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RESUMO

Esta pesquisa teve como objetivo analisar a carga tributaria das empresas do Indice Mid-Larga Cap
(MLCX) da B3, de forma setorial entre 2020 e 2022. Para isso, foram analisadas as DVAs das
companhias abertas, por meio de dados disponibilizados pela B3 e da CVM no periodo pandémico da
COVID-19. Nessa seara, trata-se de uma pesquisa documental com abordagem quantitativa. A
populagdo da pesquisa inclui as companhias listadas na BM&FBovespa, especificamente aquelas que
fazem parte da carteira tedrica do Indice MLCX no periodo de setembro a dezembro de 2023, e a partir
dessa populagdo, foi definida uma amostra com base em critérios para exclusdes de algumas
companhias. A analise revelou o perfil de distribui¢do de riqueza e consequentemente, a carga tributaria
suportada por cada setor. A partir dos resultados foi possivel observar que setores que fornecem bens ¢
servigos essenciais a populacdo, como o de telecomunicacdes, utilidade publica e petroleo, gas e
biocombustiveis, suportaram uma maior carga tributaria em comparagdo com outros setores. Em
contrapartida, os setores de saude, materiais basicos e financeiro apresentaram uma média de carga
tributaria significativamente menor. Esse cendrio revela que a alta carga tributaria sobre bens e servigos
considerados essenciais pode ser um fator que impede a reducéo de pregos para os consumidores.
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ABSTRACT

This research aimed to analyze the tax burden of companies in the Mid-Large Cap (MLCX) Index of
B3, sector by sector, from 2020 to 2022. For this purpose, the DVA (Statement of Added Value) of
publicly traded companies were analyzed using data provided by B3 and CVM during the COVID-19
pandemic period. In this context, it is a documentary research with a quantitative approach. The reseach
population includes companies listed on BM&FBovespa, specifically those that are part of the
theoretical portfolio of the MLCX Index for the period from September to December 2023. From this
population, a sample was defined based on criteria for excluding some companies. The analysis revealed
the wealth distribution profile and, consequently, the tax burden borne by each sector. The results
showed that sectors providing essential goods and services to the population, such as
telecommunications, public utilities, and oil, gas, and biofuels, bore a higher tax burden compared to
other sectors. In contrast, the healthcare, basic materials, and financial sectors showed a significantly
lower average tax burden. This scenario reveals that the high tax burden on essential goods and services
may be a factor preventing price reductions for consumers.

Keywords: Statement of Added Value; Tax Burden; MLCX Index.

RESUMEN

Esta investigacion tuvo como objetivo analizar la carga tributaria de las empresas del indice Mid-Large
Cap (MLCX) de B3, de forma sectorial entre 2020 y 2022. Para ello, se analizaron las DVA
(Demostracion del Valor Afiadido) de las compaiiias abiertas, utilizando datos proporcionados por B3 y
CVM durante el periodo pandémico de COVID-19. En este contexto, se trata de una investigacion
documental con un enfoque cuantitativo. La poblacion de la investigacion incluye a las compaifiias
listadas en BM&FBovespa, especificamente aquellas que forman parte de la cartera tedrica del Indice
MLCX para el periodo de septiembre a diciembre de 2023. A partir de esta poblacion, se defini6é una
muestra basada en criterios para la exclusion de algunas compaiiias. El analisis revel6 el perfil de
distribucién de riqueza y, en consecuencia, la carga tributaria soportada por cada sector. Los resultados
mostraron que los sectores que proporcionan bienes y servicios esenciales a la poblacién, como
telecomunicaciones, servicios publicos y petroleo, gas y biocombustibles, soportaron una mayor carga
tributaria en comparacion con otros sectores. En contraste, los sectores de salud, materiales basicos y
financiero mostraron una carga tributaria promedio significativamente menor. Este escenario revela que
la alta carga tributaria sobre bienes y servicios considerados esenciales puede ser un factor que impide
la reduccion de precios para los consumidores.

Palabras clave: Demostracion del Valor Anadido; Carga Tributaria; Indice MLCX.

1 INTRODUCAO

Os acontecimentos do cotidiano de uma entidade que possui a capacidade de alterar o
patrimdénio em termos tanto quantitativos, quanto em termos qualitativos, sdo chamados de
fatos contébeis, essas situacdes devem atender os requisitos contabeis de classificagdo para que
os profissionais da contabilidade possam reconhecer, mensurar e evidenciar esses fatos através
das demonstra¢des contdbeis, portanto, o produto da contabilidade ¢ a informacdo (SANDE;
NEIVA, 2022). Assim, gerar relatorios contabeis capazes de integrar informagdes de natureza
econdmica, financeira e patrimonial com informagdes de carater social e ambiental foi um
desafio constante para a contabilidade, tanto no campo tedrico como na aplicacdo da
contabilidade, como aponta Kroetz (2000).
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Ao longo das ultimas décadas, houve uma crescente conscientizag¢do sobre questdes de
diferentes ambitos da sociedade, que desencadeou a necessidade de uma maior transparéncia e
responsabilidade das empresas em relacdo ao meio ambiente e a coletividade. Diante deste
cenario, formou-se uma pressao sobre as empresas, considerando que suas atividades impactam
aqueles que estao inseridos nas esferas social e ambiental. Nessa conjuntura, as discussdes sobre
responsabilidade social emergiram na década de 1950 e 1960 nos Estados Unidos e foram sendo
desenvolvidas na Europa no decorrer das décadas de 1970 e 1980, ocasionando o surgimento
do Balango Social na Franca em 1977, o qual inicialmente nao fornecia informacgdes
econdmicas de interesse da populacdo. Sendo assim, as informagdes sobre o valor agregado
vieram a ser contempladas apds o desenvolvimento do Balanco Social, fomentando o
surgimento da Demonstra¢ao do Valor Adicionado, questdes explicadas por Tinoco (2008).

A DVA surgiu com o objetivo de atender a necessidade de informacdes econdmicas e
sociais de outros stakeholders, como a sociedade, o governo, financiadores, entre outros
usuarios. Desse modo, destaca-se a riqueza que as empresas geram € a maneira com que 0s
recursos sao distribuidos entre os agentes que estdo interligados com a geracdo desses bens
(TINOCO, 2008). Para tanto, a Lei N° 11.638, de 28 de dezembro de 2007, estabeleceu a
obrigatoriedade de elaborag¢do e divulgacdo da DVA para sociedades andnimas de capital
aberto, em seguida, o Comité de Pronunciamentos Contabeis publicou o pronunciamento
técnico CPC 09 para orientar a elaboragdo e apresentacdo da DVA.

