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RESUMO

Esta pesquisa tem por objetivo investigar se a alte-
racao da modalidade de incidéncia da COFINS
afetou o lucro de empresas, com agoes na BOVESPA,
subdivididas em 18 setores econé6micos. Também
foi objeto da pesquisa o estudo dos efeitos sobre a
arrecadacio da COFINS e da arrecadacio total
dos tributos federais. A pesquisa tem natureza
explicativa e o instrumental de experimenta¢io
é tedrico-empirico, utilizando-se andlise de regres-
sao por séries temporais e dados em painel, com

um intervalo de confianga de 95% para o estudo

microecondmico. Para o estudo macroecondmico,
foi utilizada a andlise de regressio com base em
dados de série temporal dessazonalizados. O estu-
do mostra-se relevante na medida em que as alte-
ragoes de incidéncia de tributos indiretos podem
afetar as transagbes entre os setores na economia
real e estas se demonstrem ineficientes quanto a
alocacio dos seus custos adicionais. Os resultados
estatisticos demonstram que, para 7 dos 18 seto-
res investigados, o evento alteragio de modalidade
de incidéncia da COFINS propiciou efeito sobre

o lucro das empresas. Os resultados estatisticos
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também revelam indicios de que houve aumento
real da arrecadacio da COFINS e da arrecadacao
tributaria federal total, indicando certa ineficién-
cia econdmica desse modelo de tributacao, con-
trariando o que tem sido divulgado por agentes

econdmicos do governo federal.

Palavras-chave: COFINS. Lucro. Arrecadacao

tributdria.

ABSTRACT

This article investigates whether the alteration in
the rules for calculating the COFINS tax has
affected the profits of companies listed on the Sao
Paulo Stock Exchange (BOVESPA), subdivided
into 18 economic sectors. We have also studied
the effects of this change on the revenue raised by
COFINS and on overall federal tax revenues. The
study has an explanatory nature and instrumental
experimentation is theoretical and empirical, it
makes use of regression analysis of time series and
panel data with a confidence interval of 95% in
the microeconomic level. In order to study
macroeconomic we have used regression analysis
based on time series data seasonally adjusted. The
study is relevant because changes in tax rules can
affect the transactions of sectors of the real economy
and can be inefficient regarding the allocation of
their additional costs. The statistical results show
that for 7 of the 18 sectors investigated, the change
in the COFINS calculation rules (by which the
rate was increased but the tax was made non-
cumulative, with offsetting debits and credits) had
an effect on firms’ profits. The statistical results
also reveal there was a real increase in COFINS
revenue and total federal tax revenue, indicating
the economic inefficiency of this taxation model,
unlike what has been stated by economic agents

of the federal government.

Key words: COFINS. Profits. Tax revenue.

RESUMEN
Esta investigacidn tiene la finalidad de analizar si

la alteracién de la modalidad de incidencia del

COFINS afectd el beneficio de las empresas con
acciones en BOVESPA, subdivididas en 18 sectores
econémicos. También se realizé un estudio de los
efectos sobre la recaudacién del COFINS y de la
recaudacién total de los tributos federales. La
investigacién es de naturaleza explicativa y el
instrumental de experimentacién es tedrico
empirico, utilizando andlisis de regresién por series
temporales y con datos en panel con un intervalo de
confianza del 95% para el estudio microeconémico.
Para el estudio macroeconémico se utilizé el andlisis
de regresién con base en datos de serie temporal
desestacionalizados. El estudio se muestra relevante
en la medida en que las alteraciones de incidencia
de los tributos indirectos pueden afectar las
transacciones entre los sectores en la economia
real y éstas se muestren ineficientes en lo referente
a la asignacién de sus costos adicionales. Los
resultados estadisticos demuestran que para 7 de
los 18 sectores investigados, el evento de la
alteracién de la modalidad de incidencia del
COFINS produjo efecto sobre el beneficio de las
empresas. Los resultados estadisticos también
revelan indicios de que hubo aumento real de la
recaudacién del COFINS y de la recaudacién
tributaria federal total, indicando cierta ineficiencia
econdémica de este modelo de tributacién, en
contradiccién con lo divulgado por los agentes

econdémicos del gobierno federal.

Palabras clave: COFINS. Beneficio. Recaudacién

tributaria.

1 INTRODUCAO

A incidéncia de tributos indiretos possui
grande relevAncia no sistema tributdrio brasileiro
e, por conseqiiéncia, na formacao dos pregos das
transagdes ocorridas na economia, impondo a
sociedade um viés fiscal fortemente regressivo,
capaz de afetar de forma relevante as transagoes
na economia.

Reformas fiscais que causem mudangas
relevantes no modelo de incidéncia de tributos
indiretos podem reduzir ou aumentar a margem

de rentabilidade de setores especificos, em fungao
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da estrutura concorrencial, do controle de tarifas,
da atividade econdémica, entre outros motivos,
podendo haver um novo equilibrio de precos e
lucros a médio prazo. Em um ambiente de altera-
¢oes significativas na incidéncia de tributos, prin-
cipalmente como a que ocorreu com a Contri-
bui¢io para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS) no inicio do ano de 2004, tes-
tes empiricos podem captar se o evento favoreceu
aumento, redu¢io ou manutengio da rentabili-
dade em uma determinada empresa ou em um
setor, assim como se o evento afetou a economia
como um todo.

Pinto (2005, 2006) relata que a desigual-
dade econdmica prejudica o crescimento e asso-
cia-se aos altos indices de pobreza. Afirma que a
desigualdade de renda no Brasil teria diferentes
origens, entre elas a desigualdade de acesso a edu-
cagio e as oportunidades econdmicas, as grandes
diferencas entre os niveis salariais, a ineficiéncia
econdmica e das institui¢des politicas e um alto
nivel de tributagio indireta. Segundo o autor, a
estrutura de arrecadacio tributdria no Brasil tem
uma relevante concentragio nos impostos sobre
o consumo, tendo representado, no ano de 2002,
44% da arrecadacao total do Estado, enquanto
nos Estados Unidos da América (EUA) esse tipo
de incidéncia atingiu apenas 11,47%. Em 2006,
a incidéncia de tributos sobre consumo no Brasil
chegou a 48,55%. Considerando-se as contribui-
¢oes sobre folha de pagamento, chega-se & marca
de 74,90%.

Esse modelo de incidéncia tributdria, em
paises com baixa renda per capita e com signifi-
cativa parcela da popula¢do com baixos niveis de
renda, representaria, segundo Pinto (2005), um
fator de agravamento do problema da distribui-
¢do de renda, uma vez que a matriz de incidéncia
teria um forte viés regressivo. Alteragdes na estru-
tura de incidéncia de tributos indiretos podem
atenuar ou aumentar esse viés regressivo. Um tri-
buto como a COFINS possui peculiaridades
indesejdveis, como a auséncia de transparéncia e
deficiéncia na equidade, muito embora possa ser
eficiente sob o foco da arrecadacio.

Nas palavras de Atkinson (1977), a dis-

cussido acerca da tributagio sobre consumo ou

e seu Impacto na Arrecadacfo Tributdria Federal

sobre as rendas e capital é por demais antiga. Pes-
quisas contemporaneas sobre tributos tém se vol-
tado para a avaliagdo da questdo da incidéncia e
suas relagbes com aspectos econémicos, como
a eficiéncia, a oportunidade e a transparéncia, ¢
aspectos sociais, como a progressividade e equidade.
No ambito internacional, entre muitos estudos,
pesquisadores como Atkinson e Stiglitz (1976),
Auerbach (1997), Diamond e Mirrlees (1971),
Golosov, Kocherlakota e Tsyvinski (2003) e Hubbard
(1997) tém desenvolvido pesquisas sobre os efei-
tos decorrentes de reformas tributdrias e sobre os
efeitos decorrentes da aplicagio de modelos de
incidéncia tributdria diferenciados.

No Brasil, a incidéncia tributdria é pre-
ponderante sobre o consumo. Tal modelo faz com
que a natureza da tributagdo tenha um cardter
regressivo, ou seja, relativamente os mais empo-
brecidos pagariam mais tributos do que os mais
favorecidos economicamente. Assim sendo, alte-
ragdes significativas no modelo de incidéncia de
tributos indiretos podem afetar mais diretamente
os pregos finais de bens e servicos e, por conse-
guinte, afetar mais intensamente a parcela da
sociedade que mais compromete suas rendas com
0 consumo.

