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SUMARIO EXECUTIVO

A depreciacao acelerada consiste na rapida diminuicdo dos valores de ativos como resultado
do desgaste pelo uso em regime de operacdo superior ao normal. Na modalidade de beneficio
fiscal, a depreciacao acelerada representa uma elevacao das despesas com depreciacdao nos primei-
ros anos de vida Gtil do ativo, o que permite uma reducdo do preco efetivo de aquisicao de ativos
de capital.

Um mecanismo de depreciacao como incentivo fiscal ao investimento permite deducdes em
excesso do custo do capital e favorece investimento privado de trés formas: reducdo de risco e
incerteza do retorno do investimento, elevacao da disponibilidade de recursos para as empresas e
reducao do custo de oportunidade do capital afundado.

A eficacia deste mecanismo depende, todavia, da atitude dos investidores e de suas avalia-
coes subjetivas sobre o risco e incerteza futura. Outros fatores que afetam a efetividade deste
mecanismo sao o nivel da carga tributaria, regras de acumulacdo de lucros e estrutura de capital
da empresa (sendo mais efetiva para empresas industriais intensivas em capital).

No comparativo com outros mecanismos fiscais de promocao do investimento, tais como
créditos tributarios, isencdes por tempo determinado e outros subsidios, por exemplo, a depreci-
acao acelerada é o que apresenta maiores méritos.

Por fim, deve-se destacar que o emprego de um mecanismo de depreciacdo acelerada deve ser
feito de forma criteriosa e ser complementar a um sistema tributario racional e um ambiente legal
e regulatoério estavel.
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1 O QuE £ DEPRECIACAO ACELERADA

Regimes de tributacdo e medidas de desoneracao de investimentos desempenham papel signi-
ficativo no estimulo ao investimento privado. Aparte a carga tributaria propriamente dita, o
mecanismo de depreciacdao merece grande atencao, pois pode atenuar a carga fiscal sobre empre-
sas e desonerar investimentos em maquinas e equipamentos.

A depreciacao consiste em uma deducdo sobre o retorno de um investimento, implicando em
uma menor base de tributacao. Em especial, o aumento da taxa de depreciacao nos primeiros anos
apos a realizacao de um investimento - a depreciacao acelerada - atua como um redutor ainda maior
sobre a base de calculo do imposto e, por conseguinte, na reducao do imposto a pagar.

Esta nota tem por objetivo analisar o mecanismo de depreciacao acelerada discorrendo sobre
seus efeitos sobre o investimento e ilustrando sua aplicacao em diferentes contextos e paises.

2 DEPRECIACAO ACELERADA COMO PROMOTORA DO INVESTIMENTO

Todo sistema de tributacao de renda penaliza a atividade geradora de renda. Em especial, a
tributacao da renda distorce os incentivos ao investimento em capital produtivo dado nao so6 seu
prazo de maturacdao mais longo, mas também a necessidade de amortizar tais despesas. Desta
forma, um sistema de tributacdo de renda deve levar em conta a amortizacao do custo do capital
duravel de forma a permitir uma rapida recuperacao do investimento em capital.

Sdo varios os métodos empregados para lidar com essa distor¢ao, sendo os mais comuns o
método de depreciacdo em linha, no qual a depreciacao ocorre em quantias anuais iguais durante
uma vida atil determinada, e o0 método de depreciacao com saldo declinante, no qual a deducao é
computada como uma fracao constante do saldo nao amortizado.

Em que pese o periodo das dedugdes normais via depreciagao ser significativamente diferente
nos métodos acima, ambos acabam por distribuir os incentivos durante a vida dtil total do ativo.
Em geral, a deducdo agregada em ambos os métodos somente iguala o custo total original do
ativo se um ajustamento final for feito no momento que o ativo é retirado de operagao.

A depreciacdo acelerada, diferentemente, assume uma concentracao dos incentivos resultan-
tes da depreciacao nos primeiros anos da vida Gtil do ativo. No limite, o investimento configurado
com a aquisicao de um ativo duravel podera ser deduzido da renda corrente da mesma forma que
0 sdo as despesas ordinarias de operacdo. Todavia, a maioria dos planos é menos extremo.

