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Em outubro de 2021, o OCDE/G20
anunciou um acordo para uma
reforma do sistema tributario global,
referendado por 136 paises que
representam 94% do produto global.

%

E um acordo “histérico” que poe fim
a um longo periodo de debates
técnicos e negociacdes politicas,
ainda assim, mostrou-se

“inadequado” pela sua baixa ambicao

e pela perda de oportunidade de
promover mudancas mais estruturais.
Sem deixar de ser “promissor”
porque, uma vez superada a barreira
inicial, limpa-se a arena do jogo para
avancos futuros.

%

A previsao de impacto da proposta
do ponto de vista distributivo é
frustrante pela ética dos paises de
renda média ou baixa. Menos de um
quarto dos ganhos serao apropriados
pelos paises de renda média ou baixa.
Para o Brasil, seréo muito modestos:
receitas entre US$ 2,0 e 2,7 bilhdes
por ano, que representa uma fatia de
2,3% a 2,7% do bolo total.
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Em outubro de 2021, o principal férum multilateral que dis-
cute as regras de tributacdo das companhias multinacionais,
0 OECD/G20 Inclusive Framework on Base Erosion and Profit
Shifting (IF/BEPS), anunciou um acordo em torno das princi-
pais diretrizes para guiar uma ampla reforma do sistema tri-
butério global. Como demonstracao de forca politica, o acor-
do foi referendado por 136 dos 140 paises participantes
deste forum e que representam 94% do produto global.!

Logo apos, o Secretario-Geral da Organizacao para a Coope-
racao e Desenvolvimento Econémico (OCDE) enviou um rela-
tério para os lideres do G20 com detalhamento do plano de
implementacao, que prevé o inicio de vigéncia ja no ano de
2023 (OCDE, 2021). O acordo tributério acabou recebendo
uma mencao explicita na Declaracdo dos Lideres do G20, di-
vulgada no final do encontro de sua clUpula na cidade de
Roma, em 31 de outubro, que ndo somente manifestou
apoio unanime a iniciativa, como também demandou celeri-
dade nos trabalhos em curso no IF/BEPS, para desenvolver as
regras tributarias e os instrumentos multilaterais que garan-
tam sua entrada em vigor dentro do prazo pré-estabelecido.
Este quadro sugere uma virada de pagina no debate sobre a
reforma tributéaria global. O periodo de negociacdes politicas
se encerrou, as diretrizes gerais do acordo tomaram sua for-
ma definitiva e, a partir daqui, a preocupacao central passa a
ser criar as condicdes para sua efetiva implementacdo dentro
do prazo exiguo de pouco mais de um ano.

O acordo é fruto de um longo periodo de trabalho técnico e
de negociacdes politicas e esta baseado em dois pilares. O
Primeiro Pilar reflete a determinacao de desenvolver um arca-
bouco para lidar com os desafios colocados pela economia
digital. A solucdo proposta resume-se em introduzir um me-
canismo que realoca os direitos de tributar uma parte dos
lucros de empresas multinacionais para as jurisdicoes, onde
ocorre 0 Uso ou consumo dos bens e servicos, independen-
temente de ter ou ndo presenca fisica nestes locais. O alvo da
proposta é um seleto grupo de cerca de 100 companhias

1 A declaracao inicial do acordo, divulgada em primeiro de julho de
2021 com alguns detalhes técnicos e politicos pendentes de definicéo,
foi assinada por 130 dos participantes do IF/BEPS. Até a divulgacao do
acordo definitivo em 8 de outubro, os trés paises remanescentes da
América Latina e Caribe e os outros trés europeus aderiram: Barbados,
Sao Vicente e Granadinas e Peru; e Estonia, Hungria e Irlanda. Na virada
para o més de novembro, restavam apenas quatro sem firmar o acordo:
Quénia, Nigéria, Paquistao e Sri Lanka.

multinacionais de elevadas receitas e lucratividade — isto é,
empresas com receitas globais superiores a 20 bilhdes e lu-
cros acima de 10% de seu faturamento (exclusive extrativas
e financeiras reguladas), as quais nos referiremos como “gi-
gantes multinacionais”. Estima-se que os lucros globais des-
sas gigantes multinacionais alcancem US$ 1.501 bilnes ao
ano, mas somente uma pequena parcela de US$ 125 bilhes
ou menos de um décimo dos lucros totais seria realocada
para os mercados consumidores.

Por sua vez, o Segundo Pilar introduz um regime de imposto
minimo global de 15% para as empresas multinacionais, com
o proposito de lidar com questdes remanescentes de preven-
cao das préticas de erosdo de base e migracao de lucros. O
escopo deste pilar é mais amplo, porque deve atingir 2,3 a
2,5 mil empresas com receitas globais superiores a EUR 750
milhdes, as quais denominaremos “grandes multinacionais”,
com US$ 639 bilhdes de lucros ao redor do mundo, sendo
tributados abaixo da aliquota minima.

A l6gica basica de operacdo deste regime é dar direito as ju-
risdicdes de tributar de volta os lucros das grandes multina-
cionais até o limite da aliquota minima, sempre que outra
jurisdicdo nao o fizer. Busca-se, assim, criar condicbes para
gue as grandes multinacionais arquem pelo menos com a
aliquota minima, ndo importando onde seus bracos estejam
sediados ou operando. Ao mesmo tempo que se coloca um
piso para conter a corrida para baixo da guerra fiscal — isto &,
a competicdo predatoria entre os paises para atrair empresas
multinacionais com beneficios do imposto de renda. E claro
gue o novo regime nao eliminaria a guerra fiscal, mas ao
menos estabelece um limite as praticas predatorias e que po-
de ser aproveitado pelos paises para proteger suas bases ar-
recadatorias.

E interessante notar que os impactos previstos dos dois pila-
res sao qualitativamente distintos. O Primeiro Pilar, que intro-
duz um mecanismo de realocacdo dos direitos de tributacao,
tem um impacto mais limitado sobre as receitas globais, esti-
mado em no maximo US$ 15,3 bilhdes anuais. Porém, traz
um impacto redistributivo relevante, porque tende a benefi-
ciar, proporcionalmente, um pouco mais os paises de renda
média ou baixa. Hoje, os direitos de tributacdo dos lucros das
gigantes multinacionais encontram-se muito concentrados
em dois grupos de paises de aliquotas mais extremas. Por um
lado, um pequeno punhado de paises-sede dos controlado-



res das gigantes multinacionais, que tipicamente aplicam ali-
guotas mais elevadas e, por outro lado, os paises de baixa
tributacdo para onde as empresas movem seus lucros, com
destaque para chamados hubs de investimentos e/ou parai-
sos fiscais.2 O novo mecanismo redistribuiria uma pequena
parcela desses direitos de tributacdo em favor de um grupo
mais amplo de paises com predominio de aliquotas interme-
diarias e perfis mais heterogéneos de renda. Por isto, o prin-
cipal efeito esperado do Primeiro Pilar vai mais na direcao de
uniformizar as aliquotas e ndo tanto de um aumento capaz
de impulsionar a arrecadacao.

O Segundo Pilar tem um potencial maior de alavancar recei-
tas globais de até US$ 117,3 bilhdes por ano, quando se con-
sideram tanto os efeitos diretos do imposto minimo sobre os
lucros das grandes multinacionais, quanto os efeitos indiretos
da limitacdo da guerra fiscal e do menor incentivo a migra-
cdo de lucros. Em contrapartida, o Segundo Pilar tende a
beneficiar, proporcionalmente, mais os paises de alta renda e
assim anular os ganhos distributivos do Primeiro Pilar. A prin-
cipal razao se deve ao fato de que a proposta define os pai-
ses-sede das controladoras das grandes multinacionais como
os principais beneficiarios dos direitos de impor a aliquota
adicional de imposto, tipicamente paises de alta renda, e es-
se efeito direto concentrador ndo é compensado pelos efei-
tos indiretos mais diluidos.

