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RESUMO

O regime aduaneiro de Drawback e Recof sdo incentivos fiscais as exportaces, que sao
autorizados e concedidos pela Secretaria de Comércio Exterior, que se d& pela isencdo ou
suspensdo dos impostos. Assim, a finalidade desta pesquisa se da na apresentacdo dos
incentivos e a andlise do impacto da utilizacdo destes nos resultados e indicadores de
rentabilidade em empresas listadas na B3. A metodologia adotada foi a descritiva por meio de
andlise documental com abordagem quantitativa dos dados. A andlise dos dados foi realizada
pelo método de diferencas de médias a partir do software R. Os dados foram divididos em dois
grupos, as instituicdes antes e depois da adogdo do regime. O periodo utilizado é de 2012 a
2022. A partir dos resultados encontrados verifica-se que incentivos realmente impactam no
custo do produto vendido, apesar da média apos o regime ter aumentado, a receita também
aumentou, tanto a receita bruta quanto a liquida. Verifica-se que ha aumento significativo dos
tributos a recuperar, assim como na rentabilidade do patriménio liquido, EBTIDA e
imobilizado. Tendo essas afirmagdes como fato é possivel deduzir que o aumento no custo se
da pelo aumento da produgcéo.

Palavras-chave: Drawback; RECOF; Comércio internacional; Vantagem competitiva; Custo

do produto vendido.



ABSTRACT

The Drawback and Recof customs regimes are tax incentives for exports, which are authorized
and granted by the Foreign Trade Secretariat, which takes the form of exemption or suspension
of taxes. Thus, the purpose of this research is to present the incentives and analyze the impact
of their use on the results and profitability indicators in companies listed in B3. The
methodology adopted was descriptive through document analysis with a quantitative approach
to the data. Data analysis was performed using the method of differences in means of the R
software. Data were divided into two groups, institutions before and after the adoption of the
regime. The time period used is from 2012 to 2022. Based on the results found, it is clear that
the incentives really impact the cost of the product sold, despite the average after the regime
having increased, the revenue also increased, both gross and net . There is a significant increase
in recoverable taxes, as well as in the return on equity, EBITDA and fixed assets. Taking these
statements as a fact, it is possible to deduce that the increase in cost is due to the increase in
production.

Keywords: Drawback; RECOF; International trade; Competitive advantage; Cost of product

sold.
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1- INTRODUCAO

A partir da expansdo econdmica dos paises as industrias precisaram desenvolver
competéncias para que fosse possivel concorrer no mercado internacional e a partir disso
reduziriam a sua vulnerabilidade com relacdo aos produtos estrangeiros através de medidas
protecionistas como as barreiras tarifarias (MOORI; KONDA; GARDESANI, 2011).

Tendo isso como fato, para Olivio e Zilli (2015), se tratando do comércio exterior é
necessario pensar em estratégias fiscais buscando o aumento da producdo e a evolugdo
industrial, isso ocasiona em uma maior proximidade entre 0s paises.

Se tratando do cenério brasileiro, conforme o Ministério do Desenvolvimento, Inddstria
e Comércio, o pais adota uma politica de incentivo fiscal que isenta os tributos cobrados na
aquisicdo de insumos, matéria prima ou bens intermediarios cujo destino seja a importacéo,
esse procedimento é chamado de regime aduaneiro especial, através desse mecanismo o pais
busca tornar mais forte suas relacbes comerciais.

O regime aduaneiro de Drawback, conforme o site da Secretaria de Comércio Exterior,
suspende, isenta ou restitui 0s impostos pagos na importacdo, para compra de matéria-prima,
para a aquisicdo de produtos intermediarios ou ainda operacgdes de reparo, criacdo, cultivo ou
atividade extrativista de produtos que serdo exportados provenientes de importacdo ou de
compra de insumos no mercado interno e toda a mercadoria final produzida deve ser exportada.
O incentivo é fiscalizado e concedido pela SECEX.

Ja na modalidade de RECOF, conforme o site da Receita Federal, na classificacdo de
regimes aduaneiros especiais, ndo é necessario que toda a mercadoria seja exportada como no
outro incentivo, parte pode ser destinado ao consumo proprio da empresa. Esse incentivo possui
0 mesmo objetivo do incentivo anterior, porém o RECOF é regido pela Receita Federal.

