributaria.

Os auditores de alta qualidade geralmente identificam e desencorajam préticas de evasao
fiscal que possam colocar a empresa em risco de san¢des legais ou danos a reputacao.
Esse controlo mais rigoroso leva a uma reducdo no uso de estratégias fiscais agressivas,
como a manipulacdo de receitas ou despesas, resultando numa taxa efetiva de imposto
mais estavel e proxima das taxas legais. As empresas que contratam auditores de alta
qualidade geralmente estdo mais preocupadas com sua reputacdo e imagem publica,
bem como em manter a confianca de seus investidores e partes interessadas. Assim
sendo, tendem a ser mais conservadoras nas praticas fiscais, preferindo uma ETR mais
alta que reflita um compromisso com a responsabilidade corporativa e a boa

governanca, em vez de correr riscos legais ou reputacionais.

Uma auditoria de alta qualidade oferece uma analise detalhada dos riscos fiscais e das
areas de vulnerabilidade que podem atrair atencdo das autoridades fiscais. Essa
monitorizacao constante permite que a empresa ajuste as suas estratégias fiscais para estar

em conformidade com as leis
Em resumo, é esperado que a relacdo entre estas duas variaveis seja da seguinte forma:

Alta qualidade da auditoria — Maior conformidade e transparéncia fiscal —

Menos praticas de evasdo fiscal — ETR mais alta e estavel

Hipotese 4: O Tamanho da Empresa tem um efeito positivo/negativo na Taxa

Efetiva de Imposto

Empresas maiores tendem a ter mais recursos financeiros e acesso a consultoria

especializada para desenvolver estratégias de planeamento fiscal que ajudam a reduzir
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legalmente a carga tributéria. Por consequéncia, Sd0 mais propensas a usar técnicas como
elisdo fiscal, que envolve a utilizacdo de métodos legais para minimizar os impostos

pagos, resultando numa ETR mais baixa.

Empresas grandes muitas vezes operam em varias jurisdi¢des, o que Ihes permite explorar
diferentes taxas de imposto e incentivos fiscais oferecidos noutros paises ou regides. Esta
diversificacdo geogréfica pode ser usada para alocar lucros em locais denominados

“paraisos fiscais”, o que também contribui para uma ETR reduzida.

Com o0 aumento da dimensdo, as empresas conseguem diluir os custos de compliance
fiscal (cumprimento das obrigacOes fiscais) e investir em departamentos internos
dedicados a otimizar a carga tributaria, possibilitando a reducéo da ETR.

Empresas de grande porte muitas vezes tém mais influéncia politica e poder de
negociacdo com as autoridades fiscais, podendo conseguir acordos ou beneficios fiscais
que ndo estdo disponiveis para empresas menores. Além disso, podem ter mais
probabilidade de obter incentivos fiscais, como créditos de impostos ou subsidios, o que

também ajuda a reduzir a taxa efetiva de imposto.

Por outro lado, empresas maiores podem estar sob maior escrutinio das autoridades fiscais
e do publico em geral, 0 que as torna mais cautelosas ao adotar estratégias agressivas de
evasdo fiscal. Por essa razdo, pode levar a que algumas grandes empresas consigam
manter uma ETR um pouco mais alta para evitar riscos de penalidades ou danos a

reputacao.

Em resumo, ndo pode ser definido um sinal esperado para esta variavel uma vez que ha
razdes que levam a esperar um aumento da ETR e outras que podem levar a sua

diminuicéo.

Tabela 4 - Sinais esperados das hipéteses de Investigacao

Varidveis Sinais Esperados
Cint -
Lev .
Audit Quality +
Size ?

Fonte: Elaboracdo propria
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2.3 Definicao das variaveis dependentes e independentes

Varidvel Dependente:

» Taxa Efetiva de Imposto:

A taxa efetiva de imposto é considerada a variavel dependente neste estudo uma vez que
a interpretacdo dos resultados sera feita em torno dela e porque esta pode ser impactada
por uma variedade de fatores tais como aqueles que serdo descritos nas variaveis

independentes.

Segundo a Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 25 que, por sua vez, se baseia
na Norma Internacional de Contabilidade IAS 12 - Impostos sobre o Rendimento, a taxa
efetiva média resulta do quociente entre o gasto (ou rendimento) de impostos e o lucro
contabilistico, sendo que a primeira componente diz respeito a “quantia agregada incluida
na determinacdo do resultado liquido do periodo respeitante a impostos correntes e a
impostos diferidos” e a segunda ao “resultado de um periodo antes da dedugdo do gasto

de impostos”.

O valor do imposto corrente € utilizado na literatura, contudo, a SABI néo disponibiliza
a separacgdo entre imposto corrente e diferido. Por este motivo, no calculo da taxa efetiva

de imposto foi considerado o imposto total como numerador.

Na base de dados do SABI ndo é possivel extrair o valor da taxa efetiva de imposto ja
calculado. Assim sendo, o calculo desta variavel teve de ser efetuado manualmente e com

base na informacéo disponivel no SABI.

A informacdo que o SABI tem disponivel que contribua para o célculo da ETR ¢ a

seguinte:

-Resultado corrente liquido de impostos;

-Imposto sobre o lucro.

Calculos efetuados para obter o valor da taxa efetiva de imposto:

1° passo: Resultado antes de impostos= resultado corrente liquido de impostos + imposto

sobre o lucro;
2° passo: Taxa efetiva de imposto = Imposto sobre o lucro / resultado antes de impostos.