Combinando-se os dois pilares, conclui-se que o novo arca-
bouco tributario tem potencial de gerar até US$ 132,6 bi-
Ihes de receitas adicionais para os paises a cada ano. E im-
portante tecer duas ressalvas em relacao a essa estimativa. A
primeira é que ela representa o limite maximo do intervalo de
estimacdo que contém um alto grau de incerteza. Os resulta-
dos finais dependerdo de detalhes técnicos e politicos rema-
nescentes, da extensao da implementacao do acordo tribu-
tario e da natureza e tamanho das reacdes de empresas
multinacionais e governos, entre outros desenvolvimentos
futuros de interacdes complexas e inerentemente imprevisi-
veis. Os participantes do forum multilateral (IF/BEPS) estabe-
leceram um calendario ambicioso com um plano para a efe-
tiva implementacdo do novo arcabouco tributario em 2023,
mas que sempre pode estar sujeito a atrasos ou mudancas
de rumos.

Em segundo lugar, faz-se vélido mencionar que a estimativa
de US$ 132,6 bilhes de receitas globais é menor do que os
US$ 150 bilhoes, que tém sido divulgados em anuncios por
autoridades politicas da OCDE, sem apresentar uma memo-
ria de cdlculo correspondente.? Neste texto, optamos por nos
basear, principalmente, nos resultados da avaliacdo de im-

2 Nas suas publicacdes, a OCDE define os paises hubs de investimento
como as jurisdicdes com posicoes de ativos liquidos de investidores
estrangeiros (inward FDI position) acima de 150%. Enquadram-se nessa
classificacao os seguintes paises: Bahamas, Barbados, Bermuda, Ilhas
Virgens, llhas Cayman, Chipre, Hungria, Irlanda, Luxemburgo, Holanda,
Suica, Malta, Libéria, Mauricio, Mocambique e Cingapura.

3 Por exemplo, no relatério do Secretario Geral da OCDE para as
autoridades fiscais dos paises do G20. Disponivel em: <https:/www.
oecd.org/tax/oecd-secretary-general-tax-report-g20-finance-ministers-
october-2021.pdf>.
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pacto fiscal e econémico de OCDE (2020). Uma das vanta-
gens dessa publicacao é que discute os pormenores das fon-
tes de dados e da metodologia do modelo de estimacdo. A
principal limitacdo é que contém resultados muito agregados
e dispersos por varios cenarios alternativos, o que em parte
se explica pelo fato de a avaliacdo ter antecedido o acordo
politico que definiu os parametros finais dos dois pilares da
reforma.

Por isto, optamos por selecionar os cendrios mais completos
e compativeis com os parametros finais, assim como fazer
uso de estatisticas complementares para obter resultados
mais detalhados, que apresentaremos ao longo deste texto.

Outra vantagem de OCDE (2020) é que contém a avaliacdo
dos impactos esperados das propostas dos dois pilares sobre
o investimento e a atividade econémica. A OCDE dispde de
modelos sofisticados, que consideram respostas comporta-
mentais sob varios canais, entre eles o aumento projetado
nas aliquotas do Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ)
e a coibicdo da guerra fiscal. No principal cendrio considera-
do, chega-se a projecdo de um efeito muito pequeno sobre
o nivel de atividade, estimado em -0,1% do PIB, no médio
prazo. No entanto, a prépria avaliacdo tece a ressalva de que
o pequeno efeito negativo devera ser pelo menos compen-
sado por efeitos positivos de outros canais mais dificeis de
serem quantificados e, por isto, ndo adicionados na modela-
gem (aumento da certeza tributdria, reducdo dos custos de
administracao e cumprimento das obrigacées tributéarias, ga-
nhos de eficiéncia da alocacao de capital etc.). A principal
conclusao é que a proposta apresenta uma rara oportunida-
de por combinar potencial de gerar receitas adicionais para
os paises sem desincentivar (ou talvez até dinamizando) o
crescimento econdmico no médio prazo.

No entanto, a previsdo de impacto do novo arcabouco global
do ponto de vista distributivo é, no minimo, frustrante pela
oOtica dos paises de renda média ou baixa. Nossa andlise leva
a conclusao de que, praticamente, trés quartos dos ganhos
arrecadatérios serao apropriados pelos paises de renda alta e
menos de um quarto ficardo com os paises de renda média
ou baixa. As disparidades estruturais entre os paises perma-
necerao quase intocadas com a receita per capita de IRPJ nos
paises de renda alta, mantendo-se mais de dez vezes superior
a dos paises de renda média e 130 vezes superior a dos pai-
ses de renda baixa.

Estes resultados reforcam a visao de que o sistema tributario
global continuara a promover desigualdades e que a propos-
ta estd muito longe de atender as expectativas dos paises
emergentes. A impressao que fica é que o desenho da refor-
ma acabou adquirindo um formato pouco ambicioso, seja
pelos pardmetros muito timidos ou pela auséncia de meca-
nismos equalizadores mais explicitos, que comprometeu sua
capacidade de alavancar e redistribuir receitas e de prevenir
praticas abusivas de planejamento tributério. Ndo por acaso,
0 novo arcabouco tributario foi alvo de variadas criticas por
parte dos paises emergentes, sendo que alguns deles se
mostraram resistentes a ratificar a proposta até o ultimo mo-
mento.
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O Brasil ndo destoa muito das relacdes mais gerais, conforme
veremos mais adiante. Os resultados mostram ganhos muito
modestos de receitas entre US$ 2,0 e 2,7 bilhdes por ano,
gue representam uma fatia de 2,0% a 2,7% do bolo total,
em linha com os resultados esperados para um pais com ca-
racteristicas intermedidrias entre os perfis tipicos dos paises
de renda alta e de renda média.

Neste contexto, o acordo sobre o novo arcabouco tributario
pode ser caracterizado como “histérico, inadequado e pro-
missor”, como bem qualificou Gabriel Zucman, economista
da Universidade da Califérnia (Berkeley) e conhecido por seu
trabalho sobre paraisos fiscais. Nao ha duvidas de se tratar de
um acordo “histérico”, que pde fim a um longo periodo de
debates técnicos e negociacdes politicas, caracterizado por
certa paralisia ou saidas unilaterais que ampliaram as incerte-
zas e complexidades do sistema tributario internacional. O
simples fato de 136 dos 140 participantes do férum multila-
teral terem firmado o acordo significa que foi possivel aco-
modar os varios interesses em jogo nas mesas de negociacao.
Ainda assim, o acordo se mostrou “inadequado” pela sua
baixa ambicdo e pela perda de oportunidade de promover
mudancas mais estruturais. Sem deixar de ser “promissor”,
porgue uma vez superada a barreira inicial, limpa-se a arena
do jogo para avancos futuros.

O objetivo desta nota é analisar os impactos arrecadatorios
e distributivos das principais medidas previstas no novo ar-
cabouco tributério global. O texto estad estruturado em
mais quatro secoes, além desta introducao. As duas proxi-
mas secoes avaliam, em separado, os impactos dos dois
pilares do novo arcabouco e a secdo seguinte avalia os im-
pactos combinados. Por fim, a quinta secao explora os im-
pactos no Brasil.



