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Resumo

Este estudo teve como objetivo analisar, de forma comparativa, os principais
modelos de planejamento tributario estratégico em empresas multinacionais entre
2015 e 2025, com foco na evolugdo normativa internacional e nas implicagdes para
a governancga fiscal corporativa. Para tanto, realizou-se uma revisao narrativa de
literatura, com buscas em bases indexadas como Scopus, Web of Science, SciELO
e Google Scholar, além de documentos oficiais da OCDE e da Unido Europeia.
Foram utilizados descritores MeSH/DeCS e termos livres relacionados ao tema, tais
como Base Erosion and Profit Shifting (BEPS), transfer pricing, DEMPE, effective tax
rate (ETR), Anti-Tax Avoidance Directive (ATAD), country-by-country reporting
(CbCR), FATCA e Global Anti-Base Erosion (GloBE), sendo selecionados 49
estudos e documentos apos critérios de inclusdo e exclusdo previamente
estabelecidos. Os resultados foram organizados em cinco eixos: a consolidagao do
arcabougo normativo pds-BEPS e ATAD, a evolugdo dos métodos de precos de
transferéncia com destaque para o modelo DEMPE, a gestdo da ETR como métrica
estratégica de planejamento, a ampliagcdo dos mecanismos de transparéncia e
compliance como CbCR e FATCA, e a implementagao do Pilar Dois (GloBE), que
estabelece um piso global minimo de tributacdo de 15%. A analise evidenciou uma
transicdo das praticas centradas em arbitragem fiscal para estratégias baseadas em
substancia econémica, transparéncia e coeréncia regulatéria. Conclui-se que o
planejamento tributario internacional encontra-se em processo de reestruturagdo, no
qual a vantagem competitiva das multinacionais depende menos da exploragédo de
lacunas normativas e mais da capacidade de integrar tributagdo, contabilidade e
governancga fiscal, sendo a gestdo estratégica de ETRs, a adog&do de estruturas
robustas de tax governance e o alinhamento com padrdes globais minimos fatores
determinantes de legitimidade e sustentabilidade no cenario atual.

Palavras-chave: Empresas multinacionais; Planejamento tributario; Pregos de
transferéncia; Transparéncia fiscal; Pilar Dois.
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Abstract

This study aimed to comparatively analyze the main models of strategic tax planning
in multinational enterprises between 2015 and 2025, focusing on the evolution of the
international regulatory framework and its implications for corporate tax governance.
A narrative literature review was conducted, with searches in indexed databases
such as Scopus, Web of Science, SciELO, and Google Scholar, in addition to official
documents from the OECD and the European Union. MeSH/DeCS descriptors and
free terms related to the theme were used, including Base Erosion and Profit Shifting
(BEPS), transfer pricing, DEMPE, effective tax rate (ETR), Anti-Tax Avoidance
Directive (ATAD), country-by-country reporting (CbCR), FATCA, and Global Anti-
Base Erosion (GloBE), resulting in 49 studies and official documents selected after
applying inclusion and exclusion criteria. The results were organized into five
analytical axes: the consolidation of the post-BEPS and ATAD regulatory framework,
the evolution of transfer pricing methods with emphasis on the DEMPE model, the
management of ETR as a strategic planning metric, the expansion of transparency
and compliance mechanisms such as CbCR and FATCA, and the implementation of
Pillar Two (GloBE), which establishes a global minimum taxation floor of 15%. The
analysis showed a transition from practices centered on tax arbitrage to strategies
based on economic substance, transparency, and regulatory coherence. It is
concluded that international tax planning is undergoing structural reorganization, in
which the competitive advantage of multinational enterprises depends less on
exploiting regulatory gaps and more on the ability to integrate taxation, accounting,
and tax governance, with strategic ETR management, the adoption of robust tax
governance structures, and alignment with global minimum standards emerging as
key factors for legitimacy and sustainability in the current regulatory scenario.

Keywords: Multinational enterprises; Tax planning; Transfer pricing; Tax
transparency; Pillar Two.

Introducgao

A globalizagao produtiva e a digitalizagdo dos modelos de negdcio ampliaram
a complexidade da tributacdo internacional, expondo assimetrias normativas e
incentivos a realocacgao artificial de lucros por empresas multinacionais (EMNs). Em
resposta, o Projeto BEPS OCDE/G20 estabeleceu desde 2013 um pacote
coordenado de acdes para “tributar onde as atividades econémicas ocorrem e onde
o valor & criado”, culminando em relatérios finais em 2015 e instrumentos
multilaterais subsequentes que buscam maior coeréncia, substancia e transparéncia
(OECD, 2016; OECD, 2015).