0 objetivo da depreciacao acelerada é refletir a perda de valor econdmico de um ativo e, desta
forma, oferecer uma vantagem fiscal ao novo investimento por meio da permissao de dedugdes em
excesso do custo do capital. A primeira situacao pode ser ilustrada pela depreciacao de computa-
dores, onde a vida (til é reduzida pela velocidade de obsolescéncia tecnolégica do equipamento.
Na segunda, o objetivo é a reducdo da renda tributavel. Em que pese essas diferencas, em ambas
as situacoes existe incentivo que pode atuar em favor do investimento.

Em periodos de inflacao elevada, esse incentivo pode ser configurado como forma de aliviar
problemas financeiros resultantes da prépria inflacdo, pois os custos de substituicao de proprieda-
de depreciada excedem o custo histérico.
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0 método mais simples de depreciacao acelerada é o de aplicar um multiplicador as deducdes
normais por depreciacao. Na pratica, todavia, outras técnicas tém sido mais populares. No Reino
Unido, por exemplo, tem-se permitido aos investidores uma deducao inicial que, quando somada
a depreciacao normal, reduz a renda tributavel do ano em que o ativo em questao foi adquirido.
Esta concessao inicial consiste, entdo, de uma antecipacdo da amortizacao normal e, conseqiien-
temente, reduz as deducdes permitidas nos anos subseqiientes.

Outro mecanismo aplicado na pratica sao os créditos tributarios concedidos sobre gastos com
investimentos de capital, que consistem em uma soma liquida das deducgdes por depreciagao, sem
constituir em antecipacdo de deducdes futuras.

2.1 A INFLUENCIA SOBRE 0 INVESTIMENTO

A literatura econdmica acerca da depreciacao acelerada identifica trés formas de influéncia
desta sobre as decisoes de investimento, a saber:

m reducao do risco e da incerteza do investimento;
m elevacao da disponibilidade de recursos para a empresa; e
m alteracao do grau de paciéncia dos investidores via reducdo da taxa de desconto intertemporal.

Ao analisar cada uma destas separadamente, fazem-se (teis algumas hipoteses simplificadoras: (i)
as aliquotas de imposto sao fixas; (ii) ndo existem alteracdes no ambiente dos negdcios; e (iii) os
contribuintes sempre possuem renda tributavel que lhes permita absorver qualquer aumento nas
deducdes por depreciacdo acelerada.

a) Reducao do risco e da incerteza do investimento: a primeira forma na qual a depreci-
acao acelerada pode estimular investimento é por meio de sua influéncia sobre o risco e a
incerteza. Em combinacdo com as deducdes normais, um imposto sobre o lucro pode afetar
seriamente os planos do investidor no que diz respeito ao seu comportamento diante do
risco e da incerteza futura. A depreciacao acelerada pode reduzir esse efeito.

Considere, a titulo de ilustracdao, um investidor preocupado com o periodo de payback do
investimento. Em geral, os empreendedores observam o risco sistémico da economia durante
o periodo de recuperacdo do investimento. Uma maior taxa de depreciacao reduz o periodo
de payback, pois eleva os fluxos de caixa iniciais do projeto na propor¢ao do aumento da
depreciacdo, e implica em menor tempo de exposicao do investimento ao risco sistémico.
Essa ilustracdao, em que pese simples, mostra como o risco de um investimento se reduz, na
otica do investidor, quando ser reduz o horizonte de comprometimento do projeto.

Para investidores que trabalham com payback relativamente curto, a relacdo entre o seu
payback subjetivo e o periodo normal de depreciacao assume importancia ainda maior em
questoes de tributacdo. Se o periodo de payback requerido for menor do que o periodo normal
de depreciacdo - o que parece ser o caso de economias em desenvolvimento -, os requerimen-
tos de amortizagao no periodo de payback serdao maiores do que as provisdes para depreciacao.
Essa diferenca ira compor os lucros e serd, por fim, tributada. Como conseqiiéncia, seria
impossivel amortizar completamente um projeto individual unicamente com sua renda liquida,
durante o periodo planejado pelo investidor.

