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RESUMO: Seguindo a Responsabilidade Social Corporativa, as empresas nédo so
podem, como devem contribuir com a sociedade distribuindo valores de forma o mais
igualitaria possivel entre os seus stakeholders, distribuicbes essas que sao
evidenciadas em sua Demonstracédo do Valor Adicionado. O estudo objetiva analisar
a relagao entre a receita liquida e a distribuigdo do valor adicionado nas empresas de
tecnologia listadas na B3, entre 2020 e 2024. Com abordagem quantitativa, objetivo
descritivo, estratégia e técnica documental, os dados foram coletados através do site
da B3, com apuragao de médias das distribuicdes de valores na DVA e receita liquida
do DR. Posteriormente, foram calculados os coeficientes de correlagao e regressao
linear. Os resultados encontrados destacam que ha linearidade geral no setor de
tecnologia, entre a variagao da receita liquida e da distribuicdo do valor adicionado,
com coeficiente r positivo de 0,8930, sendo considerada uma correlacao forte entre
as duas variaveis. O coeficiente de determinagdo (R? encontrado a partir de r,
apresentou o valor de 0,7974, representando que cerca de 79,74% das variacdes na
distribuicdo do valor adicionado podem ser explicadas pela receita liquida. Entretanto,
quando as empresas sao analisadas de forma individual, algumas discrepancias
podem ser percebidas em suas distribuicbes e nos coeficientes de correlagao
encontrados em cada uma, o que destaca a importancia de ndo somente analisar a
amostra como um todo, mas também avaliar as singularidades de cada empresa.

PALAVRAS - CHAVE: Demonstracao do Valor Adicionado. Correlacdo. Regressao
Linear.

AREA TEMATICA: Tema 06 — Contabilidade Gerencial
1 INTRODU(}AO

A Responsabilidade Social Corporativa (RSC) estd relacionada com o
entendimento de que as empresas ndo devem surgir apenas com o intuito de obter
lucro, mas também de contribuir com a resolucédo dos problemas sociais. Tendo isso
como base, entende-se que uma empresa possui responsabilidades em quatro niveis
distintos: econémico, legal, ético e filantrépico, sendo respectivamente exemplificados
como a geragao de lucros, cumprimento de leis e regulamentos, comportamento justo
e ético mesmo quando nao houver lei que obrigue e participagao voluntaria em ag¢des
que promovam o bem-estar social (Carroll, 1991).

A crescente evolugdao da Contabilidade e do acesso a informacao que ela
fornece as empresas evidenciam que as boas praticas contabeis, quando
demonstradas de forma confiavel e de acordo com as normas, podem direcionar a

T Académica do curso de Ciéncias Contabeis da UNESC, Cricilima, Santa Catarina, Brasil.
2 Mestre, UNESC, Criciima, Santa Catarina, Brasil.



.=

U |
J UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARJNENSE — UNESC !
unesc CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS CIENCIAS

CONTABEIS

entidade a tomar decisdes mais assertivas e influenciar a economia como um todo.
Entende-se que a contabilidade ndo s6 tem a capacidade, como deve exercer seu
papel mais importante, que € o de ser util para a sociedade (Rios; Marion, 2024).

Partindo do pressuposto da importancia da Contabilidade para a sociedade
disposto por Rios e Marion (2024) surge a Contabilidade Social, abrangendo a
Demonstragcdo do Valor Adicionado que € uma das principais formas de divulgagao
social das empresas e uma ferramenta para o gerenciamento de informagdes. Os
dados expressados na DVA permitem visualizar a origem e distribuicdo das riquezas
de uma organizagdo, disponibilizando aos interessados ter o conhecimento das
informagdes de cunho social e 0 seu desempenho na sociedade (Sousa; Faria, 2018).

Seguindo a necessidade da sociedade em conseguir interpretar os dados
disponibilizados pelas empresas, para tomar decisbes em momentos precisos, se faz
importante que as informagdes econdmico-financeiras sejam cada vez mais
transparentes. Em busca de sanar esse anseio, ha a utilizagdo da DVA que, além de
denotar compreensao e objetividade nas informacgdes publicadas aos usuarios, reflete
a realidade econdmica da empresa representada pela sua geracéo de valor, e a
realidade social, no que concerne a sua distribuigdo (Consenza, 2003).

A obrigatoriedade de elaboragado da DVA surge para as Sociedades Andénimas
de Capital Aberto a partir do ano de 2008, conforme o artigo 176, inciso V da Lei n.
11.638, de 28 de dezembro de 2007, alterando a Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de
1976, onde sua elaboragao néo era obrigatoria até entado (Brasil, 1976; Brasil, 2007).
As empresas de Capital Aberto no Brasil, publicam suas informacgdes relevantes e
negociam seus titulos e agdes no site da B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), onde podem ser
encontradas por segmento, que sao os niveis de governanga ao qual as empresas
adotam, ou por setor de atuacao, que representa a sua principal atividade econémica
(B3, 2024).

Entre os setores de atuagédo das empresas listadas na B3, o de Tecnologia da
Informacgao, de acordo com o relatério setorial de 2023 da Associagao das Empresas
de Tecnologia da Informacé&o e Comunicacdo e de Tecnologias Digitais (Brasscom),
apresenta uma tendéncia de crescimento cada vez mais acelerado e relevante para a
economia do Brasil. Dentre os dados disponibilizados pela Associagao, encontra-se o
crescimento do setor nos ultimos trés anos representando 12,1% ao ano, totalizando
também 6,5% do PIB e possuindo a média salarial 2,1 vezes maior que a média
nacional (Brasscom, 2024).

Presume-se que essas empresas ligadas ao setor tecnoldgico invistam
constantemente em inovagao e que por sua vez preocupam-se com a manutencao da
sua reputacado, posicionamento no mercado onde atuam e geragéo de valor para a
sociedade como um todo. Diante deste contexto, surge a seguinte questdo de
pesquisa: Qual é a relacao entre a receita liquida e a distribuicao do valor adicionado
nas empresas de tecnologia listadas na B3 entre 2020 e 20247

Para responder essa questdao de pesquisa, tem-se como objetivo geral,
analisar a relagcado entre a receita liquida e a distribuicdo do valor adicionado nas
empresas de tecnologia listadas na B3, entre 2020 e 2024.

Para alcancar o objetivo geral, propde-se os seguintes objetivos especificos:
caracterizar as empresas de tecnologia listadas na B3, selecionadas para o estudo;
apresentar as medias de receita liquida e distribuicdo do valor adicionado das
empresas no periodo de 2020 a 2024 e aplicar correlagao e regresséao linear para
verificar se a distribuicao de valor segue a variagao da receita liquida.
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Este estudo se justifica, do ponto de vista tedrico, na percepg¢éo da riqueza de
informacgdes disponibilizadas pela demonstragao do valor adicionado, como a geragao
e distribuicdo de riquezas pelas empresas que a publicam. Do ponto de vista pratico,
conhecer a situagcdo econémica e social das organizagoées, € relevante nao s6 para os
usuarios internos da informagdo, como também para os externos. Do ponto de vista
social, tal demonstragao pode ser usada como fonte de conhecimento do nivel de
comprometimento das empresas com a sociedade a qual fazem parte.

2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

A secdo de fundamentacao teorica, apresenta conceitos importantes sobre a
Demonstragao do Valor Adicionado, como € a estrutura da demonstracao de acordo
com a NBC TG 09, o que cada item dela representa e como sao elaborados. Ha ainda
dados do setor de Tecnologia da Informagao que evidenciam seu posicionamento em
relagdo ao mercado atual, além de estudos correlatos que se relacionam com a
pesquisa.

2.1 DEMONSTRAGOES CONTABEIS

A contabilidade tem como seu objetivo principal o controle do patriménio das
organizagoes, feito por meio de coleta, anadlise e armazenamento de informagdes que
resultam na elaboragao de diversas demonstragdes contabeis (Padoveze, 2016). A
compreensao de sua importancia advém de duas concep¢des, sendo a primeira que
ela retrata a situagao econdémico-financeira da entidade e a segunda, que ela precisa
ser compreensivel para diversos interessados nas informacbes apresentadas
(Martins, 2020).

Dentre as demonstrag¢des contabeis, o Balango Patrimonial € o mais utilizado
para auxiliar em tomada de decisdes por retratar a saude econdmica e financeira da
empresa, retratando seus bens e direitos que trazem beneficios e obrigagdes com
recursos proprios e de terceiros (Marion, 2022; Martins, 2020). A Demonstracao do
Resultado apresenta o resultado gerado pela entidade em um periodo, deduzindo as
despesas, que sao as redugdes nos ativos ou aumentos nos passivos, das receitas,
conceituadas como os aumentos nos ativos ou redugdes nos passivos (Conselho
Federal de Contabilidade, 2019; Martins, 2020).

Ademais, ha a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC) que evidencia os
aumentos e redugdes nas disponibilidades (caixa e equivalentes) da empresa e que
pode ser realizado de forma direta ou indireta, sendo elaboradas a partir da
movimentagao do disponivel ou com base no resultado do periodo, respectivamente
(Marion, 2019). A Demonstracdo das Mutagdes do Patriménio Liquido (DMPL)
apresenta a variagdao de contas e movimentagdes que aumentam, diminuem ou que
nao afetam o saldo final do Patriménio Liquido (Martins, 2020).