No ambito europeu, a Diretiva Anti-Elisao Fiscal (ATAD) converteu
principios antiabuso em medidas vinculantes, como CFC, limitagdo de juros, regras
anti-hibridas e GAAR, promovendo convergéncia regulatéria e reduzindo espagos
classicos de arbitragem fiscal dentro do mercado interno (UNIAO EUROPEIA, 2016).
Esse movimento pressiona EMNs a reverem politicas de financiamento intragrupo,
localizagdo de intangiveis e desenho de cadeias de valor sob uma Otica de
substancia e governanga (UNIAO EUROPEIA, 2016).

Paralelamente, a evolucdo das Diretrizes de Pregos de Transferéncia da
OCDE consolidou a centralidade da analise funcional DEMPE para intangiveis
(desenvolvimento, aprimoramento, manutengdo, protecdo e exploragdo) e
incorporou orientacbes sobre transacdes financeiras, reforcando a aplicagdo do
principio arm’s length a arranjos complexos e intensivos em ativos intangiveis
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(OECD, 2022). Esse reequilibrio desloca o planejamento de meros benchmarks de
margens para abordagens baseadas em lucros e mapeamento de criagado de valor
na cadeia (OECD, 2022).

A dimensdo da transparéncia ganhou tracdo com a Country-by-Country
Reporting (CbCR), prevista na A¢édo 13 do BEPS, que exige de grandes grupos o
reporte de renda, tributos e atividade econémica por jurisdicdo para uso das
administragdes tributarias em avaliagdo de riscos (OECD, 2024). Evidéncias
recentes indicam que, ao menos na Europa, a CbCR privada pode induzir ajustes
reais em investimento e emprego, ainda que os efeitos sobre cash taxes e income
shifting variem por setor e regime local (DE SIMONE; OLBERT, 2022).

O ciclo reformista avangou com o Pilar Dois (GloBE), que estabelece um
piso global de 15% de ETR para grupos com receita consolidada = €750 milhdes,
via top-up tax por jurisdigdo, redefinindo incentivos de planejamento e a atratividade
relativa de regimes preferenciais, inclusive /P boxes (OECD, 2021; OECD, 2025). A
implementagdo assimétrica entre paises mantém incertezas operacionais e
contabeis de curto prazo, ampliando a necessidade de integracdo entre TP-
contabilidade—compliance (OECD, 2021; OECD, 2025).

Apesar dos avangos normativos, a mensuragao da evasaol/elisao e de seus
efeitos reais permanece desafiadora. Revisdes de referéncia destacam limitagcbes de
proxies (ETR contabil e cash ETR), heterogeneidade de dados e identificacdo
causal, sugerindo prudéncia na leitura de magnitudes e canais de profit shifting
(HANLON; HEITZMAN, 2010; DHARMAPALA, 2014). Isso reforga a utilidade de uma
revisdo comparativa que conecte modelos normativos (OCDE/UE) a estratégias
empresariais observadas e evidéncias empiricas robustas (HANLON; HEITZMAN,
2010; DHARMAPALA, 2014).

Diante desse contexto, este artigo realiza uma revisdao comparativa (2015-
2025) dos principais modelos de planejamento tributario estratégico em EMNs-
com énfase em pregos de transferéncia/DEMPE, gestao de ETR, estruturas de
financiamento, transparéncia (CbCR) e Pilar Dois (GloBE), integrando diretrizes
oficiais (OCDE/ATAD) e literatura empirica recente. O objetivo é oferecer ao gestor e
ao pesquisador um mapa analitico para alinhar politicas tributarias a substancia
econdmica, mitigar riscos de controvérsia e otimizar compliance e desempenho apés
BEPS (OECD, 2022; UNIAO EUROPEIA, 2016; OECD, 2021).

METODOLOGIA

Este estudo consiste em uma revisao narrativa de literatura conduzida com
rigor metodologico, a fim de garantir abrangéncia, consisténcia e reprodutibilidade
dos resultados. A escolha por esse modelo justifica-se pela necessidade de integrar
normativos internacionais oficiais (OCDE e Unido Europeia) a evidéncias
empiricas recentes, compondo uma visdo comparativa sobre o planejamento
tributario estratégico em empresas multinacionais. A questdo norteadora foi definida
como: “Quais modelos de planejamento tributario estratégico sdo discutidos e
aplicados por empresas multinacionais entre 2015 e 2025, considerando BEPS,
ATAD, pregos de transferéncia (DEMPE), métricas de ETR, mecanismos de
transparéncia e o Pilar Dois (GIoBE)?”".

