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RESUMO

O presente estudo amejou verificar e analisarquais sdo os valores da aliquota efetiva sobre o
imposto (ETR) de quatro incorporadoras brasileiras de capital aberta com agdes listadas na B3
no ano fiscal de 2017. Sob esse prisma, tal pesguisa averiguou quais instrumentos tributarios
foram utilizados, pelas companhias, nos seus respectivos gerenciamentos tributarios, de modo
a concluir se os mesmos foram eficazes ou ndo. O critério de selecdo das companhias
estudadas foram os seguintes. (i) ter as duas menores ETR’s comparadas a populagdo de
andlise, j& que diferem consideravelmente da aliquota estabelecida pela legislacdo brasileira,
cujo valor € 34%; e (ii) ter as duas maiores receitas liquidas quando comparada com a mesma
populacdo, uma vez que supde que essas venham a instaurar instrumentos eficientes, para que
ndo ocasione a reducéo dos respectivos lucros. Nessa perspectiva, os resultados obtidos no
estudo foram os seguintes. (i) o0 Regime Especial de Tributagdo e o Patrimbnio de Afetacdo
ocasionam a amenizacdo vultosa da aliquota, principalmente as incorporadoras que possuem
atividades voltadas para o Minha Casa, Minha Vida, ja que para essas, tem-se uma aliquota
tributédria menor de imposto de renda e contribuicdo social; (ii) o Programa Especial de
Regularizacdo Tributéria, quando adotado, proporciona o reparcelamento dos créditos
tributérios, o que reduz a ETR. Diante disso, houve a proposta a hipétese de que os
instrumentos de gerenciamento tributario causam impacto sobre a ETR das incorporadoras.
Os resultados suportam a aceitacdo da hipétese proposta, , uma vez que as ferramentas
usufruidas pelas companhias acarretaram a amenizagdo das respectivas aliquotas efetivas.

Palavras chaves. Gerenciamento tributario. Aliquota efetiva. Incorporadoras.
Patriménio de afetacéo.



ABSTRACT

The present study sought to verify and analyze the effective tax rate (ETR) of four Brazilian
publicly-traded companies with shares listed in B3 in fiscal year 2017. In this light, this
research investigated which tax instruments were used, by the companies, in their respective
tax management, in order to conclude whether they were effective or not. The selection
criterion of the companies studied was: (i) to have the two smallest ETRs compared to the
analysis population, since they differ considerably from the rate established by Brazilian
legislation, whose value is 34%; and (ii) have the two largest net revenues when compared to
the same population, since it assumes that these will introduce efficient instruments, so that it
does not reduce their profits. From this perspective, the results obtained in the study were as
follows: (i) the Special Taxation Regime and the Affecting Equity result in a substantial
softening of the rate, especially the developers who have activities focused on My House, My
Life, since these have a lower tax rate of income tax and social contribution; (ii) the Special
Tax Regularization Program, when adopted, provides for the reparcelling of tax credits, which
reduces the ETR. Given this, the hypothesis was that the tax management instruments have an
impact on the ETR of the developers. The results support the acceptance of the proposed
hypothesis, since the tools enjoyed by the companies have reduced the effective tax rates.
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1. INTRODUCAO

Tributos sdo definidos, de acordo com o Art. 3° do Cddigo Tributario Nacional
(CTN)Lel n° 5.172, de 25 de outubro de 1966 (BRASIL, 1966), como toda prestacéo
pecunidria compulsoria, realizada em moeda ou em valor que nela possa exprimir, que ndo
congtitua san¢do de ato ilicito, instituida em lei e cobrada mediante atividade administrativa
plenamente vinculada.

Os tributos sdo caracterizados pelos seguintes atributos. fato gerador, contribuinte ou
responsavel e base de célculo. Com isso, para que haja a existéncia de obrigacéo tributéria,
faz-se necessério um vinculo juridico entre o credor e um devedor, em que o Estado, venha a
exigir uma prestagdo tributéria positiva ou negativa (OLIVEIRA; SANTOS, 2009).

No Brasil, a carga tributéaria é considerada um dos grandes obstaculos para
investimentos. Tal fato ocorre uma vez que essa reduz a rentabilidade das empresas, 0 que
acarreta a reducéo da distribuicdo dos dividendos delas para os acionistas. Além disso, os
altos indices de tributacdo obrigam as entidades a terem um rigoroso controle tributario
aplicavel por intermédio de planejamento tributério, de modo areduzir, legalmente, o 6nus da
cargatributariaa ser paga (OLIVEIRA; SANTOS,2009).

E perceptivel que a discussio sobre tributos sobre a renda na geracdo de valor das
entidades ndo é frequentemente abordada em pesquisas cientificas (DITTADI; FREITAS;
MAGRO; SANTORE; ZANELLA, 2013). Sob tal condicdo, ha necessidade crescente de
discussdo sobre o tema, visto que a discussdo acerca dos impactos dos tributos sobre arenda é
pouco explorada em trabalhos cinentificos (CALDEIRA, 2006).

No Brasil, adota-se a terminologia gerenciamento ou plangamento tributério para
designar estratégias utilizadas pelas empresas as quais visam a diminuicdo do custo com
tributos (CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016). Assim, 0 gerenciamento tributério é
determinado pelas diferentes escolhas contdbeis e em funcdo de interesses econdmicos
(NAKAO; REZENDE, 2012).

O modo utilizado para verificar a efetividade do planejamentoe a competitividade da
empresa é a partir do célculo e da andlise da effective tax rate ou aliquota efetiva do imposto
(ETR). Essataxa € calculada, no Brasil a partir a partir da despesa total com imposto de renda
(IRPJ) e contribuicdo social (CSLL) dividida pelo resultado antes dos impostos (CRUZ;
GUIMARAES; MACEDO, 2016).
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A adiquota efetiva do imposto consiste na medida adequada da eficicia de
plangjamento tributdrio. Sendo assim, caso esse quociente venha a ser um baixo, O
gerenciamento tributério pode ser considerado eficaz (CRUZ; GUIMARAES; MACEDO,
2016 apud SHACKELFORD;SHEVLIN 2000)

Assim, as entidades usufruem de incentivos oferecidos pelo Governo Federal
amejando a reducdo da carga tributéria incidente sobre suas receitas. Ta fato ocasiona ndo
apenas areducdo da ETR, assim como, a maximizagao do retorno aos acionistas, a reducdo do
risco de controle fiscal e do custo politico, estabelecimento dos parametros de compensacéo
dos gerentes apds o0s impostos e atendimento das expectativas do mercado, uma vez que o
valor tributado sobre o lucro é determinante para a precificacdo dos ativos que sdo
comercializados pela entidade (CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016 apud TANG, 2005).