A pesquisa tem como motivagdes mais
relevantes os aspectos vinculados ao evento sobre
a alteracio de incidéncia da COFINS, analisan-
do estatisticamente o comportamento da arreca-
dacio da COFINS em dois periodos distintos:
do 1° trimestre de 2001 ao 4° trimestre de 2003,
sob a égide de uma incidéncia cumulativa, numa
comparagio com o periodo entre o 1° trimestre
de 2004 ¢ o 4° trimestre de 2006, jd expressando
uma incidéncia de natureza nao-cumulativa.
E uma circunstincia Gnica em muitos anos no
Brasil, uma alteracgao substancial na incidéncia de
um tributo indireto, de forma isolada, para par-
cela substancial dos agentes econdmicos, que pode
ter causado um aumento real da sua arrecada-
Gao e, por conseguinte, um impacto relevante na
arrecadacio federal, além de poder ter afetado a
rentabilidade das empresas e os pregos gerais da
economia.

Outro elemento motivador da pesquisa é

a possibilidade de uma breve avaliagdo, em fungao
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dos resultados, da incidéncia de tributos indiretos
em setores intermedidrios da economia e em seto-
res com demanda mais ineldstica, inferindo-se sobre
a eficiéncia econdmica desse tipo de incidéncia.

O problema que essa pesquisa enfrenta pode
ser sintetizado nas seguintes questdes: a) a altera-
¢ao na modalidade de incidéncia da COFINS afe-
tou o lucro das empresas? b) tal alteragio trouxe
reflexos para arrecadagio tributdria federal?

A partir da andlise do comportamento do
lucro das empresas, apés a alteragao da modalida-
de de incidéncia da COFINS, pode-se avaliar a
efetiva transferéncia de eventual custo tributirio
adicional aos pregos praticados junto aos consu-
midores. Se a natureza da alteracio da modalida-
de de incidéncia for eficiente, a tendéncia é de que
nao venham ocorrer modificacoes substanciais nos
resultados das empresas. A pesquisa busca indicios
que evidenciem se a introdu¢iao desse novo regi-
me de incidéncia da COFINS contribuiu positiva
ou negativamente para os fatos citados. Também
é avaliado estatisticamente se houve aumento da
arrecadacdo da contribuicio e da carga fiscal total
federal em decorréncia do evento.

Divide-se a pesquisa em dois segmentos,
um de cardter microeconémico e outro de cardter
macroecondmico. No estudo microecondmico,
o objetivo foi verificar se a nova modalidade de
incidéncia da COFINS causou impacto sobre o
lucro de empresas com agdes negociadas na
BOVESPA, segregados por 18 setores econdmi-
cos vinculados A produgio de bens e servicos. J4
no estudo macroecondmico, foi verificado se essa
alteragao produziu aumento da arrecadagio tan-
to da prépria contribui¢io quanto da arrecada-
¢do total federal. A andlise dos resultados da pes-
quisa permite inferir opinibes acerca da eficiéncia
(ou ineficiéncia) do sistema tributdrio brasileiro,
muito embora a pesquisa nao se destine especifi-
camente a trabalhar este principio em conotagées
econdmicas mais robustas.

Tomando por base os modelos micro e
macroecondmicos, que serio adiante descritos,
a pesquisa pretende demonstrar se houve efeito
sobre os resultados setoriais vinculados a produ-
cao de bens e servicos, e se existem evidéncias de

efeitos sobre a j4 tao alta carga fiscal no Brasil.

2 REFERENCIAL TEORICO

Atkinson (1977) cita que a pesquisa sobre
os modelos de tributa¢io é muito antiga. Hd tem-
pos, Smith (2006) caracterizou quatro principios
como parimetros de um sistema tributdrio 6ti-
mo: a capacidade contributiva, a transparéncia, a
oportunidade e a eficiéncia. O conflito entre os
principios da Equidade e da Eficiéncia jd se mos-
trava como uma preocupagio dos economistas
cldssicos.

Em dreas como economia, financas, direi-
to e contabilidade, a pesquisa tem buscado escla-
recer como os impostos interferem na economia
real, qual o seu sentido social e institucional, como
se comportam as pessoas € as corporacgdes diante
das reformas fiscais e das alteragoes de sua inci-
déncia. Especificamente no campo econdémico,
destacam-se, hd tempos, pesquisas que vém ten-
tando encontrar o equilibrio na tributacio entre
0 consumo, a renda e o capital.

Burgess e Stern (1993) desenvolveram estu-
dos nos quais um dos temas foi a avaliagdo da
eficiéncia da incidéncia tributdria, a comparagio
entre impostos sobre renda e capital e os impostos
sobre consumo e sua relagio com o crescimento
em paises desenvolvidos e em desenvolvimento.
Eles constataram que o sistema tributdrio de pai-
ses em desenvolvimento estd mais aplicado sobre
0 consumo, enquanto o de paises desenvolvidos
possui uma maior preponderincia sobre as ren-
das e sobre os ganhos de capital, constituindo-se,
nestes, um sistema tributdrio mais progressivo do
que aqueles adotados nos paises menos desenvol-
vidos. Os pesquisadores enfatizam que reformas
voltadas para a incidéncia de tributos indiretos
tém resultado em maior eficiéncia econdmica do
que aquelas voltadas para tributos diretos. Muitos
paises vém substituindo os tributos sobre o comér-
cio exterior por tributos indiretos sobre o consu-
mo doméstico, utilizando o sistema Value Agregated
1ax (VAT), de forma niao-cumulativa e com o
cuidado de nio afetar a eficiéncia da producio.

Auerbach (1997) ocupou-se em correla-
cionar a incidéncia tributdria sobre o consumo
com varidveis macroecondmicas e a necessidade

de crescimento em sua andlise 4 reforma fiscal
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americana de 1986. Conclui, pelos ganhos poten-
ciais, que uma reforma fiscal poderia gerar na efi-
ciéncia marginal do sistema econémico, alertando,
entretanto, para os riscos de uma reduc¢io da pro-
gressividade da incidéncia decorrente de uma
mudanca do perfil do sistema tributdrio para um
foco sobre o consumo. Nesse aspecto, o Brasil
possui graves entraves em seu sistema tributirio,
quando aplica cinco relevantes tributos sobre o
consumo — Imposto Sobre Servigos (ISS), Imposto
sobre Circulagio de Mercadorias e Prestacio de
Servigos (ICMS), Imposto sobre Produtos Indus-
trializados (IPI), contribui¢do para o Programa
de Integrac¢io Social (PIS) e Contribui¢io para o
Financiamento da Seguridade Social (COFINS)
— que incidem, inclusive, sobre as fases interme-
didrias da produgio que, mesmo com os quatro
ultimos sujeitos 4 ndo-cumulatividade, impactam
sobremaneira na eficiéncia dos setores produti-
vOs e, em signiﬁcativas circunstincias, sao agre-
gados ao custo de producio, tornando-se econo-
micamente ineficientes. Outros paises, principal-
mente os mais desenvolvidos, tém preferido tribu-
tar produtos direcionados aos consumidores finais,
evitando tal incidéncia sobre insumos destinados
a produgio.

Sampaio (2004) cita que a introdugio dos
impostos sobre o valor agregado ¢é uma das maio-
res inovagodes dos sistemas tributdrios contempo-
rineos. Tal sistema pode ser implementado de
forma a evitar a tributacao das fases intermedid-
rias da produgio, permitindo a aplicagio de uma
diversidade de aliquotas em fun¢io do objeto de
consumo.

Santos (2006) investigou os efeitos de
mudancas na tributa¢io indireta na economia no
longo prazo, abordando aspectos sobre a ativida-
de econOmica agregada, bem estar social e distri-
buigio de renda, em nivel nacional e regional. As
simula¢ées de reducio de incidéncia de tributos
indiretos, principalmente focadas em produtos
agropecudrios, e os insumos de sua produgio
sinalizaram efeitos positivos substanciais na dis-
tribuicao de renda e no nivel da atividade econ6-
mica, em especial em regides mais empobrecidas.

Pintos-Payeras (2008) afirma que o sistema

tributdrio no Brasil é regressivo por dois motivos:

e seu Impacto na Arrecadacfo Tributdria Federal

baixa participagdo da incidéncia de tributos dire-
tos e uma selecdo nio satisfatéria de produtos na
incidéncia dos tributos indiretos. O autor desen-
volveu um modelo capaz de captar efeitos nas
diversas classes de renda, em funcao da alteracio
de incidéncia, tanto de tributos indiretos quanto
de tributos diretos, avaliando o seu impacto na
arrecadagio tributdria. Conclui que a aplicagio
de sistemas mistos de incidéncia é a alternativa
mais vidvel para os sistemas tributdrios, de forma
que possam ser calibrados para uma menor inci-
déncia sobre o consumo e renda das classes menos
privilegiadas e uma maior progressividade para as
classes de maior renda.

Pesquisadores envolvidos com a teoria da
tributagao 6tima vém se ocupando em investigar
como os tributos deveriam ser instituidos de for-
ma a atingir, primeiro, os objetivos da eficiéncia
econdmica. Essa teoria tem recebido importantes
contribuicées de estudo desde o inicio do século
XX com Ramsey (1927). Depois disso, Atkinson
e Stiglitz (1976), Diamond e Mirrlees (1971),
Golosov, Kocherlakota e Tsyvinski (2003), entre
outros autores, aperfeicoaram o estudo da matriz
tributdria, tendo como objetivos o incentivo ao
desenvolvimento econdmico e uma eficiéncia
fiscal da incidéncia tributdria.