Adicionalmente, de forma a confirmar esta forma de calculo, foi selecionada uma amostra
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de empresas e foi comparado o valor do célculo efetuado com o valor da taxa efetiva de
imposto apresentada no Relatdrio e Contas de cada uma dessas empresas selecionadas.
Na amostra selecionada, o valor do célculo foi 0 mesmo valor apresentado no relatério e

contas.

Outro problema que surge no célculo desta variavel é a existéncia de um imposto e/ou
resultado negativo. Por exemplo, a ETR de uma empresa com perdas (denominador
negativo) e restituicdo de impostos (humerador negativo) é positiva, no entanto, esta
entidade ndo paga impostos. De forma semelhante, a ETR de uma sociedade que paga
impostos (numerador positivo) e reporta prejuizos nesse mesmo ano (denominador
negativo) é negativa, contudo, como referido, esta suporta gastos fiscais. Perante estas
situacdes, Gupta e Newberry (1997) estabelecem os seguintes critérios: a ETR de uma
empresa cujos impostos sdo restituidos € zero e cem por cento quando esta apresenta
prejuizos e, mesmo assim, paga impostos. Outros autores, como Janssen e Buijink (2000)
e Janssen et al. (2005), avaliam o impacto destas condic¢des introduzindo variaveis de
controlo (dummies, por exemplo) ou até mesmo eliminando estas observacdes da amostra
(outliers). Nesta investigacdo, foram utilizados os critérios definidos por Gupta e
Newberry (1997). A este nivel levanta-se uma Ultima questdo, o efeito de denominadores
com valores relativamente reduzidos. Uma vez que esta situacao pode elevar demasiado
o valor da taxa efetiva de imposto, provocando problemas de estimacdo, foi fixado um

limite de variacdo desta variavel entre zero e cem por cento.

Variaveis Independentes:

* Qualidade da Auditoria:

Para medir esta variavel foi usada a mesma métrica utilizada pela literatura, isto €, avaliar
através das entidades que auditaram as contas das empresas da amostra e foi formulado
da seguinte forma: 1 — Empresas auditadas por Big Four (Deloitte, Ernst & Young,

KPMG ou PricewaterhouseCoopers) 0 - Empresas auditadas por Non-Big Four
« Alavancagem/ Recurso a capital alheio (Lev):

A forma de célculo da alavancagem é definida com base na literatura e é definida da

seguinte forma:
Alavancagem = divida de longo prazo/total ativos
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Contudo, ndo foram efetuados célculos para determinar esta variavel uma vez que foi
possivel retirar diretamente da base de dados SABI o valor da alavancagem (em
percentagem) para cada empresa da amostra.

» Dimensdo da empresa:

A dimensdo da empresa (Size) foi obtida efetuando o célculo do logaritmo do total de
ativos de cada empresa (metodologia adotada pela literatura). A informagéo do total de
ativos foi retirada do SABI.

* Intensidade de capital (CINT):

Esta variavel foi calculada conforme formula a seguir apresentada, tendo sido utilizados
os dados extraidos do SABI: Intensidade de capital = Ativos Fixos Tangiveis/ Ativos
Totais.

2.4 Modelos Econométricos

Neste estudo é adotada uma abordagem quantitativa, com o objetivo de conhecer a relacao
entre causa e efeito, isto €, investigar a relacdo entre as varidveis independentes e
dependentes. O método de pesquisa quantitativo utiliza dados formatados por nimeros
para realizar andlises, utilizando a estatistica. Neste caso, sera utilizado a regresséao linear

multipla para testar as hipoteses através do software SPSS.

A andlise estatistica utilizada neste estudo € o teste t. A escolha do teste t fundamenta-se
na necessidade de verificar se os coeficientes estimados para as variaveis independentes
sdo significativamente diferentes de zero, ou seja, se as variaveis como Size (tamanho da
empresa), Lev (alavancagem), AuditQuality (qualidade da auditoria),
e Cint (intensidade de capital) ttm um efeito estatisticamente significativo na variavel

dependente ETR (Taxa Efetiva de Imposto).

O teste t € apropriado quando estamos interessados em determinar se 0s coeficientes de
uma regressdo linear sdo diferentes de zero, indicando a relevancia estatistica de cada
variavel no modelo. Ele testa a hipétese nula (HOH_OHO) de que o coeficiente da variavel
independente é igual a zero, ou seja, de que a variavel independente ndo tem influéncia
na variavel dependente. A hipdtese alternativa (H1H_1H1) afirma que o coeficiente é

diferente de zero, indicando uma influéncia significativa da variavel independente sobre
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aETR.

O modelo de regresséo linear multipla foi escolhido porque permite medir a influéncia
de varias variaveis independentes sobre uma Unica varidvel dependente, no caso, a ETR.
Esse modelo é apropriado porque se alinha com o objetivo do estudo, que é investigar
como diferentes fatores financeiros e operacionais influenciam a Taxa Efetiva de Imposto

das empresas.

A formula do modelo de regressdo utilizada é a seguinte:
ETRi.t = 1 + B2Sizei.t + f3Levi.t + B4Audit Qualityi.t + B5Cinti.t + &i.t

A variavel dependente, ETRIt, corresponde a taxa efetiva de imposto para a empresa i no
ano t e as variaveis independentes incluem proxies para a dimensao da empresa (Size), a
estrutura de capitais (Lev), a qualidade da auditoria (Audit Quality) e intensidade de
capital (Cint).