Sob essa analise, considerando que a DVA fornece dados sobre o quanto uma empresa
agrega a economia de um pais, e uma regido, além de apresentar como esse valor incorporado
pela empresa ¢ repartido entre as pessoas através de salarios, o governo por meio de tributos,
os detentores do capital proprio e de terceiros por intermédio da remuneragdo. Assim sendo,
possibilita obter informacdes que servem para andlise da carga tributaria de uma empresa ou de
setores relacionados economicamente, também serve para avaliar o valor adicionado por uma
empresa considerando beneficios fiscais concedidos a empresa.

Além disso, também ¢ possivel verificar a importancia econdmica de uma empresa de
um determinado local, podendo ser utilizada at¢ mesmo para um célculo mais preciso do PIB
(Produto Interno Bruto), que serve de instrumento para a propria empresa em face da
necessidade de crédito com institui¢des financeiras e na obtencdo de algum beneficio fiscal
frente ao governo. O que pode enfatizar o valor que aquela entidade acrescenta a economia e a
comunidade de maneira geral (SILVA, 2010). Em vista disso, o indice de uma bolsa de valores
¢ um valor que serve para mensurar o comportamento médio ponderado dos precos de uma
carteira de agdes tedrica ao longo de um periodo (ASSAF, 2021).

Dando continuidade, A B3 (Brasil, Bolsa & Balcdo) criou o Indice Mid-Large Cap
(MLCX B3) a fim de medir a performance das agdes das empresas listadas que possuem o
maior Market Cap. Esse indice retine as empresas listadas na bolsa que correspondem a 85%
do Market Cap da Bolsa de Valores do Brasil, demonstrando assim, a importancia deste indice
(ASSAF, 2021). Conforme a RFB (Receita Federal do Brasil) e a OCDE (Organizacao para a
Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico), o Brasil possui uma carga tributaria em torno de
33,5% em comparacao ao PIB, situando-se entre as maiores cargas tributarias do mundo quando
levado em consideracao os dados referentes ao ano de 2021.

Recentemente, a Proposta de Emenda Constitucional (PEC) de N° 45/19 que altera o
Sistema Tributario Nacional foi aprovada na Camara Federal, isso retrata um grande avango
nas discussdes acerca do tema, tendo em vista que, embora exista um consenso em relacao a
necessidade em simplificar as obrigagdes tributarias, ndo havia progressos no que concerne ao
ambito legal. Com uma reforma tributaria sujeita as alteracdes no texto base, identifica-se uma
oportunidade para abordar uma reducao na carga tributaria para as empresas € aliviar o ambiente
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de negocios a fim de favorecer a economia do pais. Diante desse contexto, o presente estudo
busca esclarecer a seguinte problematica: Qual foi a carga tributdria das empresas do Indice
MLCX da B3, segmentada por setores, no periodo de 2020 a 2022?

Em vista disso, o presente estudo tem como objetivo geral analisar a carga tributaria das
empresas que compdem o indice MLCX da B3 durante os anos de 2020, 2021 e 2022 através
da Demonstracdao do Valor Adicionado. Com a intencdo de atingir o objetivo geral, fez-se
necessario analisar as Demonstragdes do Valor Adicionado; examinar a parte da DV A referente
a distribuicao da riqueza gerada; mensurar a carga tributaria das empresas comparando o valor
distribuido para o governo com o valor adicionado; e apresentar o perfil de distribui¢do do valor
adicionado.

A relevancia deste estudo consiste na analise da distribuigdo de riqueza gerada por
médias e grandes companhias com significativa representatividade de mercado, podendo
contribuir para estudos relacionados a reforma tributdria no Brasil. Posto isso, ¢ necessario
conhecer o quanto de riqueza gerada por essas empresas que impactam diretamente na
economia nacional estd sendo distribuida com o governo por meio de impostos, taxas e
contribuicoes.

Outrossim, o presente trabalho se justifica também por contribuir para conscientizagao
da sociedade em relacdo a carga tributéria suportada pelas empresas, possibilitando uma maior
compreensdo e a concepcao de opinido sobre o tema. Na mesma medida, academicamente,
discentes e outros interessados terdo este presente trabalho a disposicdo para um possivel
aprofundamento e atualizagdo no assunto, a medida em que as mudangas no cenario da politica
tributaria forem sendo realizadas. Ademais, justifica-se também pela identificacdo de padrdes
na distribuicdo do valor adicionado com tributos, revelando as diferencas entre os setores.
Adicionalmente, esta pesquisa pode ser utilizada por investidores para comparar a geracao e
distribuicdo de riqueza das companhias, podendo assim, tomar melhores decisdes de
investimentos, visto que determinadas empresas distribuem mais riqueza com a remuneragao
do capital proprio.

Nos tltimos anos, alguns estudos buscaram verificar a carga tributaria de empresas que
representam alguns dos indices de segmento e setoriais da B3. A titulo de exemplo, Pires (2022)
buscou compreender o impacto da carga tributaria na geracao de riqueza das maiores empresas
do setor elétrico que estavam listadas na B3 durante o periodo de 2016 a 2020, e concluiu que
a maior distribui¢do do valor adicionado era com o governo, principalmente no que tange aos
estados e municipios. Similarmente, Aleixo e Santos (2018) procuraram analisar e comparar
como a riqueza gerada pelas empresas que fazem parte do Novo Mercado e do Mercado
Tradicional foi distribuida entre os anos de 2013 e 2015, e concluiram que durante o periodo
analisado, o valor adicionado dessas empresas foi destinado principalmente para terceiros € nao
para o governo, como era de se esperar.

Essa presente dissertacdo se trata de uma pesquisa descritiva, na qual serdo descritas e
analisadas as caracteristicas da populagdo, que no caso sdo as empresas do Indice MLCX da B3
mediante a uma analise das Demonstragdes do Valor Adicionado dessas companhias referentes
aos exercicios de 2020, 2021 e 2022, periodo esse que foi marcado pela pandemia de Covid-19
que afetou a dinamica das atividades da maioria dos setores da economia, tendo em vista as
restri¢gdes que foram impostas ndo sé no Brasil, mas na maioria dos paises, afetando a mao de
obra, cadeia de suprimentos e producao de bens prestagcdo e servigos.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Inicia-se o referencial tedrico pela demonstragao do valor adicionado.