Sob esse contexto est@o as incorporadoras brasileiras, que sdo definidas, pela Lei n°
4.591, de 16 de dezembro de 1964 (BRASIL, 1964), como atividade a qual promove e realiza
a construgcdo, para aienacdo total ou parcial, de edificagbes ou conjunto de edificacéo
compostas de unidades auténomas. Tal funcdo iniciou-se no governo Juscelino Kubitschek
(1956-1961) com a construcéo da nova capital brasileira, Brasilia, visto que com o surgimento
de uma nova metrépole, fez-se necessario novas residéncias e centros empresariais.

Sob o prisma econémico, 0 setor de construcdo civil pode ser considerado uma esfera
abrangente, ja que envolve diversas atividades no seu ciclo produtivo, por meio do consumo
de bens e servicos de outros setores (OLIVEIRA; SANTOS, 2009). Além disso, a construcéo
civil desempenha papel relevante no ambito social, em virtude da sua capacidade de
reproducéo de empregos diretos e indiretos (STEPPAN, 2006).

Nessa perspectiva, a congtrucdo civil tem participacdo significativa no
desenvolvimento e na economia brasileira desde o inicio do processo de modernizacéo do
Brasil por ser um setor que gera méo de obra qudificada e por ter participacéo consideravel
no PIB nacional, apesar de decrescente nos ultimos anos (ALVARENGA, 2017).

Visto isso, para 0 desenvolvimento do aua estudo, optou-se a andlise de
guatroincorporadoras brasileiras de capital aberto listadas na B3, de modo a responder a
seguinte indagacdo: Qual € a taxa efetiva do imposto incidente sobre a receita das
empresas de construcéo civil e quais os instrumentos de gerenciamento tributério das

mesmasimpactam a ETR?
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Nesse sentido, o presente trabalho almeja os seguintes itens. (i) calcular a taxa efetiva
de imposto incidente sobre a receita das empresas de construcéo civil no ano fiscal de 2017,
(i) analisar a ETR; e (iii) avaliar quais instrumentos do gerenciamento tributério utilizados
pelas companhias que impactam na taxa efetiva.

A pesquisa, por conseguinte, manifestar-se relevante ja que promove uma discussdo a
cerca das particularidades tributarias dos gerenciamentos tributérios desenvolvidos pelas
incorporadoras, 0 que € um assunto escasso has pesquisas cientificas, como mencionado
anteriormente. Justifica-se também por contribuir no enriquecimento no desenvolvimento de

novas pesquisas académicas focadas no setor em questéo.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Gerenciamento Tributario

Para Cruz, Guimarées e Macedo (apud TANG, 2005),uma das principais
maneiras de atrair investidores para as companhias € por intermedio da apresentacdo de bons
resultados, os quais consistem em lucros consideraveis. Diante disso, para que haga tais
resultados, a companhia necessita do gerenciamento tributario, de modo areduzir os impostos
pagos pelas entidades e, assim, as tornando cada vez mais competitivas em razéo de maiores
lucros.

Gerenciamento tributéario, segundo Freitas; Dittadi; Magro; Santore; Zanella
apud Fabretti ,2006), consiste no estudo desempenhado preventivamente, isto €, antes da
realizacdo do fato administrativo, pesquisando-se seus efeitos juridicos e econdmicos e as
alternativas legais menos onerosas, denomina-se Plangjamento Tributario, que exige antes de
tudo, bom senso do plangjado. No Brasil, portanto, a terminologia planejamento tributério
versa estratégias que visam a diminui¢dio do custo com o tributo (CRUZ; GUIMARAES;
MACEDO, 2016).

Indispensavel para melhores resultados, o gerenciamento tributério, ndo deve
ser confundido com a sonegacédo fiscal. Uma vez que o plangjamento € oriundo da escolha de
variaveis agraciadas por lei gue venham a acarretar melhores resultados para a entidade,
enguanto sonegacao € a pratica de métodos ilegais para ndo ter o devido recolhimento de

tributo.

22ETR
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Como visto anteriormente, a tributacBo gera efeitos sobre os investimentos e
atividades econémicas da entidade. Com isso, tem-se a inimeros instrumentos que almejam
avaliar o gerenciamento tributério da companhia, que para Giannini e Maggiulli (2002), ndo
significa a ineficiéncia desses, contudo que cada indicador origina aliquotas distintas.

Um desses apontadores € a aliquota efetiva de tributo sobre o lucro ou effective tax
rate (ETR)(CRUZ, GUIMARAES; MACEDO, 2016 apud MILLS; NEWBERRY;
TRAUTMAN, 2002). A partir da utilizacdo dela, é possivel verificar os impactos sobre os
investimentos e estabelecer a aliquota verdadeira a qual incide sobre o lucro da companhia
(CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016 apud SHEVLIN, 1999).

Ela é calculada por intermédio da divisdo do montante desembolsado para pagamento
de imposto de renda e contribuicdo social sobre o valor do lucro liquido antes dos tributos
(LAIR)(CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016). Quando se tem, portanto, uma baixa taxa,
isto €, abaixo de 34%, pode-se alegar que 0 gerenciamento tributério esta sendo perfo de
modo eficiente, caso o contrério, deveré ser revisto (CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016
apud SHACKELFORD; SHEVLIN 2000)

2.3 Instrumentos de gerenciamento tributario
De modo que o plangjamento tributario venha a atingir seu objetivo de menor
recolhimento de tributo, a legislacdo brasileira autoriza a utilizagdo de determinados
instrumentos de modo que haja o alcance de tal. (OLIVO; VEZARO, 2014). Visto isso, como
0 presente estudo averigua instrumentos de gerenciamento tributario usufruidos pelas
incorporadoras, esses s30 0s seguintes. patrimonio de afetacdo, regime especial de tributacéo,

programa especial de regularizacdo tributaria.

2.3.1. Patriménio de Afetacéo

A lei n° 4.591, de 16 de dezembro de 1964 (BRASIL, 1964). a qual dispunha sobre
condominios em edificacbes e incorporagdes imobiliarias, foi substituida pela Lei n°
10.931/2004, de 02 de agosto de 2004.(BRASIL, 2004), a qualacarretou modificacbes no
ordenamento juridico brasileiro, trazendo consigo 0 Regime Especial de Tributacdo, e
beneficios com aimplementacdo do mesmo, como o Patriménio de Afetacdo(BRASIL, 1964,
BRASIL, 2004; ALMEIDA; EHARA; FELIPE; KIMURA; NOGUEIRA, 2013).

13


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%204.591-1964?OpenDocument
http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2010.931-2004?OpenDocument

Pode-se entender que patrimonio de afetagdo compreende nos bens e direitos de cada
empreendimento imobiliério que, sob o aspecto contébil e financeiro, fica apartado do restante
do patrimbnio da empresa incorporadora. Assim sendo, o incorporador ndo pode utilizar
recursos de um determinando empreendimento em outro, j& que todo o dinheiro pago pelos
adquirentes do imovel deve ser destinado unicamente ao imével que estd sendo adquirido
(ALMENDANHA, 2014).