Foram definidas duas hipoteses para 0 modelo de regressao:

-Hipotese Nula (Ho): N&o ha relacdo significativa entre a varidvel dependente
ETR (Taxa Efetiva de Imposto) e as variaveis independentes Size (Dimensdo da
Empresa), Lev (Alavancagem), Audit Quality (Qualidade da Auditoria), e Cint
(Intensidade de Capital).

Resumindo, a mudanca em qualquer uma dessas variaveis nao influencia

significativamente a ETR.

-Hipotese Alternativa (Hi): Pelo menos uma das variaveis independentes (Size,

Lev, Audit Quality ou Cint) tem um efeito significativo sobre a variavel dependente ETR.

O teste t permite verificar se os coeficientes de cada variavel independente (Size,

Lev, Audit Quality, Cint) sdo significativamente diferentes de zero.

Se o valor do teste t for grande o suficiente (ou o p-valor for menor que um determinado
nivel de significancia, como 0,05), a hipo6tese nula é rejeitada e € considerado que a
variavel tem um efeito significativo na ETR. Deste modo, significa que estamos perante

coeficientes significativos.

Ja estaremos perante coeficientes ndo significativos se o valor do teste t for pequeno (ou
o p-valor for maior que o nivel de significancia) e a hipotese nula ndo € rejeitada,

indicando que a variavel ndo tem efeito significativo sobre a ETR.
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Cada variavel terd um valor de teste t, que é usado para testar a significAncia do
coeficiente. Se o valor t for alto o suficiente e o p-valor associado for menor que o nivel
de significancia (por exemplo, 0,05), € rejeitada a hipotese nula e conclui-se que a variavel
é estatisticamente significativa. Para cada variavel serd também apresentado o p-valor.
Este valor indica a significancia estatistica de cada varidvel. Um p-valor inferior a 0,05
(para um nivel de significancia de 5%) significa que a varidvel tem uma influéncia
significativa na varidvel dependente (ETR). Caso o p-valor seja superior a 0,05, a

variavel provavelmente ndo tem uma influéncia significativa sobre a ETR.

Adicionalmente, também sera testado 0 modelo de regressdo como um todo significativo
através da ANOVA. Neste caso, um p-valor < 0,05 significa que pelo menos uma das
varidveis independentes esta significativamente relacionada a variavel dependente. Caso
contrario, isso sugeriria que o modelo de regressao nao explica bem a variagdo da variavel

dependente.

Através deste modelo estatistico, 0 SPSS permite obter o coeficiente de determinagdo (R?)
que mostra a percentagem da variacdo na variavel dependente que é explicada pelas
variaveis independentes. Quanto mais préximo de 1, melhor o modelo se ajusta aos dados.
Além do R2 também pode ser obtido o R? ajustado. Este, ajusta o valor do R? para o
numero de variaveis independentes no modelo, evitando assim que o R2 seja inflacionado
artificialmente ao adicionar mais variaveis ao modelo. Este indicador é atil quando ha
varias variaveis no modelo, pois penaliza 0 uso de variaveis desnecessarias que nao

agregam valor real a explicacdo do modelo.

O sinal positivo ou negativo dos coeficientes indica a direcdo da relacdo entre a variavel
independente e a ETR, isto é, se o coeficiente for positivo, significa que, conforme a
variavel independente aumenta, a ETR também aumenta e o coeficiente for negativo,

significa que, conforme a variavel independente aumenta, a ETR diminui.

2.4.1 Normalidade dos Residuos

Os residuos do modelo devem ser normalmente distribuidos. No SPSS, ira ser utilizado o
grafico de Normal P-P Plot para verificar a normalidade. Se os pontos no gréafico

estiverem proximos da linha diagonal, os residuos sdo normalmente distribuidos.
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2.4.2 Homoscedasticidade

A variancia dos residuos deve ser constante ao longo dos valores preditos. Sera usado
graficos de dispersdo (scatterplots) para verificar se os residuos estdo uniformemente
dispersos em torno da linha de regresséo.

2.4.3 Autocorrelacéo

Em séries temporais ou dados sequenciais, deve-se verificar se os residuos estdo
autocorrelacionados. O teste de Durbin-Watson iré ser usado para ajudar a verificar isso

mesmo. Valores proximos a 2 indicam que ndo ha autocorrelacao.
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CAPITULO 11 —ESTUDO DE CASO

Nesta fase, primeiramente, ir4 ser feita uma andlise as estatisticas descritivas e as
correlagBes entre varidveis, isto €, analisar os resultados univariados. Em seguida, sera
discutido o resultado da analise multivariada que consiste na estimativa dos modelos

economeétricos que foram estabelecidos e explicados no capitulo anterior.

3.1 Estatisticas Descritivas

Nesta analise serdo explorados os principais elementos das estatisticas descritivas,
incluindo medidas de tendéncia central, como média e mediana bem como medidas de
dispersdo, como desvio padrdo. Além disso, também sera abordada a distribuicdo das

variaveis, utilizando tabelas para ilustrar a variacao e a frequéncia dos dados.