2.1 Demonstracio do valor adicionado

A Demonstra¢ao do Valor Adicionado (DVA) ¢ um relatorio contabil que foi instituido
no Brasil no ano de 2007, com a promulgacdo da Lei n° 11.638/07 a qual alterou a Lei n°
6.404/76 (também conhecida como Lei das S/A), estabelecendo a obrigatoriedade para a
elaboragdo e divulgacao da DVA para companhias abertas no Brasil (SALOTTI et al., 2019).
Ainda que a DV A tenha se tornado obrigatéria para as sociedades anonimas apenas no ano de
2008, anteriormente, algumas companhias brasileiras ja elaboravam essa demonstragdao
voluntariamente, tendo em vista que a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) apoiou e
estimulou a realizacao e evidenciacao da DVA através do Parecer de Orientag¢dao de n° 24, que
foi publicado e aprovado pela CVM em 15 de janeiro de 1992, com o intuito de enriquecer as
informacodes disponibilizadas aos interessados, fornecendo informacgdes de carater social e nao
apenas as informagdes de carater econdémico (GELBCKE et al., 2019).

O principal modelo de DVA utilizado pelas empresas para elaborar a demonstragdo foi
disponibilizado inicialmente pela Fundagdo Instituto de Pesquisa Contdbeis, Atuariais e
Financeiras (FIPECAFI) — FEA/USP, sendo utilizado pelas entidades que até entdo produziam
a DVA espontaneamente. Conforme a DVA tornou-se obrigatéoria a emissdo do
Pronunciamento Técnico CPC 09 pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis que estabeleceu
os critérios para nortear a elaboracdo e evidenciacdo da DVA (GELBCKE et al., 2019). De
acordo com Assaf (2020), a DVA revela para os usudrios, toda a riqueza que uma empresa
gerou e de que modo essa riqueza foi distribuida entre aqueles que participaram no processo de
geragdo dessa riqueza ao longo de um determinado periodo.

Segundo o CPC 09, a distribuicdo da riqueza deve detalhar a destinacdo ao menos em:
pessoal e encargos; impostos, taxas € contribuigdes; juros e aluguéis; juros sobre o capital
proprio (JCP) e dividendos; lucros retidos/prejuizos do exercicio.

Desse modo, em consequéncia da propria estrutura da DVA definida pelo
Pronunciamento Técnico CPC 09 — DVA, a distribui¢do do valor adicionado apresentara
informacdes sobre o quanto a empresa remunerou e/ou ofereceu de beneficios aos seus
colaboradores; a quantia que a instituicdo destinou da riqueza que gerou para honrar com o
pagamento de tributos, apresentando também, os valores que foram destinados aos terceiros
que financiaram o capital, e os recursos distribuidos entre os sdcios e acionistas por meio de
JCP e dividendos, além de exibir valores relativos aos lucros retidos e prejuizos do exercicio.

Em face das informacdes que sdo expostas na DVA, torna-se possivel para o usuério
visualizar o perfil de distribui¢do do valor reunido pelas empresas, sendo propicio para a
realizacdo de consideragdes, no que diz respeito a relevancia socioecondmica das empresas.
Através da DVA ¢ possivel mensurar a carga tributaria de uma entidade comparando os valores
que essa entidade distribuiu para o Estado por meio de tributos com a riqueza que ela gerou
durante aquele mesmo periodo.
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2.2 indice mid-large cap (MLCX)

Primeiramente, ao passo que ocorre um crescimento econdmico caracterizado pelo
aumento na producdo e renda das pessoas, o sistema financeiro que viabiliza a negociacao de
valores mobiliarios se torna mais significativo. Em virtude disso, o mercado financeiro esta
relacionado com a captagdo de recursos por empresas que decidem recorrer as alternativas para
financiar uma expansao ou melhoria de suas atividades por meio da oferta de agdes da propria
empresa ou titulos no mercado financeiro. Desse modo, o mercado de capitais pode ser
entendido como um elemento de suma importancia, no que diz respeito a fungdo de
proporcionar meios para propiciar um crescimento econdmico e, consequentemente, um
aumento da riqueza de um pais.

Atualmente, existem diversas bolsas de valores ao redor do mundo e cada uma delas
possui muitas acdes de empresas listadas no catalogo. Conforme as negociagdes acontecem, 0s
precos das agdes e outros ativos acabam variando durante o periodo em que o mercado esta
aberto para negocios. Assim, percebe-se a necessidade de uma bolsa de valores possuir um
indice que represente o desempenho médio do preco das agdes durante um periodo especifico.

No Brasil, o indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo (Ibovespa) ¢ o principal indice
que representa o desempenho médio ponderado dos precos das agdes listadas e negociadas na
bolsa de valores brasileira. Com esse intuito, foi criada uma carteira tedrica de acdes que
possuem mais representatividade nas negociagdes que ocorrem e cada agdo que compdem a
carteira teorica tem um peso para destacar a relevancia daquela agdo na bolsa de valores
(ASSAF, 2021). O comportamento do mercado financeiro vai além do Indice Bovespa, além
disso, ha outros indices, como ¢ o caso do IBrX e do IBra, que sao indices amplos, assim como
o Ibovespa. Adicionalmente, existem os indicadores de segmentos e setoriais, tais como IEE,
IFNC, ICON, INDX, IMAT, IDIV, SMLL, MLCX, UTIL. Além disso, também ha os indices
de sustentabilidade representados pelo ISE e ICO2, e, por fim, existem também os indices de
governancga, IGC, IGC-NM e ITAG. Todos eles sao desenvolvidos pela B3 com o propdsito de
fornecer mais informagdes sobre as oscilagdes nas cotacdes das acdes listadas na Bolsa de
Valores.

O Indice Mid-Large Cap — MLCX foi criado pela BM&FBovespa em 2008, ele esta
relacionado com uma carteira tedrica de acdes que apresentam o maior valor de mercado da B3.
Dessa forma, o Indice MLCX visa reproduzir o desempenho médio ponderado das cotagdes de
empresas listadas que possuem maior capitalizacao da bolsa de valores. As companhias abertas
que fazem parte desse subconjunto de empresas listadas representam 85% do valor de mercado
total da B3. Com isso, para ser incluida neste indice, as ac¢Oes das empresas precisam
representar, no minimo, 98% do valor acumulado de todos os indices individuais, ou seja, agdes
que sejam altamente negociaveis.