Em seu estudo de Oliveira (2018) realiza uma analise comparativa dos impactos
tributarios da utilizacdo do RECOF e do Drawback Suspensdo em operacdes de importacdo. O
estudo examina os beneficios e as consequéncias tributarias de ambos os regimes, contribuindo
para o entendimento de sua aplicacao pratica.

O procedimento de estudo se da por meio bibliografico, documental, experimental,
levantamento e estudo de caso. A amostra utilizada foi a empresa Alfa, possuidora dos dois
beneficios. Ao fim do seu estudo conclui-se que no caso da empresa referida 0 Drawback
suspensdo é mais vantajoso por suspender o ICMS, o que ndo acontece com 0 RECOF.

Ja Jesus (2018) investiga os efeitos do drawback nos custos dos produtos vendidos em
empresas de capital aberto. A metodologia adotada foi a técnica estatistica descritiva e o teste
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ndo paramétrico de Mann-Whitney. Os resultados revelaram que nédo foram verificados efeitos
significativos no custo das empresas de estudo, tendo em vista que os resultados das analises
realizadas ndo houve diferenciacdo entre o periodo anterior e o periodo posterior ao regime,
uma vez que fazendo a comparagéo entre o periodo anterior e posterior a utilizagdo do regime.

Em seu estudo Bovolenta (2018) em sua pesquisa, busca examinar o impacto do
drawback na performance exportadora brasileira. A metodologia adotada foi o calculo do
coeficiente de correlagcdo de Pearson (r) e outra a partir da participagdo percentual dos estados
no total das exportagOes do Brasil a partir de dados da SECEX e do Atlas de complexidade
econdmica. Ela utiliza o indice de Complexidade Econémica (ICE) e conclui que o drawback
tem uma relacdo positiva com a performance exportadora, contribuindo para o desenvolvimento
economico dos estados.

Os regimes de Drawback e RECOF isentam ou suspendem o0s impostos de importacéo,
imposto de produto industrializado, PIS, COFINS, ICMS e a marinha mercante, quando ha a
operacdo de importacdo. Ao utilizar o beneficio supde-se que haverd um aumento na receita
bruta de vendas, tendo em vista que o custo do produto vendido ficara menor ao descontar o0s
impostos. Isso ira aumentar o valor de tributos a receber, assim como a rentabilidade do
patrimdnio liquido, rentabilidade sobre os ativos e 0 EBITDA, que apresenta o lucros antes dos
juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo. Podemos citar também as despesas operacionais
como outra variavel que ird impactar no resultado empresarial.

Devido ao contexto apresentado acima descrito, este estudo busca responder a seguinte
questdo: qual é o impacto do regime aduaneiro de Drawback e Recof nos resultados e
indicadores de rentabilidade nas empresas listadas na B3? Buscando responder essa pergunta o
objetivo deste trabalho € analisar os efeitos que serdo provocados a partir da utilizacdo do
incentivo no resultado e indicadores de rentabilidade.

Esta pesquisa justifica-se pelo fato do assunto ndo ser muito difundido, buscando tornar
0 tema mais conhecido e que ele seja explorado por académicos com o intuito de conhecer de
forma cada vez mais profunda tais regimes. Além disso, é possivel estimular a discussao sobre
a tematica em empresas de capital aberto e buscar com que outras facam parte de tais regimes.

Sendo assim, buscou-se 0s dados apresentados em demonstragdes contabeis pela B3,
em empresas que utilizam do incentivo objetivando ter o acesso deles. Para isso foi realizada
uma diferenca de media do periodo que antecede o beneficio em detrimento ao periodo em que
ele foi adotado, a série temporal utilizada foi de 2012 a 2022 e o mecanismo usado foi o software

R. Também se analisou a diferenca entre essas médias por meio da estatistica descritiva.
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O trabalho esta organizado em cinco sec¢des, incluindo esta introducéo e consideragdes
finais. A segunda secdo ira abordar sobre o referencial tedrico, abordando sobre a tributacdo no
Brasil, retratando os incentivos fiscais na importacdo e exportacdo, logo apds apresenta-se 0s
regimes aduaneiros de Drawback e Recof e por ltimo uma anélise dos artigos que abordam
sobre a tematica. A terceira secdo aborda sobre a metodologia utilizada e a quarta secédo
apresenta os resultados relacionando receita e o custo do produto vendido buscando entender a

relagdo entre essas variaveis. Por fim, tem-se as consideragdes finais do estudo.