PRIMEIRO PILAR: MECANISMO DE REALOCACAO DOS DIREITOS DE TRIBUTACAO DOS LUCROS DAS GIGANTES MULTINACIONAIS

O Primeiro Pilar da solucao do Arcabouco Inclusivo (IF/BEPS)
é pautado pelo objetivo de lidar com os desafios colocados
pela digitalizacdo. Para tanto, a proposta introduz um meca-
nismo de realocacdo dos direitos de tributar uma parte dos
lucros de gigantes multinacionais para as jurisdicdes, onde
ocorre 0 Uso ou consumo dos bens e servicos, independen-
temente de ter ou ndo presenca fisica nestes locais.

Pelo menos desde 2015, esta em curso um debate nos féruns
da OCDE e do G20 sobre a necessidade de reformar as re-
gras de tributacao do lucro dos negocios digitais, sob o argu-
mento de que esse lucro nao é (ou é, apenas parcialmente)
capturado pelas regras atuais. No pano de fundo deste deba-
te estdo os interesses comerciais e politicos dos paises. Por
um lado, os governos europeus pressionavam por solucoes
gue realocassem parte do direito de tributar o lucro para o
local de residéncia do consumidor, onde ocorre o Uso ou
consumo dos bens e servicos digitais. Eles enfrentavam opo-
sicao principalmente dos Estados Unidos, que é o pais-sede
da maioria das gigantes multinacionais da economia digital,
além dos paises que sao hubs de investimentos e/ou paraisos
fiscais para onde as empresas deslocam seus lucros. O resul-
tado é um impasse técnico e politico, que se arrastou por
anos, até que no ano de 2021, finalmente, foram apresenta-
das as diretrizes gerais de uma solucdo de compromisso.

Neste interim, alguns paises, como Itdlia, Reino Unido e Fran-
ca introduziram, unilateralmente, impostos sobre servicos
digitais, que incidem sobre as receitas das grandes empresas
digitais com o propdsito de tributar, de maneira indireta, seus
lucros nos mercados consumidores. Todos esses paises admi-
tiam se tratar de uma medida de carater emergencial, imper-
feita e temporaria, com previsao de ser extinta assim que se
alcancasse um acordo sobre a solucdo definitiva nos féruns
multilaterais. E o que deve acontecer. O acordo do IF/BEPS
pretende criar condicdes para que o conjunto dos paises-
-membros caminhe de maneira coordenada na direcdo de
um novo arcabouco. As saidas unilaterais devem ser removi-
das e substituidas pelo novo mecanismo, que realoca direitos
de tributacdo em favor dos mercados consumidores.

O alvo da proposta séo os lucros de um pequeno grupo de
multinacionais de elevadas receitas e lucratividade — isto é,
empresas com receitas globais superiores a 20 bilhdes e lu-
cros acima de 10% do seu faturamento, exclusive compa-

nhias extrativas e financeiras reguladas.* O grosso dos lucros
das empresas-alvo permanecerao sendo tributados como é
hoje e apenas uma pequena parcela sera realocada para os
mercados consumidores: um quarto (25%) do lucro residual
(ou extraordindrio) que é aguele que excede o patamar mini-
mo de rentabilidade de 10%.

Para se ter ideia das magnitudes, os critérios de enquadra-
mento restringem o alcance da proposta para cerca de 100
das 500 maiores companhias globais, de acordo com os
dados compilados por Devereux e Simmler (2021). Estima-
-se que os lucros extraordinarios alcancem US$ 500 bilhoes
ou um terco dos US$ 1.501 bilhdes de lucros globais das
empresas-alvo por ano. Destes lucros extraordinarios, um
guarto serd realocado para os mercados consumidores,
gue corresponde a um montante de US$ 125 bilhoes de
lucros.® Dito de outro modo, a realocacao deve se restringir
a uma parcela infima de menos de um décimo ( dos lucros
de um grupo ja muito restrito de cerca de uma centena de
gigantes multinacionais.

O critério para definicdo das localidades beneficiarias da
realocacao é simples. Ficam habilitadas todas as jurisdicdes,
onde alguma das empresas-alvo auferir receitas iguais ou
superiores ao limiar de € 1 milhao, sendo que no caso de
jurisdicdes com PIB inferior a € 40 bilhdes, este limiar se
reduz para € 250 mil. Os critérios de partilha entre as loca-
lidades beneficiarias ainda ndo foram detalhados sob o ar-
gumento de que trabalhos complementares serdo necessa-
rios para definir seu desenho.® O mais provavel é que
tomem como principal referéncia uma medida similar ba-
seada nas receitas das vendas das empresas-alvo nas res-
pectivas jurisdicdes.

4 Esta prevista a reducdo do limiar para 10 bilhées, no oitavo ano
apos o acordo entrar em vigor, contingente a uma avalicdo de que a
implementacao da regra de realocacdo dos lucros se mostrou bem-
sucedida.

5 Este numero é coerente com a estimativa oficial divulgada em OCDE
(2020) que, antes da definicao do percentual de 25% dos lucros residuais,
estimava uma faixa de valores entre US$ 98,6 a US$ 147,9 bilhdes com
percentuais variando de 20% a 30%.

6  Pelo menos de acordo com a verséo da declaracao com parametros
atualizados até 8 de outubro de 2021. Disponivel em: <https:/www.
oecd.org/tax/beps/statement-on-a-two-pillar-solution-to-address-
the-tax-challenges-arising-from-the-digitalisation-of-the-economy-
october-2021.htm>.
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Este tipo de critério é um fator que restringe o potencial re-
distributivo da reforma, juntamente com o volume reduzido
de lucros a serem realocados. As vendas das empresas de-
pendem de questdes como disponibilidade e qualidade dos
bens e servicos ofertados e dos niveis de renda nos mercados
consumidores locais. Isto faz com que as receitas das gigan-
tes multinacionais permanecam muito concentradas ao redor
do globo, mesmo que em um grau menor do que a concen-
tracdo extrema de seus lucros. Parametros complementares,
baseados em critérios populacionais, como o numero de
consumidores ou de contratos, ou diferenciadores por niveis
de renda e pobreza dos paises, teriam potencial redistributi-
VO muito maior.

As informacdes de Devereux e Simmler (2021) apresenta-
das na Tabela 1 ajudam a clarificar algumas destas ques-
tdes. A tabela apresenta estimativas das participacdes nos
lucros a serem realocados de acordo com o pais-sede do
controlador final das gigantes multinacionais.” Os nume-
ros revelam que quatro quintos do total dos lucros a se-
rem realocados sao referentes a companhias sediadas em
seis pafses, com destaque para as norte-americanas (qua-
se dois tercos do total) e chinesas (préximo de um décimo).
O peso das empresas de tecnologia também é notavel
(mais de metade) e, em particular, o fato de que um terco
do total dos lucros provém das cinco maiores empresas
norte-americanas (Apple, Microsoft, Alphabet, Intel e Fa-
cebook).

Tabela 1

Participacao do lucro a ser realocado por pais-sede
do controlador final das gigantes multinacionais,
em percentual (%) do total

EUA 38,1 25,7 63,8
China 2,7 6,7 9,5
Reino Unido 0,0 3,8 3,8
Alemanha 0,3 1,3 1,6
Franca 0,0 0,7 0,7
Japao 0,0 0,6 0,6
Resto do mundo 3,7 16,5 20,0
Total 44,8 55,2 100

Fonte: Elaboracdo do autor a partir dos dados de Devereux e Simmler
(2021).

No entanto, os paises-sede das controladoras dos grupos
multinacionais ndo necessariamente seriam os mais preju-
dicados pela realocacao do direito de tributar seus lucros.
Em primeiro lugar, porque os grupos atuam em escala glo-
bal e uma préatica disseminada entre eles é de deslocar lu-
cros para subsidiarias sediadas em localidades de baixa tri-
butacdo. Além disto, os paises-sede das controladoras

7 Asinformacdes referem-se a uma amostra representativa de 78
empresas, que sao responsaveis por 90% dos lucros a serem realocados.

coincidem com grandes mercados consumidores e, por is-
to, receberiam de volta parcelas substanciais dos lucros
realocados. O resultado final, concernente aos ganhos ou
perdas, dependera do balanco entre os volumes de vendas
no mercado consumidor e os lucros tributaveis que ficam
no pails.