Inversamente, se o periodo de depreciacao fosse menor do que o periodo de payback, o
imposto sobre lucro nao iria interferir com os planos para amortizacao do investimento.
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0 seguinte exemplo ilustra o efeito da depreciacdo acelerada sobre o periodo de payback. Consi-
dere um plano de investimento com retorno de até 20% livre de imposto e com periodo de
amortizacao de cinco anos. Os projetos com retornos iguais ou superiores a 20% ao ano, antes do
imposto e da provisao de depreciacdo, poderiam ser aceitos por um investidor que insiste em um
payback de cinco anos, mesmo que os projetos possuam vida Gtil mais longa. Por outro lado, com
depreciacdo normal em linha e aliquota de imposto de 50%, ativos com vida dtil de dez anos
deveriam gerar um retorno de pelo menos 30% para satisfazer um payback de cinco anos. Com
efeito, quanto maiores os beneficios resultantes da depreciacdao, menor sera o requerimento de
retorno necessario.

b) Elevacao da disponibilidade de recursos para a empresa: a segunda forma pela qual
a depreciacao acelerada pode estimular investimento é via aumento na disponibilidade de
recursos financeiros para as empresas.

Para uma dada carga tributaria, uma firma em expansdo podera financiar uma fracdo maior
de seus investimentos com os lucros retidos resultantes de maiores provisdes para deprecia-
cdao. Mesmo que a depreciacdo acelerada seja vista como um adiamento do imposto devido,
esse nao precisara ser pago no futuro enquanto a empresa mantiver sua taxa de aquisicao de
novas propriedades depreciaveis seja para substituicdo, seja para expansao. Por outro lado,
quanto maior a carga tributaria, maior sera o efeito.

Com respeito a uma empresa ja estabelecida cujas aquisi¢des de novos ativos depreciaveis sao

exatamente iguais as retiradas de ativos velhos, as deducdes anuais via depreciacao normal
serdo iguais aos pagamentos por aqueles ativos (quando esses sao pagos em anuidades). Neste
caso, os pagamentos dos investimentos podem ser totalmente financiados com provisoes para
depreciacao livres de imposto. Uma empresa em crescimento, por seu turno, ira se defrontar
com pagamentos de investimentos em excesso as provisdes normais para depreciacao. A intro-
ducdo de depreciacao acelerada ira, entdo, permitir que ambas as empresas (a estatica e a em
crescimento) realizem deducdes maiores para ambas as empresas durante determinado perio-
do. Apos esse periodo, as deducdes da empresa estatica irdo se igualar aos investimentos, mas
para a firma em crescimento a fracao do investimento coberto pela provisao para depreciacao
ira se estabilizar em um nivel superior a aquele obtido sob depreciacao normal.

Além disso, a depreciacao acelerada tornara mais facil as empresas inclinadas a levantar capital
externo a fazé-lo. Credores em potencial usualmente exigem que o pagamento de um financi-
amento seja realizado em um periodo mais curto do que a vida Gtil do equipamento financiado.
Nesse caso, a adocao de depreciacdo acelerada ira reduzir o risco de que a tributagao sobre o
lucro interfira com a capacidade da empresa em fazer frente aos seus débitos. No caso do
aumento do capital social de uma empresa, os potenciais compradores de novas a¢des emitidas
estardo dispostos a pagar mais ao perceber uma melhora na projecdo de lucros futuros resul-
tantes da depreciacao acelerada.

c) Alteracao do grau de paciéncia dos investidores: o terceiro ponto a ser observado
quando se trata dos efeitos da depreciacdao acelerada sobre os investimentos é o de que os
contribuintes realizam um ganho em termos de desconto intertemporal.