As buscas foram realizadas entre os meses de agosto e setembro de 2025
nas bases Scopus, Web of Science e Google Scholar (esta ultima utilizada de
forma complementar para working papers e relatérios técnicos relevantes). Além
disso, foram incluidos documentos oficiais disponiveis nos repositérios da
Organizagao para Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE) e da
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Unido Europeia, bem como artigos em portugués recuperados na base SciELO,
assegurando a presencga de literatura nacional pertinente. A selegcado dos descritores
foi fundamentada em vocabularios controlados (MeSH/DeCS) e termos livres
relacionados ao tema, tais como: “Base Erosion and Profit Shifting (BEPS)”, “transfer
pricing”, “DEMPE”, “effective tax rate” (ETR), “global minimum tax”, “GloBE”, “Anti-
Tax Avoidance Directive (ATAD)”, “country-by-country reporting (CbCR)” e “FATCA”.
Operadores booleanos (AND, OR) e filtros temporais foram empregados para
restringir a busca ao periodo de janeiro de 2015 a setembro de 2025, de modo a
captar a literatura subsequente a implementagdo do BEPS e a fase inicial do Pilar
Dois.

Foram adotados como critérios de inclusao: (i) artigos revisados por pares
que discutissem praticas ou modelos de planejamento tributario em multinacionais;
(i) documentos normativos oficiais da OCDE e Unido Europeia; (iii) textos
publicados em inglés ou portugués; e (iv) estudos que apresentassem dados
empiricos, analises comparativas ou sintese teorica relevante. Como critérios de
exclusao, eliminaram-se (i) comentarios de opinido sem base empirica; (ii) literatura
cinzenta nao institucional; (iii) documentos anteriores a 2015, exceto revisbes de
referéncia para contextualizagdo historica; e (iv) duplicatas recuperadas nas
diferentes bases.

O processo de triagem resultou em 489 registros inicialmente
identificados. Apds a remocédo de duplicatas (n = 67), restaram 422 titulos e
resumos analisados, dos quais 142 foram selecionados para leitura completa.
Ao final da aplicagdo dos critérios de elegibilidade, 49 estudos e documentos
oficiais compuseram o corpus final desta revisdo. Esse conjunto foi entdo
submetido a leitura analitica e critica, sendo organizado em cinco eixos tematicos: (i)
arcabougo normativo pos-BEPS e ATAD, (ii) pregos de transferéncia e o modelo
DEMPE, (iii) métricas e estratégias de ETR, (iv) transparéncia e compliance
(CbCR/FATCA) e (v) impactos da implementagdo do Pilar Dois (GloBE).

Essa categorizagédo tematica possibilitou ndo apenas a sintese do estado da
arte, mas também a analise comparativa entre marcos regulatérios e estratégias
empresariais, oferecendo uma visao integrada sobre os caminhos atuais e futuros
do planejamento tributario estratégico. O método, ainda que narrativo, baseou-se em
etapas claras de busca, selecdo e analise, em conformidade com recomendagdes
metodoldgicas para revisbes em ciéncias sociais aplicadas (TRANFIELD; DENYER;
SMART, 2003; KITCHENHAM, 2004; FINK, 2020).

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

3.1 Arcabougo normativo p6s-BEPS e ATAD

A implementagdo do Projeto Base Erosion and Profit Shifting (BEPS)
representou um marco na tributagdo internacional ao estabelecer um conjunto de
quinze agdes destinadas a combater praticas agressivas de planejamento tributario
em empresas multinacionais. Publicado em 2015, o relatério final consolidou
medidas que visam assegurar a tributagao de lucros no local onde ocorre a atividade
econdmica e onde o valor é efetivamente criado (OECD, 2015). Essa transformacgao
normativa ampliou a importancia da cooperacéo internacional e levou a assinatura
da Convengao Multilateral (MLI), que permite a atualizagdo simultanea de milhares
de tratados bilaterais, evitando a necessidade de renegociagdo caso a caso (OECD,
2016).

O carater inovador do BEPS decorre de sua abordagem coordenada, que
busca uniformizar praticas de combate a erosdo da base tributaria, mas ao mesmo
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tempo respeita as especificidades nacionais. Apesar do consenso em torno dos
principios, estudos empiricos mostram que a efetividade do BEPS depende da
intensidade da fiscalizagdo doméstica e da capacidade institucional de cada pais em
aplicar as recomendacgdes. Assim, ha significativa variagdo no impacto das medidas
entre economias desenvolvidas e emergentes (DHARMAPALA, 2014).