De acordo com Martins (2020), além das demonstrag¢des citadas, ha ainda a
Demonstragdo do Resultado Abrangente (DRA) que apresenta valores que afetam o
Patriménio Liquido da empresa, mas que n&o séo incluidos na DRE, e também a
Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA), que séo de cunho obrigatério para as
Companhias Abertas.
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2.1.1 Demonstracao do Valor Adicionado (DVA)

Ao analisar as demonstracdes contabeis de empresas de capital aberto e
sociedades de grande porte, nota-se que algumas sao de elaboragao obrigatoria, uma
delas é a Demonstragédo do Valor Adicionado (DVA) que passou a ser indispensavel
a partir de 2008 para as sociedades andGnimas que possuem capital aberto e que
negociam suas ag¢des na bolsa de valores, entretanto, algumas empresas ja as
elaboravam anteriormente (Silva, 2017).

Empresas de capital aberto sdo as que possuem agdes negociadas em bolsa
de valores, sado reguladas pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), além de terem
a obrigagao de divulgar relatorios trimestrais e anuais (Brasil, 1976). Ja as sociedades
de grande porte possuem capital fechado, ou seja, suas a¢des ndo sdo negociadas
publicamente, seguem como regra as normas contabeis e apresentam demonstragbes
financeiras anuais e auditadas. Sao consideradas sociedades de grande porte, as que
no exercicio anterior, apresentaram ativo total superior a 240 milhdes de reais ou
receita bruta superior a 300 milhdes de reais (Brasil, 2007)

Conforme citam Volpato, Theodoro, Balbino e Chaves (2024), a DVA
apresenta informacgdes que possibilitam a analise do desempenho econémico das
empresas, ao evidenciar como seus recursos foram gerados de acordo com a sua
atividade operacional ao longo do periodo e de que forma foram distribuidos. Por esse
motivo, € uma demonstracido considerada por muitos como um instrumento que pode
ser utilizado tanto na area contabil quanto na financeira, por exprimir o montante de
riqueza obtida pela empresa e a forma como foi racionada interna e externamente. Ao
considerar a gama de informagdes que a DVA elucida, os resultados encontrados
através desta também podem ser aplicados em analises e prestacao de contas dos
resultados organizacionais.

Segundo a concepgao de Silva (2017), a DVA aponta a quantia de valor
adicionado que uma empresa gerou e quanto dessa riqueza foi distribuida entre
empregados, governo, acionistas, financiadores de capital, ou caso tenha havido
retencao dessa riqueza, de qual forma aconteceu. Interpretando o disposto até o
momento, sob a perspectiva macroecondmica, a aplicabilidade do valor adicionado na
economia pode ser observada no fato de que a soma dos valores adicionados das
empresas corresponde, conceitualmente, ao Produto Interno Bruto (PIB) do pais.

De acordo com a NBC TG 09 (R1) do Conselho Federal de Contabilidade
(2023), que trata da DVA, o valor adicionado pode ser mensurado pela diferenga entre
o valor recebido das vendas e em transferéncia, que é o valor produzido por terceiros
e repassado a entidade, dos desembolsos a terceiros referente aos insumos
adquiridos.

Ao direcionar o olhar por outra perspectiva, Ribeiro (2020) aponta que a DVA
€ uma demonstracao que disponibiliza informagdes de aspecto social, diferentemente
das demais. A exemplo dessa diferenca, tem-se a Demonstracdo do Resultado que
foca em divulgar as informacdes econdmicas da empresa e seu desempenho, € o
Balancgo Patrimonial, que evidencia a situacao patrimonial da sociedade em questio.
Por este motivo, as informagdes representadas nessa demonstragdo costumam atingir
uma parcela maior da sociedade do que as demais, por envolver os interesses nao sé
dos acionistas e administradores da empresa como o de todos os interessados
economicamente - empregados, clientes, fornecedores, financiadores e governo - ou
que participaram de alguma forma na geracao de riqueza da organizacgao.
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2.1.1.1 Estrutura da DVA

A DVA é elaborada utilizando contas de resultado (custo, despesa e receita)
e algumas contas patrimoniais (participacbes de terceiros e remuneragdo dos
acionistas), sendo apresentada comparando o periodo atual com o anterior e
observando o regime de competéncia como base (Ribeiro, 2020).

De acordo com a NBC TG 09 (R1), ha trés tipos de modelo a serem utilizados
para a elaboracdo: empresas em geral (comerciais, industrias e prestadoras de
servigos), instituicdes financeiras bancarias e seguradoras e resseguradoras. No
Quadro 1, sdo apresentados os grupos e contas do modelo utilizado pelas empresas
em geral (Conselho Federal de Contabilidade, 2023).

Quadro 1 — Modelo de Demonstragéo do Valor Adicionado — Empresas em geral

~ Em milhares de reais
DESCRIGAO Em 20x1 | Em 20x0
1 - RECEITAS

1.1) Receita de contrato com cliente

1.2) Outras receitas

1.3) Receitas relativas a construcao de ativos préprios

1.4) Perdas estimadas com créditos de liquidagdo duvidosa — Reversao/
(Constituicao)

2 — INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (inclui os valores dos

impostos — ICMS, IPI, PIS e COFINS)

2.1) Custo dos produtos, das mercadorias e dos servicos vendidos

2.2) Materiais, energia, servicos de terceiros e outros

2.3) Perda / Recuperacdo de valores ativos

2.4) Outras (especificar)

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 — DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

5 — VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-

4)

6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial

6.2) Receitas financeiras

6.3) Outras transferéncias recebidas

7 — VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)

8 — DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO (*)

8.1) Pessoal

8.1.1 — Remuneracéo direta

8.1.2 — Beneficios

8.1.3-F.G.T.S.

8.2) Impostos, taxas e contribuicdes

8.2.1 — Federais

8.2.2 — Estaduais

8.2.3 — Municipais

8.3) Remuneracio de capitais de terceiros

8.3.1 — Juros

8.3.2 — Aluguéis

8.3.3 — Outras

8.4) Remuneracao de Capitais Préprios

8.4.1 — Juros sobre o Capital Préprio

8.4.2 — Dividendos

8.4.3 — Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

8.4.4 — Participacdo dos nao-controladores nos lucros retidos (s6 p/

consolidagdo)

(*) O total do item 8 deve ser exatamente igual ao item 7.

Fonte: CFC (2023).
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2.1.1.2 Elaboragao da DVA

O item 14 da NBC TG 09 (R1) dispde que a primeira parte da demonstragéo
do valor adicionado é elaborada com o intuito de demonstrar a capacidade de geragao
de riqueza pela propria empresa, enquanto a segunda parte apresenta as contas que
informam como a receita foi distribuida entre os que auxiliaram na geracédo desta
riqueza (Conselho Federal de Contabilidade, 2023).

Para auxiliar no entendimento de como a demonstracido deve ser elaborada e
quais valores sao informados em cada item, tem-se abaixo a explicagcdo das duas
partes segundo Gelbcke et al. (2018). No Quadro 2, ha a conceituagado dos itens
informados na parte que tange a geracédo da riqueza na DVA e quais valores sao
lancados em cada um deles.

Quadro 2 — Elaboracao dos itens de geracao da riqueza
1 - RECEITAS (soma dos itens 1.1 a 1.4)
1.1) Receitas de contrato com | Vendas de mercadorias, produtos e servigos incluindo os tributos
cliente incidentes (ICMS, PIS, COFINS e IPI).
Outras receitas oriundas de ganhos ou perdas em baixa de
imobilizado e investimentos.
Materiais, mao de obra, aluguéis, servigos terceirizados usados
na construgao para evitar que a depreciagao seja dividida entre
eles.

1.2) Outras receitas

1.3) Receitas relativas a
construcao de ativos préprios

1.4) Perdas estimadas com
créditos de liquidacao
duvidosa
2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (soma dos itens 2.1 a 2.4)
2.1) Custo dos produtos, das
mercadorias e dos servigos
vendidos
2.2) Materiais, energia, Utilizacdo de materiais diversos, utilidades e servigos de
servicos de terceiros e outros terceiros, considerando os impostos incidentes da compra.
2.3) Perda / Recuperagéo de Constituigdo e reversao de perdas por desvalorizagao e redugéo
valores ativos ao valor recuperavel de ativos.
2.4) Outras (especificar) Demais valores n&o informados nas classificagées dos insumos.
3 — VALOR ADICIONADO BRUTO (difereng¢a entre os itens 1 e 2)
4 — DEPRECIAGAO, AMORTIZAGAO E EXAUSTAO (inclui custo e/ou despesa no periodo)
5 — VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4)
6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA (soma dos itens 6.1 a 6.3)
6.1) Resultado de equivaléncia | Inclui o resultado positivo ou negativo com equivaléncia
patrimonial patrimonial.
Inclui as receitas financeiras, inclusive variagdo cambial ativa que
tenha sido considerada no resultado do periodo.
6.3 Demais receitas recebidas em transferéncia que tenham passado
.3) Outras SRR .
pelo resultado (aluguéis, direitos de franquia...).

7 — VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (soma dos itens 5 e 6)

Fonte: Adaptado de Gelbcke et al. (2018).

Abrange a apropriagao e a reversao de perdas estimadas com
créditos de liquidagao duvidosa.