Sob uma perspectiva mais geral, os paises hubs de investi-
mentos e/ou paraisos fiscais tendem a sair como os maio-
res perdedores. Os resultados sdo mais ambiguos entre os
paises de renda alta, combinando perdedores e ganhado-
res, diferentemente da maioria dos paises de renda média
ou baixa que tende a ganhar porque, apesar de mercados
consumidores modestos, concentra parcelas infimas dos
lucros das empresas.

Um fator adicional a ser considerado é que a realocacdo do
direito de tributar os lucros das gigantes multinacionais
nao significa, necessariamente, que haverd aumento na ar-
recadacao global. A proposta nada mais faz do que redis-
tribuir os direitos de tributacdo dos lucros entre os paises.
Cada pais manterd autonomia para definir a aliquota de
imposto a ser aplicada sobre o montante que lhe cabe. Ho-
je, os direitos de tributacdo estdo muito concentrados em
dois grupos de paises de aliquotas mais extremas. Por um
lado, um pequeno punhado de paises-sede dos controla-
dores das gigantes multinacionais, em sua grande maioria,
paises de renda alta, que mais comumente submetem os
lucros corporativos a aliquotas préximas ou superiores a
25%. Por outro lado, os paises com aliquotas abaixo de
15% para onde as empresas movem seus lucros, com des-
tague para os hubs de investimentos e/ou paraisos fiscais.
Se a proposta de realocacdo vingar, os direitos de tributa-
cao seriam desconcentrados em favor de um grupo hete-
rogéneo de paises, porém com predominio de aliquotas na
faixa intermediaria de 15% a 25%. Menos lucros passa-
riam a ser tributados nos paises de aliquotas extremas
(abaixo de 15% ou acima de 25%) e mais nos paises de
aliquotas intermedidrias (entre 15% e 25%). Por isto, o im-
pacto esperado da realocacdo dos direitos de tributacdo
vai mais na direcdo de uniformizar as aliquotas do que de
eleva-las.

Outra questao, que limita os ganhos arrecadatérios, é que
parte dos lucros excedentes das gigantes multinacionais ja
esta sendo tributada em alguns dos mercados consumido-
res, a exemplo dos paises que instituiram impostos sobre
servicos digitais. Para lidar com situacbes como estas, a
proposta do IF/BEPS prevé tanto a remocdo dos impostos
sobre servicos digitais e mecanismos similares pré-existen-
tes, quanto o desenvolvimento de novos mecanismos de
compensacao que previnem a dupla tributacao e limitam a
realocacao dos lucros.

Em suma, os ganhos arrecadatérios com o mecanismo de
realocacao dos diretos de tributacdo tendem a ser muito
limitados. Nossas estimativas, baseadas nos resultados da
avaliacao de impacto de OCDE (2020), chegam a uma re-
ceita adicional de IRPJ que varia de meros US$ 6,4 bilhdes
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a no maximo US$ 15,3 bilhdes por ano.? Infelizmente, a
avaliacdo da OCDE s¢é divulgou estimativas para grupos
agregados de paises, o que impede que se proceda avalia-
¢bes individualizadas e com intervalos de amplitude muito
grandes, que sao indicativos de alta incerteza. De todo
modo, as estimativas dao pistas sobre os impactos distri-
butivos da reforma.

Conforme esperado, o grupo de paises mais prejudicado é
o de hubs de investimentos que é o Unico com provavel
perda de receitas. A estimativa de taxa de crescimento das
receitas de IRPJ no agregado destes paises se situa no inter-
valo entre -3,1% e -2,1%. Os demais intervalos de estimati-
vas estao apresentados no grafico 1. Considerando-se os
pontos centrais dos intervalos, o ganho esperado de recei-
tas do IRPJ fica mais préximo de zero para o conjunto dos
paises de renda alta (0,3%) e é inferior ao dos paises de
renda média (0,7%) e principalmente dos de renda baixa
(1,3%).

Estas estimativas de impacto sugerem um pequeno efeito
redistributivo do Primeiro Pilar da proposta de reforma tribu-
taria internacional, no sentido de prever um crescimento pro-
porcionalmente maior das receitas dos paises de renda mé-
dia ou baixa. Contudo, o efeito redistributivo é muito
modesto e deve ser anulado pelos efeitos concentradores do
Segundo Pilar que discutiremos na préxima secao.

Gréfico 1

Intervalos das estimativas de taxa de crescimento das
receitas de IRPJ com o Primeiro Pilar, por grupos de
paises (em %)
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Fonte: Elaboracdo do autor a partir dos dados de OCDE (2020).
Nota: Losangos indicam os pontos centrais do intervalo e tracos os
limites inferiores ou superiores.

8  Sob as hipdteses de que os lucros seriam partilhados,
proporcionalmente, ao volume de vendas globais em cada jurisdicao
e, apos 0s ajustes relativos aos lucros ja tributados, se aplicariam as
aliquotas estatutarias de IRPJ hoje prevalecentes. OCDE (2020) contém
estimativas de intervalos de previsao para a taxa de crescimento das
receitas de IRPJ com percentuais de partilha de 20% e 30% dos lucros
residuais. Por simplicidade, tomamos a média dos dois intervalos no
cenério mais provavel para caracterizar a situacdo com partilha de 25%,
que correspondeu as taxas de crescimento de 0,3% a 0,6% sobre as
receitas globais de IRPJ, estimadas em US$ 2,56 trilhdes. Este mesmo
procedimento de média foi adotado para calcular os intervalos de
estimativas por grupos de paises.
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A principal proposta do Segundo Pilar é instituir um regime
de imposto minimo global sobre os lucros das grandes multi-
nacionais. Este minimo foi estabelecido no acordo politico
como uma aliquota de 15% dos lucros efetivos das empresas
multinacionais com receitas globais acima de EUR 750 mi-
lhdes. A partir das estimativas de OCDE (2020), é possivel
inferir que 2,3 a 2,5 mil empresas se enquadram neste crité-
rio, com US$ 639 bilhdes de seus lucros sendo tributados por
aliquotas inferiores a minima. Se sobre esses lucros subtribu-
tados das grandes multinacionais for aplicada a aliquota adi-
cional necessdria para levar a aliquota minima de 15%, che-
ga-se a uma estimativa de ganho imediato de receitas de
IRPJ entre US$ 37,4 a 46,2 bilhdes por ano, apos descontar
algumas compensacoes previstas na proposta.®

Esta primeira aproximacao de impacto arrecadatério deve ser
vista com ressalva, porque ignora as reacdes comportamen-
tais das empresas e dos governos a mudanca no regime tri-
butario. Quando sao admitidas tais reacbes, as estimativas
de impacto sobre as receitas ficam ainda maiores. Mesmo
assim, o cenario estatico é util para ilustrar que o Segundo
Pilar tem um alcance muito maior em relacdo ao volume de
lucros e nimero de empresas, assim como maior potencial
de levantar receitas. Antes de avancarmos na analise das pro-
vaveis reacoes de governos e empresas, convém esclarecer
algumas questdes sobre o funcionamento do regime de im-
posto minimo.