No contexto europeu, a Anti-Tax Avoidance Directive (ATAD), aprovada em
2016, incorporou varias acbes do BEPS em formato vinculante para os Estados-
Membros da Unido Europeia. A diretiva abrangeu dispositivos como a limitagdo da
dedutibilidade de juros, regras de tributacdo de sociedades controladas no exterior
(CFC rules), disposi¢cdes anti-hibridas e a clausula geral antiabuso (GAAR). Essas
medidas visaram eliminar discrepancias regulatorias que favoreciam a arbitragem
fiscal no mercado comum europeu (UNIAO EUROPEIA, 2016).

A ATAD representa, portanto, uma etapa de maior institucionalizagdo dos
principios do BEPS no espaco europeu, criando um ambiente normativo mais
homogéneo. Para as empresas multinacionais, essa harmonizagéo significa a
necessidade de revisar estratégias tradicionais, como o uso de estruturas de
endividamento excessivo em jurisdicdes de baixa tributagdo, a realocagdo de
intangiveis para regimes preferenciais e a exploragdo de lacunas entre sistemas
juridicos nacionais (OECD, 2015; UNIAO EUROPEIA, 2016).

Adicionalmente, a literatura académica tem destacado que tanto o BEPS
quanto a ATAD sinalizam uma mudanga de paradigma na tributagdo internacional:
de uma légica baseada no formalismo juridico e na arbitragem de tratados para uma
énfase crescente na substancia econémica das operagdes. Esse movimento
aproxima as politicas fiscais de critérios de alinhamento entre fungbes
desempenhadas, riscos assumidos e ativos utilizados, reduzindo o espaco para a
mera transferéncia contabil de lucros (DHARMAPALA, 2014; HANLON; HEITZMAN,
2010).

Assim, o arcabou¢o normativo construido a partir do BEPS e consolidado pela
ATAD nao apenas impde novas obrigagdes de compliance as multinacionais, mas
também redefine a forma como o planejamento tributario estratégico deve ser
concebido. O gestor passa a lidar com um cenario em que substancia, coeréncia
regulatdria e transparéncia sdo elementos centrais, exigindo adaptagdes continuas
e integracao entre tributagdo, contabilidade e governanga corporativa.

3.2. Pregos de Transferéncia e o modelo DEMPE

O regime de pregos de transferéncia sempre foi um dos pilares centrais do
planejamento tributario das empresas multinacionais, especialmente pela
possibilidade de realocar lucros entre jurisdigdes por meio da manipulagéao de pregos
em transagdes intragrupo. Tradicionalmente, a OCDE recomendava a aplicagao do
principio arm’s length, orientado por métodos comparativos classicos: Comparable
Uncontrolled Price (CUP), Resale Price Method (RPM), Cost Plus Method (CPM),
Transactional Net Margin Method (TNMM) e Profit Split Method (PSM). Esses
instrumentos buscavam assegurar que as transac¢des entre partes relacionadas
fossem realizadas em condigdes equivalentes as praticadas por terceiros
independentes (EDEN, 1998; HANLON; HEITZMAN, 2010).

Contudo, o crescimento da economia digital e a centralidade dos ativos
intangiveis, como marcas, patentes, softwares e know-how, revelaram limitacoes
dos métodos tradicionais, uma vez que tais ativos frequentemente ndo possuem
comparaveis de mercado. Nesse cenario, as Diretrizes da OCDE para Pregos de
Transferéncia, revisadas em 2017 e consolidadas em 2022, introduziram e
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fortaleceram o modelo DEMPE (Development, Enhancement, Maintenance,
Protection and Exploitation), que exige a identificacdo de quais entidades de um
grupo multinacional desempenham fungdes, assumem riscos e utilizam ativos
relacionados ao ciclo de vida de intangiveis (OECD, 2022).

O enfoque DEMPE representa uma ruptura com abordagens meramente
formais, ao priorizar a analise da substancia econémica sobre a titularidade
juridica. Por exemplo, ndo basta que uma empresa localizada em jurisdicdo de baixa
tributacdo detenha legalmente a propriedade de uma patente; € necessario
demonstrar a efetiva realizacdo das fungbes de desenvolvimento ou protecdo do
ativo, bem como a assungéo dos riscos correlatos (OECD, 2022). Esse redesenho
metodoldgico restringe o espago para a transferéncia artificial de lucros por meio da
simples alocagéo de intangiveis em paraisos fiscais.