2 - REFERENCIAL TEORICO
2.1 - TRIBUTACAO NO BRASIL

O sistema tributario de uma nagdo possui um papel fundamental no funcionamento
econdmico de um pais. Esta secdo tem como objetivo informar como funciona o sistema
tributario brasileiro, ressaltando pontos como quais sao os tipos de tributos, impostos e como
eles funcionam. Tipos de tributos: a carga tributaria brasileira é bastante complexa, nela temos
impostos, taxas e contribuigdes.

O Imposto sobre o produto industrializado, IPI, que possui duas formas para possuir o
fato gerador, que sdo: através da importacdo, no desembaraco aduaneiro para produtos de
procedéncia estrangeira ou através na saida do produto de uma empresa industrial, conforme
informado no decreto-lei 1199, de 27 de Dezembro de 1971, momento em que ele foi instituido.

Tem-se também o Imposto de Importacéo, Il, que como o proprio nome afirma aplica
uma aliquota sobre a mercadoria que esta sendo importada ou no caso de mercadorias que
vieram em bagagens esse valor é cobrado caso seja ultrapassada a cota de importacdo, conforme
descrito no site da Receita Federal.

Outro tributo de extrema importancia para a esfera estatal € o Imposto sobre Circulagédo
de Mercadorias e Servicos, o ICMS, cada unidade federativa possui seu proprio regulamento
em relagdo a este imposto, para este os fatos geradores séo: a operacdo de circulacdo da
mercadoria; na prestacdo de servico intermunicipal ou interestadual de bens, mercadorias,
valores, pessoas ou passageiros independente do modo de transporte utilizado; e a prestacéo de
servigo onerosa de servicos de comunicacgdo conforme o RICMS-MG, decreto n° 48.589, de 22
de Marco de 2023.

Tambem se cita a contribui¢do do Programa de Integracao Social, PIS, conforme site da
receita federal, busca custear o pagamento do seguro-desemprego, abono salarial entre outros,

se tratando da importacdo o fato gerador € a aquisicdo da mercadoria importada, a aliquota varia
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de acordo com o regime tributario adotada e a base de célculo é o valor aduaneiro da mercadoria
importada.

Outra contribuicdo importante ¢ o COFINS, Contribui¢do para o Financiamento da
Seguridade Social, segundo site da Receita Federal seu objetivo é de financiar a seguridade
social. A COFINS também pode ser aplicada sobre o faturamento bruto da empresa. No caso
das importacdes ela possui as mesmas caracteristicas do PIS, o fato gerador € a compra da
mercadoria estrangeira, a aliquota varia com o regime de tributacdo e a base de calculo é o valor
aduaneiro da mercadoria estrangeira.

O Adicional de Frete para Renovacao da Marinha Mercante, AFRMM, conforme o site
da receita federal, busca apoiar o desenvolvimento da marinha mercante, da construcdo, da
inddstria e reparacdo naval brasileira, e constitui fonte para o fundo da marinha mercante. O
fato gerador deste adicional é a operacdo de descarregamento da embarcacéo no porto nacional,
podendo ser de origem estrangeira, navegacao de longo curso ou de portos brasileiros, em
navegacao de lacustre, fluvial ou de cabotagem. A aliquota varia de acordo com o tipo de
transporte aquaviario utilizado, sendo 10% para opera¢des de cabotagem, 25% para navegacao
de longo curso e 40% na navegacao fluvial ou de lacustre, desde que o transporte seja de graneis
liquidos nas regiGes Norte e Nordeste. Sua base de calculo é o valor da operacéo de transporte.

Conforme observado, o sistema tributario brasileiro possui muitos impostos e taxas,
além disso 0 modo de cobranca e como o fato é gerado ocorre de forma divergente para cada
imposto apresentado. Os impostos retornam para 0 governo como arrecadacao e a partir disso
investe em salde, educacdo, seguranca e justica, conforme apontado por Gilberto Dupas (2007).

