CCFM

CENTRUL DE CERCETARI FINANCIAR MONETARE

al facultatii de Finante, Asigurari, Banci si Burse de Valori
Academia de Studii Economice din Bucuresti

Buletin de analiza
al
Centrului de Cercetari
Financiar-Monetare

Nr.12/ iunie 2016

Serie coordonata de:
Prof.univ.dr. Andreea Stoian

Departamentul de Finante si CEFIMO
ASE Bucuresti

Elaborat de:
George Pasmangiu
Stagiar CEFIMO

EDITURA

AdE

NOTA
Reproducerea publicatiei este interzisa, iar utilizarea informatiilor

n diferite lucrari este permisa numai cu indicarea sursei

ISSN 2359 - 9014
ISSN-L 2359 — 9014

Centrul de Cercetari Financiar Monetare www.cefimo.ro



CCFM

CENTRUL DE CERCETARI FINANCIAR MONETARE

al facultatii de Finante, Asigurari, Banci si Burse de Valori
Academia de Studii Economice din Bucuresti

Centrul de Cercetari Financiar Monetare

Presiunea fiscala efectiva exercitata asupra societatilor comerciale

si factorii de influenta ai acesteia: studiu de caz Marea Britanie

In prezentul buletin, ne-am propus sd analizim
factorii de influen{a ai sarcinii fiscale efective
pentru 51 de companii britanice in perioada
2010 - 2015.

Problema presiunii fiscale exercitate asupra
companiilor a fost intens studiata de-a lungul
timpului in literatura de specialitate, cu scopul
final de a gasi un nivel optim de impozitare a
firmelor, comparativ cu rata statutara de
Impunere a farii de pe teritoriul careia isi
desfdsoara activitatile aceste intreprinderi. Ce
mai utilizata modalitate de a masura presiunea
fiscala intalnita in literatura de specialitate este
reprezentata de cota efectiva de impozitare a
impozitului pe profit, notat cel mai adesea ca
ETR si care reprezinta nivelul total obligatiilor
fiscale ale companiilor pentru desfisurarea
activitatii economice.

Prezenta analiza isi propune sa identifice
factorii  determinanti ai sarcinii  fiscale
utilizand regresii multiple pentru date de tip
panel pentru 51 de companii britanice din
componenta indicelui bursier FTSE 100.
Datele utilizate sunt preluate din situatiile
financiar-contabile ale acestor companii in
perioada 2010 - 2015.

Pentru a identifica factorii relevanti care
influenteaza cota efectiva a impoziarii , am
realizat un sumar al literaturii de specialitate in
acest sens. Autori precum Gupta si Newberry
(1997), Buijink si Janssen (2000) ,Richardson
si Lannis (2007), Vintila si Pdunescu
(2014,2016) au sugerat utilizarea a sase
variabile explicative. marimea companiilor,
graadul de indatorare, intensitatea capitalurilor
sau a activelor imobilizate, Intensiatea

stocurilor , rata de performanta a activelor si
ponaerea cifrel de afaceri extrena si valoarea
operatiunilor de pe pietele externe.

Elementul de noutate introaus in studiul de
fata este contextul in care s-a realizat
cercetarea, si anume reforma fiscala ce a avut
loc in Marea Britanie, in anul 2010.

Analiza econometricd realizata are ca scop
determinarea efectelor unui numar de factori
microeconomici — asupra presiunii  fiscale
efective la doua momente distincte: anul 2010
si anul 2015, Esantionul este de 51 de
observatii anuale la nivelul fiecarei variabile.
Variabila dependents, presiunea  fiscala
efectiva corporativd la nivel anual, este
calculata, conform metodologier desprinse din
literatura de specialitate  si a manualelor
economice din sfera fiscalitatii, ca raport intre
cheltuielile totale anuale, efectuate cu plata
impozitul pe profit si profitul brut. Datele
folosite in in aceasta analiza sunt extrase din
situatiile financiare ale companiilor britanice
listate. Variabila dependenti ETR si toate
variabilele independente ,in afara de cifra de
afaceri externa, au fost calculate sau extrase,
din baza de date Thomson Reuters Eikon.
Datele referitoare la cifra de afaceri externa
sunt culese din rapoartele anuale ale
companiilor analizate pe durata perioadel de
analiza.