A operacionalizacdo do novo regime de tributacao se dara
via introducédo de duas regras tributarias inter-relacionadas. A
principal é a regra de inclusao de renda (Income Inclusion
Rule - 1IR), a ser complementada por uma regra secundaria,
gue funciona como salvaguarda, denominada regra de paga-
mentos subtributados (Undertaxed Payment Rule — UTPR).
Para exemplificar, suponha-se um grupo multinacional que
tem a empresa controladora (matriz) sediada no Pais A e des-
loca lucros para uma empresa controlada (subsidiaria) com

9  Considera-se o cenario estatico de OCDE (2020), que pressupoe
auséncia de reacdes comportamentais, interagdo com o Primeiro Pilar e

a reducao de base de calculo devido aos mecanismos de compensacao
previstos (deducbes de percentuais dos gastos de folha salarial e de ativos
tangiveis). Nao sdo considerados os lucros das companhias dos Estados
Unidos, porque a proposta prevé a coexisténcia com o regime GILTI
adotado neste pais, que ja impde uma espécie de aliquota minima sobre
os lucros das companhias norte-americanas no exterior.

sede no Pais B, que é um paraiso fiscal. Se o Pais B impuser
uma aliquota de 5% sobre os lucros da subsidiaria, o Pais A
passara a ter o direito de recolher a diferenca de 10% neces-
saria para levar ao minimo de 15%. A aliquota adicional sera
imposta a titulo de regra de inclusao de renda (lIR), com inci-
déncia sobre a empresa controladora, que assume o 6nus
referente ao lucro subtributado de sua controlada no exterior.

A operacao da IIR, por si s6, deixaria uma brecha. No nosso
exemplo, o grupo multinacional poderia migrar a sede da
empresa controladora para o Pais B e manter apenas uma
subsidiaria operando no Pais A. Se o Pais B optar por nao
fazer uso da regra de incluséo de renda (IIR), o lucro da mul-
tinacional permaneceria sendo tributado em 5% no paraiso
fiscal. £ para lidar com este tipo de situacdo que se prevé o
acionamento da salvaguarda. O Pais A passaria, entao, a ter
o direito de recolher a diferenca de 10%, que seria imposta
sobre a empresa subsididria a titulo de regra de pagamentos
subtributados (UTPR), por meio do cancelamento de dedu-
coes ou ajustes equivalentes. De modo mais geral, a UTPR se
aplicarad nos casos omissos em que o lucro subtributado nao
estiver sujeito a IIR.

A implementacao das duas regras tributarias exige somente
mudancas nas leis domésticas sem passar por tratados inter-
nacionais. Do ponto de vista internacional, elas integrariam o
arcabouco mais amplo de regras globais anti-erosao (Global
Anti-Base Erosion Rules — GloBE) que tém status de aborda-
gem comum. Isto significa que os membros do IF/BEPS ndo
serdo obrigados a adota-las. Mas se néo o fizerem, devem
aceitar sua adocao por parte de quaisquer dos demais mem-
bros, assim como manter regras domésticas coerentes com
as regras globais.

Em outras palavras, cada jurisdicdo preserva autonomia no
desenho de seu sistema tributério e, inclusive, pode abrir
méo do direito primario de tributar os lucros das grandes
multinacionais em um nivel minimo, sem causar prejuizo ao
direito das demais jurisdicdes, onde operam as mesmas mul-
tinacionais, de aplicar o regime acordado internacionalmente.
Quando uma jurisdicao abre méo de seu direito primario, as
novas regras transferem para terceiros o direito de impor
uma aliquota adicional, que seja o suficiente para levar a tri-
butacdo ao minimo — via IR ou, quando nao se aplica, da
salvaguarda da UTPR.



A operacionalizacdo do regime de tributacdo minima ainda
depende de um &rduo trabalho para definir detalhes meto-
dolégicos remanescentes. Uma equipe técnica ligada ao fo-
rum multilateral (IF/BEPS) ficaria responsavel por calcular as
aliquotas efetivas de IRPJ em cada uma das jurisdicbes de
atuacdo das empresas-alvo, a partir das informacdes conta-
beis dos grupos multinacionais e de uma metodologia pa-
dronizada. Para cada caso de aliquota efetiva jurisdicional
abaixo da minima, caberia a mesma equipe técnica atribuir
guanto e quais jurisdicdes ficariam com o direito de recolher
o adicional de imposto. A partir de regras de identificacdo do
pais-sede da controladora final ou intermediaria, com um cri-
tério de divisao da propriedade para participacdes acionarias
abaixo de 80%, assim como dos paises-sede das empresas
controladas ou coligadas nas situacdes de acionamento da
salvaguarda.

O ponto central é que o novo regime de imposto minimo glo-
bal busca criar condicdes para que os grandes grupos multina-
cionais arqguem pelo menos com a aliquota minima sobre os
lucros, independentemente de onde seus bracos estejam se-
diados ou operando. A primeira vista, a andlise da operacio
das novas regras pode passar a falsa impressdo de que seus
beneficios serdo exclusivos dos paises-sede das controladoras
dos grupos multinacionais, em sua grande maioria paises de
alta renda; ou, no maximo, um conjunto um pouco maior de
paises onde operam as subsidiarias desses grupos, em casos
muito especificos de acionamento da salvaguarda. Sao estes
paises que serdo beneficiarios diretos (principais ou secunda-
rios) do direito de impor a aliquota adicional para trazer os lu-
cros subtributados das empresas-alvo para o minimo.

Acontece que a introducdo do regime minimo tem o poten-
cial de desencadear respostas comportamentais de governos
€ empresas com repercussdes mais gerais. A primeira reagao
esperada é uma estratégia defensiva por parte dos governos
dos paises que hoje tributam abaixo do minimo (hubs de in-
vestimentos, paraisos fiscais etc.). Esses paises podem agir,
defensivamente, aproximando suas aliquotas do minimo e,
assim, se apropriar de uma arrecadacdo que, caso contrario,
seria transferida para terceiros.

Outra natureza de reacdes esperadas sao desdobramentos
da imposicao de um limite a corrida para baixo da guerra
fiscal para atrair investimentos das multinacionais. O diag-
noéstico que prevalece é que a atuacdo descoordenada dos
paises levou a uma competicdo predatéria via concessao de
beneficios fiscais do IRPJ, a qual conduziu a erosao da arreca-
dacédo da maioria dos paises em beneficio de uma pequena
minoria de ganhadores. A outra face deste fenédmeno é que,
juntamente com a ampliacdo da mobilidade de capital em
escala global, ampliou o poder de barganha das empresas
multinacionais em detrimento dos estados nacionais, assim
como as margens de manobra para préticas de planejamen-
to tributrio agressivo. E claro que o novo regime de imposto
minimo nao eliminara a guerra fiscal, mas ao menos estabe-
lece um limite as praticas predatodrias e que pode ser aprovei-
tado pelos paises para proteger suas bases tributaveis.

Espera-se, portanto, ndo somente uma reacao defensiva de
elevacao das aliquotas pelos hubs de investimentos e/ou pa-
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raisos fiscais, como também por um amplo espectro de pai-
ses, que antes se viram forcados a conceder beneficios exces-
sivos na corrida para baixo da guerra fiscal, e que venham a
se aproveitar da janela de oportunidade para revisar praticas
e recompor 0s niveis arrecadatérios erodidos. Em comum, os
dois tipos de reacdes, entre os paises que menos tributam os
lucros das grandes multinacionais, tendem a levar a um mo-
vimento de convergéncia para aliquotas mais proximas do
minimo global.

Sao esperadas ainda reacoes das empresas no sentido de
modificar suas decisdes locacionais e manter mais os lucros
nos paises onde foram originados. A imposicao de uma tri-
butacdo minima sobre os lucros das grandes multinacionais,
independentemente de onde estiverem sediadas ou operan-
do, reduz seu poder de arbitragem entre os paises e elimina
diferenciais tributdrios, que sdo determinantes fundamentais
das préaticas de erosdo de base e migracdo de lucros para
paises de baixa tributacao.