Na pratica, a aplicacdo do DEMPE tem incentivado o uso crescente do Profit
Split Method, especialmente em situagdes em que multiplas entidades contribuem
de forma significativa para a geragdo de valor. Esse método, embora mais
complexo, permite alocar lucros residuais de maneira proporcional as fungdes e
riscos desempenhados, tornando-se mais adequado para cadeias globais baseadas
em intangiveis (AVI-YONAH; XU, 2017). Ao mesmo tempo, persiste o uso do TNMM,
sobretudo em operagdes de distribuicdo e manufatura de menor risco, em que
margens comparaveis ainda sdo observaveis (OECD, 2022).

Nos Estados Unidos, o §482 do Internal Revenue Code manteve
particularidades, com maior énfase em ajustes unilaterais e safe harbors, gerando
potenciais conflitos interpretativos com o modelo da OCDE. Estudos comparativos
destacam que essas diferengas regulatorias aumentam a incerteza juridica e os
custos de compliance para multinacionais que operam simultaneamente sob ambos
os regimes (SULLIVAN, 2020).

Do ponto de vista estratégico, a ado¢do do DEMPE exige das empresas
multinacionais uma reorganizagao estrutural, com reforco da documentagéo
funcional e da presengca de pessoal qualificado nas jurisdigbes onde intangiveis
estdo registrados. Isso implica em decisbes de médio e longo prazo quanto a
localizagdo de centros de P&D, gestdo de propriedade intelectual e politicas de
licenciamento intragrupo. Nesse sentido, o0 modelo promove maior alinhamento entre
planejamento tributario e decisdes corporativas reais, reduzindo a arbitragem
puramente contabil, mas aumentando o custo de estruturacdo e de governanga
fiscal (DHARMAPALA, 2014; AVI-YONAH; XU, 2017).

Assim, o paradigma DEMPE redefine o espago do planejamento tributario
internacional, deslocando-o de estratégias centradas em titularidade formal para um
modelo baseado em substéancia, fungoes e riscos efetivos. Essa evolucao reflete
a transicdo de um sistema tolerante a arbitragem para um ambiente que valoriza a
coeréncia entre criagdo de valor e alocacao de lucros, consolidando um novo padrao
global de conformidade e estratégia empresarial.

3.3. Gestao de ETR (Effective Tax Rate)

A taxa efetiva de tributagao (Effective Tax Rate — ETR) tornou-se uma das
métricas mais utilizadas para avaliar o nivel de planejamento tributario em empresas
multinacionais. De maneira geral, a ETR representa a relacdo entre despesas de
imposto sobre a renda e o lucro antes dos tributos, permitindo comparagdes entre
periodos, setores e jurisdicdes (HANLON; HEITZMAN, 2010). Contudo, a literatura
destaca que diferentes formas de mensuragao podem capturar dimensdes distintas
do comportamento tributario corporativo.
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Entre as principais métricas, destaca-se a GAAP ETR, que utiliza dados
contabeis das demonstragdes financeiras, e a Cash ETR, baseada nos pagamentos
efetivos de imposto em caixa. Enquanto a primeira reflete efeitos de provisodes,
diferimentos e reconciliagbes contabeis, a segunda aproxima-se da carga tributaria
realmente desembolsada em determinado periodo. Estudos demonstram que ambas
sdo suscetiveis a vieses, pois a GAAP ETR pode ser manipulada por accruals,
enquanto a Cash ETR sofre variagdes de timing de pagamento e efeitos de créditos
tributarios (DURTSCHI; EARLEY; PLUMLEE, 2010; LAMPENIUS et al., 2021).

A literatura empirica sugere que multinacionais frequentemente conseguem
reduzir sua ETR em comparacdo a empresas domeésticas, especialmente por meio
do uso de intangiveis, endividamento intragrupo e presenga em jurisdicées de baixa
tributacdo. Dyreng, Hanlon e Maydew (2008) demonstraram que a heterogeneidade
entre firmas €& persistente e que algumas corporagbes mantém ETR
consistentemente baixas por longos periodos, indicando estratégias sistematicas de
elisdo tributaria. Esse achado foi reforcado por evidéncias posteriores que
associaram ETR reduzidas ao uso de paraisos fiscais e ao planejamento via
estruturas hibridas (DHALIWAL et al., 2015).