Referitor la variabila dependenta, ETR,
cheltuielile cu impozitul pe profit luate in
considerare reprezinta cheltuielile totale cu
1mpozitul pe profit platite de catre firma, adica
atat cheltuielile curente din anii respectivi , cat
si cheltuielile améanate din ani anteriori.
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In analiza realizatd, am utilizat o singurd
variabila reprezentativd pentru presiunea
fiscala la 2 momente de timp diferite, cota
efectiva de impozitare a profitului pentru anul
2010 si cea pentru anul 2015 . Valoarea medie
pentru anul 2010 (23,87%) este mai mare decat
valoarea  medie  pentru  anul 2015
(21,95%),ceea ce inseamna cd in medie sarcina
fiscald suportata de firme se reduce in timp.
Acest fapt se poate explica prin mdsura
itrodusda in anul 2010 privind reducerea
impozitului pe profit al companiilor (vezi
Figura 1).

Figura 1. Presiunea fiscald efectivi
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Valoarea logaritmata a activelor totale, notata
cu SIZE, este variabila potrivita pentru
definirea marimii sau dimensiunea succesului
unei firme . Cu cét o firma are o valoarea ftot
mai mare a activelor, cu atat mai mult se poate
presupune cd acele active pot genera schimbari
mari in veniturile viitoare. Aceastd variabila a
fost aleasa deoarece se presupune a avea
implicatii majore in realizarea procesului de
optimizare fiscald

Variabila reprezentativa pentru marimea
companiei se afld intr-o corelatie negativa ,
semnificativa statistic pentru un prag de 5 %
cu cota efectiva de impunere a profitului la
nivelul anului 2010, dar relatia se schimba in
anul 2015, devenind pozitiva. Reforma fiscala
ae reducerea a coter statutare de impozitare a
profitului ar fi putut cauza o prabusire a puterii
politice a marilor firme listate . In felul ,acesta
ele nu mai pot efectua o buna planificare
fiscala, 1ar presiunea fiscala efectiva creste .
Insa, variabila din anul 2015 nu este
semnificativa din punct de vedere statistic,

deci nu putem fi siguri de puterea dependentei
sale cu ETR (vezi Figura 2).

Figura 2. Marimea companiel
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DAT este gradul de indatorare al companiilor,
fara a se face, insa, confuzie cu levierul
financiar. Nivelul indatorarii a fost luat in
considerare, deoarece structura [finanfarii
determingd prezenfa sau absenfa anumitor
Influente  fiscale, spre exemplu cazul

. Figura 3. Grad de indatorare
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Datoriile au o evolutie  pozitivd
nesemnificativa statistic in anul 2010 in raport
cu variabila dependenta si devine negativa
Semnificativa pentru un prag de 1 % in anul
2015, Inainte de aparitia efectelor mdsurilor
reformei  fiscale, firmele indatorate se
confruntau cu proleme in ceea ce priveste
gestionarea obligatiilor fiscale . Se pare ca
reforma din 2010 a ajutat ulterior companiile
Indatorate de dimensiuni mai mici Sa-si
rezolve prolemele legate de optimizarea
fiscala (vezi Figura 3).
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CAPINT reprezinta intensitatea capitalurilor,
de fapt, a activelor imobilizate corporale ce se
pot amortiza in timp. Cheltuielile cu
amortizarea si cu deprecierile in general sunt
s1 ele deductibile si au astfel un impact asupra
profitului supus impozitarii, la fel ca si in cazul
cheltuielilor deductibile cu dobanzile.

Figura 4. Intensitatea activelor imobilizate
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Intensitatea activelor imobilizate este corelata
pozitiv cu rata efectiva de impozitare in ambii
ani, insi este semnificativd statistic doar
pentru anul 2010. Ponderea mare a activelor
Imobilizate in total activelor pentru firmele din
2010 determing atragerea de impozite locale
pe proprietate din cauza faptului cd nu exista
probabil facilitati fiscale pentru terenurile ,
cladirile , vehicule si echipamentele detinute
de firme. Pentru anul 2015 nu putem 1i siguri
deoarece legatura dintre variabile nu este
puternica (vezi Figura 4).