Ademais, € preciso que a agdo esteja disponivel em pregdo ao longo dos 12 meses
anteriores ao periodo de avaliagdo de critérios para inclusao da ag¢do no indice, e caso haja
companhias listadas com menos de 12 meses, para serem incluidas, elas precisardo ter 100% de
participacao no pregdo por mais de 6 meses (FORTUNA, 2015). Alids, conforme Serra e
Wickert (2019), o valor de mercado de uma empresa, também conhecido como capitaliza¢ao
de mercado, € o valor que os participantes do mercado estdo dispostos a pagar para adquirir
aquela empresa.
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2.3 Tributos e carga tributaria

Segundo Duarte (2022), como uma instituicdo politica, o Estado possui o papel e a
responsabilidade de satisfazer as necessidades da populagdo em geral e, o Estado cumpre esse
dever quando oferece servicos publicos, implementa politicas sociais entre outras acoes
voltadas para a sociedade.

Uma parte da riqueza gerada pela sociedade ¢ coletada pelo governo por meio da
cobranga de tributos, isso ¢ caracterizado como arrecadacdo de valores, maneira pela qual o
Estado obtém recursos financeiros necessarios para que possa custear as atividades que oferece
a sociedade. Nesse sentido, assegurando a prestacao de servigos relacionados a satide, educacao,
seguranca, infraestrutura, moradia, transporte, entre outros para a sociedade, promovendo o
bem-estar da sociedade como um todo (PEGAS, 2022).

Em conformidade com o Art.3 da Lei 5.172/66 de 25 de outubro de 1966, lei que dispde
sobre o Sistema Tributario Brasileiro, o tributo pode ser definido como:

Art. 3° Tributo é toda prestacdo pecuniaria compulsoria, em moeda ou cujo
valor nela se possa exprimir, que ndo constitua sangao de ato ilicito, instituida
em lei e cobrada mediante atividade administrativa plenamente vinculada.

Diante dessa defini¢do formal do tributo, observa-se que se trata de uma obrigacdo em
que o contribuinte tem o dever de pagar, podendo ser usado dinheiro ou outra forma de
pagamento cujo valor possa ser expresso em moeda. Além do que o tributo ndo visa coibir atos
ilicitos, isto ¢, a contribui¢do nao deve ser confundida com multa, e para ser majorado pelo ente
publico, € preciso que ele seja estabelecido por lei e a cobranca deva ser exigida, ndo carecendo
haver atos discriciondrios por parte da administragdo publica. Tal definicdo ¢ essencial para
entender o tributo e o sistema tributério brasileiro de maneira geral, como aponta Sousa (2018).

E importante ressaltar que em harmonia com 0 CPC 09 — DVA, os valores dos impostos,
taxas e contribui¢des que constam na DVA sao os valores referentes a IRPJ, CSLL, IPI, PIS,
COFINS, CIDE, INSS (apenas valores do SAT) sendo estes, destinados a Unido. Além de tais
tributos, o campo deles que constam na DVA também engloba os tributos Estaduais (ICMS e
IPVA) e os Municipais (ISS e IPTU). Deste modo, ¢ imprescindivel salientar que nos casos de
tributos compensaveis (ICMS, IPI, PIS e COFINS), os valores que deverao constar na DVA
serdo aqueles devidos ou que ja foram recolhidos. Conforme a RFB (2015), a carga tributéria é
a razao entre a arrecadagao total de todos os entes federativos e o produto interno bruto (PIB),
e a ideia por tras da carga tributdria ¢ medir o quanto de riqueza produzida pelos agentes
econdmicos foi recolhida para os cofres pliblicos por meio de tributos (Figura 1).

Figura 1 - Formula da carga tributaria bruta

ARRECADAGAO TRIBUTARIA
PIB

Fonte: Receita Federal do Brasil, 2024

CARGA TRIBUTARIA BRUTA = (D

Em concordancia com Salotti et al. (2019) a DV A possui uma relagdo intrinseca com o
PIB, uma vez que a DVA evidencia a riqueza gerada por uma entidade e, portanto, indica o
impacto que ela possui no PIB de um pais. Destacando-se, assim, a importancia econdmica da
entidade, além disso, a DVA pode ser utilizada ndo apenas para calculo do PIB no ponto de
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vista contabil, mas também, para a formulagdo de politicas publicas a fim de expandir os
beneficios que uma entidade produz na sociedade.

2.4 Trabalhos correlatos

Em decorréncia da normatizagdo da DVA no Brasil, houve uma grande ampliacao nas
informacdes contabeis disponiveis para os usudrios, logo, associadamente, pesquisas foram
sendo desenvolvidas aproveitando-se das maiores disponibilidades de informagdes das
companhias abertas.

Nesse sentido, Bravo (2022) buscou verificar se a carga tributaria aplicada as empresas
de capital aberto no Brasil durante o periodo de 2017 a 2019, foi distribuida de forma justa
considerando a riqueza produzida por essas companhias abertas a partir da dptica contabil e em
consonancia com a Carta Magna. Apds analisar quantitativamente as informagdes contidas na
DVA das empresas selecionadas no estudo, o autor concluiu que existe uma forte correlagao
entre os tributos devidos pelas empresas pesquisadas e o valor adicionado total a distribuir,
sugerindo que a estrutura tributaria do Brasil distribuiu o custo tributdrio de forma equanime.

Santos e Malacrida (2022) realizaram um estudo com o intuito de analisar o quanto
diferencia-se a distribui¢do da riqueza gerada entre os tributos, remuneracgao de capital proprios
e de terceiros, a bonificacdo dos colaboradores. Foram analisadas as maiores companhias
abertas e fechadas do Brasil nos principais segmentos da economia no periodo de 1999 a 2018,
e os autores ao compararem a distribuicao do valor adicionado entre os segmentos analisados,
identificaram que existe uma discrepancia relevante no que diz respeito a distribui¢do desse
valor.

Ciasca, Raimundo e Pereira (2019) produziram um trabalho com o propésito de verificar
o onus tributario que as empresas de capital aberto listadas na B3 suportaram entre os anos de
2015 e 2017. Para esse propdsito, eles compararam as companhias por maior € menor riqueza
gerada a fim de apurar se as empresas que geram maior valor adicionado destinaram uma
parcela maior em relacdo as empresas que geraram menor valor, e eles identificaram que as
companhias com diferentes niveis de valor adicionado suportam percentuais distintos de
tributos.