Tabela 5 — Estatisticas Descritivas da ETR

ETR
2018 2019 2020 2021 2022
Média 0.2456 0.2417 0.2244 0.2188 0.2242
Mediana 0.2309 0.2327 0.2165 0.2195 0.2243
Erro Desvio 0.14769 0.14166 0.14438 0.13349 0.13483

Fonte: SPSS

A média da ETR mostra uma leve diminuicdo de 2018 (0.2456) até 2021 (0.2188),
seguida por um pequeno aumento em 2022 (0.2242). Pode indicar uma instabilidade na
taxa efetiva de imposto ao longo dos anos, com uma leve recuperacdo em 2022, ap6s um

declinio.

A mediana € relativamente préxima da média para cada ano, indicando que a distribuicdo
dos dados ndo é extremamente assimétrica. A mediana de 2021 (0.2195) é ligeiramente
maior do que a média para 0 mesmo ano, sugerindo que a distribuicdo pode ter alguns
valores extremos que puxam a média para baixo. O desvio padrdo mostra a variabilidade

das médias amostrais em relacdo a média populacional.
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O desvio padrdo tende a ser maior em 2018 e 2019 e diminui gradualmente até 2021,
antes de aumentar um pouco novamente em 2022. A confiabilidade das médias em 2018
e 2019 pode ser menor devido a uma maior variabilidade nos dados.

Em suma, a analise das estatisticas descritivas mostra uma leve tendéncia de queda na
ETR ao longo dos anos, seguida por uma recuperagdo em 2022. Esta informacao pode ser
atil para entender as flutuacdes na carga tributéaria efetiva e pode ser relevante para a

analise de politicas fiscais, auditoria e planeamento tributério.

Um desvio padrédo elevado pode indicar que ha uma ampla gama de praticas de evasao
fiscal ou que as empresas tém estruturas de capital e lucros muito diferentes, resultando
em diferentes ETR.

Repare-se ainda que a diferenca entre a media e a mediana, enquanto parametros de
localizagdo central, revela uma dispersdo e assimetria de comportamento das empresas
quanto a carga fiscal suportada.

Tabela 6 — Estatisticas Descritivas da Cint, Lev e Size

Cint
2018 2019 2020 2021 2022
Média 02511 02528 02476 02359 02310
Mediana 02058 02107 02059 01909  0.1851

ErroDesvio 020487 020362 020080 0.19606 0.19387

Lev
2018 2019 2020 2021 2022
Média 1.0170  1.1053  2.1369  1.0141  1.0090

Mediana 03970 03785 04084 03837  0.3364

Erro 10.42090 7.28217 76.90176  7.64854  8.63021
Desvio
Size

2018 2019 2020 2021 2022
Média 17.46 17.48 17.49 17.56 17.65
Mediana 1613 16.18 16.24 16.36 16.46
Erro Desvio 19.00 18.95 18.95 18.97 19.05

Fonte: SPSS

Relativamente a Intensidade de Capital (Cint) ha uma ligeira diminuicdo da média ao
longo dos anos, passando de 0.2511 em 2018 para 0.2310 em 2022. Ja a mediana segue
uma tendéncia decrescente, o que indica uma reducao geral no valor central dos dados ao

longo do tempo. Os valores do desvio padrdo séo bastante baixos, 0 que sugere uma
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variacdo pequena dos valores em torno da média. A reducdo na média e na mediana de
Cint ao longo dos anos pode indicar que as empresas estdo menos propensas a assumir ou
investir nos fatores medidos por esta variavel. A baixa varia¢do (desvio padrdo) sugere
que os valores sdo consistentes entre as empresas ao longo do tempo. A média da Lev
(alavancagem) flutua significativamente, com um pico em 2020 (2.1369) e uma queda
para valores menores nos outros anos, retornando a 1.0090 em 2022, ja a mediana
mantém-se relativamente estavel, o que indica que, apesar das flutuagdes na média, os
valores centrais ndo variam tanto. Observa-se uma grande variabilidade no desvio padrao,
principalmente em 2020, o que indica que houve uma maior dispersdo nos valores de Lev
nesse ano. O que se pode concluir é que a pandemia do Covid-19 em 2020 afetou algumas
empresas que levou possivelmente a mudancas ao nivel do endividamento ou na sua
estrutura de capital. Além do referido, ha um leve aumento na média de Size ao longo dos
anos, de 17.46 em 2018 para 17.65 em 2022, ou seja, houve um crescimento gradual das
empresas da amostra ao longo do tempo. Este aumento pode estar relacionado com a
melhoria na performance das empresas ou expansdo de mercados. A mediana segue a
mesma tendéncia de aumento, indicando uma mudanca geral no tamanho das empresas
ao longo do tempo. O desvio padrdo mantém-se bastante estavel em todos os anos, o que

sugere gque ndo houve grandes mudancgas na disperséo dos valores.

3.2 Modelos Econométricos

O presente subcapitulo apresenta os resultados obtidos através dos modelos explicado no

capitulo anterior.

Nas estimac0es realizadas para o periodo que compreende 0s cinco anos de observacoes,
ndo hé relacdo significativa entre a variavel dependente ETR (Taxa Efetiva de Imposto)
e as variaveis independentes Size (Dimensdo da Empresa), Lev (Alavancagem), Audit
Quality (Qualidade da Auditoria), e Cint (Intensidade de Capital). Contudo, pelo menos

uma das variaveis independentes tem um efeito significativo na ETR.

O p-valor da ANOVA mostra que o modelo de regressao € estatisticamente significativo,
ou seja, tal como visto, pelo menos uma das variaveis independentes esta relacionada

significativamente com a ETR.
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Deste modo, é rejeitado Ho € aceite H:. O modelo de regressdo tem uma relacdo

significativa com a variavel dependente ETR.