Para Bito, Peleias e Ribas (2006) a finalidade do patrimbnio de afetaco € elevar a
seguranca para os adquirentes dos imoéveis que se encontram em construcdo. Nessa
perspectiva, apesar das protecdes previstas pelo Codigo de Defesa do Consumidor, fatos
histéricos comprovam que essas eram insuficientes para garantir aos compradores que 0s
empreendimentos adquiridos seriam entregues de fato, em razéo da possibilidade de faléncia
daincorporadora (BITO; PELEIAS; RIBAS, 2006;ALMEIDA; EHARA; FELIPE; KIMURA;
NOGUEIRA, 2013).

Sendo assim, é perceptivel que a nova lei aumenta a transparéncia dos
empreendimentos, uma vez que se tem a obrigacéo, por parte do incorporador, de divulgar, no
minimo a cada trés meses, demonstrativos financeiros a Comisséo de Representantes dos
Compradores (ALMEIDA; EHARA; FELIPE; KIMURA; NOGUEIRA, 2013). Tas
demonstrativos deverdo ser completos e individualizados de cada obra e ter a abordagem dos
prazos, recursos utilizados e status das obras, assinados por profissionais habilitados para tal
(BITO; PELEIAS; RIBAS, 2006).

O incorporador € apenas o responsavel por quitacéo de dividas, obrigacfes vinculadas
€ prejuizos gque a mesma causar a incorporacd. NoO entanto, 0s seguintes artefatos séo
excluidos do patrimonio de afetacdo: (i) os recursos financeiros que excederem a importancia
necesséria a conclusdo da obra, considerando-se 0s valores a receber até sua concluséo e, bem
assim, 0S recursos necessarios a quitacdo de financiamento para a construgdo, se houver; e (ii)
o valor referente ao preco de alienacéo da fracdo ideal de terreno de cada unidade vendida, no
caso de incorporacdo em que a construcado seja contratada sob o regime por empreitada ou por
administracdo (BRASIL, 2004).

No entanto, o patrimdnio de afetacdo podera ser extinguido a partir dos seguintes
itens: (i) liquidacdo delegada pela Assembleia Geral; (ii) averbacdo da construcdo, registro
dos titulos de dominio ou de direito de aquisicdo em nome dos respectivos adquirentes e,

guando for o caso, extingdo das obrigagdes do incorporador perante a instituicdo financiadora
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do empreendimento; e (iii) dendincias feitas contra a incorporagdo com restituicdo dos valores

pagos pelos compradores. (Brasil, 2004).

2.3.2Regime Especial de Tributagdo

De modo a encorgjar as entidades ao uso do patrimoénio de afetacdo, o Governo
Federal desenvolveu, na mesma lei com a redagdo modificada pela lei n° 12.844, de 19 de
julho de 2013, um novo regime tributério de cardter opcional e irretratavel, isto €, deve-se
realizar a afetacdo do patriménio, cujo nome é Regime Especial de Tributacdo (BRASIL,
2013). Nesse novo regime, tem-se a permissao de cada empreendimento ter o recolhimento de
tributos de modo mais simples e segregada (BITO; PELEIAS; RIBAS, 2006; BRASIL, 2004;
BITO; PELEIAS; RIBAS, 2006).

No RET, as incorporadoras imobiliarias terdo a reducéo das aliquotas dos impostos, o
gue ocasiona 0 desembolso equivalente a 4% da receita mensal recebida, como visto abaixo.

Além disso, esses créditos tributarios ndo poderéo sofrer parcelamento (BRASIL, 2004).

Tabela 1 - Distribuicéo detributos pelo RET

T A
ributo liquota

C 1,
OFINS 71%

Pl 0,
S/Pasep 37%

IR 1,
PJ 26%

C 0,
SLL 66%

Fonte: BRASIL, 2004.

Para que a empresa venha a aderir ao regime tributério em questéo, ela devera entregar
0 termo de opcdo pelo regime especial de tributacdo a unidade da Secretaria da Receita
Federal competente e desempenhar a afetacdo dos terrenos e acessdes objeto da incorporadora
(BRASIL, 2004).

2.3.3 Programa Especial de Regularizacdo Tributéaria
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Oriundo medida provisoria n° 783, de 31 de maio de 2017.e legalizado pela Lei
n° 13.496, de 24 de outubro de 2017, 0 Programa Especial de Regularizacdo Tributaria (PERT), 0
qual versa pessoas fisicas e companhias do setor publico ou privado, inclusive as que se
encontram em processo de instauragdo do RET como regime tributario (MACIEL, SILVA,
2018; BRASIL, 2017).

O PERT abrange débitos de natureza tributéria e ndo-tributéria, vencidos até 30
de abril de 2017. Ademais, inclui os que se encontram parcelados anteriormente ativos ou
rescindidos,em discussdo administrativa ou judicial, ou provenientes de lancamento de oficio
efetuados ap6s a publicacdo desta Lei, desde que o requerimento seja efetuado no prazo
estabelecido, isto €, até 31 de outubro de 2017.

O valor minimo para cada prestacdo mensal dos parcelamentos é de R$ 200,00,
guando o devedor for pessoa fisica, € R$ 1.000,00 quando 0 mesmo for pessoa juridica ndo
optante pelo Simples Nacional.

A aderéncia a0 programa alude os seguintes atributos. (i) cumprimento das
obrigactes com Fundo de Garantia de Tempo e Servico (FGTS); (ii) dever de pagamento das
parcelas dos débitos consolidados no PERT e dos vencidos apds 30 de abril de 2017; (iii)
aceitacdo plena e irretratavel, pelo sujeito passivo dos débitos, das condigdes previstas na lei
em questdo; e (iv) a vedacdo da inclusdo dos débitos que compdem o PERT em qualquer
outra forma de parcelamento posterior, ressalvado o reparcelamento, que podera ter novos
débitos inclusos.

Contudo, havera a exclusdo do devedor do PERT e a exigibilidade imediata da
totalidade do débito confessado e ainda ndo pago, caso haja as situactes expostas no Quadro
1:

Quadro 1- Condicbes de exclusdo do devedor ao PERT

Auséncia de pagamento de trés parcel as consecutivas ou de sais alternadas,

Falta de pagamento de uma parcela, setodas as demais estiverem pagas,

Constatacéo, pela Secretaria da Receita Federal do Bras| ou pela Procuradoria-Gerd da Fazenda
Nacional, de qual quer ato tendente ao esvaziamento patrimonial do sujeito passivo como forma de fraudar
0 cumprimento do parcelamento;

)
V) Faléncia ou extingdo, pelaliquidagdo, da pessoa empresa optante;
Concessdo de medida cautelar fiscal, em desfavor da pessoa optante;

Declaragéo de inaptidéo da inscricdo no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ); ou
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m N&o pagamento dos débitos parcelados.

Fonte: BRASIL, 2017

Sob o regime desse programa, os créditos indicados deverdo quitar, inicialmente, os
débitos ndo garantidos pelos depositos judiciais e nem provisionados em contingéncias, que
serdo transformados em pagamento definitivo ou convertido em renda da Unido (BRASIL,
2017).