Em seu estudo, JUNIOR(2022), descreve os como-0s paises da OCDE, Organizacao
para a Cooperacédo e Desenvolvimento Econdmico organizam o seu sistema de tributos e analisa
as orientacOes que tal 6rgdo propBe para 0s seus participantes, isso € evidenciado a partir da
Figura 1 que sera apresentada a seguir. A partir destes dados, ele verificou que o Brasil poderia

manter a atual carga tributaria, mas deveria mudar a sua composigé&o.
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Figura 1 - Arrecadacdo tributaria pelo PIB, por categoria de Impostos, 2019

Imposto de renda Contribuigéo Social Bens e servigos
Carga . .
Tributaria Individuos Empresas | Trabalhador Empregador Propriedade Gerais Especificos Us'o de Tarlfa-
Veiculos Aduaneira

Austrilia 27,7 11,6 48 n.d. n.d. 27 33 29 0,5 1,0
Bélgica 42,7 11,3 3,7 53 7.8 34 6,7 36 0,4 04
Canada 33,8 12,2 4,2 21 34 39 48 25 0,2 0,2
Franga 44,9 93 2,2 4,8 8,6 39 79 39 0,0 0,1
Alemanha 38,6 10,6 2,0 7.8 5,6 1,1 70 2,7 0,3 0,2
Italia 42,4 11,0 2,0 44 6,0 24 6,2 43 0,4 0,1
lapdo 314 5.9 38 6,9 33 2,6 4,2 16 0,0 0,2
Coréia 27,3 48 43 4,0 6,8 31 43 24 0,0 04
Holanda 39,3 85 3,7 81 6,2 15 7,2 3,7 0,7 0,3
Noruega 39,9 10,4 5.9 4.4 58 13 8,6 2,5 0,2 0,1
Polonia 351 5.3 2,2 8,1 94 13 79 44 0,0 0,2
Portugal 34,5 6,4 31 38 58 14 88 43 0,3 0,1
Espanha 34,7 79 21 3,2 30 25 6,5 2,7 0,2 0,2
Suecia 42,8 12,3 3,0 2,6 9,5 09 91 2,6 0.4 0,1
Suiga 274 84 31 34 3.8 21 31 16 0,0 0,2
Reino Unido 32,7 9,0 23 2,7 5.2 4,1 70 34 0.3 0,2
Estados Unidos 25,0 10,3 1,3 3,1 3.3 29 20 18 0,2 04
Argentina 28,7 20 2,8 24 54 26 10,8 4,0 0,3 08
Chile 20,9 15 4,8 1,5 0,0 11 83 19 0,0 0,2
Colémbia 19,7 13 4,7 0,5 14 18 6,7 16 0,2 04
México 16,4 34 33 0,5 18 03 3.8 23 0,1 0,3
Brasil 33,1 3.0 2,9 2,1 6,4 15 12,1 14 0,72 0,6
Média OCDE-17 35,3 91 3.2 4,7 59 24 6,2 3,0 0,2 03
Média AL-5 23,8 2,2 3,7 14 3,0 1,5 8,3 2,2 0,3 0,5
Codigo OCDE 1100 1200 2100 +2300 2200 + 3000 4000 5110 5120 5211+5212 5123

Fonte: (IPEA, 2022) Banco de Dados: IPEA, Nota técnica DINTE.

Conforme € possivel verificar existem outros paises participantes da OCDE inclusive
possuem uma carga tributaria maior do que a que foi analisada no Brasil, comentar tais questoes
tributarias sdo indispensaveis para a manutencdo da economia local e a economia internacional.

Os tributos e os incentivos fiscais sdo pontos extremamente importantes quando se trata
de operagdes comerciais internacionais, tendo pontos muito significativos no custo do produto
e na competitividade do bem.

Nas operagdes de importacao, os tributos séo aplicados sobre as mercadorias e servigos
importados. Segundo o site da Receita Federal, os impostos cobrados sdo: o Imposto de
Importacéo (I1), o ICMS, o Imposto sobre os Produtos Industrializados (IP1), o PIS, COFINS e
o Adicional da Marinha Mercante (AFRMM). Os incentivos fiscais que s@o referentes a
operacdo de importacdo, objetivam 0 aumento do acesso aos insumos, componentes e
tecnologias que sdo importadas para incentivar a producéo.

Se tratando das exportacGes, conforme site da receita federal, as empresas geralmente
estdo submetidas ao imposto de exportacdo e ao ICMS. Com a inclusdo destes impostos é
provavel que o preco do produto fique maior e a sua rentabilidade seja menor. Pensando nisso,
existem incentivos fiscais as importagdes para aumentar o valor agregado dos bens e sua

rentabilidade, um exemplo seria o regime aduaneiro especial de drawback e Recof, onde ha a
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suspensdo ou isencdo destes impostos. Outro exemplo seria 0s regimes de exportacdo

temporaria, que possuem o mesmo intuito do regime de Drawback e Recof.