Ramsey (1927) concentra a questdo da tribu-
tagdo Stima sobre o consumo, considerando a efi-
ciéncia da incidéncia em relagio 2 maximizacio
da utilidade do consumidor, havendo para este
uma restricio de renda, em um modelo de um
tnico comprador. O pesquisador sugeriu que a
incidéncia tributdria eficiente sobre o consumo
seria atingida quando a varia¢ao de demanda de
um determinado bem, em func¢io de qualquer
alteragdo da incidéncia de impostos, atingisse
igualmente todos os bens de consumo. Conclui
que, se levada em conta a fun¢io elasticidade dos
diversos bens na economia, seria imprescindivel
a utilizagao de aliquotas diferenciadas para que o
equilibrio fosse alcangado.

Considerando condi¢bes como a aversio
as desigualdades e a restri¢ao de renda, os estudos
de Diamond e Mirrlees (1971) vém sugerir que
uma menor incidéncia tributdria deve ser direcio-

nada a produtos aos quais a utilidade marginal
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social da renda seja alta, ou seja, reduzindo a tri-
butagio de bens consumidos pela populagio de
baixa renda. Por outro lado, segundo os autores,
uma maior incidéncia deveria ser direcionada
aqueles produtos, aos quais a alta carga de impos-
tos ndo inibisse a demanda, ou que a alterasse com
a menor reducgio possivel. Nessas condicoes, a
incidéncia tributdria deveria deslocar-se para o
consumo de produtos cuja elasticidade preco da
demanda* fosse mais baixa e prépria do consumo
das classes economicamente mais privilegiadas,
reduzindo os efeitos da natureza regressiva da
incidéncia de tributos indiretos.

Golosov, Kocherlakota e Tsyvinski (2003)
citam que a economia moderna analisa a tributa-
¢do sob dois aspectos: um deles enfatiza os efeitos
da incidéncia de tributos sobre o capital, tomando
por base a Dindmica de Ramsey sobre a forma de
financiar os gastos publicos. Essa linha de pesquisa
sugere que o melhor para a economia seria tributar
o capital em taxa zero a longo prazo, de forma a
maximizar a sua eficiéncia em beneficio do cresci-
mento econdémico. Outra linha de pesquisa, segun-
do esses autores, estaria baseada nos trabalhos de
Diamond e Mirrlees, na qual o governo aplicaria
taxas nao-lineares de tributos sobre setores diversos
da economia. As pesquisas de Golosov, Kocherlakota
e Tsyvinski (2003) concentram-se no re-exame das
questoes de tributagio zero sobre o capital e no
teorema da tributacdo uniforme das comodities de
Atkinson e Stiglitz (1977).

Com uma visao divergente, Hubbard (1997)
considera que iniciativas de reforma tributdria,
tanto as que derivam para a tributa¢io do capital
e rendas quanto as de tributagio do consumo,
possuem similares consequéncias e inGimeras
implicagbes nas andlises de politicas fiscais, que
buscam uma reforma fiscal. Em decorréncia dis-
so, uma reforma tributdria sobre capital e rendas
deveria ocupar um lugar mais proeminente no
debate. Essa preocupagiao do pesquisador estd
inserida em um contexto muito mais voltado a
aplicacdo do principio da equidade, a partir de
um sistema tributdrio mais equanime, uma vez
que, em seu entendimento, reformas voltadas para
quaisquer dos sistemas poderiam chegar a mesma

eficiéncia econdmica.

Partindo-se da hipétese de que uma altera-
¢ao na aliquota de tributos indiretos seja repassa-
da aos pregos dos produtos, ocorrendo o evento,
ndo haveria alteragées no lucro das empresas,
exceto pela redugao de demanda, que o fato pode-
ria gerar, em funcio de algumas condi¢bes econd-
micas, tais como o nivel de equilibrio da deman-
da, alteragoes de produtividade, recrudescimento
da concorréncia, entre outros. Estudos empiricos,
entretanto, podem revelar situagdes que contra-
riem tal hipétese, indicando ou a redugio do lucro
pela absor¢dao nas margens de parte do aumento
do custo tributédrio, ou o aumento do lucro, em
funcio de nao ser repassada ao consumidor qual-
quer redugio.

De todo o exposto, observa-se que a ques-
tdo da incidéncia tributdria tem sido muito estu-
dada sob o foco da eficiéncia, ou seja, na sua rela-
¢ao com condi¢bdes que nao criem impactos rele-
vantes ao crescimento econémico. A opg¢ido entre
tributar renda, capital ou consumo é focada pelos
pesquisadores de forma divergente, orientada no
confronto pela questdo da eficiéncia econémica
e pelas consequéncias em relagio ao bem estar
social. Uma questio quase uninime sobre a tri-
butagio do consumo é a de que modelos com
incidéncias multiplas, em cascata ou no modelo
nao-cumulativo, que atinjam setores intermedid-
rios da produgao, podem ser altamente ineficientes,
podendo promover desajustes na relag¢io entre os

pregos na economia real.

3 A COFINS E A INCIDENCIA DE TRIBU-
TOS INDIRETOS NO BRASIL

O sistema tributdrio brasileiro estd forte-
mente marcado pela tributacio sobre o consumo,
inclusive, sobre produtos intermedidrios. Com
base em dados obtidos junto a Receita Federal do
Brasil (RFB), apresentados na tabela 1, no perio-
do de 1995 a 2006, a arrecadacio de tributos indi-
retos sobre consumo manteve-se em patamares
relativamente estdveis, evoluindo de 13,02% do
Produto Interno Bruto (PIB) em 1995 para 14,52%
em 2006. A andlise da participagio dos tributos

na composi¢do da Carga Fiscal Bruta revela que
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impostos como IPI e o ICMS, que mais se pres-
tariam 2a aplicac¢do dos principios da essencialidade
e da seletividade, sofreram reducio de 9,22% em
1995 para 8,61% do PIB em 2006, enquanto tri-
butos como a COFINS e o PIS sofreram acrésci-
mos, em relagdo a sua participagio no PIB, de
3,13% em 1995 para 4,91% em 2006.

Observando-se um pouco melhor a ques-
tao, verifica-se que da carga fiscal total do ano de
2006 — 34,23% do PIB — 7,0% referiam-se 2 tri-
butagio direta sobre rendas e capital (incluem-se
saldrios), restando 14,52% de tributos sobre o
consumo, 9,02% na folha de pagamento, 1,10%
sobre o Patriménio e 2,59% nas transag¢oes finan-
ceiras e outros servicos.

O sistema de incidéncia aplicado para a

COFINS, até entao, era o denominado “cumula-

e seu Impacto na Arrecadacfo Tributdria Federal

tivo”, também conhecido como “cascata”. Nesse
sistema, a incidéncia se d4 em cada fase de venda
de bens e produtos, culminando em taxagoes
sucessivas, aumentando consideravelmente tanto
os pregos finais dos produtos destinados ao con-
sumidor quanto os precos dos produtos interme-
didrios destinados a produc¢io industrial e de
investimentos, em conflito com o principio da
eficiéncia econdmica aquilatado nas teorias sobre
a incidéncia tributdria.

Somente a titulo de exemplo, se um bem
adquirido pelo consumidor final tivesse passa-
do por quatro fases de produgio ou intermedia-
¢oes até o seu ultimo destino, considerando-se o
valor adicionado de 30%, a taxacao efetiva final

poderia ser exemplificada com a simulagio da

Tabela 2.

Tabela 1 — Carga fiscal bruta no Brasil em relagido ao PIB — 1995 e 2006.

Tributo 1995 2006 Var %
Sobre o consumo:
.IPI 2,04% 1,22% -40,20%
.ICMS 7,18% 7,39% 2,92%
..COFINS 2,23% 3,90% 74,89%
..PIS 0,90% 1,01% 12,22%
.ISS 0,67% 0,66% -1,49%
..CIDE Combustivel nao divulgado 0,34%
Total de tributos sobre o consumo 13,02% 14,52% 11,52%
Sobre rendas e lucros:
..IRPJ 1,38% 2,32% 68,12%
..IRPF 0,31% 0,34% 9,68%
..IRRF 2,62% 3,23% 23,28%
..CSLL 0,85% 1,11% 30,59%
Total de tributos sobre o rendas e lucros 5,16% 7,00% 35,66%
Sobre patrimonio:
.. IPTU 0,38% 0,43% 13,16%
.. ITBI 0,12% 0,09% -25,00%
.. IPVA 0,37% 0,53% 43,24%
.. ITCMD nao divulgado 0,04%
.. ITR ndo divulgado 0,01%
Total de tributos sobre o patrimdnio 0,87% 1,10% 26,44%
Sociais: INSS/FGTS/SE 7,80% 9,02% 15,64%
Oper e Mov Financ e Com Ext 1,23% 2,10% 70,73%
Outros tributos 0,60% 0,49% -18,33%
Total de outros tributos 9,63% 11,61% 20,56%
Total geral 28,68% 34,23% 19,35%

Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados divulgados pela REFB.
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Tabela 2 — Formacio de taxa efetiva da COFINS em um sistema de incidéncia cumulativo.