Por outro lado, a divida que sera passiva de parcelamento sera consolidada na data do
requerimento de adesdo ao PERT e serd dividida pelo nimero de prestagbes as quais foi
indicada. Sendo assim, a companhia devedora devera optar por um dos seguintes modos de

quitacéo:

(1) pagamento em espécie de, no minimo, 20% do valor da divida consolidada,
sem reducdes, em até cinco parcelas mensais e sucessivas, venciveis de agosto a dezembro de
2017, e aliquidacdo do restante com a utilizagdo de créditos de prejuizo fiscal e de base de
calculo negativa da CSLL ou de outros créditos proprios relativos aos tributos administrados
pela Secretaria da Receita Federal do Brasil, com a possibilidade de pagamento em espécie de
eventual saldo remanescente em até sessenta prestagoes adicionais, venciveis a partir do més

seguinte ao do pagamento a vista; ou

(i) liquidagdo da divida consolidada em até 120 prestagbes mensais e sucessivas,

as quais sdo calculadas de acordo com os percentuais na Tabela 3:

Tabela 2- Liquidacéo de prestactes

~ Pres Per centual
tacéo
1- 0,
12 0,40%
13- o
o4 0,50%
25 - o
3% 0,60%
Equivalente ao saldo remanescente,
37- .
. em até 84
em diante

prestacbes mensai s e sucessivas

Fonte: BRASILI, 2017.
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(i) liquidac&o em espécie de, no minimo 20% do montante do débito consolidado,
sem reducfes, em até cinco parcelas mensais sucessivas, venciveis de agosto a dezembro de
2017, e os outros 80% das seguintes maneiras.

@ liquidado integralmente em janeiro de 2018, em parcela Unica, com reducdo de
90% dos juros de mora e 70% das multas de mora, de oficio ou isoladas;

b) parcelado em até cento e quarenta e cinco parcelas mensais e sucessivas, venciveis
a partir de janeiro de 2018, com reducéo de 80% (oitenta por cento) dos juros de mora e 50%
(cinquenta por cento) das multas de mora, de oficio ou isoladas; ou

) parcelado em até cento e setenta e cinco parcelas mensais e sucessivas, venciveis a
partir de janeiro de 2018, com reducdo de 50% dos juros de mora e 25% das multas de mora,
de oficio ou isoladas, e cada parcela sera calculada com base no valor correspondente a 1%da
receita bruta da pessoa juridica, referente ab més imediatamente anterior ao do pagamento, e
ndo podera ser inferior a um cento e setenta e cinco avos do total da divida consolidada; ou

(iv) pagamento em espécie de, no minimo, 24% da divida consolidada em vinte e
guatro prestacbes mensais e sucessivas e liquidacdo do restante com a utilizagdo de créditos
de prejuizo fiscal e de base de calculo negativa da CSLL ou de outros créditos proprios
relativos aos tributos administrados pela Secretaria da Receita Federal do Brasil.

Caso a entidade venha a aderir a uma das modalidades abordadas acima, as empresas
gue possuem dividas totais, sem reducéo, igual ou inferior R$ 15.000.000,00, sdo assegurados
0S seguintes itens a eles:

() a reducéo do pagamento a vista e em espécie para, no minimo, 5% do valor da
divida consolidada, sem reducfes, em até cinco parcelas mensais e sucessivas, venciveis de
agosto a dezembro de 2017; e

(i)  apos a aplicacdo das reducdes de multas e juros, a possibilidade de utilizacéo
de créditos de prgjuizo fiscal e de base de calculo negativa da CSLL e de outros créditos
proprios relativos aos tributos administrados pela Secretaria da Receita Federal do Brasil, com
a liguidacdo do saldo remanescente, em espécie, pelo nimero de parcelas previstas para a
modalidade(BRASIL, 2017).
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2.4 Estudos anteriores sobre o tema

O Brasil € o pais do Mercosul 0 qual apresenta a segunda maior carga tributéria sobre
0 lucro, sendo 25% de IR e 9% de CSLL, contudo, € o pais em gque se tem a menor média de
ETR nas companhias de construgdo civil, o que indica a existéncia de gerenciamento
tributario nas empresas. Ademais, nas empresas de construgdo civil h& gerenciamento
tributario afim da amenizacéo da carga tributéria, por meio da verificacdo do valor da ETR
obtido (FREITAS; DITTADI; MAGRO; SANTORE; ZANELLA, 2013).

Visto isso, sendo a alta carga tributéria um dos responsaveis pela competitividade das
companhias brasileiras, € nitidamente necessario que as empresas ponham em atividade
instrumentos de gerenciamento tributério, delegado por profissionais capacitados, para que
haja reducéo de tal montante (MORAES,2011).

Uma das ferramentas para verificar o comportamento do gerenciamento tributério € a
partir da ETR, a qual é caculada pela divisdo do montante de IR e CSLL sobre o LAIR.
Todavia, ha diversas maneiras de realizar o clculo da mesma, o que € pouco abordado nos
trabal hos cientificos (CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016)

Nesse sentido, governo brasileiro, de modo a impedir o crescimento da inadimpléncia
existente, desenvolveu projetos para que sga facilitado o pagamento de tributos e créditos
tributérios. Sendo assim, um desses € 0 PERT, programa que proporciona as incorporadoras o
reparcelamento de créditos tributarios ao longo dos anos, podendo ter descontos e baixa taxa
dejuros (MACIEL; SILVA, 2018)

O RET e o Patrimbnio de Afetacdo sdo instrumentos de gerenciamento tributérios
criados objetivando o incentivo, as incorporadoras, de optarem pelo Patrimonio de Afetacéo.
Nesse regime tributério tem-se a substituicdo do recolhimento do IR, CSLL, PIS e COFINS
pelo pagamento de uma Unica aliquota equivalente a 7%. Visto isso, a adogéo de tal regime €
atrativa para incorporadoras as quais possuem faturamento mensal superior a R$20.000
(BITO; PELEIAS; RIBAS, 2006).

Contudo, tem-se uma falha na lei a qual instaura o RET e o Patriménio de Afetacdo, a
gual é o cardter facultativo da instituicdo dos mesmos. Esse fato se explica, visto que a lei
promove a transparéncia e protege o proprietério do empreendimento incorporado, assim, as
instauragdes de tais instrumentos deveriam ser obrigatorias (ALMENDANHA, 2014).

Diante disso, faz-se necessaria que haja reforma no sistema tributério brasileiro, de

modo que haja melhor distribuicdo da carga fiscal. Assim, deve-se ter modernizagdo no
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sistema de arrecadacdo, melhor distribuicdo da receita tributaria, reducdo das aliquotas e
burocracia dos servicos publicos (CURY ; GOMES; SIQUEIRA, 2011)

2) METODOLOGIA

Almejando a resposta a0 problema de pesquisa a partir da andlise dos dados e
informagdes fornecidos pelas demonstragdes financeiras, o presente estudo pode ser
classificado como descritivo. Isso explica-se ja que, segundo Gil (1999), as pesquisas
descritivas almejam descobrir a existéncia de relacbes entre variaveis, por exemplo, estudo
sobre arelacdo da baixa porcentagens de ETR pagas pelas incorporadoras e incentivos fiscais
proporcionados pelo governo.