Quando aos contribuintes é permitido realizar dedugdes por depreciacao mais cedo no tem-
po, eles se beneficiam da reducao do custo de oportunidade do capital afundado. Esse efeito
pode ser ilustrado como segue: suponha o caso de uma edificacao com valor de R$ 100 cuja
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amortizacao deva ocorrer em um periodo de cinco anos. Se a taxa marginal aplicavel durante a
vida Gtil da edificacao é de 50%, a reducao total nos impostos a pagar, resultante da deducao
por depreciacao realizada na renda tributavel, sera de R$ 50 ao final da vida (til da edificacdo.
Se o custo do capital é de 6% ao ano, o valor presente dos R$ 50 poupados sera de R$ 42,12 -
considerando-se a depreciacao em linha sobre os cinco anos. Se a amortizagcao ocorresse num
periodo de dez anos, o valor presente do imposto poupado seria de R$ 36,80; e sobre vinte
anos, seria de R$ 28,67. Pode-se observar que o valor poupado em excesso no caso da amorti-
zacdo em cinco anos seria de 5,32% do custo original para um ativo de dez anos, e de 13,45%
para um ativo de vinte anos. A quantia poupada varia diretamente com o tamanho da vida
normal do ativo e com a taxa marginal de imposto.

0 calculo exato do valor presente dos descontos futuros na renda tributavel, conforme ilustracao

acima, pode ser de consideravel valia para o setor produtivo. E razoavel acreditar que todos os
empreendedores reconhecem a vantagem em se receber uma quantia mais cedo em comparagao
com o recebimento da mesma num futuro distante, mesmo sem que se faca o calculo formal
desta vantagem.

0 maior valor presente do imposto poupado a partir de uma depreciacao acelerada &, em
muitos casos, similar a redugdes no custo do capital investido. Sob um dado conjunto de
condicdes de mercado e de operagoes, essa medida eleva o ganho liquido sobre o investi-
mento. Uma ressalva, todavia, é a de que as quantias envolvidas podem ser muito pequenas
para produzir influéncia significativa sobre a decisdo de investimento, a menos que as taxas
de juros e a aliquota de imposto sejam suficientemente elevadas.

2.2 A EFICACIA DO MECANISMO

A influéncia exercida pela depreciacdo acelerada sobre investimentos depende, antes de tudo,
da atitude dos investidores e de suas avaliacdes subjetivas da taxa de desconto e do risco e
incerteza da economia.

0 potencial da depreciagao acelerada como mecanismo de incentivo ao investimento é maior
em economias com ambiente corporativo desenvolvido. Nestas economias observa-se, com maior
freqgliéncia, a propriedade pulverizada de empresas por meio do mercado de capitais e, conseqiien-
temente, maior recorréncia de gestao profissional de empresas. Sob estas circunstancias, a teoria
econdmica pressupde uma maior impaciéncia dos administradores em comparagao com os acionis-
tas. Essa maior impaciéncia leva os administradores a selecionar projetos maiores em detrimento
de projetos menores, mas com valor presente liquido mais elevado.

Essa tendéncia em selecionar projetos maiores configura uma distorcao da economia que pode
ser corrigida por meio do emprego da depreciacdo acelerada. Quanto mais rapida for a depreciagao
de um bem de capital, menores serdo os fluxos de caixa iniciais do projeto, o que reduz a inclinacao
dos gestores das empresas em aceita-los. Por outro lado, sendo os acionistas menos impacientes ao
ponderarem de forma mais eqiiitativa todos os fluxos do projeto, uma depreciacdao maior no inicio,
seguida por uma menor taxa de depreciacao, ndo altera substancialmente sua avaliagdo do projeto.

Por extrapolacdo, pode-se esperar que setores cujos projetos possuam vida (til mais curta nao
sejam tdo beneficiados por um mecanismo de depreciacao acelerada. E que, por outro lado, setores
com projetos tipicamente mais longos sejam proporcionalmente mais favorecidos por esse mecanismo.