Custos  Valor adic  Tributo - 3% Preco

Fase 1 100,00 30,00 4,02 134,02

Fase 2 134,02 40,21 5,39 179,62

Fase 3 179,62 53,88 7,22 240,72

Fase 4 240,72 72,22 9,68 322,62
Total de tributos 26,31
Taxa de incidéncia final do produto 8,15%

No exemplo demonstrado acima, a inci-
déncia total da COFINS em relagdo ao preco
final do produto seria de 8,15%, considerando-se
uma aliquota nominal aplicada em cascata de 3%.
No novo sistema instituido para a COFINS, nao-
cumulativo, a incidéncia das contribuicées tam-
bém se aplicou sobre a totalidade das receitas
auferidas pelas pessoas juridicas, inclusive even-

tuais operacionais e financeiras, mantendo-se ba-
sicamente as mesmas exclusoes de receitas especi-
ficas que j4 existiam no regime cumulativo, como

as decorrentes de exportagées. Na modalidade

nao-cumulativa de incidéncia da COFINS, a
aliquora instituida foi de 7,6% contra a aliquota
de 3% aplicada no regime cumulativo. No gri-
fico 1, observa-se a evolugcio da COFINS, em
relagdo ao PIB a pregos bésicos, no qual se nota
uma elevagio da arrecadacio média da contribui-
G40 a partir da primeira metade do ano de 2004.
Essa nova sistemdtica de incidéncia para a
COFINS destinou efeitos diversos entre os seto-
res da economia. Pela sua prépria natureza nao-
cumulativa, a aliquota efetiva tornaria-se varidvel

em fungio da capacidade que cada setor tivesse
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Grifico 1 — Evolucio da COFINS em relagio ao PIB | — 2001 a 2006.

Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados divulgados pela REFB.
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na geracgio de créditos nio- cumulativos da contri-
buicio. Setores que se caracterizassem pela aplica-
¢ao de relevantes parcelas de insumos na produ-
¢do de bens e servigos teriam mais possibilidades
de créditos e, por conseguinte, possibilidade de
redugdo da aliquota efetiva da contribuigio.

Em se tratando de tributos indiretos sobre
bens e servigos, espera-se que qualquer modifi-
ca¢ido na incidéncia possa ou ser transferida ao
consumidor ou ser parcialmente absorvida pela
empresa, sejam eles sobre produtos de consumo,
intermedidrio ou de investimento. Tentar-se-4
demonstrar a seguir o que pode ter ocorrido no
caso da COFINS, analisando-se estatisticamente
o comportamento do lucro das empresas e da

arrecadacio da contribuicio.

4 METODOLOGIA

O processo do conhecimento se perfaz,
inicialmente, pela identificagio do objeto da pes-
quisa. Seja escolhido de forma aleatéria, seja por
uma determinagao eficaz, o fendmeno sempre
estard no centro das observagoes do pesquisador.

Interpretando Lefebvre (1979), o conhe-
cimento é um processo, um vir a ser, que nao pode
ser limitado a uma forma acabada. O fené6meno,
aos olhos do pesquisador, ¢ um fato cientifico,
sujeito a teorizagdo da sua esséncia e 3 modela-
gem de sua dindmica, diferenciado de um ato,
que ¢ fato juridico-social como consequéncia da
interacao do conhecimento relativo e da reali-
dade concreta.

Japiassu (1991) apud Theéphilo e Iudicibus
(2005) relata que o conhecimento passou a ser
entendido como algo em construgao, em vias de
se fazer, e nao como algo pronto, definido. Nesse
sentido, a ciéncia epistemoldgica exige que o feno-
meno observado tenha o seu estudo sistematiza-
do em um modelo reflexivo, tal qual ela mesma
toma por objeto de estudo a prépria ciéncia em
permanente mutagao e interagao.

Um fendmeno nunca estard desvinculado,
desgarrado, isento de influéncia de outros feno-
menos, mas estd sempre associado a algo mais,

numa progressio infinita de inter-relagoes pro-
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motoras de causas e efeitos. Pensadores positivistas
como Kant, dialéticos como Marx, intuitivos
como Spinosa, muito embora tenham diferentes
angulos de andlise do fendmeno, na busca da sua
compreensio cientifica, em momento nenhum,
prescindiram da andlise reflexiva, interagindo cau-
sas e efeitos, aplicando na sua investigacdo essa
l6gica causal.

Karl Raymund Popper (1975) lancou as
bases do método hipotético dedutivo e do crité-
rio da falseabilidade. Popper afirma que o tnico
método cientifico é o método dedutivo. Deixan-
do de lado as discussées que essa afirmagio pode
causar, a contribuicao do autor estd em estabele-
cer nova metodologia e orienta¢do instrumental
que serve a pesquisa positiva. Afirma que toda
pesquisa tem sua origem em um problema para o
qual se procura solugio por meio de tentativas e
eliminagio de erros. Essas tentativas podem se mani-
festar por meio de conjecturas, hipéteses e teori-
as. Mesmo sendo um método que nio levaria a
certeza, ele constitui uma ferramenta eficiente para
revelar indicios de uma busca, reconhecendo que
a certeza absoluta revela-se para os cientistas ape-
nas como um idolo e que a metodologia é uma
poderosa arma de busca dessa certeza.

Dias Filho e Machado (2004) afirmam que
a teoria positiva tem por finalidade gerar subsi-
dios para se explicar e predizer os fendmenos, além
do que ela seria uma espécie de 4ncora sobre a
qual o pesquisador poderia examind-los de uma
forma mais profunda e mais segura.

A interposigao desses conceitos aplica-se ao
estudo da Economia, da Contabilidade e demais
Ciéncias Sociais Aplicadas. O fendmeno a ser estu-
dado nao estd pronto e acabado, maduro para ser
definitivamente devassado em pesquisa que lhe
rasgue os segredos e os revelem a sociedade de
forma final. Assim, também, os dados em intera-
ciao revelam-se tendenciosos diante de um siste-
ma, mas ao se romper a relagio comum da légica
formal, e sua imersio no diniAmico universo de
relagbes sociais e econdmicas definidas historica-
mente, os mesmos dados poderio revelar outras
tendéncias e conclusoes.

Assim sendo, como responder a pergun-

tas tais quais: O que de fato a andlise dos dados
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demonstra se nio se identificar o mundo dos fen6-
menos a que estejam inseridos? Como explicar os
resultados da andlise dos dados e predizer os novos
movimentos, segundo alguma alteragdo no uni-
verso dos fendmenos circunscritamente analisa-
dos, se nao houver escopo tedrico prévio definido?
Como se criar ou desenvolver o conhecimento se
nio hd evidencia¢io de estudo pregresso com que
comparar os resultados?

Dias Filho e Machado (2004) citam que a
pesquisa positiva tendo por objetivo fornecer sub-
sidios para explicar e predizer os fendmenos se
distinguiria da chamada pesquisa normativa que
apenas se ocuparia com a prescri¢ao de como fazer
algo para se alcangar um determinado objetivo.

No campo tributdrio, por exemplo, a pes-
quisa que se detivesse na observagio da incidén-
cia de impostos sobre lucros e sobre as rendas das
empresas, identificando sobre quais condi¢ées
haveria um maior pagamento de tributos, mes-
mo que procedendo prova sobre testes empiricos,
e descrevesse o que a empresa deveria fazer para
fugir dessa ou daquela incidéncia, poderia ser
qualificada como normativa.

Caso a mesma pesquisa indicasse as cir-
cunstincias de maior ou menor incidéncia tributd-
ria, simulando operagoes e ambientes diferencia-
dos de forma a “entender”, porque a firma estaria
tendo aquela incidéncia e ndo outra, podendo ela
explicar as razées da maior ou menor tributagio e
“predizer” em que outras circunstincias, sob novos
ambientes, haveria entdo um aumento, uma redu-
¢do ou a manutengio da carga fiscal sobre as suas
operagoes, fosse pelo enfoque quantitativo ou
qualitativo, esta pesquisa assim poderia ser quali-
ficada como positiva.

A utilizacio de uma ou de outra ird definir
a destinac¢io do trabalho executado. Uma poderia
saciar a necessdria execugao de procedimentos,
cumprindo o seu papel técnico e prescritivo. A outra
poderia ajudar na constru¢do da compreensio do
fendmeno observado, criando novas sugestoes de
estudos e condigdes de se predizer situagoes em dife-
rentes ambientes com base nos dados analisados.