Pires (2022) procurou analisar de que modo a carga tributdria impactou no valor
adicionado das companhias abertas do setor elétrico durante o periodo de 2016 a 2020, e a
autora constatou que a maior parte da riqueza gerada foi distribuida para o governo,
principalmente para a Unido e os estados.

Os autores Oliveira et al. (2021) buscaram entender de que maneira se d4 a distribuicao
da riqueza das empresas listadas na B3 referente ao periodo de 2017 a 2020, com base na receita
liquida de 2019. Para tanto, eles analisaram as DV As das companhias que fazem parte do Indice
de Sustentabilidade — ISE da B3 e compararam com outras empresas que nao fazem parte do
ISE. Com isso, eles apontaram que, em ambos os grupos analisados, a maior destinagao da
riqueza foi para o governo e para remuneragao de capitais de terceiros, ainda assim, as empresas
listadas no ISE apresentaram médias mais altas de riqueza gerada e um desempenho superior
no que diz respeito a distribuicdo com pessoal e encargos em comparagao com as empresas nao
listadas no ISE.

Além do que ja foi apresentado, Junior (2021) fez uma pesquisa para identificar como
ocorre a distribui¢do do valor adicionado de 13 empresas que fazem parte do segmento Bovespa
Mais da B3 com o pessoal, governo, remuneracao de capital proprios e de terceiros. O autor
analisou a DVA dos anos de 2018 a 2020 e chegou ao resultado que a maior destinacao do valor
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adicionado foi para remunerar o capital proprio. Hosser et al. (2020) investigaram de que modo
as empresas listadas nos niveis 1 e 2 de governanga corporativa da bolsa brasileira distribuem
o valor adicionado em relagdo aos funciondrios, governo, e remuneracgdo de capital proprio e de
terceiros nos anos de 2015 a 2017, e identificaram que em média, a maior parte da riqueza foi
distribuida para terceiros no ano de 2015, enquanto no ano de 2016 e 2017, a principal
destinagdo da riqueza gerada foi para o governo.

Em analise, Neves e Maciel (2022) observaram a distribuicdo do valor adicionado
referente aos anos de 2010 a 2019 de companhias abertas listadas na B3 e que atuam no ramo
de construgdo civil. Nessa pesquisa, os resultados apontaram que, na média, a maior parte da
riqueza gerada foi distribuida para remuneragdo de capitais proprios e de capitais de terceiros
durante o periodo analisado.

3 METODO

Esta pesquisa ¢ classificada como pesquisa bésica quanto a natureza, isso significa que
a pesquisa procura gerar conhecimentos sem o intuito de aplicacdo imediata. J4 no que concerne
aos objetivos, se trata de uma pesquisa descritiva por descrever e verificar o perfil de
distribuigdo e a carga tributaria das companhias abertas do Indice MLCX, e também, quanto
aos procedimentos técnicos, refere-se a uma pesquisa documental que possui uma abordagem
quantitativa, tendo em vista que o estudo se pauta na verificagdo da proporcao dos tributos em
relagdo ao valor adicionado das empresas do MLCX da B3 nos anos de 2020, 2021 e 2022,
através da analise das DV As divulgadas por essas empresas. (PRODANOV; FREITAS, 2013)

O periodo analisado foi escolhido por ter sido marcado pela pandemia global de Covid-
19 que impactou toda a economia, Sendo assim, ¢ valido analisar o desempenho das maiores
companhias abertas do Brasil diante deste obstaculo no que diz respeito a geracao e distribui¢dao
de riqueza.

A populacdo da pesquisa foi definida com base nas empresas listadas na BM&FBovespa
e que fazem parte da carteira tedrica do periodo de setembro a dezembro de 2023 do Indice
Mid-Large Cap da propria bolsa de valores. A partir desta populagdo, a amostra de pesquisa foi
estabelecida com critérios especificos, tendo como principio, a exclusdo de empresas
consideradas como holding puras, como foi o caso da Itatisa. Afora, houve a exclusdo de

empresas que sdo controladas ou coligadas de outra(s) empresas que também fazem parte do
Indice MLCX, ¢ o caso da Rumo, Raizen, BBSeguridade e Braskem (Tabela 1).

Tabela 1 - Quantidade de empresas analisadas

SETOR Quantidade
Bens Industriais 2
Consumo Ciclico 4
Consumo ndo Ciclico 8
Satde 4
Financeiro 9
Materiais Basicos 6
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Petroleo. Gas e Biocombustiveis 4
Tecnologia da Informacéo 1
Telecomunicagbes 2
Utilidade Publica 12
Total 52

Fonte: Elaboracao do autor

10

As empresas que integram a amostra de pesquisa foram escolhidas a partir da carteira
tedrica do Indice MLCX da B3 no periodo de setembro a dezembro de 2023, com base nos
critérios estabelecidos pela pesquisa. No Quadro 1, estdo apresentadas as companhias que

constituem a amostra.

Quadro 1 — Amostra de pesquisa baseada na carteira tedrica do fndice MLCX

Indice MLCX - Carteira Set. a Dez. 2023
Empresa Subsetor
AMBEV S/A Consumo ndo Ciclico
ASSAI Consumo ndo Ciclico

AUREN Utilidade Publica
B3 Financeiro
BRASIL Financeiro
BRADESCO Financeiro
BTGP BANCO Financeiro
BRF SA Consumo nao Ciclico
CCR SA Bens Industriais
CEMIG Utilidade Publica
CSNMINERACAO Materiais Basicos
CPFL ENERGIA Utilidade Publica
COPEL Utilidade Publica
CARREFOUR BR Consumo nao Ciclico
e G
SID NACIONAL Materiais Basicos
CAIXA SEGURI Financeiro
ENGIE BRASIL Utilidade Publica
ELETROBRAS Utilidade Publica
ENEVA Utilidade Publica
ENERGISA Utilidade Publica
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EQUATORIAL

Utilidade Publica

GERDAU Materiais Basicos
GRUPO MATEUS Consumo ndo Ciclico
HAPVIDA Saude
HYPERA Satde
ITAUUNIBANCO Financeiro

IJBS Consumo ndo Ciclico
KLABIN S/A Materiais Basicos
LOJAS RENNER Consumo Ciclico
M.DIASBRANCO Consumo nao Ciclico
MAGAZ LUIZA Consumo Ciclico
MULTIPLAN Financeiro
NEOENERGIA Utilidade Publica
GRUPO NATURA Consumo nao Ciclico
PEROBRAS e G,
e G
PORTO SEGURO Financeiro
RATADROGASIL Saude