Outros fatores exdgenos, ou especificos, que afetam a efetividade da depreciacao acelerada
como incentivadora de investimentos em capital sao:

10
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M carga tributaria sobre as empresas;

m capacidade de absorcao de deducdes;
m  ambiente dos negdcios;

m estrutura de capital.
Vejamos cada um destes em separado:

a) Carga tributaria sobre as empresas: ja foi discutido que a depreciacdo acelerada
somente podera produzir beneficios para empresas se estas possuirem imposto a pagar.
Neste sentido, quanto menor a carga tributaria, menor sera o imposto a pagar e menor sera
0 ganho com a depreciacao acelerada. Em outras palavras, uma carga tributaria menor.

No caso de variagdes na carga tributaria, os ganhos gerados pela depreciacao acelerada serdao

maiores quando existe expectativa de queda futura na carga tributéria. Todavia, note que o
inverso nao sera necessariamente verdade, pois a provisdo para depreciacao anual sempre
sera pelo menos tao grande sob depreciacdo acelerada quanto sob depreciacao normal.

b) Capacidade de absorcao de deducoes: ja deve ter ficado claro que provisdes para depre-
ciacdo somente se configurardo como ganhos para os contribuintes na medida em que eles
possam abater essas da renda tributavel. Um plano de depreciacao acelerada que gera
deducdes em excesso sobre a renda tributavel corrente nao sera de valia a menos que o
contribuinte possa acumular perdas do periodo presente em periodos futuros. Na auséncia
deste mecanismo, depreciacdo acelerada obrigatéria pode até atuar como um freio ao
investimento em periodos de baixo crescimento econémico ou recessao.

c) Ambiente dos negécios: assim como qualquer esquema baseado na remocao de barreiras
ao investimento, e contrariamente aos incentivos positivos, a depreciacao acelerada sera
menos efetiva em periodos recessivos do que em periodos de crescimento. Essa caracteristica
sera acentuada se, na busca de uma politica anticiclica, a carga tributaria for reduzida na
recessao e elevada na expansao da economia.

d) Estrutura de capital: os efeitos da depreciacdo acelerada serdo maiores para as firmas cuja
depreciacao corresponde a uma fragdo maior do custo total. Em geral, estas serdao as firmas
capital-intensivas e inddstrias que apresentam maior razao entre ativos depreciaveis e investi-
mento total. Depreciacdo acelerada sera, entao, mais vantajosa para inddstrias pesadas - e de
construcdo, se edificacdes forem elegiveis — do que para indlstrias de servigos e comércio.

3 DEPRECIACAO ACELERADA COMPARADA A OUTROS INSTRUMENTOS FISCAIS DE
PROMOCAO DE INVESTIMENTOS

Além da depreciacao acelerada, os mecanismos fiscais de promogao de investimentos mais
empregados sao:

m reducdo de carga tributaria;

m feriados fiscais;

m créditos tributarios;

m isencao de impostos indiretos;

m zonas de processamento de exportagdes.

11
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As vantagens e desvantagens relativas, quando do emprego de cada um dos instrumentos
listados acima, estdao resumidas no quadro abaixo.

Quabro 1

Fonte: adaptado de Zee et all. (2002).
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4 EXPERIENCIA NACIONAL E INTERNACIONAL

4.1 EXPERIENCIA NACIONAL

A experiéncia brasileira com depreciacao acelerada foi relativamente curta. Em 1970 foi editada
legislacdo que fundamentava a depreciacao acelerada, mas essa foi revogada em 1988. A partir desse
ano, foram editados novos instrumentos legais que permitiam um regime mais rapido para depreci-
acao de ativos especificos. Atualmente, os regimes encontram-se em extingao e nao ha previsao para
novas regras que empreguem a depreciacao acelerada como forma de incentivo fiscal.

Em geral, toda essa norma juridica surgida a partir de 1988, e atualmente em extincao, veio
a permitir a depreciacao acelerada tanto para ativos com vida Gtil mais curta quanto para fins de
incentivo fiscal. Nesta (ltima categoria, foram incluidas previsoes para depreciacao acelerada em
programas setoriais integrados, programas de desenvolvimento tecnoldgico industrial e agropecuario
e em programas especiais de exportacao.