A pesquisa positiva inicia o processo do

conhecimento buscando entender o fenémeno,

investigando as relagoes causais que lhe sejam tipi-
cas, testando correlagcbes com outros fendmenos,
que lhe possam influenciar, medindo esse grau de
influéncia pela aplica¢ao de modelos matemati-
cos ou pela aferi¢ao estatistica. Seu objetivo ¢é
compreender o fen6meno a tal ponto em que se
possa predizer o seu comportamento diante de
situagbes ou ambientes previstos. O objetivo ¢é
antever a consequéncia, conhecidas previamente
as causas.

Trabalhos positivos, por sua, vez, servem
para alicercar os modelos teéricos, buscam cons-
truir ou reconstruir o conhecimento cientifico,
inovando a percepc¢io da préxis apreendida até
entio, criam os fundamentos da evolucio do
conhecimento, servindo-nos, no mundo real, como
instrumentos, que nos indicariao o caminho com
a previsdo de que por ele a jornada serd mais
segura, seja no campo da vida cotidiana, no cam-
po empresarial ou no complexo mundo das rela-
¢oes sociais.

Em particular, esta pesquisa tem uma natu-
reza explicativa e o instrumental de experimenta-
¢io ¢é tedrico-empirico, utilizando-se andlise de
regressio por séries temporais e dados em painel,
podendo ser enquadrada no conceito de pesquisa
positiva. No estudo, aplicam-se métricas micro e
macroecondmicas para o teste das hipéteses, assim
como para a avaliacdo dos objetivos propostos.

Gujarati (2006) afirma que a andlise de
regressio ocupa-se do estudo da dependéncia de
uma varidvel (dependente) em relagio a uma ou
mais varidveis (explanatdrias) com vistas a esti-
mar ou a prever o valor médio da sua populacio,
em termos dos valores conhecidos ou fixados das
amostras colhidas das demais. J4 a aplicagio das
séries temporais aplica-se quando hd uma razo4-
vel quantidade de dados das varidveis explanaté-
rias, coletados em intervalos regulares, que sirvam
para justificar positiva ou negativamente o com-
portamento da varidvel dependente.

Jé os dados arranjados em painel tém uma
caracteristica especial, nas palavras de Gujarati
(2006), uma mesma unidade de corte transver-
sal é acompanhada ao longo do tempo, ou seja,

os dados em painel tém uma dimensio espacial
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e outra temporal. Na pesquisa, apresenta-se uma
familia de empresas arranjadas em painel, consi-
derando-se um momento antes e outro momen-
to depois do evento alteragio de incidéncia da
COFINS.

A pesquisa busca responder se a alteragio
de modalidade de incidéncia da COFINS produ-
ziu efeitos nos lucros de empresas com ag¢oes nego-
ciadas na BOVESPA, em 189 delas, distribuidas
em 18 setores econ6micos. Também se tem como
objetivo avaliar o comportamento da arrecadagio
real da contribuicio e da arrecadacio real total
federal em decorréncia do mesmo evento.

As empresas foram selecionadas a partir
do universo das firmas listadas na Bovespa em 18
setores econdmicos. Os setores foram escolhidos
entre aqueles que poderiam sofrer algum impac-
to com a mudancga da forma de incidéncia da
COFINS, tais como os produtivos, comercial e
de servigos nao financeiros. Entre todas as empre-
sas listadas, num total de 269, foram eliminadas
aquelas que nao apresentavam dados histéricos
suficientes para serem incluidas na pesquisa,
assim como as empresas de participagdes que nao
possufam atividade operacional. Assim sendo, a
amostra coletada é muito abrangente em relagio
a populacio focada na pesquisa, empresas listadas
na Bovespa, mas relativamente pequenas em rela-
¢do a populacio de todas as empresas que sofre-
ram com a alteracio da modalidade de incidén-
cia, muito embora essa amostra seja suficiente para
apresentar indicios de seus efeitos.

Levine et al. (2005) definem a amostra
como sendo uma parte da populagio que é sele-
cionada para uma anidlise: a populagio como a
totalidade dos itens ou objetos considerados na
pesquisa. O parAmetro de escolha é definido como
uma medida resumida que descreve a caracteris-
tica de uma populacio selecionada, e a estatistica
uma medida resumida, calculada a partir dos dados
da amostra selecionada, usada para descrever uma
caracteristica de uma populagio.

No caso da pesquisa, a populagio restrita
sdo as empresas listadas na BOVESPA daqueles
setores que mais impactos poderiam sofrer com a
alteracao de modalidade de incidéncia da COFINS,

e seu Impacto na Arrecadacfo Tributdria Federal

mas essa populagdo pode também ser considera-
da uma amostra de uma popula¢io mais abrangente
que englobaria as demais empresas com mesmas
caracteristicas e que nio estio listadas. A selegio
da amostra nio seguiu um padrio comum, mas foi
obtida por eliminagio das empresas que nao teriam
disponibilizados dados suficientes para serem sub-
metidas ao teste estatistico.

Objetivando responder as questdes pro-
postas, buscam-se indicios que refutem ou nio as
seguintes hipéteses:

Hipétese I — H : Nao houve efeito no lucro
das empresas, com agbes negociadas na Bovespa,
em decorréncia da alteracio de modalidade de
incidéncia da COFINS.

Hipétese 11 — H : Nao houve aumento efe-
tivo da arrecadacao tributdria federal em decor-
réncia da alteracio de modalidade de incidéncia
da COFINS.

Os valores das varidveis monetdrias foram
expressos em reais de dezembro de 2006, tomando-
se por base o Indice Nacional de Pregos ao Con-
sumidor (INPC). Para o estudo microecondmico
foram obtidos dados a partir dos relatérios tri-
mestrais divulgados pelas companhias abertas
disponibilizados na Economdtica. Os dados macro-
econdmicos foram coletados no Ipeadata, e os
dados da arrecadacio dos tributos federais foram
retirados da Receita Federal do Brasil (RFB). O
risco-Brasil foi obtido junto ao JP Morgan, série
Emerging Market Bond Index (EMBI). A taxa de
cAmbio efetiva real foi obtida no Instituto de Pes-
quisa Econdémica Aplicada (IPEA), série exporta-
¢do, com fator deflator INPC, a precos de dezem-
bro de 2006.

As séries temporais dos dados macroecono-
micos foram submetidas a dessazonalizacio, de
forma a ajustd-las a um padrao mais linear. As séries
das varidveis contdbeis utilizadas no modelo micro-
econdmico foram dessazonalizadas, exceto o patri-
monio liquido. Quando verificada a alta variancia
do lucro liquido, para a série temporal de algu-
mas empresas, sem caracteristicas de comporta-
mento sazonal, nio se adotou a dessazonalizacio.
As regressoes foram executadas com modelo fzxed-

effects e tipo Robust para o erro padrio.
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Tabela 3 — Setores econémicos na Bovespa objeto da pesquisa — periodo 2001 a 2006.

Setores Quantidade de empresas
Listadas Dados disponiveis

1 Comércio 16 9
2 Industria de alimentos e bebidas 23 14
3 Inddstria de veiculos e pecas 17 14
4 Inddstria eletro-eletronica 8 5
5 Energia elétrica 39 25
6 Indudstria de mdquinas 5 3
7 Industria de mineragdo - metais 5 2
8 Industria minerais ndo metais 4 4
9 Outras industrias gerais 11 10
10 Industria de papel e celulose 6
11 Petréleo e gas 7 7
12 Industria quimica 17 13
13 Industria siderdrgica 29 22
14 Industria téxtil 28 22
15 Saneamento 4 3
16 Servicos em geral 14 13
17 Telecomunicacdes 19 12
18 Transportes 15 5

Total 268 189

Fonte: elaborado pelos autores com base em dados da BOVESPA.

4.1 Modelo microeconé6mico

Foram utilizados dados contdbeis pertinen-
tes ao periodo entre o primeiro trimestre de 2001
e o quarto trimestre de 20006, totalizando 24 séries
de dados trimestrais. Os setores de atividade eco-
ndémica objeto do estudo foram, ao todo, dezoito,
totalizando 189 empresas com agdes negociadas
na BOVESPA, distribuidas conforme apresenta-
do na tabela 3.

As empresas que nio apresentavam os dados
disponiveis para o periodo objeto da avaliacio
estatistica foram excluidas da selecao. Além dis-
so, muitas empresas que somente possuiam ativi-
dade de participagbes societdria também foram
excluidas da amostra, por ndo serem relevantes
no estudo. O modelo a seguir apresentado serviu
para investigar se, a partir de alteracbes na inci-
déncia de tributos indiretos (COFINS), ocorreu
alteracao no lucro das empresas, considerando-se
tal andlise a partir da composigao de dados dispos-
tos em painel. Variagdes do modelo foram realiza-

das com relacio a varidvel de controle de escala,

fazendo-se inversoes de P com Rec, (Receita das
empresas no trimestre t).