Tabela 7 — ANOVA

ANOVA®
Soma dos Quadrado
Modelo Quadrados df Médio 74 Sig.
1 Regressao 4.247 4 1.062  54.292 <,001°
Residuo 276.642 14145 0.020
Total 280.889 14149

a. Variavel Dependente: ETR
b. Preditores: (Constante), Cint, Lev, Size, Audit_Quality_it
Fonte: SPSS

Os coeficientes da tabela indicam a influéncia de cada variavel independente na ETR:
Audit Quality:
» Coeficiente B: -0,025

« P-valor (<0,001): A qualidade da auditoria tem um efeito negativo significativo na ETR.
Como o coeficiente € negativo, quanto maior a qualidade da auditoria, menor serd a ETR,

contradizendo a hipotese de investigacdo H3.
Size:
« Coeficiente B: 1,513E-11 (praticamente insignificante)

« P-valor (0,025): O tamanho da empresa tem um efeito positivo, mas muito pequeno, na
ETR. O p-valor indica que esse efeito € significativo. Assim, a hipotese H4 pode ser

interpretada como positiva, mas a influéncia é praticamente nula.
Lev
» Coeficiente B: 2,860E-05

« P-valor (0,391): A alavancagem ndo é uma variavel estatisticamente significativa (p-
valor > 0,05). N&o rejeitamos Ho para a alavancagem, indicando que ela ndo influencia a
ETR, contrariando H2
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Cint
 Coeficiente B: -0,064

* P-valor (<0,001): A intensidade de capital tem um efeito negativo significativo naETR.
Assim, confirmamos a hipdtese H1, onde o aumento da intensidade de capital reduz a
ETR.

Conclusdes Baseadas nas Hipoteses de Investigacao:

« H1 (Intensidade de Capital): A intensidade de capital tem um efeito negativo

significativo na ETR, confirmando a hipotese.

» H2 (Alavancagem): A alavancagem n&o tem um efeito significativo na ETR, o que

invalida a hipotese.

« H3 (Qualidade da Auditoria): A qualidade da auditoria tem um efeito negativo, e ndo

positivo como esperado, na ETR, rejeitando a hipotese.

« H4 (Tamanho da Empresa): O tamanho da empresa tem um efeito positivo
insignificante, mas significativo, na ETR. A hipotese é parcialmente confirmada, mas o

efeito pratico € nulo.

Tabela 8 - Modelo Regresséo Linear

Coeficientes”
Coeficient
es
Coeficientes nao padronizad 95,0% Intervalo de
padronizados 0s Confianca para B
Limite Limite
Modelo B Ero Erro Beta t Sig inferior superior
i (Constante) 0.291 0.006 49.998 0.000 0.280 0.302
Audit_Quality_it -0.025 0.003 -0.068 -8.019 0.000 -0.031 -0.019
Size 1.513E-11 0.000 0.019 2.234 0.025 0.000 0.000
Lev 2.860E-05 0.000 0.007 0.857 0.391 0.000 0.000
Cint -0.064 0.006 -0.091 -10.841 0.000 -0.076 -0.053
a. Variavel Dependente: ETR
Fonte: SPSS

Foi obtido um valor de R2 de 0,015 o que indica que apenas 1,5% da variacdo na ETR
explicada pelas varidveis independentes. Ja o R2 ajustado (0,015) é igual ao R2, confirmando que
0 ajuste do modelo para o nimero de variaveis independentes ndo melhora significativamente.

O valor de Durbin-Watson é 1,218, o que sugere uma leve autocorrelacdo, mas ndo

suficiente para invalidar o modelo.
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Tabela 8 — Resumo do Modelo
Resumo do modelo®

R Erro
quadrado  padrao da| Durbin-
Modelo R R quadrado ajustado  estimativa | Watson
¢ 123° 0.015 0.015 0.13985 1.218

a. Preditores: (Constante), Cint, Lev, Size, Audit_Quality_it
b. Variavel Dependente: ETR

Fonte: SPSS

A tabela de correlagdes mostra algumas correlagdes, mas nenhuma muito elevada (maior

que 0,7), sugerindo que ndo ha preocupacdes sérias com multicolinearidade.

Tabela 9 - Correlages

Correlacoes
ETR Audit_Quality_it Size Lev Cint
Correlacao  ETR 1.000 0081 0.031 0.007  -0.099
de Pearson  Aydit_Quality_it -0.081 1000 -0.158  0.003  0.108
Size 0.031 -0158  1.000  0.008  -0.010
Lev 0.007 0.003 0008  1.000  -0.003
Cint -0.099 0.108  -0.010  -0.003  1.000
Sig. (1 ETR 0.000 0000  0.190  0.000
extremidade)  Audit_Quality_it 0.000 0.000  0.348  0.000
Size 0.000 0.000 0.183  0.128
Lev 0.190 0.348  0.183 0.347
Cint 0.000 0.000 0128  0.347
N ETR 14150 14150 14150 14150 14150
Audit_Quality_it 14150 14150 14150 14150 14150
Size 14150 14150 14150 14150 14150
Lev 14150 14150 14150 14150 14150
Cint 14150 14150 14150 14150 14150

Fonte: SPSS
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Tabela 11 — Estatisticas de Residuos
E statisticas de residuos®

Erro
Minimo Maximo Média Desvio N

Valor 0.1790 0.3579 0.2310 0.01733 14150
previsto

Residuo -0.27006 0.78768 0.00000  0.13983 14150
Erro Valor -3.001 7.324 0.000 1.000 14150
previsto

Erro -1.931 5.632 0.000 1.000 14150
Residuo

a. Variavel Dependente: ETR

Fonte: SPSS

Relativamente a estatistica de residuos, os valores previstos pelo modelo para a variavel
dependente (ETR) variam entre 0,1790 e 0,3579, com uma média de 0,2310. A variagdo
relativamente pequena sugere que os valores previstos estdo concentrados num intervalo
proximo.