2.2 - INCENTIVOS FISCAIS NAS IMPORTACOES E EXPORTACOES

A adocdo de medidas de incentivos na importacdo e na exportacdo acontecem
principalmente com o intuito de tornar aquele pais mais competitivo no mercado internacional.
Segundo a teoria do Estimulo & Substituicdo das Importacgdes, criada por Raul Prebisch, em
1949, afirma que as relacbes de troca condenaram o0s paises em desenvolvimento ao
subdesenvolvimento. Isso foi observado por ele pelo fato de paises periféricos geralmente sdo
exportadores de produtos primarios e 0s paises centrais exportadores de produtos
manufaturados, sendo assim as relagdes de trocas seriam desfavoraveis. Essa relacdo se da pela
razdo entre o preco das exportacOes realizadas em detrimento dos precos de importacao.

RT = Precgo das exportacoes | Prego das importagoes

A partir disso ele propde em sua teoria que o Estado deve promover uma inddstria de
modo dinamico, que fosse capaz de substituir o que era importado anteriormente. Prebisch
retoma em sua analise, o teorema de Soler-Samuelson, que afirmava que o resultado do
progresso proveniente da especializa¢do geralmente distribui-se pelos paises de modo que um
aumento do preco do bem provoca um aumento no fator de produgdo mais utilizado no processo
de producédo e a0 mesmo tempo provoca uma baixa nos demais fatores que nao sao t&o intensos.
Sendo assim, 0s objetivos da teoria eram de que o desenvolvimento tecnoldgico acontece de
forma mais rapida, que houvesse um aumento nos empregos bem remunerados, haveria um
aumento dos termos de troca e alivio no balango de pagamentos, tendo em vista que ndo seriam
tiradas reservas de capital estrangeiro e esse aumento de produgédo geraria um excedente do
produtor, proporcionando condigdes para que a mercadoria seja exportada.

Os incentivos fiscais impactam diretamente na balanga comercial, tendo em vista que
ela representa o valor das exportacdes em detrimento das importagdes. Quando se verifica um
superavit na balanca as exportacdes superaram o que foi importado e quando for deficitaria as
importacOes superaram as exportagdes. Estes incentivos provocam uma reducdo do prego, 0
aumento da competitividade e um equilibrio tanto na balanca comercial quanto na de

pagamentos.
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Segundo a Secex, 0s regimes aduaneiros especiais possuem esse nome por nao se tratar
de um processo normal de importacdo e ou exportacdo, a partir disso ha a suspensdo ou a
isencdo na cobranca de impostos. Os mais conhecidos sdo o regime de Drawback e o RECOF
(Regime Aduaneiro Especial de Entreposto Aduaneiro).

Conforme o site da Suframa, as zonas Francas sdo areas onde ocorre o livre comércio,
estas zonas sao criadas para atrair empresas e capital estrangeiro, nestas zonas ha a reducéo ou
isencdo dos impostos Devido a este fato essas areas de livre comércio possuem maior estrutura
para operar.

O Brasil busca fortalecer o seu relacionamento comercial com o restante do mundo, isso
acontece por intermédio de incentivos fiscais, como a admissdo temporaria, exportacao
temporaria, entreposto aduaneiro, transito aduaneiro, drawback e recof. Dentre os incentivos
citados pode-se destacar o regime aduaneiro de Drawback e Recof, que impactam diretamente
na balanca comercial do pais, proporcionando uma maior competitividade internacional e
atraem reservas internacionais. Em relacdo as empresas que possuem esse beneficio com a
reducdo dos seus custos de producdo, facilita 0 acesso aos insumos tendo em vista que se eles
forem nacionais ou ndo ha a isencdo ou suspensdo de impostos. Sendo assim, 0s incentivos
contribuem para o desenvolvimento nacional e aumentando a participacdo do pais no mercado

internacional.

2.3 - DRAWBACK E RECOF

O comércio internacional representa um papel fundamental na economia mundial,
tornando possivel as trocas comerciais de bens e servicos entre os paises. Apesar disso, este
comercio é bastante complexo e competitivo, por isso 0s paises procuram meios de obter uma
maior competitividade, uma destas formas seria a politica de incentivos ou de subsidios a
exportacdo, bem como a redugédo das importagdes com o intuito de expandir o seu mercado e
alcangar maior competitividade.

Os subsidios e incentivos podem acontecer de formas variadas, como a isencdo de
tarifas, apoio financeiro, redugdo de impostos etc. Dentre essas iniciativas, neste estudo iremos

abordar sobre o regime aduaneiro de Drawback e RECOF.