L=o,+0.D.Ds +...+0,D.Ds  + och

t

+o, E + 0o, R + o, PIBpc + g

As varidveis e os coeficientes sao assim deno-

minados:

L: Lucro Liquido trimestral em reais das
empresas no trimestre t;

D: Dummy Evento;

Ds, ,; Dummy Setor;

P: Patriménio Liquido das empresas em
reais no trimestre t, para controle de escala;

E: Taxa de cAmbio efetiva real média no
trimestre t, como varidvel de controle (série expor-
tacao IPEA);

R: Risco-Brasil médio do trimestre t, como
varidvel de controle;

PIBpc: PIB per capita em reais ao final
do trimestre t, como varidvel de controle;

o, : Representa o efeito fixo de todos os

demais fatores que influenciam L;
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o e Identifica a natureza do impacto
em L em fungdo do evento alteragao de incidén-
cia por setor;

O, O, O, O Identificam o efeito das
varidveis de controle sobre L .

& = Erro.

4.2 Modelo macroeconé6mico

O estudo macroeconémico tomou como
parAmetros a arrecadagio da COFINS em con-
fronto com o PIB nacional a pregos bdsicos, sem
impostos, compreendendo um periodo pré-evento
entre o 1° trimestre de 2001 e o 4° trimestre de
2003 e outro periodo pds-evento entre o 1° tri-
mestre de 2004 e o 4° trimestre de 2006. Optou-
se por excluir o valor das exportagoes do PIB na-
cional a precos bdsicos, de forma a reduzir o efei-
to do aumento do PIB em funcio das exporta-
¢des, uma vez que sobre estas a norma legal per-
mite a aplicagdao da nao-incidéncia. Levou-se em
conta, também, para a adogao desse procedimen-
to, que existem mecanismos legais de ressarcimen-
to dos custos com a incidéncia da contribuicao
em fases anteriores da producio, acarretando na
reducio efetiva da sua arrecadaciao. O estudo
macroecondmico partiu da aplicagio do seguinte

modelo linear.
P_Cof =o + oD+ o E + o R + g
Nele, as varidveis sio:

P_Cof: Percentual de participagao da
COFINS em relagao ao PIB a precos bdsicos
excluindo as exportagbes no trimestre t;

D: Dummy evento;

E: Taxa de cambio efetiva real média no
trimestre t, como varidvel de controle (série expor-
tacao IPEA);

R: Risco-Brasil médio no trimestre t, como
segunda varidvel de controle;

o, = Identifica o efeito fixo de todos os
demais fatores que influenciam COFINS ;

o, = Identifica a natureza do impacto em
P_Cof em fungao do evento alteragio de inci-

déncia;

e seu Impacto na Arrecadacfo Tributdria Federal

o, ,= Identificam o efeito nas varidveis
de controle.
€ = Erro.

No estudo ¢ avaliado se o evento alteracio
de incidéncia da COFINS gerou impacto positivo
ou negativo na arrecadag¢io dessa contribui¢cio em
relagao ao PIB a pregos bésicos, excluidas as expor-
tagoes. Foram adotadas como varidveis de con-
trole a taxa de cAmbio efetiva real e o risco-Brasil,
ambos para médias trimestrais para o periodo sob
andlise. Em complemento, um segundo conjunto
de estudos estatisticos se fez substituindo a varid-
vel dependente do modelo por outras de igual
natureza considerando-se os tributos abaixo cita-
dos e cujo objetivo foi comparar o comportamen-
to dos resultados estatisticos de cada um desses
tributos com os resultados obtidos paraa COFINS.

Para tanto, as seguintes varidveis depen-
dentes foram consideradas: P_IR — Percentual de
participagdo do IR em relagdo ao PIB a precos
bdsicos, excluidas as exportagdes no trimestre t;
P_IPI — Percentual de participa¢do do IPI em rela-
¢ao ao PIB a pregos bdsicos, excluidas as exporta-
¢oes no trimestre t; P_II — Percentual de partici-
pacio do II (Imposto de Importagio) em relagao
ao PIB a pregos bdsicos, excluidas as exportagoes
no trimestre t; P_OCont — Percentual de partici-
pacdo de outras contribui¢ées em relagiao ao PIB
a precos bdsicos, excluidas as exportagoes no tri-
mestre t; P_TTrib — Percentual de participagio
do total dos tributos federais em relagcao ao PIB a
precos bdsicos, excluidas as exportagoes no trimes-
tre t; P_TTrib(ex_c): Percentual de participagio do
total dos tributos federais, excluida a COFINS,
em relagiao ao PIB a precos bdsicos, excluidas as

exportagdes no trimestre t.

5 ANALISE DOS RESULTADOS

5.1 Estatistica do modelo microeconé6mico
Foram executadas as regressoes para a série

de dados a pregos de dezembro de 2006 e dessazo-

nalizados, demonstrado na tabela 4, considerando-

se como varidvel dependente o lucro liquido (L) e
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Tabela 4 — Resultado estatistico da varidvel Lucro Liquido (L) com dados em painel.

Escala patrimonio Escala receita
r’ =0,7461 v’ =0,7621
Variavel independente ai p_value aj p_value
D.Dsi -13000 0,294 -10790 0,385
D.Ds2 -49580 0,007 -50558 0,001
D.Ds3 -26657 0,041 -29265 0,016
D.Ds4 -9889 0,462 -20621 0,122
D.Dss 76023 0,000 52950 0,005
D.Dss -5509 0,697 -31585 0,030
D.Ds7 485313 0,001 564806 0,000
D.Dss -16222 0,181 -14859 0,216
D.Dso -16893 0,166 -19175 0,113
D.Dsio -18180 0,415 -5331 0,799
D.Dst1 -16198 0,768 -78786 0,119
D.Dsi2 15378 0,531 -29315 0,239
D.Ds13 29423 0,063 23643 0,121
D.Ds14 -17402 0,140 -18385 0,116
D.Dsis 61933 0,192 39164 0,379
D.Dsi6 -16792 0,158 -14489 0,218
D.Dst17 93145 0,000 -27277 0,219
D.Dsis -64359 0,012 -71791 0,007
P/Rec 0,518615 0,000 0,210875 0,000
E 1326 0,001 632 0,070
R -56,69 0,007 -45,72 0,028
PIBpc 2,72 0,952 -40,33 0,346
_const -150708 0,343 -10416 0,941

como varidveis de controle de escala o Patrimé-
nio e a Receita Brurta, cujos resultados estiao nela
demonstrados.

O objetivo de se gerar a regressio com
esses dois cendrios foi para se analisar comparati-
vamente os resultados decorrentes da alteragio de
incidéncia da COFINS, cruzando-se os resulta-
dos estatisticos com a utilizacio de varidveis de
controle de escala P — patrimonio e Rec — receita
bruta, de forma a verificar a robustez dos resulta-
dos atingidos. As varidveis de controle patrimo-
nio e receita bruta captam os efeitos na varidvel
dependente, que sejam decorrentes do tamanho
da empresa, seja em func¢ao do seu nivel de
faturamento, seja em fungio do nivel do volume
de seu patriménio.

Na tabela 5, sio sumarizados os resultados

estatisticos para a regressdo de L, com a indicac¢io

de (NS) — estatisticamente nio significante, (+)
positivamente significante e (—) negativamente
signiﬁcante, por setor econdémico.

Na andlise estatistica verificam-se indicios
de que, em decorréncia da introdugao da inci-
déncia nio-cumulativa da COFINS, sete dos se-
tores econdmicos testados evidenciam efeito do
evento sobre o lucro das empresas, rejeitando-se
a hipétese nula para esses casos. A seguir, infe-
rem-se circunstancias que podem justificar os

eventos estatisticamente significantes encontrados.

5.1.1 Energia elétrica

Resultados significativamente positivos
sobre o lucro das empresas do setor energia sio
predominantes nas séries testadas. Sendo a maior

parte das empresas do setor representadas por
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Tabela 5 — Relevancia estatistica do evento alteracao de incidéncia da COFINS sobre o lucro por setor.

Escala
Setores Patriménio | Receita bruta| Resultado estatistico do evento
1 Comércio NS NS Nao significante
2 Industria de alimentos - - Significante
3 Industria de veiculos e pecas - - Significante
4 Inddstria eletro-eletronica NS NS Nao significante
5 Energia elétrica + + Significante
6 Industria de mdq industriais NS - Significante
7 Industria de mineracdo - metais + + Significante
8 Inddstria minerais ndo metais NS NS Nao significante
9 Outras industrias gerais NS NS Naio significante
10 Inddstria de papel e celulose NS NS Ndo significante
11 Petréleo e gés NS NS N3o significante
12 Inddstria quimica NS NS Nio significante
13 Inddstria siderdrgica NS NS Nio significante
14 Inddstria téxtil NS NS Nio significante
15  Saneamento NS NS Nio significante
16  Servigos em geral NS NS Nao significante
17 Telecomunicagdes + NS Significante
18  Transportes - - Significante

empresas distribuidoras de energia, é razodvel su-
por que a elasticidade-preco da demanda desse
produto sendo baixa, os repasses de aumento de
tributos ao preco tenham sido absorvidos pelo
consumidor, mesmo que esse aumento efetivo nao
tenha sido justificdvel.