Considera a aquisigdo dos insumos de terceiros e os tributos
incidentes sobre a compra.

6.2) Receitas financeiras

No Quadro 3, ha o recorte da parte de distribuicdo de valor adicionado da
DVA, sendo apresentada a descricao e quais valores sao informados em cada item
que exemplifica como o valor adicionado foi distribuido entre os agentes que
contribuiram para a sua geracao.
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Quadro 3 — Elaboragao dos itens de distribui¢do da riqueza
8 — DISTRIBUIGCAO DO VALOR ADICIONADO (soma dos itens 8.1 a 8.4)
Distribuigdo ao corpo funcional em forma de remuneracgéao direta
8.1) Pessoal (exceto INSS patronal), beneficios (alimentagao, transporte...) e
FGTS depositados aos empregados.
Separados em Federais (IRPJ, CSLL, IPI, CIDE, PIS, COFINS e
8.2) Impostos, taxas e contribuigcéo sindical), Estaduais (ICMS e IPVA) e Municipais (1SS
contribuicbes e IPTU), considerando apenas os valores devidos ou ja recolhidos
dos impostos que sdo compensaveis.
Inclui os juros e demais despesas financeiras sobre obtencéo de
8.3) Remuneragéo de capitais | recursos, aluguéis (incluindo arrendamento) e outras
de terceiros transferéncias de riquezas a terceiros (franquias, direitos
autorais...).
Abrange juros sobre o capital préprio (exceto os considerados
como reservas), dividendos dos acionistas e sécios baseados no
resultado, lucros retidos/prejuizos do exercicio (lucros e JCP
destinados a reserva, além do prejuizo) e lucros destinados aos
sécios ndo-controladores (somente em DVAs consolidadas)
Fonte: Adaptado de Gelbcke et al. (2018).

8.4) Remuneragéao de capitais
préprios

2.2 AB3 E O DESENVOLVIMENTO DO SETOR DE TIC NO BRASIL

A B3 (Brasil, Bolsa, Balcao) € uma das principais empresas de infraestrutura
do mercado financeiro mundial. A companhia oferece servicos que envolvem
negociagdo, compensacao, liquidagdo, depdsito e registro de ativos financeiros
diversos, como agdes, titulos de renda fixa e derivativos de moeda. Também atua
como contraparte central garantidora e fornece infraestrutura para financiamento de
veiculos e imoveis, sendo referéncia em inovagao tecnolégica e seguranga nas
operagoes (B3, 2025).

De acordo com o relatério setorial da Brasscom (2024), o macrossetor de
Tecnologia da Informagdo e Comunicagao (TIC) no Brasil atingiu US$ 142,3 bilhdes
em producao setorial no ano de 2023, representando 6,5% do PIB nacional. O setor
gera mais de 2 milhdes de empregos, além disso, a média salarial no setor € 2,1 vezes
superior a média nacional. O Brasil figura também como o unico pais da América
Latina entre os dez maiores produtores de TIC do mundo, estando em 102 posigao.

Segundo a ABES (2025), o mercado interno brasileiro de software, hardware
e servicos movimentou cerca de US$ 58,6 bilhdes em 2024, sendo o lider na América
Latina, respondendo por aproximadamente 34,7% dos investimentos regionais. A taxa
de crescimento foi de 13,9%, superando a média global de 10,8%. Os investimentos
se concentraram em hardware (47,6%), software (30,8%) e servigos (21,6%).

2.3 ESTUDOS CORRELATOS

Dentre os estudos relacionados a area, Taiarol, Raimundini e Behr (2011)
analisaram a evolugao dos investimentos sociais internos de organizagdes bancarias
brasileiras, entre os anos de 2000 e 2009, usando variaveis e técnicas estatisticas de
correlagao e regresséo linear. A analise comparativa dos indicadores sociais internos
(ISI) nos bancos revelou, no geral, correlagao positiva entre o0 aumento dos gastos e
o crescimento da geracgao e distribuicdo de riqueza, e a regressao confirma que o
aumento do ISI impacta positivamente no aumento da riqueza gerada e a receita da
organizagao.
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Almeida, Carvalho e Régo (2015) analisaram a performance empresarial em
relagdo a produgao e distribuicdo das riquezas agregadas pelas empresas do
segmento de Siderurgia e Metalurgia entre os anos de 2010 e 2012. O estudo foi feito
utilizando os indicadores da DVA e Analise Multicritério com base na prevaléncia e no
Método PROMETHEE. Apresentando oscilagbes nas variagdbes das empresas e
evidenciando fragilidades relacionadas a geracao e distribuicdo de valor adicionado,
receitas operacionais, pagamentos a terceiros e funcionarios, distribuicdo de valor aos
acionistas e retencio de recursos.

Malacrida e Santos (2022) verificaram quanto a distribuicdo de riqueza difere
quanto a carga tributaria, remuneragdo de capital e de funcionarios, das maiores
empresas de capital aberto e fechado do Brasil, no periodo de 1999 a 2018. O estudo
utilizou regressdes lineares multiplas e o teste de Mann-Whitney para revelar que ha
um desequilibrio na distribuigdo de riqueza gerada pelos principais ramos econémicos
(industria, comércio, servico, instituicbes financeiras e seguradoras) para
empregados, acionistas e credores.

Oliveira, Altoé e Suave (2022) compararam a distribuicao do valor adicionado
de empresas do setor de energia elétrica entre as 5 regides do Brasil no ano de 2019.
Para isso, foram calculadas as médias das porcentagens de distribuigao e analisadas
com base no teste Kruskall-Wallis, chegando a conclusédo de que apenas a
distribuicdo de riqueza ao pessoal na regido Sul mostrou diferenca significativa, ao ser
comparada com a regidao Sudeste.

Oliveira et al. (2024) buscaram compreender como ocorre a distribuicao de
riqueza nas maiores companhias brasileiras listadas no ranking da Revista Exame,
por valor de vendas liquidas. Realizaram o estudo no periodo de 2017 a 2020,
apresentando a analise por meio de indicadores de DVA e aplicacdo de estatistica
descritiva. As empresas foram estudadas em dois grupos diferentes, sendo as listadas
no Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e as ndo listadas, expondo como
resultado que as listadas apresentam melhores médias de riquezas gerais e melhor
desempenho em distribuigdo de riquezas com pessoal e encargos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A secdo de procedimentos metodolégicos do estudo, classifica-o em seu
enquadramento, quanto a sua abordagem, objetivo, estratégia e técnica de pesquisa.
Evidencia também quais foram os procedimentos para a coleta e a analise dos dados
de acordo com o setor e método de analise escolhido.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

No que tange a abordagem da pesquisa, pode ser classificada como
quantitativa, visto que foca na relagdo numérica e estatistica entre as variaveis. Michel
(2015) conceitua que na pesquisa quantitativa, os resultados sao analisados, por
exemplo, por métodos estatisticos dos mais simples aos mais complexos e suas
variaveis sao melhor entendidas quando expressas numericamente.

Quanto aos objetivos, a pesquisa se classifica como descritiva, pois com base
nas médias e coeficientes, ha a analise da distribuigcdo de riquezas de um setor. De
acordo com Gil (2022) as pesquisas descritivas podem ser realizadas com o intuito de
identificar supostas relagdes entre variaveis.
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Sobre a estratégia de pesquisa, é definida como documental pois se baseia
em materiais para analise dos dados. Segundo Marconi e Lakatos (2021) a pesquisa
documental € caracterizada por coletar dados de documentos constituidos de fontes
primarias para atender ao objetivo de estudo.

A técnica de pesquisa se deu por dados documentais, que conforme Michel
(2015), envolve a consulta e utilizagdo de documentos para coleta de informacdes
relevantes que contribuam com a pesquisa.

3.2 PROCEDIMENTOS PARA COLETA E ANALISE DE DADOS

A coleta dos dados necessarios ocorreu por meio do site da bolsa de valores
Brasil, Bolsa, Balcao (B3). Dentre as empresas e seus respectivos setores listados no
site, foi escolhido o setor de Tecnologia da Informacgéao por apresentar tendéncia de
crescimento nos ultimos anos. Vale destacar que nenhuma das empresas do setor
estdo listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE). No Quadro 4, s&o
apresentadas as empresas de Tecnologia da Informacgao contidas na B3 por ordem
alfabética e o primeiro ano com DVA disponivel para consulta:

Quadro 4 — Lista das empresas do setor de Tecnologia da Informagéo na B3

Empresas listadas Primeira DVA publicada

Bemobi Mobile Tech S.A. 2020
Brasil Tecnologia e Participagdes S.A. 2021
BRQ Solugdes em Informatica S.A. 2013
Enjoei S.A. 2017
Experian PLC -
Grupo Multi S.A. 2018
Infracommerce Cxaas S.A. 2018
Intelbras S.A. Ind. De Telec. Eletrdnica Brasileira 2017
Livetech da Bahia Industria e Comércio S.A. 2018
LWSA S.A. 2017
Méliuz S.A. 2017
Neogrid Participacbes S.A. 2017
Padtec Holding S.A. 2011
Positivo Tecnologia S.A. 2009
Quality Software S.A. 2010
Reag Investimentos S.A. 2018 (n&o publicou 2024)
TC S.A. 2019
Tivit Terc. De Proc. Serv. E Tec. S.A. -
Totvs S.A. 2009
Voke S.A. 2021

Fonte: Dados da B3 (2025).