Nesse sentido, em virtude da andlise das demonstragbes contabeis e das notas
explicativas das incorporadoras,extraidosda éarea de relacdo com investidores das entidades
analisadas, os procedimentos de pesquisa sdo classificados como documentais, ja que, de
acordo com Gil (1999), sdo realizados com base em documentos de segunda méo, como
relatorios emitidos pelas empresas. Além disso, por haver a aplicacéo de teste de hipotese, 0

problema de pesguisa é classificado como quantitativo (GIL, 1999).

3) POPULACAO E AMOSTRA

A populacdo do presente estudo € composta pelas incorporadoras imobiliarias
brasileiras com acdes listadas na B3 no ano de 2017. Dessa maneira, a partir da andlise das
demonstragbes financeiras das respetivas companhias, foram coletados dados para que
houvesse a andlise do comportamento da aliquota efetiva de tributos sobre o lucro, de modo a
averiguar o impacto do gerenciamento tributario sobrea ETR.

Tabela 3 - Incorporadorasbrasileiraslistadas na B3

Companhia RLO LAIR |IR/CSLL | ETR

VIVER INCORPORADORA E 5 - 4 -
CONSTRUTORA SA. 935|  168.987 0.773| 29.45%
CR2 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS 1 - 1 -

SA. 1.488 3.719 007| 27,08%
7 - 1 -

DIRECIONAL ENGENHARIA SA. s1es7| 120710 6.725| 1386%

EVEN CONSTRUTORA E 1 - 3 -
INCORPORADORA SA. 583 305 7| 12,13%
1 - 6 -

JOAO FORTES ENGENHARIA SA. 65160 52433 vaat| 11.72%

5 - 1 -

HELBOR EMPREENDIMENTOS SA. S 2755|  3.34%
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6 ] 2 i
GARSA SA. 08.823| 971412 3100 2.383%

3 - 4 -

ROSS RESIDENCIAL SA. 26.028| 355.615 862| 1.37%

5 - 1 -

TEGRA INCORPORADORA S/A 95533 1.221.904| 4618 1.20%

6 - 6 -

TECNISA SA. 1139| 178120 08| 034%

INTER CONSTRUTORA E 1 3 ] c
INCORPORADORA SA. 34926| 5686 00%
CONSTRUTORA ADOLPHO LINDENBERG 1 3 1 7

SA. 2,003 820 02|  67%
EZ TEC EMPREEND. E PARTICIPACOES 9 3 2 :

SA. 08323| 84109 2734  .92%
MRV ENGENHARIA E PARTICIPACOES 4 8 1 1

SA. 750.888| 05195 05.171| 3,06%
1 1 1 1

CONSTRUTORA TENDA SA. 357.004| 22630|  7.094| 467%

4 5 9 ]

TRISUL SA. 4677 3212 580| 8,00%
CYRELA BRAZIL REALTY SA.EMPREEND 2 5 1 3

E PART 673770| 4630 7595 221%
, ) 7 8. 3 3

RNI NEGOCIOS IMOBILIARIOS SA. -~ oo R E—

PDG REALTY SA. EMPREEND E 4 9 7 :
PARTICIPACOES 58.253| 52838 92275 315%
2 4 6 ]

JHSF PARTICIPACOES SA. soss|  oms|  762| 67506

avaliadas escolhidas com base nos seguintes critérios. (i) maiores receitas operacionais
liquidas; e (ii) menores taxas de ETR. A primeira se justifica visto quecomo essas possuem
alta receita operacional liquida, supde-se que essas venham a usufruir de instrumentos que
venham a diminuir seus desembolsos com IRPJ e CSLL, enquanto a segunda justifica-se pelas
taxas terem valores inferiores a estabelecida pela legislagdo brasileira, o qua é 34%.
Entretanto, as companhias as quais apresentaram prejuizo no seu LAIR foram excluidas dos

critérios de selecdo da amostra. Diante disso, na Tabela 5 e 6 mostram as incorporadoras

Fonte: B3 e demonstragdes financeiras, 2019.
Nota: Receita Liquida Operacional = RLO

Foram selecionados dois tipos de amostra da populagdo, com trés entidades a serem

selecionadas para o0 estudo:

Tabela 4- Incorporadoras com maioresRLO's

Companhia

RLO LAIR |IR/CSLL | ETR
MRV ENGENHARIA E PARTICIPACOES 4 1
SA. .759.888| 05.195 05.171| 3,06%
CYRELA BRAZIL REALTY SA.EMPREEND 2 1
E PART .673.770| 4.630 7.595| 2,21%
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1 1
CONSTRUTORA TENDA SA. ‘ .357.904‘ 22.630‘ 7.994‘ 4,67%

Fonte: demonstragtes financeiras das companhias, 2017.

Tabela 5 - Inocorporadoas com menoresETR's

Companhia RLO | LAIR |IRICSLL | ETR
INTER CONSTRUTORA E 1
INCORPORADORA SA. 34.926| 5.686 " ,00%
MRV ENGENHARIA E PARTICIPACOES 4 1
SA. 759.888| 05.195| 05.171| 3,06%
EZ TEC EMPREEND. E PARTICIPACOES 9 2
SA. 08.323| 84.199 2734| ,92%

Fonte: demonstragdes financeiras das companhias, 2017.

Conforme a coleta de dados reproduzida e os critérios de apuragdo utilizados, as
selecOes classificam-se como nédo aleatdria, uma vez que foram retirados das demonstractes
financeiras das companhias de estudo.

3.3)Definicdo das hipoteses

A legislacdo tributéria brasileira estabelece que a taxa da ETR é de 34%, no entanto,
as entidades que realizam o gerenciamento tributério possuem tal quociente reduzido (CRUZ;
GUIMARAES; MACEDO, 2016 apud SHACKLFORD; SHEVLIN, 2000). Ademais, em
paises 0s quais possuem carga tributaria elevada, como o Brasil, o governo oferece incentivo
fiscais para as entidades CRUZ; GUIMARAES; MACEDO, 2016 apud TANG, 2005). Sendo
assim, formula-se as seguintes hipoteses:

- HO: os instrumentos de gerenciamento tributério influenciamna ETR das empresas
brasileiras do setor de construgéo civil;

- H1: o gerenciamento tributario ndo influencia no valor da ETR das empresas

brasileiras do setor de construcéo civil.
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4) INCORPORADORAS COM MAIORES RECEITAS LIQUIDAS
OPERACIONAIS

4.1) MRV Engenharia e Participagdes S.A

A MRV Engenharia e Participagdes S.A (“MRV”) foi fundada em 1979, em
Belo Horizonte (MG), pelos sbcios Rubens Menin Texeira de Souza, Mario Lucio Menin e
Vega Engenharia Ltda. O objetivo da entidade € a construcdo e a incorporagdo de
empreendimentos da cidade de fundagdo. De acordo com a ampliacdo das atividades, a MRV
passou a atuar em todos os eixos brasileiros, o que possibilitou, em 2007, a sua abertura de
capital com agdes negociadas na B3.