REDE D OR Satde
LOCALIZA Consumo Ciclico
SANTANDER BR Financeiro
SABESP Utilidade Publica
SUZANO S.A. Materiais Basicos
TIM Telecomunicacdes
TOTVS Tecnologia da Informacao
TRAN PAULIST Utilidade Publica
UL TRAPAR e G,
VALE Materiais Basicos
VAMOS Consumo Ciclico
ViR S G,
TELEF BRASIL Telecomunicagdes
WEG Bens Industriais

Fonte:

Elaboragdo do autor com base nos dados obtidos na B3 (2024)

11
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A metodologia de coleta de dados deste estudo em questdo, foi pautada no meio
eletronico, utilizando-se o website da B3, no qual, estdo disponiveis as demonstragdes
financeiras das empresas. Assim, tornaram-se possivel o acesso e a obtencdo direta das
Demonstracdes do Valor Adicionado referente ao periodo analisado das empresas que
constituem a amostra, sendo uma fonte confidvel para obter informagdes necessarias para
verificar a carga tributdria em relacdo ao valor adicionado.

Posteriormente, as empresas foram classificadas segundo os subsetores estabelecidos
pela B3 para que fosse possivel a andlise da relacdo entre tributos e riqueza gerada de forma
setorial e ndo apenas do ponto de vista de cada empresa individualmente.

Por fim, todos os dados contidos nas DVAs analisadas foram tratados com o uso de
software de planilhas eletronicas para os devidos calculos e estabelecimento do perfil de
distribui¢do de riqueza, para que entdo, fosse possivel apurar o percentual de tributos em relagao
ao valor adicionado entre diferentes setores e exercicios, podendo observar as diferengas
existentes entre o 6nus tributario suportado por empresas de cada setor.

As formulas utilizadas para definir o perfil de distribuicao de riqueza estdao apresentadas
no Quadro 2.

Quadro 2 — Féormulas e Indicadores que podem ser obtidos através da DVA

Indicadores Foérmulas
Distribuicao de riqueza com pessoal Pessoal / Valor Adicionado x100
Distribui¢@o de riqueza com governo Tributos / Valor Adicionado x100

Remuneragdo de Capital de
Terceiros / Valor Adicionado
x100

Distribui¢do de riqueza com remuneragdo de capital de
terceiros

Remuneragao de Capital Proprio /

Distribuigo de riqueza com remuneracao de capital proprio Valor Adicionado x100

Distribuicgo de riqueza com outros Outros / Valor Adicionado x100

Fonte: Adaptado de Gelbeck et al. (2018)

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Para atingir os objetivos de pesquisa, foram coletadas as Demonstragoes do Valor
Adicionado das empresas da amostra referente aos anos de 2020, 2021 e 2022. No estudo foi
considerada as Demonstragdes do Valor Adicionado de 52 empresas, sendo as demonstragdes
consolidadas. Além disso, as empresas foram classificadas em 10 setores conforme a
classificagdo setorial estabelecida pela B3.
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4.1 Riqueza gerada por setor

A obtencao de dados sobre o valor adicionado pelas empresas analisadas ¢ primordial
para delinear a reparticao desse valor e consequentemente mensurar a carga tributdria suportada
pelas empresas analisadas. A Tabela 2 apresenta a riqueza gerada pelas companhias da amostra
por setor.

Tabela 2 — Riqueza gerada pelas companhias

VALOR ADICIONADO POR ANO
SETORES Var
2022 ” 2021 Var % 2020
Bens Industriais 29.753.486 | 48% | 20.103.228 | 40% | 14.369.622
Consumo Ciclico 26.933.474 | 35% | 19.898.730 | 29% | 15.401.305
Consumo néo Ciclico 202.247.513 5% | 192.641.981 17% | 164.247.465
Satde 36.001.817 | 18% | 30.430.586| 11% | 27.463.373
Financeiro 267.858.952 | 4% | 256.384.448 | 51% | 169.942.149
Materiais Basicos 212.294.741 | -20% | 264.565.467 | 97% | 134.387.512
I};‘i’gf;flfsus tivegé‘s ©| 516.728.687 | 20% | 429.235.758 | 115% | 200.016.049
Tecnologia da Informacdo 3.247.486 | 38% 2.356.052 23% 1.921.181
Telecomunicagdes 39.943.440 | -1% | 40.370.079 6% | 38.062.520
Utilidade Pablica 195.439.170 | 7% | 183.291.460 | 19% | 154.204.262

Fonte: Elaboracdo dos autores com base nos dados obtidos na B3, 2024

Perante a tabela 2 apresentada, ¢ perceptivel que o setor de Petrdleo, Gas e
Biocombustiveis apresentou o maior crescimento na geragao de riqueza ao comparar 2021 com
2020, tendo crescido cerca de 115% neste periodo.

Inclusive, nota-se que o setor de Materiais Basicos foi o segundo que mais apresentou
um aumento no valor adicionado entre 2021 e 2020, tendo um crescimento no valor adicionado
em aproximadamente 97%, porém, este mesmo setor apresentou uma queda de cerca de 20%
quando comparado a riqueza gerada do setor do ano de 2022 em relagdo ao ano de 2021.

Além disso, verifica-se que houve um aumento na riqueza gerada em todos os setores
analisados no ano de 2021 em comparagdo com 2020. Enquanto no ano de 2022 em comparagao
com 2021, apenas dois setores ndo apresentaram um aumento na geragao de riqueza, o setor de
Materiais Basicos e o de Telecomunicagoes.

Observa-se na Tabela 3 as empresas com maior e menor valor adicionado em cada setor
investigado.
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Tabela 3 -Companhias com maior ¢ menor valor adicionado

Maior Valor

Menor Valor

Sctores Adicionado Valor Adicionado Valor
Bens Industriais WEG 36.025.120 | CCR SA 28.201.216
Consumo Ciclico MAGALU 24.538.208 | VAMOS 4519514
Consumo néo Ciclico JBS 217.881.202 | M.DIASBRANCO 8.117.467
Satde REDE D’OR 52.236.434 | HYPERA 9.162.523
Financeiro ITAU 219.289.000 | MULTIPLAN 3.988.362
Materiais Basicos VALE 341.858.000 | CSNMINERACAO 24.757.524
g‘fgf;f&us tivgi‘s © | PETROBRAS 1.071.748.000 | PETRORIO 11.610.731
E&?ﬁigﬁ 4| rorvs 7.524.719 | TOTVS 7.524.719
Telecomunicagdes TELEF BRASIL 81.685.000 | TIM 36.691.039
Utilidade Pablica NEOENERGIA 85.787.000 | ENEVA 8.583.024

Fonte: Elaborac¢ao do autor com base nos dados obtidos na B3, 2023

Nota-se que no setor de tecnologia da informagdo ha apenas a empresa Totvs, assim,
sera considerada como a empresa que gerou maior € menor valor adicionado no setor, pois € a
unica empresa da area que foi analisada.