A média dos residuos ser praticamente zero € um indicativo positivo de que o modelo
ndo possui Viés sistematico.

O intervalo de residuos (de -0,27006 a 0,78768) sugere que ha variacOes entre as
previsdes, mas estas estdo bem distribuidas em torno de zero.

O fato de a media ser 0,000 e o erro padrdo estar normalizado em 1,000 indica que o

modelo esta ajustado conforme os pressupostos estatisticos.

O modelo tem significancia estatistica global. As variaveis Intensidade de Capital e
Qualidade da Auditoria séo as mais relevantes, com efeitos negativos. A Alavancagem
ndo tem efeito significativo, e o efeito do Tamanho da Empresa € estatisticamente

significativo.

3.3 Interpretacdo de Resultados

Neste sub-capitulo ira ser feita a interpretacdo dos resultados obtidos e sua explicacdo
bem como a sua relacdo a préaticas de planeamento fiscal. Adicionalmente, sera também

analisado as limitaces do estudo e as recomendacdes para estudos futuros.
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Variavel Dimensdo da Empresa

As empresas maiores muitas vezes tém mais recursos e acesso a melhores estratégias de
planeamento tributario, o que pode permitir que elas reduzam sua carga tributaria de
forma mais eficiente o que pode resultar numa ETR mais baixa para empresas maiores.
Alguns dos exemplos para isso é o facto de poderem beneficiar de regimes fiscais
especiais, tratados de dupla tributagéo e estruturas empresariais multinacionais, recurso a

estruturas off-shore, subsidiarias internacionais ou uso estratégico de dividas internas.

Por outro lado, as grandes empresas também podem estar mais sujeitas ao escrutinio das
autoridades fiscais, limitando assim as oportunidades de evas&o fiscal, o que pode resultar

numa ETR mais alta, dependendo das politicas locais de fiscalizacdo e conformidade.

Uma possivel explicacdo para a relacdo observada é que as grandes empresas em Portugal
tém maior capacidade de realizar préaticas fiscais agressivas, mas tambem enfrentam

maior vigilancia por parte das autoridades fiscais.

Variavel Alavancagem

A alavancagem (divida) tem o potencial de impactar a ETR de duas maneiras. O
endividamento é uma ferramenta amplamente usada no planeamento fiscal,
principalmente porque os juros pagos sobre a divida sdo dedutiveis para fins fiscais. Ao
aumentar a divida, as empresas podem reduzir a sua base tributavel e, portanto, pagar
menos impostos. No entanto, empresas com alavancagem excessiva podem ter problemas
financeiros, o que pode aumentar a sua exposi¢ado a riscos fiscais ou até mesmo aumentar
sua ETR devido a multas e penalidades fiscais, o que, a longo prazo, afeta a sua

sustentabilidade.

A grande variacdo na alavancagem pode refletir diferentes estratégias de financiamento
nas empresas portuguesas, com algumas empresas a usar a divida de maneira agressiva
para reduzir a carga fiscal, enquanto outras podem ter dificuldades em gerenciar o custo
da divida.

Recomendaria, de futuro, a realizacdo de uma andlise sem os outliers para verificar se 0s
resultados sdo mais robustos sem essas observagdes extremas. Além disso, a criacdo de
categorias de alavancagem (por exemplo, baixa, média e alta) pode permitir uma analise

mais estruturada da influéncia da divida na ETR.
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Variavel Audit quality

Empresas auditadas por firmas de auditoria de alta qualidade (Big Four) podem ter uma
ETR mais alta, pois essas firmas podem ser mais rigorosas em assegurar a conformidade
fiscal. Alternativamente, essas empresas podem também beneficiar de praticas de
planeamento tributario mais sofisticadas oferecidas por essas auditoras, 0o que pode
reduzir a ETR.

A presenca de auditores de alta qualidade pode representar um duplo impacto: por um
lado, traz conformidade fiscal rigorosa; por outro, oferece expertise para reduzir a carga
tributaria dentro dos limites legais. O impacto final dependera da estratégia fiscal da

empresa.

Variavel Intensidade de capital

A intensidade de capital pode ter um efeito negativo na ETR, ou seja, empresas com maior

intensidade de capital tendem a pagar menos impostos.

Empresas com maior intensidade de capital (grandes investimentos em ativos fixos)
podem beneficiar de deducgdes fiscais relacionadas a depreciacdo ou incentivos fiscais
para investimentos de capital, o que reduz a sua ETR, isto é, o capital investido em
infraestruturas, maquinaria, etc., € usado para reduzir os impostos a pagar. Em muitos
paises, incentivos fiscais sdo dados a empresas que reinvestem em inovacao e tecnologia.
Este facto pode explicar o motivo das empresas com mais ativos fixos terem uma carga

fiscal efetiva mais baixa.