No caso de bens cuja vida (til é reduzida, aqueles regimes admitiam depreciacdo mais rapida
para casos onde o bem imdvel fosse utilizado em mais de um turno diario, havendo assim maior
desgaste efetivo. No caso de bens especificos cuja taxa de depreciacao fosse inferior ao desgaste
efetivo do bem, poderia a depreciacao passar a ser contabilizada de acordo com pericia do
Instituto Nacional de Tecnologia ou outra entidade oficial de pesquisa cientifica ou tecnolégica.

No momento da implementacao de legislacao especifica, a depreciacao acelerada como incenti-
vo fiscal teve como hipétese basica favorecer a implementacdo, renovacao ou modernizacao de
instalacdes e equipamentos. Naqueles casos, as taxas de depreciacdo eram multiplicadas por coefici-
entes de incentivos determinados para cada caso. Em geral, as leis especificas facultavam o beneficio
para maquinas, equipamentos, aparelhos e instrumentos destinados a producao industrial.

4.2 DEPRECIA(;AO ACELERADA EM PROGRAMAS SETORIAIS E DE DESENVOLVIMENTO

Aprovados em 1993, os Programas Setoriais Integrados (PSI) previam a depreciacado acelerada
para maquinas, equipamentos, aparelhos e instrumentos novos, de producdo nacional, utilizados
no processo de producao ou em atividades de desenvolvimento tecnolégico industrial. Salvo em
casos onde houvesse aprovacao do projeto, o beneficio era facultado de forma automatica.

No ambito daquele programa, a depreciacao acelerada nao se aplicava aos projetos de pesqui-
sa, desenvolvimento e producao de bens e servicos de informatica. A partir de 1991, o setor de
informatica passou a ser beneficiado por esse mecanismo, mas este foi revogado em 1993.

Os Programas de Desenvolvimento Tecnolégico Industrial (PDTI), aprovados até 03.06.1993,
previam a depreciacdo acelerada de maquinas, equipamentos, aparelhos e instrumentos novos, de
producdao nacional, destinados a utilizacao nas atividades de desenvolvimento tecnolégico. 0
mecanismo previsto no PDTI ndo se aplicava a projetos de pesquisa, desenvolvimento e producao
de bens e servicos de informatica.
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Os Programas de Desenvolvimento Tecnoldgico Industrial ou Agropecuario (PDTI ou PDTA)
aprovados a partir 1993 concediam incentivos as empresas industriais ou agropecuarias, no ambi-
to dos PDTI ou PDTA, as empresas de desenvolvimento de circuitos integrados e as empresas de
desenvolvimento de tecnologia de producdo de software.

A depreciacao acelerada em Programas Especiais de Exportacdo aprovados em 1993 era admi-
tida relativamente as maquinas, equipamentos, aparelhos e instrumentos novos, de producao
nacional, utilizados no processo de producao ou em atividades de desenvolvimento tecnolégico
industrial.

4.3 EMPREGO EM OUTROS PAISES

Sdo varios os paises que permitem a depreciacdo mais rapida de ativos. Como se poderia
esperar, as hipoteses em torno da depreciacdo acelerada sdao a de incentivar investimento em
ativos de capital em geral, incentivar setores industriais ou comerciais especificos ou mesmo
incentivar politicas ambientais.

No caso de politicas ambientais, as normas prevéem a depreciacao acelerada de equipamentos
de controle e prevencao de poluicdo com base no argumento de que esses nao constituem
investimentos produtivos e, portanto, devem ser deduzidos rapidamente do balanco das empre-
sas. Sao exemplos de paises que empregam tal medida o Canada, a Finlandia, a Franca, a Irlanda,
o Japao e a Holanda. Incentivos semelhantes existem para equipamentos destinados a aumentar a
eficiéncia energética no Canada, Franca, Japao, Holanda e Suica. Na América Latina, somente o
México concede o beneficio para gastos em equipamentos de prevencao e controle de poluicao
para investimentos em areas especificas.