Entre as 20 empresas presentes na listagem, foram escolhidas 15 para serem
analisadas, considerando que nem todas publicavam a DVA no tempo de estudo
proposto (2020 a 2024) e que algumas, apesar de possuirem as demonstracdes
necessarias, tinham suas publicagdes divididas em individuais e consolidadas. O
periodo foi assim definido para abranger uma quantidade maior de empresas, por
haver poucas que apresentaram suas demonstragées por no minimo 10 anos, por
exemplo.

Das empresas definidas, foram extraidas a Demonstracdo do Valor
Adicionado inteira de cada uma, e coletada a receita liquida presente na
Demonstracdo de Resultado. Apds, os dados foram digitados em uma planilha do

9
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Excel, e calculados as médias de cada um, para que a comparacao entre distribuicao
do valor adicionado e receita liquida pudesse ser feita.

A receita liquida foi escolhida como variavel independente por estar localizada
em uma demonstragao distinta da DVA, o que evita a comparacgao entre variaveis de
uma mesma demonstragdo contabil. Além disso, trata-se de uma informagao
padronizada entre as empresas analisadas, o que favorece a comparabilidade e a
consisténcia dos dados no periodo estudado.

Antes da aplicacdo dos métodos estatisticos, os valores coletados de cada
empresa foram individualmente e considerando o intervalo de 5 anos, aplicados no
teste de normalidade de Shapiro-Wilk (1965), por meio do software Jamovi, indicando
que todas as empresas apresentam dados com distribuicdo normal, o que permitiu a
aplicagao de técnicas estatisticas paramétricas.

Esse teste tem como objetivo avaliar a hipotese de que os dados seguem uma
distribuicdo normal, ou seja, sao distribuidos simetricamente em torno da média e é
especialmente indicado para amostras pequenas e meédias, sendo o resultado
expresso por um valor de p. Quando o valor de p for superior a 0,05, deve-se trabalhar
com a hipotese de que os dados seguem normalidade, e quando menores, néo
seguem (Ghasemi; Zahediasl, 2012).

Na sequéncia, houve a utilizacdo da Correlacdo de Pearson, para avaliar o
quanto as mudancgas nas variaveis estao relacionadas, e a Regressao Linear para
analisar o efeito da relacao entre as variaveis.

A correlacdo tem como objetivo analisar se existe relacdo entre variaveis,
caso exista, diz-se que elas covariam, ou seja, quando os valores de uma se alteram,
os da outra variam linearmente. Um dos pontos que se pode determinar por meio da
correlagao, € a forga ou magnitude de relacionamento entre duas variaveis, mediante
o coeficiente de correlagao, sendo o r de Pearson um dos mais utilizados (Dancey;
Reidy, 2019). No Quadro 5 sé&o classificadas o nivel de correlagdo entre as variaveis
conforme descrito por Dancey e Reidy (2019):

Quadro 5 — Escala de correlagao
Coeficiente Nivel de correlagao
-1 ou +1 Perfeita
-0,7a-090u0,720,9 Forte
-0,4a-060u0,4a0,6 Moderada
-0,1a2-0,30u0,120,3 Fraca
0 Nula
Fonte: Adaptado de Dancey e Reidy (2019).

De acordo com Triola (2024), o coeficiente de determinagao R?é a proporgao
da variagao de y que pode ser explicada pela relagao linear com x, sendo a férmula
mais apropriada para o calculo de r:

Figura 1 — Férmula de coeficiente r
o nCw) - ENEy)
Vn(Ex?) — E0%/n(Ey?) - (Zy)°
Fonte: Adaptado de Triola (2024).

A regressao linear, por sua vez, objetiva descobrir o efeito que uma variavel
(x) possui sobre outra (y). Exemplificando, a variavel denominada y € a que esta sendo

10



.=

U |
J UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARJNENSE — UNESC !
unesc CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS CIENCIAS

CONTABEIS

prevista, e pode ser chamada de critério ou dependente. Ja a variavel denominada
por x, € a que prevé y e é chamada de previsora ou explicativa (Dancey; Reidy, 2019).

Triola (2024) apresenta a féormula y = bo + b1x para a reta de regressdo, que
significa ser a reta que melhor se ajusta aos dados, onde bo € o intercepto y da reta
de regresséo e by € a inclinagdo, que podem ser encontrados através das seguintes
férmulas:

Figura 2 — Férmula de Inclinagao e Intercepto

_ n(Exy) — Ex)(Zy) b = (Zy) (Zx?) — (Zx)(Bxy)
7 n(Ex?) — (3x)? o~ n(Zx2) — (Tx)?

Fonte: Adaptado de Triola (2024).

4 APRESENTAGAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A secao de apresentacdo e analise dos resultados busca atender ao objetivo
geral e especificos do trabalho, analisando a relagdo entre a receita liquida e a
distribuicdo do valor adicionado, descrevendo as empresas do setor, apresentando as
médias das variaveis e aplicando a Correlagdo de Pearson e Regresséao Linear sobre
elas.

4.1 CARACTERIZACAO DAS EMPRESAS OBJETO DO ESTUDO

O setor de Tecnologia da Informagéo na B3, é dividido entre 0 segmento de
Computadores e Equipamentos e o de Programas e Servigos. Dentre as empresas
selecionadas, fazem parte do segmento de Computadores e Equipamentos, o Grupo
Multi S.A., Intelbras S.A. e a Positivo Tecnologia S.A., enquanto as demais estao
presentes no segmento de Programas e Servigos. No Quadro 6, ha a descrigdo das
empresas estudadas, de acordo com a informacgao encontrada no site de cada uma.

Quadro 6 — Caracterizagao das empresas de Tecnologia da Informagédo da B3

Empresas Caracteristicas
. . Criada em 2007, atua no desenvolvimento de solugbes e plataformas moveis,
Bemobi Mobile : S - .
Tech SA. oferecendo servigos digitais, de pagamento, microfinangas e engajamento de

clientes para mais de 100 empresas em mais de 50 paises (Bemobi, 2025).
BRQ Solugdes Com mais de 30 anos de experiéncia, fornece servicos de tecnologia e
em Informatica transformacéo digital para ajudar empresas a modernizar seus negocios,

S.A. atendendo mais de 150 clientes em 12 paises (BRQ Solugdes Digitais, 2025).
Constituido em 2012, realiza a intermediacao virtual de compras e vendas de
Enjoei S.A. produtos novos e usados, com foco em moda e acessorios, recebendo

comissdes como contrapartida (Enjoei, 2025).

Fundado em 1987, desenvolve, fabrica e distribui mais de 7.500 produtos

eletrénicos, domésticos e de consumo, oferecidos sob 20 marcas proprias e 24

marcas parceiras. Possui fabricas em Minas Gerais e no Amazonas, além de

um laboratério de engenharia na China (Multilaser, 2025).

Fundada em 2012, esta presente em 9 paises da América Latina e possui 11

Infracommerce centros de distribuicdo. E especializada em comércio digital, combinando
CxaaS S.A. tecnologia, servicos e infraestrutura para digitalizar canais de venda

(Infracommerce, 2025).

Atua no mercado ha mais de 45 anos, oferecendo solugbes em seguranga,

controle de acesso, redes, comunicagdo, energia e energia solar. Possui

unidades em Santa Catarina, Amazonas, Minas Gerais e Pernambuco, além de

exportar para outros paises da América Latina (Intelbras, 2025).

Grupo Multi S.A.

Intelbras S.A.

11



.=

U \
d UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARINENSE — UNESC !
unesc CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS CIENCIAS
CONTABEIS
Continuacado do Quadro 6
Empresas Caracteristicas
Livetech da Bahia | Conhecida como WDC Networks, foi fundada em 2003, oferecendo solugbes
Industria e tecnolégicas para setores como educagdo, varejo, saude, transportes,
Comércio S.A. telecomunicacdes, industria e entretenimento (WDC Networks, 2025).
Criada em 1997, relune 16 marcas que oferecem solugdes de e-commerce,
LWSA S.A. marketplace e gestao empresarial (ERP e PDV), entre outras. Possui sede em

Sao Paulo e unidades em outras 10 cidades brasileiras (LWSA, 2025).
Criado em 2011, € uma empresa de tecnologia que integra a experiéncia de
compra dos usuarios com a vida financeira, oferecendo conta digital gratuita,

Méliuz S.A. cartdo de crédito, entre outros servigos. Em 2020, tornou-se a primeira startup
brasileira a abrir capital na bolsa de valores (Méliuz, 2025).
. Fundada em 1999, desenvolve solugdes para a cadeia de consumo, com foco
Neogrid R ~ O . ;
A na otimizagao de operagdes de industrias e varejos. Seus produtos incluem
Participacbes | . o ~ .
SA plataformas de sincronizacdo de dados, gestdo de estoques e analise de

demanda (Neogrid, 2025).

Criada em 2000, atua como uma empresa de investimento em projetos de

Padtec Holding | internet. Atualmente, é a controladora da Padtec S.A., fornecedora global de
S.A. solucdes de transmissdo Optica, além de atuar em servigos, softwares e

plataformas de cibersegurancga (Padtec, 2025).