4.2 Distribuicio de riqueza por setor

Um dos axiomas da DVA ¢ que a distribui¢do do valor adicionado deve ser igual ao
valor adicionado total a distribuir relativo ao mesmo periodo, desta maneira, pode-se comparar
os valores destinados para cada agente ligado a formacao dessa riqueza com o valor adicionado
total a distribuir. De acordo com as Tabelas 4, 5, 6 e 7, o retrato da distribui¢ao de riqueza de
cada setor conforme os atores.

Tabela 4 — Distribuigdo de riqueza com Pessoal

PESSOAL

Setores 2022 2021 2020
Bens Industriais 26% 33% 39%
Consumo Ciclico 25% 28% 27%
Consumo nao Ciclico 37% 36% 37%
Saude 43% 38% 34%
Financeiro 33% 31% 43%
Materiais Basicos 12% 9% 14%
Petroleo. Gas e Biocombustiveis 6% 8% 12%
Tecnologia da Informagéo 52% 56% 58%
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Telecomunicacdes 17% 14% 14%
Utilidade Publica 10% 10% 11%

Fonte: Dados da pesquisa, 2024

Na Tabela 4, percebe-se a variagdo da distribui¢do de riqueza com o pessoal entre os
setores, evidenciando as necessidades em relagdo ao capital humano que cada setor necessita.
Assim, podemos destacar o setor de Tecnologia da Informagao que durante o periodo analisado,
distribuiu mais de 50% da riqueza gerada com o pessoal. Além disso, o setor de Satde também
apresenta um aumento da riqueza distribuida com pessoal ao longo do periodo. Por outro lado,
o setor de Petroleo, Gés e Biocombustiveis apresenta uma menor distribui¢ao de riqueza com
pessoal.

Tabela 5 — Distribui¢do de Riqueza com Governo

GOVERNO

Setores 2022 2021 2020
Bens Industriais 24% 23%  23%
Consumo Ciclico 32% 37% 43%
Consumo nao Ciclico 29% 29% 29%
Saude 12% 18% 16%
Financeiro 23% 28% 15%
Materiais Basicos 22% 24% 16%
Petroleo. Gas e Biocombustiveis 45% 44% 47%
Tecnologia da Informagao 21%  22% 24%
Telecomunicagdes 46% 46% 54%
Utilidade Publica 45% 51% 46%

Fonte: Dados da pesquisa, 2024

Na Tabela 5, € possivel notar que os setores de Utilidade Publica, Telecomunicagdes e
Petroleo, Gas e Biocombustiveis foram os setores que apresentaram maior distribuicdo de
riqueza com o governo, através de tributos. Em contrapartida, os setores de Satude e o Financeiro
tiveram uma distribuicao de riqueza com o governo menor.

Tabela 6 — Distribui¢do de Riqueza com Remuneracgdo de Capital de Terceiros

REMUNERACAO DE CAPITAL DE TERCEIROS

Setores 2022 2021 2020
Bens Industriais 22% 22% 21%
Consumo Ciclico 31% 16% 13%
Consumo nao Ciclico 19% 14% 20%
Saude 35% 30% 38%
Financeiro 1% 1% 1%
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Materiais Basicos 8% 7%  54%
Petroleo. Gas e Biocombustiveis 11% 20% 36%
Tecnologia da Informagao 11% 6% 3%
Telecomunicacdes 23% 17% 15%
Utilidade Publica 25% 16% 19%

Fonte: Dados da pesquisa, 2024

Na Tabela 6, destaca-se o setor Financeiro que se caracteriza por ter uma baixissima
distribuicdo de riqueza com remuneragao de capital de terceiros, cerca de 1% nos trés exercicios
analisados. Por outro lado, o setor de Satde distribuiu valores superiores a 30% em todos os
periodos.

Tabela 7 — Distribuicao de Riqueza com Remuneragao de Capital Proprio

REMUNERACAO DE CAPITAL PROPRIO

Setores 2022 2021 2020
Bens Industriais 29% 22% 17%
Consumo Ciclico 12% 18% 18%
Consumo néo Ciclico 14% 21% 13%
Saude 9% 14% 11%
Financeiro 41% 40% 41%
Materiais Basicos 59% 67% 23%
Petroleo. Gas e Biocombustiveis 38%  27% 4%
Tecnologia da Informagao 16% 16% 15%
Telecomunicagdes 14% 23% 17%
Utilidade Publica 15% 18% 20%

Fonte: Dados da pesquisa, 2024

Na Tabela 7, deve-se apontar que os setores Financeiro e de Materiais Basicos que
caracterizaram por ter uma média de distribuicdo de riqueza com remuneracdo de capital
proprio elevada em comparagdo aos setores de Saude, Tecnologia da Informacao,
Telecomunicag¢des e Utilidade Publica.

Nos anos de 2022, 2021 e 2020, o setor de Tecnologia da Informagao foi o setor que
mais distribuiu sua riqueza com os colaboradores, sendo 52%, 56% e 58% da riqueza
respectivamente. Por outro lado, em 2022 e 2021 o setor de Petréleo, Gas e Biocombustiveis
foi responsavel pela menor distribui¢do da riqueza com o pessoal, tendo destinado 6% e 8%,
respectivamente, enquanto em 2020, foi o setor de Utilidade Publica que distribuiu uma menor
porcentagem com isso, cerca de 11%.

O setor de Satde nos anos de 2022 e 2021, foi aquele que mais distribuiu o valor
adicionado com a remuneragdo de capital de terceiros, destinando 35% em 2022 e 30% em
2021. Em contrapartida, no ano de 2020, o setor de Materiais Bésicos foi o principal setor a
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destinar parcela da riqueza gerada para remunerar o capital de terceiros, tendo distribuido cerca
de 54% do valor adicionado. Por outro lado, o setor Financeiro foi o que menos distribuiu
riqueza com isso, cerca de 1% em cada ano.