Este resultado faz sentido num contexto em que o governo oferece incentivos para
promover investimentos em capital. As empresas que investem fortemente em ativos

fixos podem reduzir sua carga fiscal através dessas deducdes e incentivos.

Para melhorar a analise, de futuro, seria interessante incluir variaveis que considerem
politicas especificas de incentivo fiscal (como beneficios para investimentos em inovagéao

ou infraestrutura) para avaliar se as empresas beneficiam desses mecanismos.

Em suma, e de forma sucinta, com este estudo verificou-se que a dimenséo da empresa

apresenta uma correlagdo significativa e positiva na ETR. Ja a alavancagem, mesmo
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sendo um pouco significativa, apresenta uma relacdo negativa com a ETR. Por fim, a

qualidade de auditoria e intensidade de capital ndo sdo significativos na ETR.

3.4 Perspetivas para estudos futuros

Uma das principais recomendagdes para estudos futuros seria dividir a amostra por
setores (por exemplo, inddstria, servicos, tecnologia) pois pode ajudar a identificar
padrdes setoriais especificos e a entender melhor o comportamento da ETR uma vez que
diferentes setores da economia podem ter diferentes praticas fiscais.

Seria interessante também realizar uma analise longitudinal para observar tendéncias e
mudancas ao longo do tempo. Isto ajudaria a entender se a influéncia das variaveis

independentes na ETR se altera com o tempo e em diferentes condi¢des econdémicas.

Além disso, incluir variaveis macroecondémicas (como taxa de crescimento do PIB,
inflacdo ou taxa de desemprego) poderia enriquecer a analise, ajudando a entender se

fatores economicos externos afetam a ETR das empresas.

Comparar os resultados com empresas de outros paises da Unido Europeia, seria mais
uma forma de explorar o tema no futuro. Dessa forma, seria possivel fornecer insights
sobre como diferentes sistemas fiscais afetam a ETR e se as empresas portuguesas
enfrentam desafios Unicos em comparagdo com seus pares internacionais.
Adicionalmente, considerar a influéncia das mudancas nas politicas fiscais ao longo do
tempo pode ajudar a identificar como é que as empresas respondem a novas legislacoes e

incentivos fiscais, além de entender quais politicas sdo mais eficazes na reducdo da ETR.
Na analise poderia ser ainda incluido:

e Variaveis relacionadas a praticas de "transfer pricing” para observar como as
grandes empresas multinacionais em Portugal podem estar a usar transacées entre
empresas relacionadas para reduzir sua ETR.

e Investigar quais setores ou inddstrias mais aproveitam os incentivos fiscais, como
o crédito de imposto para inovacdo ou desenvolvimento tecnologico.

e Avaliar se empresas auditadas por firmas maiores podem ter mais acesso a
planeamento tributario internacional, como o uso de holdings ou operagdes

cruzadas noutros paises da UE.
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3.5 Limitagdes do Estudo

Apesar de a regressdo multipla ser um método poderoso, o estudo possui algumas

limitacOes:

1.

Tamanho da Amostra: A analise depende de dados extraidos de empresas
portuguesas, limitando a generalizacdo dos resultados para outras jurisdicdes. Se
a amostra for pequena ou limitada a determinados setores, isso pode enviesar 0s

resultados.

Dados Disponiveis: As variaveis dependem dos dados disponiveis no SABI, que
podem néo capturar todas as nuances do planeamento fiscal de cada empresa.
Existem outras variaveis que poderiam influenciar a ETR, mas que ndo estdo

disponiveis ou mensuradas nesta base de dados.

Sazonalidade e Variagdes Temporais: Como a base de dados cobre um periodo
de 5 anos, pode haver variacfes nas condi¢bes economicas e nas politicas fiscais

que ndo foram controladas explicitamente no modelo.

Outliers: A presenca de outliers pode distorcer as estimativas dos coeficientes.
Empresas com valores atipicos para alavancagem, por exemplo, podem
influenciar os resultados de maneira desproporcional. Para mitigar esse risco, 0s
outliers podem ser identificados e tratados, mas remové-los pode reduzir o poder

estatistico da amostra.

Assuncoes do Modelo de Regressdo: O modelo de regressao linear assume que
os residuos (erros) sdo homoscedasticos (tém variancia constante) e normalmente
distribuidos. Se essas suposi¢fes ndo forem atendidas, os resultados podem ser
enviesados. Graficos de residuos e testes de homoscedasticidade sdo essenciais

para verificar essas suposicoes.
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CONCLUSAO

A presente dissertacédo teve como principal objetivo analisar a influéncia de quatro fatores
—dimenséao da empresa (Size), alavancagem (Lev), qualidade da auditoria (Audit Quality)
e intensidade de capital (Cint) — na taxa efetiva de imposto (ETR) em empresas
portuguesas. Para isso, foram utilizadas as informacdes financeiras de empresas de
Portugal ao longo de cinco anos, extraidas da base de dados SABI, tendo sido aplicada
uma regressao linear para identificar a significancia desses fatores na variacédo da ETR.
O estudo procurou contribuir para a compreensédo da influéncia de elementos financeiros
e operacionais na gestdo fiscal das empresas, relacionando os resultados obtidos com o
contexto do planeamento fiscal.