Empresa brasileira fundada em 1989, atua na fabricagdo, comercializagéo,

Positivo locagéo e suporte de hardware, software e sistemas educacionais. Além do

Tecnologia S.A. | Brasil, também esta presente na Argentina, China, Quénia, Ruanda e Taiwan

(Positivo Tecnologia, 2025).

Fundada em 1989, atua na oferta de solugbes de tecnologia com foco na

Quality Software | transformagéo digital, incluindo automacgao, otimizagéo de TI, analise de dados
S.A. e estratégias digitais, possuindo também filiais em Curitiba e S&o Paulo (Quality

Software, 2025).

Criada em 2015, atua como uma plataforma que integra dados, noticias e

TC S.A. conteudo do mercado financeiro, oferecendo solugdes para investidores e

profissionais do mercado de capitais (TC, 2025).

Criada em 1983, atua no desenvolvimento de sistemas e plataformas de gestao

TOTVS S.A. empresarial, oferecendo solugdes para 12 segmentos de mercado e atendendo

mais de 70 mil clientes (Totvs, 2025).

Fonte: Adaptado dos sites institucionais (2025).

Seguindo as caracteristicas e atuagcdo de cada empresa, estas podem ser
separadas entre quatro categorias principais, conforme demonstrado no Quadro 7:

Quadro 7 — Classificagao das empresas por atuacio

Categoria Empresas
Desenvolvedoras de Software BRQ, LWSA, Neogrid, Quality e TOTVS
Hardware e Equipamentos Grupo Multi, Intelbras, Livetech e Positivo
E-commerce / Marketplace Enjoei, Infracommerce e Méliuz
Plataformas de Conteldo e Dados Bemobi, Padtec e TC

Fonte: Elaborado pela autora (2025).
4.2 RECEITA LIQUIDA E DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO

Nesta subsecdo sdo apresentados os valores anuais de receita liquida de
cada empresa do setor de Tecnologia da Informagao, juntamente com a média de
2020 a 2024. Assim como Oliveira et al. (2024) usou de estatistica descritiva para
analisar a DVA em seu estudo, na sequéncia sdo apresentadas tabelas que
evidenciam as médias de distribuicdo do valor adicionado das empresas
selecionadas, facilitando a visualizacdo das variagdes contidas em cada uma. As
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empresas sao apresentadas por ordem decrescente da receita liquida média e todos
os valores estao expressos em milhares de reais.

4.2.1 Média da Receita Liquida

A Tabela 1 apresenta a evolugao da receita liquida das empresas entre 2020
e 2024, assim como também traz a média para este periodo por empresa. Os dados
foram retirados das Demonstragées do Resultado que cada empresa publicou na B3.

Tabela 1 — Receita Liquida anual e média (Reais Mil)
Empresa 2020 2021 2022 2023 2024 Médias

TOTVS 2.596.077 2.977.312 3.743.073  4.440.443 5.224.007 3.796.182
Grupo Multi 2.844.340 4.846.652 4.383.845 3.499.079 3.388.498 3.792.483
Intelbras 2.134.376  3.087.172 4.232.623 4.103.676 4.756.146  3.662.799
Positivo 2.192.173  3.365.487 4.993.235 3.926.631 3.688.326 3.633.170
LWSA 488.210 800.208 1.135.391  1.292.756  1.370.032  1.017.319
Bemobi 171.546 488.837 1.475.824 1.307.844  1.498.065 988.423
Livetech 718.045 1.066.582  1.070.905 900.717 837.811 918.812
Infracommerce 235.933 422.560 891.301  1.072.489  1.065.320 737.521
BRQ Solucgdes 513.712 625.547 755.973 658.339 581.866 627.087
Padtec Holding 169.293 343.740 365.725 368.687 298.759 309.241
Méliuz 125.390 263.486 320.121 326.589 365.018 280.121
Neogrid 212.581 245.604 265.747 268.322 274.098 253.270
Quality 151.931 145.117 225.657 237.689 255.611 203.201
Enjoei 79.607 106.140 138.901 194.555 265.221 156.885
TC 40.126 91.603 82.437 53.988 44.015 62.434

Fonte: Dados da pesquisa, adaptado pela autora (2025).

Observa-se que as empresas Totvs, Grupo Multi, Intelbras e Positivo, se
destacam significativamente das demais, pois apresentam receita liquida média
superior a R$ 3,6 bilhdes no periodo de 2020 a 2024. Um fator comum entre elas é o
tempo de atuagéo no mercado, sendo as quatro mais antigas da amostra, o que pode
indicar maior maturidade empresarial e consolidagdo no mercado. Além disso, trés
dessas empresas fazem parte do segmento de Computadores e Equipamentos, o que
pode refletir em uma demanda mais estavel.

Em contrapartida, dez das onze empresas restantes apresentaram receita
liquida média inferior a R$ 1 bilhdo, evidenciando um perfil de menor porte ou atuacgao
mais recente para algumas. A exemplo, a TC S.A. registrou a menor média (R$ 62
milhdes), e coincidentemente, € a empresa mais jovem dentre as analisadas. A
relagao entre volume de receita e tempo de atuacgao, pode indicar que empresas com
mais tempo de mercado tendem a apresentar valores maiores, enquanto aquelas que
atuam ha menos tempo ainda estdo em busca de estabilidade.

4.2.2 Média da Distribuicao do Valor Adicionado
A Tabela 2 apresenta os valores médios da Distribuigcdo do Valor Adicionado

das empresas analisadas, destacando a distribuicdo para Pessoal, Governo, Capitais
de Terceiros e Capitais Proprios de cada empresa.
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Tabela 2 — Distribuicdo do Valor Adicionado (Reais Mil)

Distribuicao Impostos, Remuneragdo Remuneragao

Empresa do Valor Pessoal Taxas e de Capitais de Capitais
Adicionado Contribuicdes de Terceiros Préprios

TOTVS R$ 3.166.056 1.697.891 675.893 253.837 538.435
% 100,00 53,63 21,35 8,02 17,01

Grupo Multi R$ 1.692.596 355.930 611.409 694.943 30.315
% 100,00 21,03 36,12 41,06 1,79

Intelbras R$ 1.638.331 444 .420 380.852 364.122 448.937
% 100,00 27,13 23,25 22,23 27,40

Positivo R$ 1.263.633 268.502 385.669 401.259 208.203
% 100,00 21,25 30,52 31,75 16,48

LWSA R$ 689.731 364.167 160.847 164.573 145
% 100,00 52,80 23,32 23,86 0,02

Bemobi R$ 344.861 119.770 135.995 8.357 80.739
% 100,00 34,73 39,43 2,42 23,41

Livetech R$ 400.055 52.547 169.104 141.805 36.598
% 100,00 13,13 42,27 35,45 9,15

Infracommerce R$ 191.472 253.343 228.243 182.197 -472.311
% 100,00 132,31 119,20 95,16 -246,67

BRQ Solucdes R$ 664.688 464.569 123.236 16.284 60.599
% 100,00 69,89 18,54 2,45 9,12

Padtec Holding R$ 222.052 92.400 87.852 33.782 8.018
% 100,00 41,61 39,56 15,21 3,61

Méliuz R$ 101.453 83.699 36.572 3.130 -21.948
% 100,00 82,50 36,05 3,08 -21,63

Neogrid R$ 196.662 150.389 28.366 15.545 2.362
% 100,00 76,47 14,42 7,90 1,20

Quality R$ 180.233 121.383 29.421 13.641 15.788
% 100,00 67,35 16,32 7,57 8,76

Enjoei R$ 29.103 51.090 26.222 10.457 -58.666
% 100,00 175,55 90,10 35,93 -201,58

TC R$ -31.701 31.888 10.153 5.900 -79.642
% 100,00 -100,59 -32,03 -18,61 251,23

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Comparando os dados evidenciados na Tabela 2, observa-se que a Totvs
possui altos valores em distribuicoes, entretanto ndo em percentuais. O contraste
entre valores absolutos e percentuais mostra a importancia de analisar como as
distribuicdes se relacionam com o total de valor distribuido de cada empresa. Por
exemplo, a Totvs possui 0 maior valor destinado a Pessoal (53,63%), mas empresas
como a Neogrid (76,47%) e BRQ Solugdes (69,89%) tem percentuais superiores.

Em Impostos, Taxas e Contribuigdes, as empresas Livetech (42,27%), Padtec
Holding (39,56%) e Bemobi (39,43%) carregam as maiores distribuicdes em relagéao
ao seu valor adicionado, representando as empresas da amostra que mais destinam
a essa categoria.

Na Remuneracao de Capitais de Terceiros, destacam-se o Grupo Multi, tendo
destinado cerca de 41,06% do seu valor adicionado a essa categoria, a Livetech
(35,45%) e a Positivo (31,75%), o que pode indicar maior dependéncia de recursos
de terceiros, como juros e aluguéis, por parte dessas empresas.

Ja na Remuneragao de Capitais Proprios, é possivel observar que algumas
empresas apresentam valores negativos, como TC, Infracommerce, Méliuz e Enjoei.
Essa distor¢édo de valores ocorre porque nessa parte sdo langados os prejuizos retidos
do periodo. A empresa com maior disparidade, foi a Infracommerce com -246,67%,
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apresentando percentuais distorcidos em todas as contas além desta, por ter tido o
seu valor adicionado a distribuir reduzido drasticamente.