No que tange a distribui¢cdo do valor adicionado com remuneragao de capital proprio, o
setor de Materiais Bésicos se destacou em relagdo aos demais por distribuir maior parte da
riqueza com esse item nos anos de 2022 e 2021, cerca de 59% e 67% respectivamente. Ja no
ano de 2020, esse papel de destaque ficou com o setor Financeiro que destinou cerca de 41%
do valor adicionado para remuneragdo de capital proprio. Em contrapartida, o setor de Saude
distribuiu uma menor parcela de sua riqueza gerada com remuneragdo de capital proprio nos
anos de 2022 e 2021, distribuindo cerca de 9% e 14%, respectivamente. E no ano de 2020,
acabou sendo o setor de Petroleo, Gas e Biocombustiveis que destinou apenas 4% da riqueza
gerada para remuneragao de capital proprio.

Por fim, parcelas irrisorias do valor adicionado foram distribuidas com outros, podendo
destacar apenas os setores de Utilidade Publica que distribuiu cerca de 4%, 5% e 5% nos anos
de 2022, 2021 e 2020 respectivamente, ¢ o setor de Materiais Basicos que apresentou valores
negativos, significando que as empresas desse setor ndo produziram riqueza suficiente para
distribuir com outros.

4.3 Carga tributaria

A carga tributiria que uma empresa suporta ¢ medida comparando o valor que essa
empresa distribui de valor adicionado para o governo através de tributos com a riqueza gerada
por ela.

Tabela 8 — Carga tributaria por setor no periodo de 2020-2022

Carga Tributaria %
Setores Média

2022 2021 2020
Bens Industriais 24% 23% 23% | 23%
Consumo Ciclico 32% 37% 43% 37%
Consumo ndo Ciclico 29% 29% 29% | 29%
Saude 12% 18% 16% | 16%
Financeiro 23% 28% 15% | 22%
Materiais Basicos 22% 24% 16% | 20%
Petrdleo, Gas e Biocombustiveis | 45% 44% 47% | 45%
Tecnologia da Informagao 21% 22% 24% | 23%
Telecomunicagdes 46% 46% 54% | 49%
Utilidade Publica 45% 51% 46% | 47%

Fonte: Dados da pesquisa, 2024

Na Tabela 8, identifica-se que os setores de Telecomunicagdes, Utilidade Publica e
Petréleo, Gas e Biocombustiveis foram os trés setores que apresentaram a maior média de carga
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tributaria no periodo de 2020, 2021 e 2022, tendo distribuido em média cerca de 49%, 47% e
45% da riqueza gerada com tributos, respectivamente.

Por outro lado, os setores de Satide, Materiais Basicos e o Financeiro apresentaram uma
carga tributdria em média de 16%, 20% e 22% no mesmo periodo, caracterizando como os
setores que tiveram as menores médias de carga tributdria analisadas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O produto da contabilidade ¢ a informagao, portanto, o processo de reconhecimento,
mensuracao e evidenciagdo ¢ primordial para a elaboracdo das demonstragdes contdbeis que
possuem o papel de evidenciar informagdes de natureza contabil-financeira que sejam Tteis para
a tomada de decisdes. Tratando-se de uma demonstra¢do contabil, a DVA evidenciara o valor
agregado pela empresa através de suas operagdes e como ela distribuiu esse valor entre as partes
envolvidas nessas operagdes durante determinado periodo, de modo a propiciar a mensuragao
da carga tributaria suportada por essa companbhia.

O estudo teve como objetivo analisar a carga tributaria das empresas que compdem o
fndice MLCX da B3 durante os anos de 2020, 2021 ¢ 2022 através da Demonstracdo do Valor
Adicionado tendo sido verificado de forma setorial, utilizando-se das informagdes contidas nas
DV As divulgadas por essas companhias a fim de agrupar os valores e verificar a carga tributéria
que cada setor suportou durante o periodo. Foram analisadas 52 empresas, classificadas em 10
setores, os quais sdao: Bens Industriais, Consumo Ciclico, Consumo nao Ciclico, Saude,
Financeiro, Materiais Basicos, Petréleo, Géas e Biocombustiveis, Tecnologia da Informagao,
Telecomunicagdes, Utilidade Publica, tais setores sdo definidos pela propria B3.

A andlise da carga tributaria através da DVA das médias e grandes empresas da bolsa
de valores do Brasil, permitiu verificar que, o setor de Saude apresentou uma carga tributaria
consideravelmente menor em relacdo a média geral dos setores analisados no mesmo periodo,
tendo apresentado uma média de 16% em comparagdao com a média de 31% de todos os setores.

Nao obstante, os setores de Telecomunicagdes, Utilidade Publica e Petrdleo, Gas ¢
Biocombustiveis apresentaram uma carga tributdria média muito superior a média geral dos
setores, tendo apresentado 18 pontos percentuais, 16 pontos percentuais e 14 pontos percentuais
a mais em relagdo a média de todos os setores, respectivamente, evidenciando que as empresas
dessas categorias distribuiram uma maior parcela da riqueza com os tributos. Nessa logica,
percebe-se que apenas o setor de Consumo Ciclico apresentou uma carga tributaria média de
cerca de 37%, sendo superior a média geral dos setores, os demais setores tiveram uma média
de carga tributaria inferior a média geral.

Em suma, verifica-se que as empresas que fazem parte dos setores que produzem ou
prestam servigos considerados essenciais para a sociedade suportam uma carga tributaria mais
elevada, como ¢ o caso das empresas do setor de Utilidade Publica, cujas companhias da
amostra fornecem servigcos relacionados ao saneamento basico e a geracdo, transmissao e
distribuicdo de energia elétrica. Além do caso das companhias de Telecomunicagdes que
oferecem produtos e servigos de telefonia, também tem o setor de Petrdleo, Gas e
Biocombustiveis que oferecem produtos como o Gés de Cozinha (amplamente utilizado pela
populagdo), combustiveis e biocombustiveis utilizados pelos principais meios de transporte
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utilizados pela populacdo e que também afetam os precos de outros bens e servigos que a
populagdo em geral consome.

Por fim, ¢ importante destacar que a pesquisa tem limitagdes, visto que cada setor possui
suas particularidades em relagdo aos regimes tributarios ao quais as empresas de cada setor
estdo submetidas. Também vale mencionar que as companhias podem ter beneficios fiscais que
afetam os valores que elas tiveram que distribuir com os tributos. Logo, sugere-se para futuros
estudos, uma investigagdo da carga tributaria através da DVA de empresas incentivadas em
comparagdo com empresas nao incentivadas do mesmo segmento de atuacao.
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