A analise inicial do estudo foi dedicada a revisdo da literatura, com o intuito de
contextualizar os principais determinantes da ETR, em particular a forma como empresas
de diferentes dimensdes, niveis de alavancagem e qualidade de auditoria tendem a
influenciar a sua carga tributaria. A literatura sugere que fatores como a alavancagem,
através do uso de instrumentos de divida, podem reduzir a ETR devido as deducgdes de
juros, enquanto que empresas de maior dimensdo geralmente possuem mais recursos para
implementar estratégias de planeamento fiscal mais sofisticadas, potencialmente
reduzindo a sua carga tributaria. Este conhecimento tedrico foi a base para as hipdteses

de investigacdo desenvolvidas ao longo do trabalho.

No capitulo metodoldgico, optou-se pela utilizacdo de um modelo de regressao linear
multipla, com o teste t a ser aplicado para verificar a significancia estatistica de cada uma
das variaveis independentes. O teste de hipotese foi fundamental para determinar se a
relacdo entre ETR e os fatores selecionados era significativa. A escolha deste modelo de
regressdo deveu-se a sua capacidade de isolar a influéncia de cada variavel
independente, controlando por outros fatores, e assim permitir uma analise mais precisa
sobre o comportamento da ETR. Adicionalmente, foram abordados alguns desafios
relacionados a natureza dos dados, como a presenca de outliers em certas variaveis,

como a alavancagem, que demonstraram uma varia¢cdo muito acentuada.

Os resultados da regressao mostraram que nem todas as variaveis tiveram influéncia
significativo na ETR. A dimensdo da empresa (Size) e a Intensidade de capital (Cint)
apresentaram resultados significativos, com os coeficientes indicando uma relagdo

negativa da
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alavancagem com a ETR, corroborando a hipdtese de que o uso de divida contribui para
a reducdo da carga tributaria. A dimensdo da empresa, por outro lado, mostrou uma
relacdo positiva com a ETR, sugerindo que empresas maiores, possivelmente devido ao
aumento da fiscalizacdo e ao maior escrutinio, pagam proporcionalmente mais impostos.
J& a qualidade da auditoria (Audit Quality) e a intensidade de capital (Cint) ndo
apresentaram coeficientes estatisticamente significativos, sugerindo que, para as

empresas analisadas, esses fatores ndo tiveram uma influéncia relevante na ETR.

A interpretacdo desses resultados leva a importantes conclusdes. A alavancagem
mostrou-se um fator crucial no planeamento fiscal das empresas, sendo uma ferramenta
comum para reduzir a ETR, como j& demonstrado em diversos estudos anteriores. No
entanto, o comportamento da ETR em funcdo da dimensdo da empresa sugere que, apesar
de as empresas maiores possuirem mais recursos para implementar estratégias fiscais,
enfrentam um nivel de supervisdo fiscal mais rigoroso, o que pode contrabalancar os
efeitos de tais estratégias. A falta de significancia da intensidade de capital e da qualidade
de auditoria pode estar relacionada ao fato de que, no contexto portugués, estes fatores
podem ndo desempenhar um papel central na determinacdo da carga tributaria das
empresas ou podem estar a ser compensados por outros mecanismos de planeamento

fiscal.

Do ponto de vista do planeamento fiscal, os resultados da tese apontam para uma
tendéncia clara de que empresas com maior alavancagem conseguem obter beneficios
fiscais relevantes, o que levanta questdes sobre a utilizacdo de instrumentos de divida
para fins de otimizacdo fiscal. O estudo ainda sugere que as autoridades fiscais devem
estar particularmente atentas as grandes empresas, que embora demonstrem pagar uma
ETR mais elevada, também possuem maior capacidade para desenvolver estruturas
complexas de evasdo fiscal, muitas vezes envolvendo paraisos fiscais ou estratégias de

transferéncia de lucros.

Em termos de limitacBes, reconhece-se que a presente analise se restringiu a empresas
portuguesas, 0 que pode limitar a generalizacdo dos resultados para outros contextos
geograficos. Além disso, variaveis externas, como reformas fiscais, variacfes
macroecondmicas ou a implementacgéo de novas politicas de combate a evaséo fiscal, ndo
foram incluidas no modelo, mas podem ter impactado os resultados. Futuras

investigacBes poderiam incluir varidveis adicionais ou expandir a analise para uma
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comparacdo entre diferentes paises, de forma a avaliar como diferentes jurisdi¢fes
influenciam a ETR.

Para além disso, o estudo propbe que investigagdes futuras explorem o papel de
variaveis qualitativas no planeamento fiscal, como a influéncia de consultores fiscais e a
politica de governo, que podem ter uma influéncia direta na forma como as empresas
gerem a sua carga tributaria. Ao explorar novos fatores, seria possivel desenhar um
panorama mais completo das estratégias utilizadas pelas empresas para otimizar os seus
custos fiscais, especialmente em tempos de crescente escrutinio por parte das
autoridades reguladoras e dos acionistas.

Em suma, a presente investigacao contribui para o entendimento das variaveis que afetam
a taxa efetiva de imposto das empresas em Portugal, revelando a importancia da
alavancagem no contexto do planeamento fiscal. A tese também realca a relevancia da
dimenséo da empresa, sugerindo que o aumento da fiscalizacdo pode neutralizar parte das
vantagens fiscais obtidas por empresas de grande porte. Assim, este estudo oferece uma
visdo detalhada sobre a influéncia de fatores internos no comportamento fiscal das
empresas, fornecendo uma base sélida para futuras discussdes sobre o planeamento fiscal

em Portugal e noutros paises.
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