Um ponto relevante a ser destacado nesses casos € a perda por reducéo ao
valor recuperavel de ativos registrada em insumos adquiridos de terceiros, na parte
de geragdo do valor adicionado na demonstracéo, tendo essa perda ocorrido em
valores significativos no ultimo ano da analise na Infracommerce e Méliuz e na TC nos
ultimos dois anos. Com o langamento desses valores na demonstracédo, ha o aumento
dos insumos, que por sua vez reduzem o valor adicionado a distribuir, que contribuem
diretamente para essas distor¢des nas distribuicdes, mesmo que as empresas tenham
tido receita liquida consideravel.

Por outro lado, empresas como a Intelbras e a Positivo apresentaram
distribuicdes mais equilibradas que as demais, que sugere uma estrutura operacional
estavel, e que ndo ha foco de distribuicdo para grupos especificos.

Em seu estudo, Malacrida e Santos (2022) verificaram o quanto a distribuicao
de riqueza difere com relagdo a cada item da DVA, encontrando desequilibrio de
distribuicdo entre ramos econémicos diferentes. Tal desequilibrio também pode ser
encontrado quando analisado apenas um setor de forma individual, como é o caso do
setor de Tecnologia da Informagao, considerando que as diferengas de atividade e
tempo de atuacdo entre empresas do mesmo setor, podem impactar em como 0s
valores sao gerados e distribuidos.

4.2.2.1 Média da Distribuicdo com Pessoal
A Tabela 3 apresenta a composi¢cao da distribuicdo do valor adicionado ao

grupo Pessoal, evidenciando as destinagbes para Remuneragéo Direta, Beneficios,
F.G.T.S e Outros.

Tabela 3 — Distribuicdes com Pessoal (Reais Mil)
Empresa Pessoal Remgi?:traagao Beneficios F.G.T.S Outros

R$ 1.697.891 1.418.289 180.160 99.442 -

TOTVS % 5363 44.80 5,69 3.14 0,00
Grupo Muli R$ 355.930 260.484 77.034 18.412 -
% 21,03 15,39 4,55 1,09 0,00

Intelbras R$ 444.420 366.886 56.453 21.081 -
% 27,13 22,39 3,45 1,29 0,00

Positivo R$ 268.502 209.330 43.315 15.856 -
% 21,25 16,57 3,43 1,25 0,00

LWSA R$ 364.167 298.980 41.550 23.637 -
% 52,80 43,35 6,02 3,43 0,00

Bemobi R$ 119.770 102.727 12.244 4.799 -
% 34,73 29,79 3,55 1,39 0,00

Livetech R$ 52.547 35.242 7.673 4473 5.160
% 42,27 28,35 6,17 3,60 415

Infracommerce R$ 253.343 182.269 49.252 10.822 11.001
% 119,20 85,76 23,17 5,09 5,18

BRQ Solugdes R$ 464.569 368.304 72.516 23.749 -
% 69,89 55,41 10,91 3,57 0,00

. R$ 92.400 68.691 18.516 5.193 -

Padtec Holding o/ 41,61 30,93 8,34 2,34 0,00
Meéliuz R$ 83.699 54.114 25.649 3.937 -
% 82,50 53,34 25,28 3,88 0,00
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Empresa Pessoal Remgi?eetr’:]agao Beneficios F.G.T.S Outros
Neoarid R$ 150.389 112.536 21.531 7.196 9.126
9 % 76,47 57,22 10,95 3,66 4,64
Qualit R$ 121.383 121.383 - - -
y % 67,35 67,35 0,00 0,00 0,00
Enicei R$ 51.090 44.405 3.877 2.808 -
J % 175,55 152,58 13,32 9,65 0,00
TC R$ 31.888 22.871 5.236 3.781 -
% -100,59 -72,15 -16,52 -11,93 0,00

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Percebe-se que a Totvs é a empresa que apresenta os maiores valores de
distribuicdo para cada item do Grupo Pessoal em termos de valores, com destaque
para a Remuneracgéao Direta que representa 44,80% do total distribuido para pessoal.
Entretanto, apesar de ser a empresa que mais distribuiu em valor nominal, nao foi a
que proporcionalmente mais destinou recursos ao grupo em relagdo ao seu valor
adicionado a distribuir, ficando com um percentual de 53,63%.

Ao comparar a Totvs com empresas de porte menor, € possivel encontrar
percentuais mais elevados, como a BRQ, que apesar de ter distribuido um valor
inferior (R$ 464 milhdes), alocou 69,89% do seu valor adicionado ao grupo Pessoal,
sendo 55,41% desse valor destinado a Remuneracgao Direta. O mesmo ocorre com a
Neogrid, que distribuiu 76,47% (R$ 150 milhdes) para Pessoal, sendo mais da metade
destinado exclusivamente para a Remuneracdo Direta. Apesar da Méliuz ter
apresentado elevada distribuicao (82,50%), assim como o maior percentual em
Beneficios (25,28%), deve ser considerado que os valores percentuais estao
inflacionados devido a sua distribuicdo negativa para o grupo de Remuneracao de
Capitais de Terceiros.

A Quality, se diferencia das demais por ser a Unica empresa da amostra que
nao destinou nenhum valor a Beneficios, F.G.T.S e Outros, concentrando toda a sua
distribuicdo de Pessoal em Remuneragéo Direta (67,35%). Em contrapartida,
empresas como Grupo Multi e Positivo distribuiram valores mais baixos para pessoal,
representando 21,03% e 21,25%, respectivamente, apesar de possuirem valores
absolutos consideraveis.

Por outro lado, a Enjoei, Infracommerce e TC, apresentaram valores de
distribuicdo com Pessoal superiores a 100% do seu Valor Adicionado a Distribuir, o
gue nao necessariamente significa excesso de gasto, mas sim que a empresa nao
gerou valor suficiente para cobrir sua estrutura de distribuicdo, como € o caso da
Infracommerce e TC, que apresentaram perdas em demasia em sua conta de insumos
na geragao de valor. Ja a Enjoei, em alguns anos teve sua conta de insumos
superando suas receitas, o que afetou negativamente a média do seu valor de
distribuicao.

Considerando as empresas por categoria de atuacdo, observa-se que as
desenvolvedoras de software (BRQ, LWSA, Neogrid, Quality e TOTVS) apresentaram
0s maiores percentuais de distribuicdo, evidenciando uma estrutura organizacional
relevante em capital humano. Entretanto, empresas de hardware e equipamentos
(como o Grupo Multi, Intelbras e Positivo), possuem percentuais de distribuigdo mais
baixos, sugerindo que tais empresas podem ter seus processos mais automatizados
ou terceirizados.
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4.2.2.2 Média da Distribuicdo com Impostos, Taxas e Contribuicdes

A Tabela 4 apresenta a composicdo da distribuicdo de Impostos, Taxas e
Contribui¢cbes realizadas pelas empresas, discriminando os valores destinados as
esferas Federais, Estaduais e Municipais.

Tabela 4 — Distribuicdo para Impostos, Taxas e Contribuicbes (Reais Mil)
Impostos, Taxas

Empresa e Contribuicées Federais Estaduais Municipais
R$ 675.893 561.845 2.974 111.073
TOTVS % 2135 17.75 0,09 3.51
srpomuti RS 611.409 420278 188.883 2.248
% 36,12 24 83 1116 0.13
ielbras R$ 380.852 65.267 313.310 2275
% 2325 3.98 1912 0.14
Positive R$ 385.669 302,286 79.248 4135
% 30,52 23.92 6.27 0,33
R$ 160.847 128.044 137 32.665
LWSA % 23,32 18,56 0,02 474
Bomobi R$ 135.995 125.730 829 9.435
% 39.43 36,46 0.24 274
L vetoch R$ 169.104 136.353 13.881 18.870
% 4227 34,08 347 472
racommerce R 228.243 91.152 126.665 10.426
% 119,20 47 61 66.15 545
RS 123.236 105.222 i 18.014
BRQ Solugdes  ggg 18,54 15,83 0,00 271
RS 87.852 60.475 24.842 2534
Padtec Holding o/ 39 56 27.23 11.19 114
Mélig R$ 36.572 28.821 51 7.700
% 36,05 28 41 0,05 759
Neogrid R$ 28.366 23.094 i 5.072
% 14,42 11,74 0,00 268
Quality R$ 29.421 27.036 i 2.385
% 16,32 15,00 0,00 132
Enjosi RS$ 26.222 21578 i 4.644
% 90.10 74.14 0,00 15,96
c RS 10.153 8.020 4 2.129
% 232,03 -25,30 0,01 6,72

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Ao observar na Tabela 4, a distribuicdo dos impostos pagos pelas empresas
entre as esferas, nota-se que a maior parte da carga tributaria recai sobre o governo
federal, que concentra a maior destinagdo em quase todas as empresas analisadas.
Esse padrao pode ser explicado ao considerar que tributos como Imposto de Renda
Pessoa Juridica (IRPJ), Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), Programa
de Integracéo Social (PIS) e Contribuigdo para Financiamento da Seguridade Social
(COFINS) representam a maior parte das obrigagdes tributarias nas empresas.