0 emprego da depreciacdo acelerada como mecanismo para promocao do investimento pro-
dutivo foi bastante discutido em meados da década de 50. Paises tais como Australia, Canada,
Holanda, India, Paquistdo, Reino Unido e Suécia implementaram algum tipo de regra diferenciada
para depreciacdao com o objetivo primeiro de incentivar o investimento privado.

Em 1954, os Estados Unidos realizaram uma ampla revisao de seu sistema tributario e permi-
tiram a depreciacao acelerada. Em 1981, ainda nos Estados Unidos, foi editado o “Economic
Recovery Tax Act” que, entre outras medidas, incluia o sistema de recuperacdo acelerada de custos
- Accelerated Cost Recovery System (ACRS) - que previa um novo tratamento de propriedades
depreciaveis com substancial reducdo da vida atil de ativos para fins fiscais. Atualmente esta em
vigor nos Estados Unidos o sistema modificado de recuperacao acelerada de custos — Modified
Accelerated Cost Recovery System (MACRS) -, que, mesmo sendo menos favoravel do que o ACRS,
prevé a depreciacao com base no custo histérico do ativo.
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0 quadro abaixo traz uma lista de paises selecionados que empregam algum tipo de regra de
depreciacao acelerada com incentivo ao investimento.

Quabro 2

Regra de Depreciacdo Acelerada em Paises Selecionados

Europa

Alemanha
Espanha
Finlandia
Franca
Irlanda
Suécia
Bulgaria
Eslovénia
Hungria
Maceddnia
Poldnia
Rep. Tcheca
Roménia
Malta
Asia

Indonésia
Malasia
Israel

América

Costa Rica
Panama

Peru

Uruguai

Africa

Costa do Marfim
Africa do Sul

Fontes: Nam e Radulescu (2003), Nam (2001), UNCTAD (2000) e Chalk (2001).

Notas:

a: para certos ativos adquiridos em ou apds 1/1/1998, permite-se depreciacdo acelerada a taxa de, no maximo,
30%;

b: para equipamentos de automacgdo, computadores, equipamentos para protecdo ambiental e equipamentos
médicos, a taxa aplicavel é de 33%;

c: em geral, a depreciacdo em linha é empregada; em certos casos 0 método do saldo declinante pode ser permitido
também. Para certos tipos de ativos, tal como maquinaria que se tornou obsoleta devido a desenvolvimento
tecnoldgico, a taxa de depreciacdo pode ser dobrada;

d: as taxas de depreciacdo sdo: 8,33% no primeiro ano, seguido de 15,28%, 13,89%, 12,5%, 11,11%, 9,72%,
8,33%, 6,94%, 5,56%, 4,17%, 2,78% e 1,39% para 0s anos subseqiientes;

e: companhias industriais sdao definidas como corporagdes que obtém pelo menos 90% de sua renda bruta anual
a partir de atividades industriais ou manufatureiras;

f: somente para investimentos superiores a 10 milhdes de CFA francs e de até 10 anos, inclusive.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

0 relativamente elevado nivel de taxacao sobre o capital, no Brasil, deve ser motivo de
preocupacao por parte daqueles que esperam ver uma substancial elevacdao na produtividade.
Impostos impedem investimentos em capital ao reduzir o retorno esperado dos investidores,
sobretudo em projetos intensivos em capital. Com impostos mais baixos, mais projetos de inves-
timento podem ser fundados, melhorando a produtividade do trabalho e elevando a renda e o
bem-estar do trabalhador.

Além da reducao dos impostos diretos sobre lucros corporativos, existem outros mecanismos
tais como, por exemplo, concessao de créditos tributarios sobre investimentos, isencao de impos-
tos (diretos e indiretos) por tempo determinado e depreciacdao acelerada. Todos os mecanismos
discutidos ao longo deste estudo apresentam suas vantagens e desvantagens.