Em sintese, os impactos do novo regime de imposto minimo
sdo muito incertos, porque dependerao da maneira como
governos e empresas reagirao as mudancas. Para incorporar
os efeitos das mudancas comportamentais, a avaliacao de
impacto de OCDE (2020) faz uso de uma modelagem sofisti-
cada que traca multiplos cendrios. No cenario mais completo,
o resultado para o imposto minimo com aliquota de 15% é
de receitas globais adicionais de US$ 68,9 a 117,3 bilhdes por
ano." Os ganhos diretos da aplicacdo do imposto adicional
(IIR e UTPR) se situam na faixa de US$ 30,6 a 58,7 bilhdes,
aos quais se adicionam as receitas de US$ 10,2 a 20,4 bilhdes
das multinacionais norte-americanas. Tais ganhos diretos
tendem a beneficiar, de modo proporcional, mais os paises-
-sede das controladoras das grandes multinacionais, tipica-
mente paises de renda alta. J& os ganhos de receitas com a
limitacdo da guerra fiscal e a reducao da migracao de lucro
pelas multinacionais seriam da ordem de US$ 28,1 a 38,3
bilhdes, com efeitos disseminados por paises de niveis mais
variados de renda.

As informacées do gréfico 2 detalham a anélise dos impactos
distributivos entre paises agrupados por niveis de renda. A
despeito da alta incerteza, os pontos centrais dos intervalos
de estimacao indicam que as receitas de IRPJ crescerdo mais
aceleradamente nos paises de renda alta, seguidos por paises
de renda baixa e por fim pelos paises de renda média (4,0%,
3,1% e 2,5%, respectivamente). Pode-se concluir que o im-
pacto distributivo mais provavel do Segundo Pilar é ampliar
as desigualdades globais de receitas. As receitas dos paises
de alta renda tendem a crescer acima da média global, en-
guanto nos paises de renda média ou baixa ha maior chance
de crescerem abaixo. Em relacdo aos paises hub de investi-
mentos, o grau de incerteza é extremamente elevado, com

10  Correspondente ao intervalo de taxa de crescimento de 2,7% a 4,6%
sobre as receitas de IRPJ, estimadas em US$ 2,56 trilhdes. O cenario admite
reacoes de reducdo da migragao de lucros pelas multinacionais e ampliacdes
de aliquotas efetivas dos governos de jurisdicoes de baixa tributacao, além
da interacdo com o Primeiro Pilar, reducdo da base de calculo por mecanis-
mos de compensacao, incerteza relativa aos bolsdes de subtributacdo e in-
clusdo dos ganhos de receitas das multinacionais com matrizes norte-ame-
ricanas (GILTI).
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estimativas de crescimento das receitas de IRPJ que vao de
2,4% a 15,0% e que sdo muito sensiveis as hipdteses com-
portamentais admitidas na modelagem.

Gréfico 2

Intervalos das estimativas de taxa de crescimento das
receitas de IRPJ com o Segundo Pilar, por grupos de
paises (em %)
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Fonte: Elaboracao do autor a partir dos dados de OCDE (2020).
Nota: Losangos indicam os pontos centrais do intervalo e tracos os
limites inferiores ou superiores.
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As avaliacoes de impacto dos dois pilares do novo arcabouco
tributario global mostram resultados qualitativamente distin-
tos. O Primeiro Pilar, que introduz o mecanismo de realoca-
cao dos direitos de tributacao, tem um impacto mais limita-
do sobre as receitas globais, que estd estimado em no
maéaximo US$ 15,3 bilhdes anuais. Em contrapartida, traz um
impacto redistributivo relevante, porque tende a beneficiar,
proporcionalmente, um pouco mais os paises de renda mé-
dia ou baixa.

Ha trés principais causas que explicam os impactos pouco
expressivos do Primeiro Pilar. Primeiramente, o efeito espera-
do sobre as aliquotas é de uniformizacao e ndo de aumento
capaz de impulsionar a arrecadacdo. Basicamente, a propos-
ta redistribui direitos de tributacdo dos lucros, hoje muito
concentrados em poucos paises de aliquotas mais extremas
(altas ou baixas), em favor de um conjunto mais amplo de
paises com predominio de aliquotas intermedidrias. Em se-
gundo lugar, o critério de partilha dos direitos de tributacdo
entre as localidades beneficidrias ird se basear nas vendas das
empresas-alvo nas respectivas localidades e isto limita muito
seu carater redistributivo. Por fim, os parametros estabeleci-
dos para delimitar o volume de lucros a ser realocado sdo
muito timidos. A realocacao alcancaria meros US$ 125 bi-
lhdes ou menos de um décimo dos lucros globais de um
conjunto ja restrito em torno de 100 gigantes multinacionais.

Ao contrério, o Segundo Pilar, que cria o regime de imposto
minimo global, tem potencial de alcance sobre uma quanti-
dade muito maior de 2,3 a 2,5 mil grandes multinacionais e
de lucros da ordem de US$ 639 bilhdes sendo hoje tributa-
dos abaixo da aliquota minima. Outra diferenca importante é
que pressupde, explicitamente, um efeito de elevacao das
aliquotas que incidem sobre estes lucros subtributados das
grandes multinacionais. A loégica basica do novo regime é
transferir para outras jurisdicoes o direito de impor a aliquota
adicional necessaria para levar a tributacdo até o nivel mini-
mo de 15%, sempre que determinada jurisdicdo nao o fizer.
Isto tende a gerar ndo somente um efeito direto sobre a ar-
recadacdo, como também efeitos indiretos devido as reacoes
comportamentais esperadas por parte de governos e empre-
sas. Quando se tenta incorporar os efeitos diretos e indiretos,
chega-se a um impacto de ganhos mais expressivos de recei-
tas com o Segundo Pilar, que podem alcancar até US$ 117,3
bilhdes por ano. Mesmo assim, os volumes de receitas adi-

11

cionais ndo sao tao elevados, porque a aliquota minima foi
fixada em um patamar reduzido de 15%.

Se é verdade que o Segundo Pilar tem um impacto mais ex-
pressivo sobre as receitas, o contrario se pode afirmar quanto
ao seu impacto redistributivo, porque tende a concentrar ain-
da mais as receitas nos paises de renda alta. A principal razdo
desta concentracdo se deve ao fato de que a proposta define
0s paises-sede das controladoras das grandes multinacionais
como principais beneficidrios diretos dos direitos de impor a
aliquota adicional de imposto, tipicamente paises de renda
alta. Ha efeitos indiretos da proposta, diluidos por um grupo
mais amplo de paises — isto &, os efeitos relacionados a limi-
tacdo da guerra fiscal e ao desestimulo as praticas de migra-
cao de lucros pelas multinacionais —, porém insuficientes pa-
ra compensar os impactos concentradores dos efeitos diretos.
Ao final, as estimativas indicam que as receitas dos paises de
renda alta crescerdo, mais provavelmente, acima da média
global, enquanto as receitas dos paises de renda média ou
baixa crescerdo abaixo.

Os gréficos 3 e 4 apresentam os impactos arrecadatérios
combinados dos dois pilares. Como se pode observar no gra-
fico 3, as estimativas combinadas de receitas globais chegam
a até US$ 132,6 bilhdes por ano. Do ponto de vista redistri-
butivo, as informacoes do grafico 4 evidenciam que a estima-
tiva de impacto desconcentrador do Primeiro Pilar acaba sen-
do anulada pelo impacto concentrador do Segundo Pilar
(Gréficos 3 e 4).