O custo da energia no mercado atacado
(Mercado Atacadista de Energia (MAE)) nio teve
aumento da aliquota nominal da COFINS (perma-
necendo em 3%), muito embora também gerasse
créditos nao-cumulativos dessa contribuigio para
os distribuidores de energia. Somente na ponta
do consumo houve a aplica¢io da nova aliquota
nominal de 7,6%. Sendo a energia comprada um
produto gerador de créditos de 7,6%, e pagando-
se na sua compra a antiga aliquota nominal de
3%, essas empresas podem ter conseguido um
ganho adicional em decorréncia do evento, redu-
zindo o custo efetivo de compra do produto de
revenda. Desse fato pode-se inferir a existéncia
de indicios indicadores de que o sistema tributd-
rio brasileiro, no tocante aos tributos indiretos
nao-cumulativos, pode nio ser eficiente do pon-
to de vista econdmico, uma vez que a sistemdtica

adotada e a falta de transparéncia desse sistema

podem beneficiar os agentes econédmicos a partir
de eventos da natureza pesquisada, nao contribu-
indo com a socializagio dos efeitos positivos da
mudanca de incidéncia, principalmente quando

diz respeito a um bem econdémico tido essencial.

5.1.2 Mineraciao de metais

Nesse setor, observa-se um efeito significan-
temente positivo para L, ocorrendo tanto quando
a escala é o patriménio quanto quando a escala é
controlada pela receita bruta. Este setor tem par-
cela relevante da sua produgio destinada ao merca-
do externo, estando as exportagdes fora da inci-
déncia da COFINS. Mesmo com esta condi¢ao
de ndo incidéncia, a legislagio permite que as
empresas se apropriem dos créditos nao-cumula-
tivos da contribuicdo, sendo razodvel concluir-se
por potencial ganho nestas operagées.

Contrariamente ao ocorrido com o bem
econdmico energia, a produgio de commodities
do setor mineragao é quase que integralmente
destinada a exportagdo, com prego internacional
fixado. A implementagio da nao-cumulatividade

para a COFINS muito beneficiou as empresas do
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setor, que puderam se apropriar de créditos sobre
os insumos aplicados a sua producio, reduzindo
o seu custo e favorecendo o crescimento de seus
lucros, uma vez que sobre parcela significativa de

suas receitas nao hd a incidéncia da contribuicao.

5.1.3 Setor de servicos de transportes

Esse setor apresentou resultados significa-
tivamente negativos, conforme o esperado, ratifi-
cando as conclusées de Nogueira (2000) na pes-
quisa que envolveu as empresas de transporte de
cargas sediadas na regio de Vitéria — ES. Tal com-
portamento ¢ razodvel, uma vez que esse setor
possui um nivel de apropriaciao de créditos nao-
cumulativos da contribui¢ao muito restrito, poden-
do ter havido o aumento da aliquota efetiva da con-
tribui¢do, ndo repassada integralmente aos pregos.
Uma vez mais, chega-se a indicios que indicam a

ineficiéncia dessa sistemadtica de incidéncia.

5.1.4. Setor de telecomunicagoes

Os resultados estatisticos para o setor eviden-
ciam diferenca entre as solugoes obtidas a partir
da utilizagdo das varidveis de controle patrimoénio
e receita bruta. Parte da receita desse setor estd
excluida do sistema niao-cumulativo da COFINS
— servicos vinculados a atividade de comunicacio.
H4 de se considerar, entretanto, que esse setor
também ¢é prestador de servigos acessérios a ati-
vidade de telecomunicagbes e que parte de sua
receita responde pela venda de produtos relacio-
nados também a essa atividade. Ambas estio
inseridas no contexto da incidéncia nao-cumula-
tiva da COFINS, o que pode ser responsével pelo
indicio positivo de aumento de lucros revelados

no teste estatistico.

5.1.5 Industria de alimentos e de veiculos e pecas

Para esses setores, os indicios de reducio
do lucro podem ter ocorrido em fun¢io de nio se
repassar para os consumidores o custo tributdrio
adicional ou, ainda, podem aqueles ser decorrentes
do aumento geral dos custos e insumos. Esse tlti-

mo fato, aumento geral dos insumos como rea-

¢do do aumento da aliquota nominal da COFINS,
pode representar o efeito negativo que um tribu-
to, incidente indistintamente em todo o processo
produtivo pode causar, sendo fato relevante, que
indica ineficiéncia do sistema tributédrio. Tribu-
tos sobre os precos, que incidam em toda a cadeia
produtiva, contaminam custos e podem interfe-
rir desnecessariamente na composi¢ao de pregos

finais ao consumidor.

5.1.6 Industria de mdquinas industriais

Para esse setor os resultados niao foram robus-
tos, apresentando-se nao relevantes quando a varid-
vel de controle de escala é o patriménio e negativa-
mente significante quando a varidvel de controle
é areceita bruta. O setor pode ter sofrido dos mes-
mos efeitos ji relacionados para os segmentos de

alimentos e veiculos e pegas.

5.2 Estatistica do modelo macroecondmico

No modelo macroeconémico a varidvel
dependente ¢ o resultado percentual da relaciao
COFINS/PIBPb_xt, que se correlaciona com a
varidvel Dummy evento (D) e as varidveis de con-
trole cimbio (E) e risco-Brasil (R). A introducao
de varidvel Dummy, pela sua natureza bindria, serve
a verificagdo se um determinado evento tem rele-
vancia na evolu¢iao temporal da varidvel depen-
dente. Para o caso em estudo, esse mecanismo
servird para verificar se o evento alteragao de inci-
déncia demonstra indicios de que a arrecadagio
da COFINS se alterou positiva ou negativamente,
ou, ainda, se ndo gerou qualquer efeito relevante.
O conjunto da avaliagiao de elementos como o
coeficiente gerado para a Dummy, o coeficiente
de determinagio 7%, e o p_value produzirio infor-
magdes que levardo a rejeitar ou nao /, Os resul-
tados estatisticos do modelo proposto sio demons-
trados na tabela 6.

Conforme se observa, 7 = 0,8071 indica
alto nivel de correlacio entre a varidvel dependente
e os regressores de uma forma geral. Com um
intervalo de confianga de 99%, para a varidvel

Dummy, o teste estatistico ¢ significante. O coe-
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Tabela 6 — Resultado estatistico de regressio linear de série temporal com varidvel dependente P_Cof.

Observagoes: 24 Prob> F: 0,000
F(3,20): 23,33 r’: 0,8071
P_Cof a t P>|t|
D 1,1018160 7,32 0,000
E 0,0102830 1,83 0,082
R 0,0002251 1,08 0,292
_Const 3,3494760 5,76 0,000

ficiente da varidvel Dummy ¢é positivo, no que se
infere que a introdu¢io do “evento” gerou um
efeito positivo na varidvel dependente P_Cof. A
interpretagdo do resultado estatistico indica a exis-
téncia de indicios de que a introducio do regime
nao-cumulativo com aliquota de 7,6% para a
COFINS ocasionou um aumento real em sua
arrecadagio, fazendo-se rejeitar a hipdtese nula.

De forma a dar maior robustez aos testes
apresentados, adotou-se 0 mesmo procedimento
para outros tributos e para o total da arrecadagio
federal, com e sem a COFINS. Adotou-se esse
procedimento para verificar se o evento afetou a
arrecadacio de outros tributos, uma vez que o sis-
tema tributdrio brasileiro mantém uma relacao
intrinseca na incidéncia entre os tributos indire-
tos. Se a aliquota nominal da COFINS aumenta,
uma vez que este compoe a sua préopria base de
cdlculo e de outros tributos, a arrecadacio desses
outros tributos tende a aumentar. Esse fen6meno
pode ocorrer mais diretamente com o ICMS, o
ISS, o PIS e eventualmente com o IPI.

De uma forma geral, o aumento da aliquota

nominal de um tributo relevante que incida sobre

precos pode produzir, também, efeitos sobre a
arrecadagio total de tributos, nio somente pelo
seu peso, mas pelo reflexo nesses outros. Nesse
sentido, busca-se verificar esse fato executando-
se um teste estatistico a partir da varidvel depen-
dente P_TTrib (com a Cofins) e P_TTrib O

a Cofins). Os resultados comparativos estao demons-

(sem

trados na tabela 7.