Sob o prisma contébil, a incorporadora se destaca em seu segmento por possuir
expressiva receita liquida operacional, 0 que a classifica como a maior incorporadora
brasileira, como abordado na Tabela 7:

Tabela 6 - Demonstracdo do Resultado do Exercicio MRV

Lucro antes do imposto de renda e da €
contribuicdo social 05.195
Imposto de renda e contribui¢do social 111.897_
Correntes '7266
Diferidos 105'171'
Lucro liquido do exercicio 00.02 47

FonteeMRV, 2017

Nessa mesma Otica, o presente estudo encontra sua delimitagdo nas contas “Lucro
antes do imposto de renda e da contribui¢do social” e “Imposto de renda e contribui¢ao social:
corrente e diferido”, as quais comp8e o calculo da aiquota efetiva do imposto, a qua é
apresentada abaixo:

1
05.171
TR 8 3%
05.195
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A fim de compreender os itens os quais integram ta quota, houve a
pormenorizacéo dos itens que compde a nota explicativa de Imposto Corrente e Diferido da
entidade, como serd demonstrado na Tabela 8:

Tabela 7 - Despesasindividuaiscom IRPJ eCSLL da MRV

ndividua

2

017

Lucro antes do imposto de renda e da 6

contribuic&o social 95.840

3

Aliquota- IRPJe CSLL 4%

2

Despesa nomina 36.586

Efeitosde IRPJ e CSLL sobre;

1

Equival éncia patrimonial 77.888

1

Patriménios de afetacdo 2.048

4

Ouitras (adicles) exclusdes permanentes 212

4

Despesa no resultado 2.438
Composicdo da despesa no resultado -

Consolidado:

Corrente 51.997

9

Diferido 559

42.438

Fonte: MRV, 2017.

E perceptivel que o valor liquidado com despesa de IRPJ e CSLL, no relatério
individual, seria R$ 236.586, contudo, a escolha pelo regime tributério denominado
Patriménio de Afetacdo e os efeitos do IR e da CSLL sobre a equivaléncia patrimonial
ocasionaram a reducdo da despesa para R$ 42.438, que compde o valor desembolsado no

consolidado da empresa, como exposto na Tabela 9:

Tabela 8 - Despesas consolidadas com IRPJ e CSLL da MRV

017
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Fonte:

A
pagaria
equivalente a
estabelecida pela

lucro antes do

um

e  contribuicdo

Receita de incorporacdo imobilidria -
controladas

Aliquotanominal (*)

Regime especial de tributagdo (RET):

Incorporacdo imobiliaria

Receitas financeiras - controladas (**)

IRPJ e CSLL nas controladas

IRPJe CSLL no Individua

QOutros

Despesa no resultado
Composicdo da despesa no resultado -
Consolidado:

Corrente

Diferida

2

.506.565

1

,92%

48.126

14.658

62.784

42.438

5
1

105.171

111.897
6
726

105.171

MRV, 2017
principio, a MRV
montante
aliquota
legislacdosob o

imposto de renda

social, no entanto,

o planejamento tributario da companhia acarretou a reducéo de tal porcentagem para 1,92% e

a amenizacdo do montante. Tal diminuicdo é acarretada por meio da utilizagdo dos seguintes

instrumentos: patrimonio de afetacdo, aderida no seu resultado individual, e o regime especial

de tributacéo (RET).

Nessa mesma visao, os créditos tributarios devidos pela incorporadora, como

abordado na Tabela VIII, dever&o ser pagos de modo Unico, sem ter o parcelamento.Além

disso, a MRV iniciou, em 2009, a0 lado de outras empresas, 0 projeto social denominado

Minha Casa, Minha Vida (“MCMV?”), que, para esses tipos de incorporacdes, a legislacéo

estabelece novo percentual unificado dos tributos, equivalente a 1% da receita mensal
recebida. Esse 1% é distribuido da forma abaixo:
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Tabela 9 - Distribuicéo detributos parao MCMV

T A
ributo liquota

C 0,
OFINS |44%

Pl 0,
S/Pasep | 09%

IR 0,

Pode-se perceber, PJ 31% portanto, que O gerenciamento
tribut&dio da MRV foi C 0, desenvolvido e performado com
sucesso. 1sso explica-se dado que SLL 16% a opcdo pelo parimbnio de
afetacdo e pelo RET sdo consideradas beneficiarias para a

empresa, ja que acarretou a amenizacdo dos tributos a serem pagos pela empresa por
intermédio do uso de aliquotas tributarias inferiores ao estabelecido pela legislaco.

4.1.2) CYRELA BRAZIL REALTY SAA.EMPREEND E PART

Fundada em 1962 em S&o Paulo por Ellie Horn, sirio o qual imigrou para o Brasil aos
10 anos, a Cyrela, atualmente, opera em mais de 16 estados brasileiros, além da Argentina e
Uruguai, com atividades de prestacdo servigos, construcdo civil e incorporacéo imobiliaria,
por intermédio da fundacdo da Cyrela Construtora e da Seller em 1981 (ALVES, 2017,
CYRELA, 2019).

Sob esse cenario, em 2005, a companhia realizou sua primeira oferta publica de acoes,
0 gue atornou a primeira incorporadora com acdes listadas no Novo Mercado. Sendo assim,
como estratégia apos a abertura de capital, a empresa criou a Living, em 2012, responsavel
por desenvolver produtos diferenciados em segmentos os quais ndo havia atuacéo
anteriormente, como o MCMV, que foi consolidado em 2013 (CYRELA, 2019).

Além disso, a entidade se diferencia das demais incorporadoras por priorizar
atividades que venham a proporcionar diferencas na sociedade. Em 2000, a empresa deu
inicio a0 Programa Construindo Pessoas para a afabetizacdo dos funcionarios nos canteiros
de obra. Nesse mesmo pensamento, houve a fundagdo, em 2011, do Instituto Cyrela, o qual
investe financeiramente em projetos na area de educacdo (INSTITUTO CYRELA, 2019).
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Em decorréncia da incorporadora esar ha 14 anos presente no ranking
imobilidrio e por ter a segunda maior receita liquida operacional, houve a averiguacéo da sua
respectiva aliquota efetiva, a partir da andlise das contas expostas na Tabela a seguir:

Tabela 10 - Demonstracdo do Resultado do Exercicio Cyrela

LUCRO (PREJUIZO) ANTES DOS IMPOSTOS E DE ACIONISTAS NAO
CONTROLADORES 4.630
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

65.169
Diferido
7.595
Corrente
82.764
LUCRO (PREWIZO) LIQUIDO DO EXERCICIO DAS OPERACOES
CONTINUADAS 10.539

Fonte: Cyrela, 2019.