Em termos distributivos, o impacto combinado dos dois pila-
res aponta para uma polarizacdo da distribuicdo de receitas
de acordo com os niveis de renda dos paises. Tomando-se
como referéncia os pontos centrais dos intervalos de estima-
cao no grafico 4, o crescimento esperado nas receitas de IRPJ
dos paises de renda alta (4,3%) é quase igual ao dos paises
de renda baixa (4,4%), pouco ou quase nada modificando as
disparidades relativas entre eles. Ao mesmo tempo em que
ambas as taxas de crescimento superam aquela projetada
para os paises de renda média (3,2%), indicando-se um
achatamento da fatia intermediaria com contrapartida equi-
valente no avanco das fatias no topo e na base.

Uma maneira de deixar este ponto mais claro é analisar as
mudancas projetadas nos diferenciais de arrecadacao por ha-
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Gréfico 3

Estimativas de ganhos de receitas globais combinando
o Primeiro e o Segundo Pilar, minimo e maximo em
bilhoes de US$ por ano
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Fonte: Elaboracdo do autor a partir dos dados de OCDE (2020).

Gréfico 4

Intervalos das estimativas de taxa de crescimento das
receitas de IRPJ combinando o Primeiro e o Segundo
Pilar, por grupos de paises (em %)
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Fonte: Elaboracdo do autor a partir dos dados de OCDE (2020).
Nota: Losangos indicam os pontos centrais do intervalo e tracos os
limites inferiores ou superiores.

bitante entre os grupos de paises. A avaliacdo de impacto de
OCDE (2020) nao alcanca este nivel de detalhamento e, por
esta razao, extrapolamos seus resultados com base em esta-
tisticas complementares.” A conclusdo da nossa andlise é
que, praticamente, trés quartos dos ganhos arrecadatérios
seriam apropriados pelos paises de renda alta e menos de
um quarto ficariam com os paises de renda média ou baixa.
Em termos de médias das receitas do IRPJ, o valor por habi-
tante saltaria de: US$ 1.437,2 para 1.499,6 nos paises de ren-
da alta; de US$ 138,8 para 143,2 nos paises de renda média;
e de US$ 10,9 para 11,4 nos paises de renda baixa. A receita
per capita nos paises de renda alta seguiria mais de dez vezes

11 Mais precisamente, as estimativas populacionais e do produto
interno bruto do Banco Mundial referentes ao ano de 2017 e

de arrecadacao do IRPJ da OCDE (disponiveis em: <https:/data.
worldbank.org/indicator> e <https:/data.oecd.org>). Foram adotados
procedimentos de extrapolacao para as informacdes ausentes de paises
sobre a arrecadacédo do IRPJ.

superior a dos paises de renda média e 130 vezes superior a
dos paises de baixa renda.

Este exemplo é Util para ilustrar o baixo potencial do novo
arcabouco tributario em modificar os diferenciais estruturais
de receitas entre os paises. Nao por acaso, o novo arcabouco
tributério foi alvo de variadas criticas por parte dos paises
emergentes, sendo que alguns deles se mostraram resisten-
tes a ratificar a proposta até o ultimo momento.

Uma primeira critica se orientava a timidez dos parametros
estabelecidos no acordo politico, que teriam sido responsa-
veis por limitar os impactos arrecadatoérios e distributivos,
sem questionar o desenho do arcabouco como um todo. Ou-
tra natureza de criticas diz respeito a auséncia tratamentos
diferenciados e mecanismos de contrapartida para compen-
sar a perda de autonomia dos paises emergentes em relacao
a um instrumento de politica de desenvolvimento que, ape-
sar de todas as suas repercussoes negativas para a coletivida-
de, foi e tem sido utilizado de maneira exitosa por um seleto
clube.

Uma das maneiras encontradas para contornar as resisténcias
foi incluir instrumentos adicionais e flexibilizacdes no arcabou-
co tributario, que contemplassem algumas demandas mais
especificas dos paises emergentes. No Primeiro Pilar foi inclui-
do um mecanismo simplificado para tributacao de retornos
excedentes de atividades digitais de publicidade e distribuicdo
nos mercados consumidores, por meio da imposicdo de uma
margem fixa sobre uma parcela que supere o nivel de referén-
cia. O Segundo Pilar incluiu uma terceira regra de tributacdo
gue permite impor uma aliquota adicional na fonte de até 9%
(Subject to Tax Rule — STTR), sobre determinados pagamentos
que ocorrem entre empresas de um mesmo grupo multinacio-
nal (juros, royalties e outros relacionados a ativos moveis), des-
de que realizados para beneficiarios registrados em jurisdicoes
gue os sujeitam a aliquotas muito baixas. Em ambos 0s casos,
trata-se de instrumentos de operacionalizacdo simples e que
tendem a beneficiar principalmente os paises de renda média
ou baixa. No entanto, os volumes de receitas geradas tendem
a ser inexpressivos e sequer fizeram parte da avaliacdo de im-
pacto de OCDE (2020).

A necessidade de angariar apoio de um grupo mais amplo de
paises, ndo somente, mas também paises emergentes, moti-
vou a introducao de uma série de deducdes para fins de cal-
culo da aliquota efetiva jurisdicional das grandes multinacio-
nais, a qual serve de referéncia ao regime de imposto minimo
global. E o caso da exclusdo das jurisdicdes onde as empre-
sas-alvo auferem niveis muito baixos de receitas e lucros (in-
feriores a 10 milhdes e 1 milhado, respectivamente) ou das
empresas em fase inicial da atividade internacional. Outro
exemplo ¢ a deducao relativa a depreciacao de ativos tangi-
veis e de um percentual das despesas de folha de pagamento,
fixado inicialmente em 8% com previsao de cair de modo
gradual em até 5% ao longo do periodo de transicdo. Na
pratica, criou-se uma brecha para que as grandes multinacio-
nais continuem sendo tributadas abaixo do minimo no exte-
rior, desde que tenham contrapartida em ativos tangiveis e
despesas salariais.
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Em suma, os instrumentos adicionais e as flexibilizacoes fize-
ram parte da estratégia politica para contornar resisténcias
dos paises emergentes, mas sdo questdes muito pontuais,
gue nao alteram a esséncia do novo arcabouco tributario
nem seu baixo potencial de modificar os diferenciais estrutu-

rais de receitas entre os paises.
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O IF/BEPS optou por nao disponibilizar ao publico em geral
as estimativas de impacto dos dois pilares do novo arca-
bouco tributério de maneira individualizada por paises. As
estimativas foram compartilhadas em base confidencial
entre os paises-membros do grupo multilateral, os quais
nao chegaram a um consenso sobre sua divulgacao. Devi-
do a este impasse, a avaliacao de impacto de OCDE (2020)
contém apenas informacoes agregadas por grupos de pai-
ses (hubs de investimentos, renda alta, média ou baixa). No
entanto, o Secretariado da OCDE atendeu as requisicoes
bilaterais de autoridades fiscais de diversos paises, que re-
ceberam informacdes confidenciais e restritas ao respecti-
vo pais. No caso do Brasil, as informacdes vazaram para a
imprensa com estimativas de receitas adicionais entre US$
2 e 3 bilhdes por ano. Nao é possivel avaliar a precisao
desta estimativa em funcdo da auséncia de uma memoria
de calculo disponivel ao publico em geral. O maximo que
se pode fazer é analisar se 0os numeros sdo compativeis
com as magnitudes dos impactos esperados.

Iniciando-se pelo Primeiro Pilar, a partir da estimativa de
que o Brasil detém uma fatia de 2,2% das vendas globais
das gigantes multinacionais, o pais seria beneficiario de di-
reitos de tributacdo do lucro da ordem de US$ 2.772 mi-
lhées.'? Admitindo-se que estes lucros arcardo com a ali-
qguota doméstica de 34% (isto é, a soma das aliquotas
estatutarias de 9% da Contribuicao Social sobre o Lucro
Liquido (CSSL) e 25% do IRPJ), chega-se a estimativa de
US$ 942 milhoes de receitas com o Primeiro Pilar.