Conforme se observa, a COFINS, em
comparagio aos demais tributos que compéem a
arrecadacio federal, revela indicios de crescimen-
to real em funcio do evento objeto deste estudo.
Sob as mesmas circunstincias, nio houve relevin-
cia estatistica para os demais tributos indicados,
confirmando a rejei¢ao de H..

A arrecadagio total de tributos, representa-
do por P_TTrib, também apresenta teste estatisti-
co significante, indicando que também existem
indicios de efeito positivo na arrecadagio total de
tributos em decorréncia do evento estudado. Fato
interessante observado é que quando se exclui da
arrecadagdo total a prépria COFINS, ainda se
demonstram indicios de que esta foi afetada pelo

evento, podendo esse fato servir como indicac¢io

Tabela 7 — Resultado estatistico comparativo de regressoes lineares de série temporal com a razdo entre

tributos federais e o PIB ,  como varidvel dependente.

Regressor: Dummy
Var dependente | F(3,20) al p_value
P_IR 1,09 0,1643 0,950156 0,100
P_IPI 1,53 0,1326 - 0,998
P_II 4,46 0,3287 43,711280 0,885
P_OCont 2,84 0,3046 0,796267 0,045
P_TTib 8,34 0,5759 3,158776 0,000
P_Ttrib(ex-C) 3,48 0,3680 2,056758 0,008
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de que houve um reflexo decorrente do efeito
em outros tributos. Excluindo-se a arrecadacao
da COFINS de P_TTrib (resultado na varidvel
P_TTrib, ), r* indica uma reducio de correla-
¢ao entre a varidvel dependente e as varidveis inde-
pendentes. Ainda assim o teste estatistico mostra-
se significante.

Se observarmos a varidvel dependente
P_OCont, para um intervalo de confianca de
95%, ela também demonstra teste estatistico
significante. Nessa varidvel estd inserido, princi-
palmente, o PIS, que tem sua incidéncia aplicada
sobre a mesma base de cilculo da COFINS. O
PIS também jd havia sofrido efeito da mudanga
de alteracao de modalidade de incidéncia, idénti-
ca a da COFINS, a partir de fevereiro de 2003.
Entretanto sofre efeitos uma vez mais, posto que
sua base de cdlculo fica aumentada pelo aumento
da aliquota nominal da COFINS, sendo isso uma
prova clara da ineficiéncia econdmica do sistema
tributdrio brasileiro, principalmente em relaciao
aos tributos indiretos, em que a incidéncia de

alguns deles se aplica uns sobre os outros.

6 CONCLUSAO

Os resultados estatisticos do modelo micro-
econdmico indicaram indicios de impacto no lucro
das empresas em 7 dos 18 setores objeto da pes-
quisa, e apenas para estes se rejeita a hipétese nula
do modelo microecondmico. Os setores de ener-
gia elétrica, minera¢ao de metais e telecomunica-
¢Oes reagiram positivamente ao evento, enquanto
a industria de alimentos, a industria de veiculos
e de pegas, a industria de mdquinas industriais e
o setor de servigos de transportes reagiram nega-
tivamente ao evento. Por outro lado, os testes
estatisticos referentes ao modelo macroecondé6mi-
co demonstram indicios de que o evento estuda-
do gerou um impacto positivo na arrecadagio
da COFINS, contribuindo, também, para um
aumento da carga fiscal total na esfera do gover-
no federal, ao contrdrio do que foi mencionado
em relatério do Ministério de Fazenda do Brasil.
Assim sendo, rejeita-se a hipétese nula do modelo

macroecondmico.

A conclusio a que se chega pelos indicios
apresentados nesse trabalho nao pode servir a for-
mulagées de criticas a alteracio da modalidade
de incidéncia da COFINS, pois um sistema nao-
cumulativo é menos prejudicial & economia do
que um sistema de tributagio em cascata. A obser-
vagao critica que se faz é a introdugio de uma
aliquota nominal, que se demonstrou excessiva,
uma vez que contribuiu com aumento da arreca-
dacio tributdria. Ademais, hd de se fazer notar
que o sistema de tributagdo indireta no Brasil atin-
ge nao somente os bens de consumo final mas,
inclusive, os produtos intermedidrios, fato este que
interfere nas transa¢des da cadeia produtiva de
bens e servigos, fazendo com que tais tributos
sejam economicamente ineficientes.

Fato de igual relevancia a ser considerado
é que alteragbes em modalidades de incidéncia de
tributos indiretos, como ocorreu com a COFINS,
podem favorecer setores que produzam bens essen-
ciais e de dificil substituicao, como no caso do setor
de energia, facilitando repasses integrais de custos
tributdrios adicionais aos consumidores ou apro-
priagio por parte das empresas de qualquer ganho
por uma eventual redugio efetiva da incidéncia,
o que demonstra que a modalidade de incidéncia
de tributos indiretos no Brasil deve ser revista.

Além disso, é importante se frisar que o
modelo de incidéncia multipla sobre uma mes-
ma base de cdlculo faz com que haja aumento na
arrecadagdo dos demais tributos relacionados.
Quando a aliquota de um ¢ alterada, promove
efeitos na arrecadacio dos demais diretamente
envolvidos. Como exemplo dessa circunstancia,
pode-se apresentar a incidéncia multipla sobre
precos de tributos com a COFINS, o PIS e o
ICMS. Como se observa na tabela 8, a alteracao
da aliquota nominal da COFINS levou reflexo a
alguns outros tributos, no caso exemplificado em
operagdes que tenham a incidéncia do PIS e do
ICMS. O aumento da aliquota nominal de um
tributo leva a aumento da arrecadacio de outros,
devido a sistemdtica de multiplas incidéncias,
o que demonstra ineficiéncia econdmica desse
sistema de tributacio.

Assim sendo, hd de se aplicar no Brasil moda-

lidades de incidéncia tributdria mais ajustadas
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Tabela 8 — Simulagao de efeitos da incidéncia multipla de tributos com alteragao de incidéncia de aliquota

nominal da COFINS.

Preco Preco
Periodo fabrica ICMS PIS COFINS | consumo
Periodo 1 - antes do 17% 1,65% 3,00%
aumento da incidéncia 1.000,00 216,98 21,06 38,29 1.276,32
Periodo 2 - ap6s o aum 17% 1,65% 7,60%
da incidéncia 1.000,00 230,51 22,37 103,05 1.355,93

a eficiéncia econdmica, por exemplo, o Imposto
sobre o Valor Agregado (IVA), nao incidente sobre
os insumos intermedidrios da cadeia produtiva e
sobre os investimentos. Essa modalidade parte de
uma Unica incidéncia, com aliquotas diferencia-
das em fun¢io da essencialidade, buscando atingir
os objetivos da eficiéncia econémica e niao negli-
genciando os instrumentos que possam tornar o
sistema tributdrio progressivo.

De uma forma geral, ndo podem ser negli-
genciados os indicios dos efeitos microecondmicos
eaclara evidéncia de aumento da arrecadac¢io pro-
movida pelo evento estudado. Isso demonstra,
com certo grau de confianga, que o sistema tribu-
tdrio brasileiro, principalmente em relagao aos
tributos indiretos, apresenta-se como instrumen-
to que interfere sensivelmente nos agentes eco-
némicos, produzindo efeitos que podem preju-
dicar a economia real, contraditando a eficiéncia
minima esperada de um sistema desta natureza.

Outras pesquisas podem refinar os dados
submetidos ao estudo estatistico. No estudo micro-
econdmico podem ser introduzidas novas varid-
veis de controle de escala, verificando se os efeitos
divergem dos aqui apresentados. Assim também,
podem ser estudados especificamente os setores
de uma forma mais detalhada, eliminando-se os
fatores excepcionais identificados na demonstra-
¢do do resultado das empresas.

No campo dos estudos macroecondmicos,
pode-se tentar excluir da formacio do PIB contri-
bui¢bes de setores que nao se submeteram 2a alte-
ragio da modalidade de incidéncia da COFINS,
depurando-se um pouco mais os resultados obtidos

nesta pesquisa. Também se pode ampliar o leque dos

tributos utilizados como parAmetros em relagio a
COFINS, buscando-se evidéncias de reflexo em
sua arrecadagdo que sejam decorrentes do evento
estudado, uma vez que a tributagio sobre o con-
sumo no Brasil recebe incidéncias simultineas de
alguns tributos indiretos como o PIS, a COFINS,
o ICMS, o ISS e o IPI. Nesse campo, também
podem ser desenvolvidos estudos no sentido de se
tentar inferir qual seria a aliquota menos onerosa
para a economia real na introdugédo do regime nao-
cumulativo da COFINS, de forma que nio se

fizesse aumentada a arrecadacio da contribuicio.
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NOTA
! Elasticidade preco da demanda: variagio na
quantidade demandada de um bem em rela-
¢do a 1% de aumento em seu prego (PIN-

DYCK; RUBINFELD, 2005).
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