INVINT reprezinta intensitatea stocurilor si nu
contribuie la reducerea presiunii fiscale
efective , de aceea se presupune de cele mai
multe ori cd relatia acester variabile cu cota
efectivd de impunere este pozitiva.

Figura 5. Intensitatea stocurilor
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Intensitatea stocurilor este corelatd pozitiv cu
rata efectiva de impozitare in ambii ani, insa si
ea este semnificativa statistic doar pentru anul
2010. Ponderea mare a stocurilor in totalul
activelor pentru firmele din 2010 determina
atragerea de impozite si taxe pe productie si nu
sunt scutite in niciun fel. Pentru 2015,
explicatia ar putea fi aceeasi, dar nu putem
avea o certitudinea anume (vezi Figura 5).

ROA este rata performantei activelor si
reprezintd un factor cheie pentru a descriere
capacitatea unef companii de a produce
rezultate. O performanta buna ar putea duce la
generarea de profituri substantiale si, prin
urmare §i la plata unor impozite mai mari, iar
acestea sunt ambele componentele coter
efective de impozitare.

ROA este corelata pozitiv in ambii ani cu cota
efectivi de impunere, 0dar nu este
semnificativa din punct de vedere Statistic .
Performanfa ridicatai a firmelor britanice
genereaza profituri marf ,iar la randul lor acele
profituri vor genera impozite totale mai mari
decat castigurile totale (vezi Figura 6).
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Figura 6. ROA
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CIFRA DE AFACERI EXTERNA este
variabila reprezentativd pentru activititile
operationale internafionale. Dintre toate
variabilele, acesta poate avea un efect de
crestere sau de descrestere a gradului efectiv
de Impozitare a profitului unei companii.
Multitudinea  de  operatiuni  externe,
desfasurate in state cu diverse regimuri fiscale,
cu rate diferite de impozitare genereaza o ratd
efectiva de impozitare combinata, care ar
putea mai mare sau micd decat rata statutara
domesticd si chiar diferita de rata efectiva de
impozitare domestica, interni. De cele mai
multe ori se dovedeste a i mai mare decat rata
Statutara si rata efectiva domestica .

Figura 7. Cifta de afaceri externd
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Cifra de afaceri domesticd este corelata
pozitiv in ambii ani cu nivelul impozitarii
efective a tuturor castigurilor companiilor
britanice  multinationale.  Relatia  este
semnificativd din punct de vedere statistic la
un prag de 1 % in anul 2010 si la un prag de
5% in anul 2015. Operatiunile internationale
ale firmelor multinationale britanice atrag

1mpozite straine si domestice mai mari decat
nivelul total al castigurilor pe plan mondial in
ambele momente de timp (vezi Figura 6).

In urma ruldrii a celor doud modele de regresie
econometrica pentru datele din anul 2010 si
2015, inainte si dupa un regim fiscal de
reducere a ratei Sstatutare de Impunere a
profitului, a 51 de companii britanice listate la
bursa, S-au constatat o serie de corelatii
semnificative si nesemnificative statistic intre
presiunea fiscala si variabilele de influenta
alese. Au fost alese doar acele companii din
afara sectorului financiar-bancar si care aveau
aate complete. Dintre cele semnificative,
mentionam cd marimea companiel are un
Impact negativ asupra presiunii fiscale a
firmelor in anul 2010, in anul 2015 indatorarea
reduce sarcina fiscald a companiilor, structura
activelor determina in anul 2010 o crestere a
impozitelor locale proprietati, performanta nu
pare a avea nicio implicatie semnificativa , iar
cifta de afaceri externa mareste in ambele
momente nivelul presiunii fiscale efective
datorita influenfer externe a atacerilor derulate
in fari cu regim fiscal foarte impovarator.
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