Esta estimativa deve ser interpretada como um limite maxi-
mo, porque a proposta prevé mecanismos para compensar
o imposto ja recolhido no pais. No caso brasileiro, hd um
descasamento da tributacdo das remessas para o exterior
em relacdo a tributacdo do lucro distribuido para sécios
estrangeiros. As aliquotas de impostos sobre remessas pa-
ra o exterior podem chegar a 35% (somando-se 10% da
Contribuicdo de Intervencoes no Dominio Econémico (Cl-
DE), 15% a 25% de Imposto de Renda Retido na Fonte

12 Esta estimativa parece razoavel se tomarmos como proxy das vendas
das gigantes multinacionais no pais a participacdo de 2,2% do produto
brasileiro na economia global, ou a participacao de 2,1% das receitas

das grandes multinacionais em relacao as receitas globais declaradas no
Relatorio Pais-por-Pais da OCDE.

(IRRF) e 0,38% do Imposto sobre Operacdes Financeiras
(IOF)). Muitas vezes, essas aliquotas ficam abaixo das ali-
guotas aplicaveis aos lucros das subsidiarias das empresas
multinacionais que atuam no pais, as quais estao sujeitas a
aliquotas médias de 25,8%, devido a presenca de uma sé-
rie de praticas contabeis e deducbes que reduzem a base
de célculo do imposto.” O diferencial de tributacdo faz
com que boa parte das gigantes multinacionais opte por
estabelecer subsidiarias no pais, recolher o IRPJ/CSLL do-
meéstico e, depois, se beneficiar da isencao dos dividendos
para distribuir os lucros aos controladores no exterior.

De acordo com o desenho do mecanismo de realocacao
dos direitos de tributacao, os lucros residuais das gigantes
multinacionais, ja alcancados pelo imposto de renda do-
méstico, deverdo ser descontados e assim limitam os lucros
a serem alocados no Brasil. Ndo ha informacdes disponiveis
para precisar o quanto seria descontado. Se admitirmos,
simplificadamente, que o desconto seja de 20%, a arreca-
dacao esperada com o Primeiro Pilar cairia para um minimo
de US$ 754 milhoes.

No caso do Segundo Pilar, os impactos se desdobram por
trés principais canais. O primeiro é a possibilidade de impor
uma aliquota adicional sobre as grandes multinacionais
brasileiras, que possuem subsidiarias no exterior arcando
com aliquotas abaixo da minima. A partir das estatisticas
do Relatério Pais-por-Pais da OCDE (Country-by-Country
Report — CbCRs), é possivel estimar o montante de US$ 7,7
bilhdes relativos aos lucros de subsidiarias das grandes
multinacionais brasileiras, que estdao sendo subtributados
no exterior por uma aliquota média de 6,9%. Se sobre este
montante for aplicada uma aliquota adicional de 8,1% pa-
ra convergir ao piso de 15%, tem-se uma estimativa de
receitas de US$ 681 milhdes.

Esta estimativa de impacto direto do imposto adicional sobre
as grandes multinacionais brasileiras parece estar subestima-
da. Um dos aspectos, que mais chama atencdo nos dados
das subsidiarias brasileiras no exterior, é o elevado valor dos

13 Segundo calculos proprios, a partir das informacoes tributarias das
subsidiarias das grandes multinacionais que atuam no pais, disponiveis
na base de dados do Relatério Pais-por-Pais da OCDE, apés excluir as
empresas com prejuizo fiscal.



prejuizos fiscais declarados em US$ 8,9 bilhdes, sendo quase
dois tercos do total em uma Unica jurisdicdo que é um parai-
so fiscal, o territério das Ilhas Cayman. Trata-se de uma ca-
racterfstica tipica dos chamados bolsdes de subtributacao,
gue causam grande incerteza sobre os impactos arrecadato-
rios da reforma. Se uma parte do montante for resultado de
praticas de planejamento tributario e ndo prejuizos propria-
mente ditos, os lucros subtributados no exterior e as receitas
adicionais seriam maiores, em consequéncia. Para considerar
esta possibilidade, aplicamos um fator de ajuste de 20% so-
bre os lucros subtributados das grandes multinacionais brasi-
leiras no exterior. Apds o ajuste da base de célculo, a estima-
tiva de receitas diretas da aplicacdo do imposto adicional
aumenta para US$ 912 milhoes.

O segundo canal de impacto do regime de imposto mini-
mo é sobre as subsidiarias das grandes multinacionais es-
trangeiras, que atuam no pals, e que, eventualmente, este-
jam sendo subtributadas. No Brasil, este canal é pouco
importante porque o pais impde uma aliquota média de
25,8% sobre os lucros das subsididrias estrangeiras, situan-
do-se muito acima da aliquota minima de 15%. Tal consta-
tacao é reforcada pela anélise mais detalhada da base de
dados de paises da OCDE (CbCRs), relativa as subsidiarias
das multinacionais no Brasil, que identificou poucos casos
qualificaveis de trés paises (Alemanha, Japdo e México)
com parcelas infimas de lucros subtributados. Ou seja, a
imposicao do regime de imposto minimo em quase nada
afetaria as subsidiarias das multinacionais, que recolhem
imposto de renda no Brasil.

O terceiro canal é exatamente o oposto. Tal qual na maio-
ria dos paises, espera-se um efeito indireto decorrente da
limitacdo a corrida para baixo da guerra fiscal e ao desin-
centivo a migracdo dos lucros pelas grandes multinacionais,
sejam elas brasileiras ou subsididrias estrangeiras. A avalia-
cao de impacto de OCDE (2020) estima que este efeito in-
direto causaria um crescimento adicional de 1,1% a 1,5%
nas receitas globais do IRPJ. Caso as mesmas taxas sejam
validas no Brasil, 0 aumento nas receitas ficaria entre US$
603 e 822 milhdes.

O grafico 5 apresenta nossas estimativas consolidadas para o
Brasil, que mostram ganhos de receitas entre US$ 2.038 e
2.676 milhdes por ano, conforme os resultados esperados de
arrecadacao entre US$ 2 e 3 bilhdes. As estimativas sugerem
que o pais ficaria com uma fatia de 2,0% a 2,7% das receitas
adicionais globais, estimadas entre US$ 75,2 e 132,6 bilhdes.

J& o grafico 6 permite avaliar, comparativamente, as esti-
mativas de taxa de crescimento das receitas no Brasil em
relacdo aos grupos de paises de renda alta ou média. Sob
uma perspectiva mais geral, pode-se concluir que os im-
pactos estimados para o Brasil vao em linha com os resul-
tados esperados para um pais com caracteristicas interme-
diarias entre os perfis tipicos dos paises de renda alta e de
renda média. O intervalo de previsao das taxas de cresci-
mento no grafico 6 mostra o pais com valores intermedia-
rios em relacdo aos dos paises de alta renda e de renda
média.
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Gréfico 5

Estimativas de ganhos de receitas no Brasil combinando
o Primeiro e o Segundo Pilar, minimo e maximo em
milhGes de US$ por ano
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Fonte: Elaboracéo do autor.

Grafico 6

Intervalos das estimativas de taxa de crescimento das
receitas de IRPJ combinando o Primeiro e o Segundo
Pilar, Brasil e grupos de paises selecionados (em %)
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Fonte: Elaboracao do autor a partir dos dados de OCDE (2020).
Nota: Losangos indicam os pontos centrais do intervalo e tracos os
limites inferiores ou superiores..
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