Entretanto, a utilizagcdo da ETR como proxy direta de planejamento tributario
deve ser vista com cautela. Estudos de revisdo metodologica destacam que nao
existe uma métrica unica capaz de capturar todos os aspectos do comportamento
fiscal das multinacionais, sendo necessario combinar diferentes indicadores e
analises qualitativas para interpretacdo mais precisa (HANLON; HEITZMAN, 2010;
LAMPENIUS et al., 2021).

Do ponto de vista estratégico, a gestdo da ETR tornou-se um instrumento de
alinhamento entre planejamento tributario e performance corporativa, uma vez
que investidores, agéncias de rating e 6rgaos reguladores frequentemente utilizam
essa métrica em avaliagbes comparativas. Empresas que apresentam reducgdes
expressivas e sustentadas da ETR podem obter vantagem competitiva no curto
prazo; contudo, correm maior risco de questionamentos fiscais, incerteza contabil e
impacto reputacional (DHALIWAL et al., 2015; DHARMAPALA, 2014).

Com o advento do Pilar Dois (GloBE), que impde uma tributagcdo minima
global de 15%, o papel da ETR ganha ainda mais relevancia. A partir dessa norma,
nao apenas o valor da ETR em nivel consolidado € importante, mas também sua
apuracéao por jurisdigao, considerando ajustes especificos da metodologia GloBE.
Isso exige das multinacionais ndo s6 o monitoramento continuo de suas ETRs
contabil e em caixa, mas também a integracdo de sistemas para mensuragao da
ETR GloBE, sob pena de incidéncia de fop-up tax (OECD, 2021).

Em sintese, a gestdo da ETR deixou de ser apenas um indicador contabil e
passou a constituir uma dimensao estratégica da governanga fiscal, ao conectar
praticas de planejamento tributario, percepcdo de mercado e conformidade com
normas internacionais. Essa evolugdo reforca a necessidade de abordagens
integradas, em que contabilidade, tributagdo e compliance convergem para
otimizar resultados sem comprometer a legitimidade e a sustentabilidade das
operagodes globais.

3.4.Transparéncia e compliance (CbCR/FATCA)

A busca por maior transparéncia tributaria tornou-se um dos pilares centrais
das reformas internacionais pos-BEPS, com impacto direto sobre o planejamento
estratégico das multinacionais. A Country-by-Country Reporting (CbCR), instituida
pela Agao 13 do BEPS, exige que grupos com receita consolidada superior a € 750
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milhdes apresentem relatorios detalhando a distribuigcdo de receitas, lucros, tributos
pagos e numero de empregados por jurisdicdo. Esses relatérios, destinados
inicialmente as administragdes tributarias, permitem uma avaliacdo mais precisa do
risco de eros&o da base tributaria e transferéncias artificiais de lucros (OECD, 2017).

A literatura tem apontado que a CbCR alterou significativamente os incentivos
das empresas, ao tornar mais visiveis praticas de arbitragem fiscal que antes eram
de dificil deteccdo. Estudos empiricos realizados na Europa demonstraram que a
divulgacao, ainda que em carater privado, foi capaz de influenciar decisdes reais de
investimento, emprego e alocac&o de capital, indicando que a simples expectativa
de monitoramento pode induzir maior alinhamento entre a substancia econémica das
operagbes e sua tributagdo (DE SIMONE; OLBERT, 2022). Em contrapartida,
trabalhos recentes também ressaltam que o impacto sobre a Cash ETR € menos
uniforme, ja que empresas sofisticadas adaptam-se migrando para canais
alternativos de planejamento menos visiveis (LANIS; RICHARDSON; TAYLOR,
2017).

Outro mecanismo relevante € o Foreign Account Tax Compliance Act
(FATCA), implementado pelos Estados Unidos em 2010, mas cujos efeitos se
ampliaram na ultima década. O FATCA impbs as instituicdes financeiras
estrangeiras a obrigagao de reportar informagdes sobre contas detidas por cidadédos
e residentes norte-americanos, sob pena de retencado de tributos na fonte. Embora
voltado inicialmente para o combate a evasdo de pessoas fisicas, seus efeitos
indiretos sobre a governanga fiscal corporativa foram significativos, ao elevar o
padrao de compliance e de troca automatica de informacgdes tributarias, servindo de
base para o Common Reporting Standard (CRS) da OCDE (GRINBERG, 2012;
KOCHERGINA, 2020).