Entretando, a Intelbras e a Infracommerce sdo as duas unicas empresas que
os impostos estaduais ultrapassam os federais, com 313 milhdes e 126 milhdes,
respectivamente. A situacdo pode estar relacionada ao peso do Imposto sobre
Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) em suas operagdes e a natureza das
atividades dessas empresas. Ao mesmo passo que empresas como a BRQ, Neogrid,
Quality e Enjoei, ndo destinaram nada ao Estado nos 5 anos de analise.
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A Totvs, mesmo sendo a empresa que mais distribui valor em impostos (R$
675 milhdes), paga apenas R$ 2 milhées ao estado, que representa 0,09% da sua
distribuicdo total. Por ser uma destinagdo significativamente menor, pode ser
explicado por ser uma empresa predominantemente de software e servigos, cujas
atividades possuem maior incidéncia de tributos municipais e federais.

Quanto a esfera municipal, embora a média das empresas seja baixa em
comparagao com os demais, algumas delas apresentam distribuigbes relevantes,
como a Enjoei, que de sua distribuicdo foi a Unica que destinou aos municipios mais
que 10% (15,96%), representando R$ 4,6 milhdes. A Totvs, apesar de ter distribuido
R$ 111 milhdes e ser uma das maiores contribuintes gerais, teve este valor
representando apenas 3,51% da sua distribuicao total.

Considerando a divisdo do setor por atuagdo, empresas de hardware e
equipamentos (Grupo Multi, Intelbras, Livetech e Positivo) apresentam percentuais
mais elevados no geral, especialmente na esfera estadual, podendo ser atribuido a
incidéncia do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS). Nos
demais grupos, as distribuicdes mais concentradas na esfera federal, refletem a
natureza imaterial dos servigos prestados, normalmente ndo havendo circulacédo de
mercadorias.

4.2.2.3 Média da Distribuicdo com Remuneragao de Capitais de Terceiros

A Tabela 5, apresenta a distribuicio com Remuneragcdo de Capitais de
Terceiros, entre Juros, Aluguéis e Outras. Além dos juros, essa conta pode apresentar
também demais despesas financeiras sobre obtencdo de recursos e outras
transferéncias de riquezas a terceiros (Gelbcke et al., 2018).

Tabela 5 — Distribuicdo com Remuneracio de Capitais de Terceiros (Reais Mil)
Remuneragao de

Empresa Capitais de Juros Aluguéis Outras
Terceiros

R$ 253.837 249.304 4533 -
TOTVS % 8.02 7.87 0.14 0,00
Grupo Mult R$ 694.943 551.700 20.922 122.321
% 41,06 32,59 1,24 7.23
ntelbras RS 364.122 103.662 7.576 252.884
% 22,23 6,33 046 15,44
Positivo RS 401.259 242 967 6.398 151.894
% 31,75 19.23 0,51 12,02
R$ 164.573 164.573 - ;
LWSA % 23,86 23,86 0,00 0,00
Bermopi R$ 8.357 5458 2.899 -
% 2.42 1,58 0,84 0,00
Lvetech R$ 141.805 139.912 509 1.385
% 35,45 34.97 013 0.35
nfracommerce RS 182.197 166.278 6.549 9.370
% 95,16 86,84 342 4,89
RS 16.284 15.668 616 ;
BRQ Solugbes o, 2,45 2,36 0,09 0,00
RS 33.782 30.710 3.072 -
Padtec Holding gy 15,21 13,83 138 0,00
Méling R$ 3.130 2.147 531 452
% 3.08 212 0,52 045
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Continuagao da Tabela 5

Remuneragio de

Empresa Capitais de Juros Aluguéis Outras
Terceiros
Neogrid R$ 15.545 14.445 1.100 -
% 7,90 7,35 0,56 0,00
Quality R$ 13.641 13.641 - -
% 7,57 7,57 0,00 0,00
Enjoei R$ 10.457 10.085 372 -
% 35,93 34,65 1,28 0,00
TC R$ 5.900 5.203 696 -
% -18,61 -16,41 -2,20 0,00

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Observa-se que ha grande variagao entre as empresas. O destaque em valor
total € o Grupo Multi, que distribuiu R$ 649 milhdes, o que equivale a 41,06% do seu
valor adicionado, sendo 32,59% apenas em Juros. Empresas como a Positivo
(19,23%), a Livetech (34,97%) e a Enjoei (34,65%) também destinaram valores
percentuais significativos aos Juros, o que pode indicar alta dependéncia em
empréstimos e financiamentos para capital de giro ou investimentos.

As trés empresas do segmento de Computadores e Equipamentos séo as que
apresentam distribuicdes mais expressivas para a categoria Outras, tendo sido 15,44
% para a Intelbras (maior destinagdo da amostra), 12,02% na Positivo e 7,23% no
Grupo Multi. Essa situagcdo pode ser explicada pela estrutura dessas empresas,
contratos de arrendamento, infraestrutura e outros servicos de terceiros, por
demandarem centros de distribuigdo e equipamentos que, consequentemente, geram
outras obrigagdes com terceiros além de juros e aluguéis.

A Infracommerce, apesar de ter distribuido a Capital de Terceiros R$ 182
milhdes, que representa 95,16% do seu valor adicionado, o maior percentual da
amostra, precisa ser considerado que por ter tido baixa na geragdo de valor no
periodo, todos os seus percentuais de distribuicio podem ser considerados
inflacionados. O mesmo ocorre com a TC, que mesmo tendo distribuido R$ 5 milhdes,
seu percentual sobre o valor adicionado ficou em -18,61%.

Ao comparar as distribuicbes com base na divisdo por categorias de atuacéo,
0s maiores percentuais geralmente foram observados para as empresas de hardware
e equipamentos (Grupo Multi, Livetech e Positivo), sugerindo maior dependéncia de
capitais de terceiros, para possivelmente suportar investimentos estruturais. Por outro
lado, algumas empresas desenvolvedoras de software tiveram percentuais menores,
indicando menor necessidade dessa forma de capital.

4.2.2.4 Média da Distribuicdo com Remuneragao de Capitais Proprios

A Tabela 6 apresenta a composi¢cao da Remuneracao de Capitais Proéprios,
tendo em vista o Juros sobre Capital Proprio, Dividendos, Lucros Retidos ou Prejuizos
do Periodo e Participacdo de Nao Controladores.

Tabela 6 — Distribuicdo com Remuneracao de Capitais Proprios (Reais Mil)
Lucros Part. Nao
Retidos/ Controladores

Remuneragao Juros sobre o

Empresa de Capitais Capital Dividendos Preiuizo d L
Préprios Préprio rejuizo do nos Lucros
Periodo Retidos
R$ 538.435 192.311 10.192 320.281 15.651
TOTVS % 17,01 6,07 0,32 10,12 0,49
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Continuagao da Tabela 6

Lucros Part. Nao

FEITIEIEED  JURES BO9TE @ Retidos/ Controladores

Empresa de Capitais Capital Dividendos Preiuizo d L
Proprios Préprio rejulzo do nos Lucros
Periodo Retidos

Grupo Multi R$ 30.315 5.054 3.802 21.458 -
% 1,79 0,30 0,22 1,27 0,00

Intelbras R$ 448.937 25.039 43.113 380.235 551
% 27,40 1,53 2,63 23,21 0,03

Positivo R$ 208.203 - 52.878 151.418 3.906
% 16,48 0,00 4,18 11,98 0,31

R$ 145 3.200 3.275 -6.331 -

LWSA % 0,02 0.46 0.47 20,92 0,00
Bemobi R$ 80.739 - 21.909 58.830 -
% 23,41 0,00 6,35 17,06 0,00

Livetech R$ 36.598 - 6.007 30.591 -
% 9,15 0,00 1,50 7,65 0,00

Infracommerce R$ -472.311 - - -472.311 -
% -246,67 0,00 0,00 -246,67 0,00

BRQ Soluges R$ 60.599 2472 4.092 52.385 1.650
% 9,12 0,37 0,62 7,88 0,25

. R$ 8.018 - 735 7.283 -

Padtec Holding o/ 3,61 0,00 0,33 3,28 0,00
Méliuz R$ -21.948 - 937 -21.175 -1.710
% -21,63 0,00 0,92 -20,87 -1,69

Neogrid R$ 2.362 - - 2.362 -
% 1,20 0,00 0,00 1,20 0,00

Quality R$ 15.788 - - 15.787 1
% 8,76 0,00 0,00 8,76 0,00

Enjoei R$ -58.666 - - -58.666 -
% -201,58 0,00 0,00 -201,58 0,00

TC R$ -79.642 - 860 -80.501 -
% 251,23 0,00 -2,71 253,94 0,00

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Observa-se que a Intelbras foi a empresa que mais distribuiu, com R$ 448
milhdes, representando 27,40% do valor adicionado. A maior parte desse lucro foi
retido (23,21%), o que pode indicar estratégia de reinvestimento dos lucros, apesar
de também ter distribuido valores altos a dividendos (2,63%) e JCP (1,53%).

A Bemobi (23,41%), em segunda posicao, reteu 17,06% do seu valor
adicionado em lucros e distribuiu 6,35% em dividendos. A Totvs também se destaca,
com R$ 538 milhdes distribuidos (17,01%), mas com uma divisdo equilibrada entre os
Lucros Retidos e o Juros sobre Capital Proprio, sendo uma das poucas empresas que
efetivamente distribuiu JCP em volume significativo. Ja a Positivo, distribuiu R$ 208
milhdes (16,48%) e foi a empresa com a segunda maior destinacédo a dividendos da
amostra (4,18%).