Visto isso, pode-se redlizar o célculo da aliquota efetiva da empresa, a qual pode ser
verificada abaixo:

5.169 1
TR - 19,29%
4.630

Diante da ETR obtida, € perceptivel que a empresa realizou desembolsos
consideraveis de IR e CSLL, sendo tal valor superior ao lucro obtido pela companhia antes da

tributacdo. Com isso, tal valor é composto pelos seguintes itens:

Tabela 12 — Detalhamento de tributacéo

Lucro antes do imposto de renda e 5
contribuicdo social 4.630
(x) aliguota efetiva: 4% °
(=) Efeito da aliquota nominal sobre: 18.574 -
Resultado de equivaléncia patrimonial 5.055 ’
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Adig0es e exclusdes permanentes e outros 137.594

Creditos fiscais ndo congtituidos 75.305

1
presumidos ou RET 41.249

(=) Despesa de imposto de renda e -
contribui¢éo social 65.169

Fonte: Cyrela, 2017.

A Cyrela desembolsaria, a principio, o valor de R$ 18.374 milhdes correspondentes a
aliquota nominal tributaria sobre o lucro da empresa, no entanto, a mesma sofreu ajustes os
guais ocasionaram a 0 aumento do montante a ser desembolsado. 1sso se explica uma vez que
a empresa sofreu adicles e exclusdes permanentes, de valor R$ 137.594 milhdes,oriundos de
prejuizos fiscais e bases negativas que ndo foram contabilizados pela companhia, assim como,
os créditos fiscais de R$ 75.305 milhdes que ndo foram constituidos nem contabilizados
*CYRELA, 2019).

No entanto, em virtude da adocdo de alguns empreendimentos do RET, houve a
segregacao das obrigacdes desses. Diante disso, houve a afetacdo de R$ 141.249 milhdes de
tributo a ser pago pela Cyrela, o que acarretou, por conseguinte, a reducdo do montante
desembolsado, j& que sem a afetacdo esse seria R$ 206.418 milhdes e ndo R$65.169. Sob esse
prisma, pode-se concluir, portanto, que apesar da entidade ter um alto gasto com carga

tributéria, aadocdo do RET pode ser considerada relevante na amenizacdo de tal valor.

4.1.3) CONSTRUTORA TENDA SA
Com mais de 45 anos de historia, a construtora Tenda S/A é lider no mercado
imobiliario brasileiro para o publico de baixa renda, com atividades focadas no MCMV em 7
regides metropolitanas (Belo Horizonte, Curitiba, Porto Alegre, Recife, Rio de Janeiro,
Salvador e S0 Paulo). Em decorréncia da diversificacdo dos segmentos de atuacdo da
construtora Gafisa, em 2008, a mesma adquiriu 60% da Tenda, o que acarretou a fusdo entre
as duas entre 2009 e 2011, deixando a Gafisa proprietaria de 100% do controle da
Tenda(TENDA, 2019).
No entanto, em 2016, iniciou-se 0 processo de separacdo societéria entre as
incorporadoras, por intermédioda celebragdo do contrato de alienacdo das acbes da Tenda

para Jaguar Real Estate Partners (“LP”), at¢ um montante de 30%. Com isso, em 2017, houve
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a conclusdo do processo de afastamento entre ambas e a listagem da Tenda na B3, com o mais
alto nivel de governanca corporétiva

Por ser considerada uma das lideres na construcdo e incorporagdo de imoveis
pertencentes ao programa MCMV e por ter a terceira maior receita operacional liquida das
empresas desse segmento, o atual estudo propde-se a analisar 0 plangjamento tributério dela,
de modo a compreender o impacto desse sobre a ETR. Diante disso, houve a averiguacdo das

suas demonstragdes financeiras, como abordado abaixo:

1
Resultado antes do tributo sobre o lucro
22.630
Imposto de renda e contribui¢do social sobre -
o lucro 17.994
Corrente _
27.053
9
Diferido
.059
Resultado liquido d 0 tinuad !
esultado liquido das operagdes continuadas
k PRI 04.636
. : ) 1
Lucro/Prgjuizo Consolidado do Periodo
04.636

Tabela 11 - Demonstracéo do Resultado do Exercicio Tenda S.A

Fonte: Tenda, 2017
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Tendo a andlise focada nas contas Resultado antes do tributo sobre o lucro e Imposto
de renda e contribui¢do social sobre o lucro, a aliquota efetiva sobre o lucro da Construtora
tenda é a seguinte:

1
7.994
TR 1 %
22.630

E perceptivel que a utilizacdo do gerenciamento tributério foi essencial para a reducéo
da ETR, uma vez que a mesma passou a ser equivalente a, aproximadamente, 15%, ao invés
de 34%. Ta efeito pode ser explicado a partir da utilizagdo dos instrumentos tributarios, tais
guais sdo oRET e o0 Programa Especial de Regularizagdo Tributaria (“PERT”), como exposto
natabela 12:

Tabela 12 - Descricao da despesa com IRPJ e CSLL

20

17

Lucro (Prgjuizo) antes do imposto de renda e contribui¢do social: 12
2.630

Imposto de renda cal culado a aliquota nominal - 34% -
41.694
Efeito liquido das controladas tributadas pelo lucro 30
presumido/RET .298
Prejuizos fiscais (base negativa utilizada) -
Outras diferencas permanentes -
1.057

Direitos fiscai s ndo reconhecidos -
19.734

Resultado com equivaléncia -
379

Créditos fiscais reconhecidos — PERT 3.
323

Créditos fiscais utilizados na base dos impostos diferidos 14
.662

Outras adi¢oes e exclusdes -
3.413

Depesas (Receitas) com Imposto de renda e Contribui¢do social -
17.994

Fonte: Tenda, 2017.

A adocdo da companhia pelo RET acarretou a reducéo consideravel do total do tributo
a ser pago, por intermédio da aliquota de 24,70% do mesmo sobre o lucro, apesar de ser

considerada uma aliquota distinta da estabelecida pela legislagéo.
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No dia 27 de julho de 2017, a Companhia optou por parcelar alguns débitos que
estavam sendo questionados no &mbito administrativo, em razdo a instauragéo do PERT,
referente a PIS/ICOFINS de 2005 e 2009, no valor principal de R$2.612 e atualizado com
juros e multa no montante de R$7.581. Pagos na seguinte forma:

Tabela 13 - Prejuizo parcelado

017
Principa 612
Multaejuros 969
Total atuaizado 581
Pagamentos em dinheiro 379
Compensacéo de
prejuizos fiscais 3.323
Beneficios fiscais 3879

Fonte: Tenda, 2017.

Diante disso, houve o reconhecimento do valor de R$ 3.323 milhdes como crédito
fiscal, 0 que gerou a reducéo do valor a ser desembolsado com tributos relacionados a IR e
CSLL. Assim, é possivel afirmar gue os instrumentos de gerenciamento tributérios usufruidos
pela empresa geraram efeitos positivos no desembolso para pagamento de tributos que sera

realizado pela Construtora Tenda.