Comparativamente, enquanto a CbCR foca em informagdes corporativas
consolidadas por jurisdigdao, o FATCA inaugurou uma nova era de cooperagao
internacional em matéria tributaria, ao obrigar terceiros a fornecerem dados a
autoridade fiscal norte-americana. Ambos os mecanismos, em conjunto, reforcam a
tendéncia de reducdo da opacidade financeira e fiscal, aumentando os custos
reputacionais e juridicos de estratégias agressivas de elisdo.

Do ponto de vista estratégico, multinacionais passaram a investir em
governanga tributaria interna mais sofisticada, com integracdo entre relatérios
financeiros, contabilidade fiscal e sistemas de compliance, visando mitigar riscos
decorrentes da maior visibilidade de suas operacdes. Além disso, a adogao
crescente de indicadores ESG por investidores tem amplificado o escrutinio publico
sobre a transparéncia tributaria, vinculando praticas de disclosure a reputacao e
valor de mercado (LANIS; RICHARDSON; TAYLOR, 2017).

Assim, a expansdo de mecanismos de transparéncia como o CbCR e o
FATCA consolidou um novo paradigma, no qual monitoramento continuo,
qualidade da informagcao e alinhamento com critérios de substancia
econdmica passam a ser elementos estratégicos essenciais. Embora tais
instrumentos n&o eliminem a possibilidade de planejamento, eles reduzem os
espacos de arbitragem opaca e direcionam as multinacionais para modelos de
gestao tributaria mais integrados, consistentes e socialmente legitimados.

3.5. Pilar Dois (GloBE) e o imposto minimo global de 15%

A introdugédo do Pilar Dois, no ambito do Inclusive Framework on BEPS da
OCDE/G20, representa uma das reformas mais significativas da tributagao
internacional contemporénea. O objetivo central €& assegurar que empresas
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multinacionais com receita consolidada superior a € 750 milhdes estejam sujeitas a
uma aliquota minima efetiva de 15% em cada jurisdicao em que atuam. Para
isso, foram instituidas as chamadas regras GloBE (Global Anti-Base Erosion), que
preveem a aplicacdo de um top-up tax quando a ETR calculada segundo critérios
especificos ficar abaixo do piso global (OECD, 2021).

Esse novo paradigma tem efeitos diretos sobre as estratégias de
planejamento tributario, pois desloca o foco da gestéo tributaria global para uma
apuragao granular por jurisdigdo. Ao contrario da mera consolidagdo contabil, o
Pilar Dois exige que multinacionais monitorem sua carga tributaria ajustada
considerando ajustes de base, regimes preferenciais e créditos fiscais, o que
aumenta a complexidade e o custo de compliance (OECD, 2023).

A literatura especializada tem apontado que a implementacédo do Pilar Dois
podera reduzir significativamente a atratividade de jurisdigdes de baixa tributagéo, ao
neutralizar parte dos incentivos conferidos por regimes como /P boxes e isengdes
parciais de renda passiva. Pesquisas de simulagdo sugerem que paises
tradicionalmente utilizados em estratégias de erosdo de base, como Irlanda,
Luxemburgo e Bermudas, perderdo competitividade relativa, levando multinacionais
a reconsiderar a localizagdo de suas holdings e centros de propriedade intelectual
(BECKERS; RUFF, 2022).

Ao mesmo tempo, subsistem desafios quanto a harmonizagdo e coordenagao
internacional. A adogao do Pilar Dois tem ocorrido de forma assimétrica, com a
Unido Europeia implementando-o de maneira vinculante a partir de 2024, enquanto
outros paises seguem cronogramas distintos. Essa heterogeneidade pode gerar
incertezas juridicas, risco de dupla tributagdo e dificuldades de planejamento de
meédio prazo para as empresas (SCHOUERI; PIMENTEL, 2023).

Do ponto de vista estratégico, o Pilar Dois redefine os incentivos corporativos:
em vez de buscar simplesmente jurisdicoes de baixa tributagao, as multinacionais
sdo pressionadas a alinhar suas estruturas a critérios de substancia econémica e
governancga fiscal. Além disso, a interagao do GloBE com legislagbes domésticas,
regimes de incentivos fiscais e tratados internacionais amplia a necessidade de
coordenacgao entre as areas de tributagdo, contabilidade e gestado de riscos (OECD,
2021; OECD, 2023).

Assim, o Pilar Dois consolida uma tendéncia ja iniciada com o BEPS e a
ATAD: a transicdo de um sistema permissivo a arbitragem para um ambiente
normativo cada vez mais pautado por padrées globais minimos, transparéncia e
substancia. Para as multinacionais, o desafio ndo esta apenas em adaptar-se a
novos calculos de ETR, mas em repensar a logica de seus modelos de negdcios, de
forma a integrar compliance fiscal, performance corporativa e legitimidade perante
investidores, reguladores e sociedade.