O estudo feito por Almeida, Carvalho e Régo (2015) em empresas do
segmento de Siderurgia e Metalurgia, identificou fragilidades e oscilagbes nas
variacbes da geragao e distribuicdo das empresas. Da mesma forma, oscilagdes
também sao encontradas nas empresas de Tecnologia da Informagao, como é o caso
das que apresentaram valores negativos na Remuneragao em questao.

A exemplo disto, empresas que apresentaram valores negativos nessa
categoria, indicam prejuizo contabil no periodo. Empresas como a Infracommerce (-
R$ 472 milhdes), Enjoei (-R$ 58 milhdes), Méliuz (-R$ 21 milhdes) e TC (-R$ 79
milhdes) apresentaram necessidade de absorg¢ao de prejuizos gerados, o que afeta a
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estrutura da DVA, ja que valores negativos nessa conta diminuem o valor total
distribuido e distorcem os percentuais relativos dos outros grupos.

Analisando a amostra como um todo, as com valores negativos para
Remuneracdo de Capitais Proprios, sdo as mais jovens da amostra e estao
categorizadas com atuagdo em e-commerce, marketplace e plataforma de conteudo
e dados (TC). As demais, listadas como desenvolvedoras de software, hardware e
equipamentos, demonstraram de modo geral comportamentos mais estaveis e
positivos nessa categoria.

4.3 COEFICIENTES DE CORRELACAO E REGRESSAO LINEAR
4.3.1 Coeficientes de Correlagao por empresa

Tabela 7 - Coeficiente de Correlacdo de Pearson (r) e de Determinagao (R?)

Empresa r R? (%)
Totvs 0,9878 97,58
Grupo Multi 0,7725 59,67
Intelbras 0,8562 73,31
Positivo 0,9445 89,21
LWSA 0,9819 96,42
Bemobi 0,9974 99,49
Livetech 0,7925 62,81
Infracommerce -0,2194 4,81
BRQ Solugdes 0,9984 99,68
Padtec Holding 0,8700 75,70
Méliuz 0,6525 42,58
Neogrid 0,6657 44,32
Quality 0,9934 98,68
Enjoei 0,9019 81,35
TC 0,3349 11,21

Fonte: Elaborado pela autora (2025).

A partir dos coeficientes apresentados na Tabela 7, é possivel observar que
a maioria das empresas demonstra correlacdo positiva forte entre as variaveis
analisadas. Empresas como BRQ Solugdes (0,9984), Bemobi (0,9979), Quality
(0,9934), Totvs (0,9878) e LWSA (0,9819) se destacam por apresentarem valor de r
mais proximos a 1, com seus respectivos coeficientes de determinagao superiores a
96,00, indicando que mais de 96% das variagdes na distribuicdo do valor adicionado
podem ser explicadas pelas variagdes na receita liquida.

Outras empresas também apresentaram correlagdo forte, com pequenas
dispersbes de dados, como a Positivo (0,9445), Enjoei (0,9019), Padtec Holding
(0,8700), Intelbras (0,8562), Livetech (0,7925) e Grupo Multi (0,7725). Interpretadas
como correlagdo moderada, estdo a Neogrid (0,6657) e a Méliuz (0,6525), cujos
coeficientes indicam relacao linear presente, porém menos acentuada que as demais,

Por sua vez, a TC (0,3349) apresenta relagao fraca e a Infracommerce (-
0,2194) relagao fraca e negativa. A justificativa para que ambas destoem das demais
pode estar na reducao de valor recuperavel de ativos registrada pelas duas na parte
Insumos na DVA, que impacta na distribuicdo do valor adicionado e
consequentemente, distorce a relagao entre ele e a receita liquida.
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4.3.2 Correlagao e Regressao Linear médias

O Grafico 1 apresenta a relacéo entre a receita liquida média e a distribuicdo
do valor adicionado média das 15 empresas analisadas, com a linha de tendéncia
obtida por regresséo linear simples, permitindo observar a correlagdo esperada entre
as variaveis e identificar o comportamento das empresas quando comparadas com 0s
valores totais.

Grafico 1 — Dispersdo média entre as empresas
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Fonte: Elaborado pela autora (2025).

Partindo do Gréfico 1, que relaciona as médias de receita liquida e distribuicao
do valor adicionado das empresas, houve a aplicacdo de dois métodos estatisticos
complementares, a correlagado de Pearson e regressao linear simples.

O coeficiente de correlagao de Pearson (r) encontrado por meio da aplicagao
da férmula nos dados contidos no grafico, foi de aproximadamente 0,8930, o que
representa uma correlagao positiva forte entre as duas variaveis. Isso significa que,
de forma geral, quanto maior a receita liquida de uma empresa, maior tende a ser o
valor adicionado que ela distribui.

A regressao linear simples resultou na equacgao estimada: VAD = 0,5223 *
Receita Liquida + 4.902. O coeficiente angular (0,5223) indica que, para cada mil reais
a mais em receita liquida, o valor adicionado a distribuir tende a aumentar, em média,
R$ 522 reais. Ja o intercepto de aproximadamente R$ 4,9 milhdes, representa o valor
esperado de distribuicao do valor adicionado mesmo quando a receita se aproximar
de zero, refletindo um nivel minimo de geragao e distribuigdo de valor, relacionado a
atividades essenciais da operagao.

O gréfico também apresentou um coeficiente de determinacéo (R?) de 0,7974,
indicando que cerca de 79,74% da variagao na distribuicdo pode ser explicada pela
receita liquida.

Os resultados encontrados podem ser comparados com os achados por
Taiarol, Raimundini e Behr (2011), que analisaram a DVA das organiza¢des bancarias
brasileiras por meio da correlagcao e regressao linear, e no geral, também encontraram
correlagao positiva entre 0 aumentos dos investimentos sociais internos (ISl), que foi
a variavel independente escolhida e o crescimento da geracdo e distribuicdo de
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riqueza, assim como a regressdo também confirmou que o aumento do ISI impacta
positivamente no aumento da riqueza gerada

Com relacéo a proximidade dos pontos da linha de tendéncia, os pontos mais
proximos representam as empresas com relagdo mais proporcional e consistente
entre a receita liquida e a distribuigdo valor adicionado. Os pontos acima da linha
indicam empresas que distribuiram mais valor adicionado do que o previsto pela
equacao, enquanto os pontos abaixo da linha representam empresas que distribuiram
menos do que o esperado, considerando sua receita.

Entretanto, empresas como TC e Infracommerce, onde os valores
adicionados a distribuir foram extremamente baixos ou negativos, afetam a disperséo
dos dados no grafico, enfraquecendo a relagédo existente entre esses valores e os da
receita liquida no periodo.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar a relagao entre a receita liquida
e a distribuicdo do valor adicionado das empresas do setor de Tecnologia da
Informacao listadas na B3, no periodo de 2020 a 2024, verificando se variagdes na
distribuicdo de valor estdo relacionados a receita liquida. Diante disso, o trabalho
buscou responder a seguinte questao de pesquisa: qual a relagao entre receita liquida
e a distribuicdo do valor adicionado nas empresas de tecnologia listadas na B3, entre
2020 e 20247

Para responder a essa questdo, foram aplicadas analises descritivas,
correlagao de Pearson e regressao linear simples, a fim de verificar se a distribuigao
de valor acompanha a variacdo da receita liquida de forma linear. Os resultados
demonstraram que a maioria das empresas analisadas apresentam correlagao
positiva forte entre as duas variaveis, indicando que, em geral, 0 aumento da receita
liquida esta associado a uma maior capacidade de distribuicdo de valor, da mesma
forma que menores receitas liquidas também representam menor capacidade de
distribuicao.

Contudo, deve-se ressaltar a importancia de analisar ndo apenas a média da
amostra, mas também a estrutura operacional e outros fatores relevantes e
especificos de cada empresa, a fim de evitar que situagbes como a das empresas
com o item de Remuneracao de Capitais Préprios negativo passem despercebidas.

Observa-se que a Enjoei, Infracommerce, Méliuz e TC, as Unicas empresas da
amostra fundadas apds 2010 e, portanto, as mais jovens, foram também as unicas a
apresentar essa Remuneragao negativa na média. Sendo isso um reflexo do aumento
dos insumos no periodo analisado e por conseguinte, redugao no valor adicionado a
distribuir. Esse comportamento pode ser atribuido a empresas ainda em busca de
estabilidade, o que reflete em uma maior volatilidade nos resultados de cada uma.

Da mesma forma que, empresas com maiores receitas liquidas e mais tempo
de atuacdo, ao serem analisadas individualmente, apresentam valores distribuidos
significativamente mais altos e equilibrados, sugerindo que a maturidade
organizacional influencia positivamente a geracao de receita e distribuicdo de valor.

Entre as limitacdes do estudo, destaca-se a utilizagao da receita liquida como
variavel independente exclusiva, assim como o tamanho reduzido da amostra, que
restringe a generalizagdo dos dados. Como sugestbes para estudos futuros,
recomenda-se a analise em outros setores que contenham amostras maiores, analisar
as empresas de Tecnologia da Informagao entre as regides do pais, como fizeram
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Oliveira, Altoé e Suave (2022) no setor de Energia Elétrica, utilizacdo de outra variavel
independente como EBITDA e a aplicagao de métodos economeétricos para investigar
possiveis relacdes de causalidade entre as variaveis.
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