A depreciacdo acelerada pode ser analisada com base no valor presente liqui dos retornos
futuros, descontados a uma taxa de juros apropriada, menos o valor presente do custo do
investimento. Apos a introducao do imposto de renda corporativo, o valor presente dos ativos
gerado por um investimento equivale a soma do valor presente dos retornos liquidos (retorno
bruto menos imposto) com o imposto poupado com o mecanismo de depreciagao. Com a
aceleracdo da taxa de depreciacao, o imposto poupado se eleva e, conseqiientemente, se eleva o
retorno sobre o investimento. Desta forma, o mecanismo em analise mostra-se benéfico no que
diz respeito ao investimento em capital.

Dentre os pontos positivos especificos do emprego da depreciacao acelerada pode-se destacar
os ganhos em termos de liquidez, reducdo de riscos associados ao investimento, pois a vida
tributaria total de um bem de capital é significativamente reduzida e maior a disponibilidade de
recursos para empresas beneficiarias. Mais importante é o incentivo de carater dindmico quando
empresas em expansao acabam por jamais pagar os créditos originados pela antecipacdao das
deducdes por depreciacao. No caso de empresas consolidadas, o emprego da depreciacao acelera-
da permite a elevagao da taxa de investimento.

Destaque-se, finalmente, que o emprego deste mecanismo como incentivo ao investimento
deve ser feito de forma tal que seus efeitos sejam compativeis com aqueles resultantes de outras
formas de isencao fiscal. Cabe sempre a ressalva de que o emprego de qualquer forma de incentivo
fiscal ndo pode ser motivo de maiores adiamentos na reforma do sistema tributario, em busca de
um modelo mais racional e que cause menores distor¢cdes a economia.
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ANEX0

MepipAs PosTERIORES A ELABORACAO DO TEXTO

Apds a discussdao do emprego da depreciacao acelerada como mecanismo de promocdo do
investimento, iniciada pela CNI em meados de 2004, o Governo Federal adotou as
seguintes medidas:

m A Lei 11.051, de 29 de dezembro de 2004, dispde em seu artigo 1° sobre a utilizacao
da depreciacao acelerada de maquinas, aparelhos, instrumentos e equipamentos,
novos, relacionados em ato do Poder Executivo, adquiridos entre 1° de outubro de
2004 e 31 de dezembro de 2005, destinados ao ativo imobilizado e empregados em
processo industrial do adquirente.

m A Medida Proviséria n° 252, de 15 de junho de 2005, institui a depreciacao
acelerada para o incentivo as atividades de pesquisa e inovagdao tecnolégica e de
desenvolvimento de setores prioritarios para o desenvolvimento das areas de atuacgao
de Agéncia de Desenvolvimento do Nordeste e da Agéncia de Desenvolvimento da
Amazobnia.

A MP 252 institui, em seu capitulo III, a depreciacao acelerada calculada pela aplicagao
da taxa de depreciacdo usualmente admitida, multiplicada por dois, em maquinas,
equipamentos, aparelhos e instrumentos novos, destinados a utilizacao nas atividades de
pesquisa tecnolégica e desenvolvimento de inovacdo tecnoldgica, para efeitos de
apuracdao do IRPJ. Na mesma MP, capitulo V, ha permissdes para o emprego da
depreciacao acelerada integral no proprio ano de aquisicao, para efeitos de calculo do
imposto sobre a renda, para bens adquiridos a partir do ano calendarios de 2006 e até 31
de dezembro de 2013, as pessoas juridicas que tenham projeto aprovado para instalagao,
aplicacdo, modernizacdo ou diversificacdo enquadrado em setores da economia
considerados prioritarios para o desenvolvimento regional, em micro regides menos
desenvolvidas nas areas de atuacao da Agéncia de Desenvolvimento do Nordeste e da
Agéncia de Desenvolvimento da Amazonia.

Além dessas medidas, o Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial (CNDI), criado
pela lei n 11.080 de 30 de dezembro de 2004 e regulamentado pelo decreto n 5.353 de 24
de janeiro de 2005, sugeriu uma série de outras medidas para o desenvolvimento
econdmico dentre as quais estd a depreciacdo acelerada para bens de capital a ser
descontada na contribuicao social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

(*) Atualizacdo realizada em agosto de 2005.
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