4. LIMITAGOES DO ESTUDO

Apesar do rigor na condugdo desta revisdo narrativa, algumas limitagbes
devem ser reconhecidas. Em primeiro lugar, a heterogeneidade regulatéria entre
jurisdi¢coes dificulta comparagdes diretas, uma vez que a implementagao das agdes
do BEPS, da ATAD e do Pilar Dois ocorre de forma assimétrica no tempo e no
escopo. Essa variagcdo pode introduzir vieses na avaliacido dos efeitos sobre as
estratégias empresariais (SCHOUERI; PIMENTEL, 2023).

Outra limitagcdo refere-se a mensuragcao do planejamento tributario por
meio de proxies, como as diferentes métricas de ETR. Embora amplamente
utilizadas, tais medidas ndo captam integralmente os canais de evasao ou eliséo,
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podendo subestimar ou superestimar a magnitude do fenbmeno em determinados
setores (HANLON; HEITZMAN, 2010; LAMPENIUS et al., 2021).

Além disso, a revisdo concentrou-se no periodo de 2015 a 2025, o que
abrange o ciclo pés-BEPS e a fase inicial de implementacgéo do Pilar Dois, mas pode
nao refletir plenamente os efeitos de longo prazo. A rapida evolugdo normativa e a
publicagdo continua de diretrizes administrativas pela OCDE indicam que novas
evidéncias empiricas deverao surgir nos proximos anos (OECD, 2023).

Por fim, a natureza narrativa desta revisdo implica maior dependéncia da
selecao critica dos autores, ainda que respaldada por protocolos de busca explicitos.
Dessa forma, os resultados devem ser interpretados como uma sintese critica e
comparativa, e ndo como evidéncia exaustiva de causalidade.

5. CONCLUSAO

O presente estudo analisou de forma comparativa os principais modelos de
planejamento tributario estratégico em empresas multinacionais entre 2015 e
2025, considerando cinco eixos: (i) o arcabougo normativo p6s-BEPS e ATAD, (ii) a
evolucdo das praticas de precos de transferéncia com énfase no modelo DEMPE,
(i) as métricas e estratégias de gestdo de ETR, (iv) os mecanismos de
transparéncia e compliance, e (v) a introdugéo do Pilar Dois (GloBE).

Os resultados indicam uma clara transicao de paradigmas na tributagéo
internacional: de estratégias centradas na exploracdo de lacunas normativas e
regimes de baixa tributagdo para um modelo cada vez mais pautado por substancia
econdmica, coeréncia regulatéria e transparéncia. O BEPS inaugurou essa
mudancga ao realinhar a tributacdo com a criagao de valor, a ATAD institucionalizou
regras antiabuso na Unido Europeia e o Pilar Dois estabelece um piso global minimo
de tributacado, reduzindo a atratividade de jurisdigdes de baixa carga fiscal.

No campo da pratica empresarial, o0 modelo DEMPE consolidou-se como
referéncia para a alocagdo de intangiveis, exigindo maior documentagdo e
alinhamento entre fungdes, riscos e ativos. A gestdo da ETR passou a ser uma
métrica estratégica ndo apenas de desempenho tributario, mas também de
governanca e reputagdo corporativa. Da mesma forma, os mecanismos de
transparéncia (CbCR e FATCA) ampliaram a visibilidade das praticas fiscais,
incentivando a adocgao de estruturas de tax governance mais robustas.

Em termos gerenciais, as multinacionais enfrentam o desafio de integrar
planejamento tributario, contabilidade e compliance, redefinindo a escolha de
jurisdigdes e estruturas corporativas com base ndo apenas em carga tributaria, mas
também em fatores de substancia, reputagao e sustentabilidade. Esse cenario exige
uma governanga fiscal mais proativa, capaz de mitigar riscos regulatorios e
reputacionais em um ambiente global cada vez mais integrado.

Por fim, reconhece-se que esta revisdo apresenta limitagdes, especialmente
quanto a heterogeneidade regulatoria e a dependéncia de proxies como as métricas
de ETR. No entanto, os achados permitem concluir que o planejamento tributario
internacional atravessa uma fase de reordenamento estrutural, na qual a
vantagem competitiva ndo decorre mais da simples arbitragem de taxas, mas da
capacidade de orquestrar politicas fiscais coerentes, transparentes e alinhadas ao
contexto regulatério global.
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