5) INCORPORADORAS COM MENORES ETR’S

51) EZ TEC EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES SA E
CONTROLADAS

Fundada h& 40 anos na cidade de S&o Paulo, a Ez Tec tem como missdo a busca da
satisfac@o dos clientes, de modo a fortalecer a reputacdo da empresa no mercado imobiliario e
0 retorno aos acionistas da empresa. Com 132 empreendimentos construidos, a Ez Tec passou
afazer parte do Novo Mercado em 2007.

A empresa tem como valores o comprometimento, rentabilidade e solidez, qualidade e

pontualidade, respeito a sociedade e a0 meio ambiente, ética e transparéncia e respeito a vida.
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Ademais, a mesma se diferencia das demais em raz&o datransparéncia, solidez, alto padréo de
acabamento, pontualidade e garantia, 0 que justifica diversos anos sendo ganhadora do
Prémio PINI Incorporadora do Ano, organizado pela PINI com o apoio do Nucleo de Real
Estate da Escola Politécnica da Universidade de S&o Paulo.

Tabela 14 - Demonstracdo do exercicio Ez Tec

Lucro antes do imposto de renda e da
contribuic&o social 84.199
Imposto de renda e contribuigdo social
correntes 27.684
Imposto de renda e contribuigdo social
diferidos .950

Lucro do exercicio 61.465
Fonte: Ez Tec, 2017.

Por intermeédio da andlise das contas expostas na Tabela 13, com excecédo do Lucro de

exercicio, pode-se chegar a seguinte aliquota efetiva:

2.734
TR ,91%
84.199

E notério que a aliquota encontrada por intermédio do céculo da ETR é
consideravel mente abaixo do estipulado pela legislacéo. Dessa maneira, na Tabela 14 houve o

detalhamento dos tributos desembolsados pela companhia.

Tabela 15 - Detalhamento dostributosda Ez Tec

Lucro antesdo IRPJedaCSLL 84.199
Aliquota - 34% 130.628
g
Efeito sobre exclusBes (equival éncia patrimonial) 222
g
Efeito de outras exclusbes 409
Efeito sobre adic¢bes 1.536
Efeito do resultado de controladas tributadas pelo lucro presumido/ g
RET 1.799
Crédito fiscal ndo condituido sobre pregjuizos fiscais e diferencas
temporérias (i) -
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Total dosimpostos 22.734

Imposto de renda e contribuicdo social correntes 27.684

4
Imposto de renda e contribuicdo social com recolhimento diferidos .950

=
Taxa efetiva ,90%

Fonte: EZ TEC, 2017.
Q) Houve a adoc¢do pelo lucro real e ndo registra os créditos tributarios, havendo o
registro desses apenas quando da realizacdo de resultados tributéveis futuros.

Diante do exposto, por meio da ado¢éo do RET, aentidade foi beneficiada por tal, esse
fato explica-se uma vez que o valor a liquidado pela Ez Teccom tributos seria R$ 22.734
milhdes. No entanto, caso ndo houvesse a adogdo de tal instrumento, o montante a ser
desembolsado seria R$ 114.533 milhfes, R$ 91.799 milhdes a mais do que no cenario com
adocdo do instrumento. Nessa perspectiva, o RET foi beneficiario para a incorporadora,

confirmando, por conseguinte, a sua eficacia.

5.2) INTER CONSTRUTORA E INCORPORADORA SA

Fundada em Juiz de Fora, em 2008, com atividades voltadas para a construcéo civil e
incorporacdo, a Inter Construtora e Incorporadora sempre buscou velocidade, qualidade e
baixo custo em todos os seus empreendimentos. A partir de 2011, a empresa comegou a atuar
na incorporacdo e construcdo de empreendimentos verticalizados, com total foco em
peguenos prédios residenciais no segmento de habitacdo popular, enquadrados no programa
MCMV.

Tabela 16 - DRE Inter Construtora

Lucro antes do imposto de renda e
contribuicdo social 5.686
Lucro/Pregjuizo do periodo 5.686

Fonte: Inter, 2017.

Nesse caso, a companhia ndo realizou desembolso com IR e CSLL, o que torna
invidvel o célculo da ETR, assim como, a andlise dos instrumentos tributérios, de modo a

verificar se esses perfomaram de maneira eficaz ou néo.
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6) CONSIDERACOESFINAIS

O presente estudo ansiou 0s seguintes itens. (i) calcular a aliquota efetiva de imposto
incidente sobre o lucro das empresas de incorporacdo imobiliaria de capital aberto, no ano
fiscal de 2017; (ii) analisar as respectivas ETR; e (iii) verificar quais instrumentos tributérios
foram usufruidos pelas companhias e a repercussao desses.

Nesse sentido, foi retirada uma populagdo composta por vinte incorporadoras
imobilidrias brasileiras com acdes listadas da B3 e selecionadas dois tipos de amostras. A
primeira amostra era composta por trés empresas as quais apresentavam as trés maiores
receitas liquidas operacionais, quando comparadas com as demais, ja a segunda amostra, essa
era formada por trés incorporadoras que possuiam as trés menores ETR’s, quando comparada
com as demais. Todavia, houve a exclusdo das entidades as quais possuiam o LAIR negativo,
umavez gque inviabilizava a analise efetivada ETR.

Diante do averiguado, na primeira amostra, as trés incorporadoras usufruiram do
Regime Especial de Tributagdo e do Patrimdnio de Afetacdo, o qual apresentou efeitos
positivos para a entidade, ja que reduziram, significativamente, o valor desembolsado com IR
e CSLL por intermédio da segregacdo do patrimdnio e obrigagdes dos empreendimentos.
Além disso, apenas uma empresa da primeira amostra aderiu a0 Programa Especial de
Regularizacdo Tributaria, que proporciona as incorporadoras a possibilidade do
reparcelamento dos créditos tributarios. Visto isso, 0 PERT, assim como 0s demais, acarretou
bons resultados para a entidade, uma vez que reduziu o valor a ser liquidado com tributos.

Contudo, houveram dificuldades na averiguagdo dos instrumentos tributérios na
segunda amostra selecionada, uma vez que houve a obtencéo de resultados limitados. Esse
fato ocorreu visto que das trés empresas estudadas, uma dessas ndo apresentou valores
desembolsados como tributos pela companhia nas suas respectivas demonstracdes financeiras,
0 que pdde concluir-se que ndo houve desembolso para tal. Sendo assim, as demais
companhias utilizaram o RET, como instrumento, 0 que acarretaram a reducéo do montante
com tributo a ser desembolsado.

Sob esse prisma, primeira hipétese proposta € aceita a partir do analisado. Dessa
maneira, nos proximos estudos, sugere-se que haja maior analise do gerenciamento tributario
de entidades do setor de construcdo e incorporacdo imobilidria, visto que tal tema é pouco

abordado nos estudos cientificos. Além disso, sugere-se que as incorporadoras e construtoras
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venham a detalhar, em suas demonstragdes contabeis, 0s itens os quais compde 0 montante a

Ser pago com tributo.
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