2.3.1 - Drawback
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O regime aduaneiro especial de Drawback, foi criado em 1966 pelo Decreto Lei n° 37
de 18 de Novembro de 1966, o seu objetivo é de incentivar as exportacdes de produtos
acabados, isentando ou suspendendo os impostos de importagdo para aquisicdo de matéria-
prima, para a aquisicdo de produtos intermediérios ou ainda operagdes de reparo, criacao,
cultivo ou atividade extrativista de produtos que serdo exportados provenientes de importacao
ou de compra de insumos no mercado interno. Desde a sua criagdo houve muitas mudancas,
levando em consideragdo que o beneficio anteriormente abrangia somente alguns setores e
modalidades especificas.

No cenario atual, existem trés modalidades do regime de Drawback, conforme
informado pelo site da Receita Federal, sendo elas o Drawback Suspensao, Drawback Isen¢édo
e Drawback Restituicdo. A modalidade de Isencdo se trata da isen¢do dos impostos que incidem
na importacdo de insumos, matéria prima ou produtos intermediarios cujo fim da operacéo é a
exportacao, observe como € o funcionamento desta modalidade através da Figura 2. Neste caso,

ndo é necessario a restituicdo ou compensacao de tais tributos.

Figura 2 - Processo Geral do Drawback Integrado Isencéo
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Fonte: 2016, Secretaria de Comércio Exterior
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Ja na Suspenséo, tem-se a suspensdo dos tributos incidentes sobre a matéria prima, insumos ou

produtos intermediarios com o intuito do produto ser exportado. Apés a exportacgéo, os tributos

sdo compensados. A operagéo deste regime acontece conforme exemplificado na Figura 3.
Figura 3 - Processo Geral do Drawback Integrado Suspenséo

(\ - ,-' Exportadora solicita
Drawback Suspens3do

| Fomecedor '

Fomecedor

Importagdo de
Insumos com

(2 )| secex snalisa T . L3 )| suspens3o dos
e concede Ao | Aquisig3o de insu- tributos
Concessoério (3 )|mes com Suspen-

/ “~_~ | s30 de Tribnutos
i - | -5_ || Exportagdo do

&

duto final
pdia s

*«._‘_‘,_.3‘ Exportadora
Adquire iinsumos e industnaliza

"
b
L
i
i
i
w
i
i
i
i
N

||| | Mercado Intemo I

(=)

Secex
Atesta 3 operagdo de
Drawback

Fonte: 2016, Secretaria de Comércio Exterior

A (ltima modalidade € a de Restituicdo, sendo esta a Unica que ndo é regida pela SECEX
(Secretaria de Comércio Exterior) e sim pela Receita Federal, esta se refere a restituicdo, ou
seja, a devolucdo do valor pago sobre os impostos de importacdo destas mesmas categorias de
produto desde que o produto acabado seja exportado. A figura 4 apresenta como essa operacao
acontece.
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Figura 4 - Processo Geral do Drawback Restituicao

EXEMPLOS DE DRALUBACK RESTITUICAD
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Drawback Restituigao

(Certificade de Crédite Fiscal)

Fonte: 2020, Universidade Federal do Rio Grande

Os tipos de Drawback, segundo o site do Governo Federal sdo o Integrado e o
Intermediario, no Drawback Integrado tem-se a aquisicao de matéria prima e insumos por meio
de importacdo ou compra no mercado interno. JA no Drawback Intermediario, a compra de
insumos e matéria prima sdo realizadas por empresas que produzem produtos intermediarios,
tais produtos serdo fornecidos para empresas que realizaram a transformacdo do produto
acabado e somente depois esse produto sera exportado.

O quadro 1 apresenta quais 0os impostos que sdo isentos pelo Drawback isencdo na
operacdo de importacao e na aquisi¢do de mercadoria no mercado nacional.

Quadro 1 - Impostos Suspensos no Drawback Integrado Isencéo

Impostos - Drawback Isen¢do

Impostos Importagdo Mercado Nacional
1 Isento Né&o incide
IPI Isento Isento
PIS Isento Isento
COFINS Isento Isento
ICMS Integral Integral
AFRMM Integral Né&o Incide

Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do Siscomex
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Jano Quadro 2, é possivel observar quais 0s impostos que sdo suspensos na modalidade

de Drawback suspensédo ao importar produtos e ao adquirir mercadoria nacional.

Quadro 2 - Impostos Suspensos no Drawback Suspensao

Impostos - Drawback Suspenséo

Impostos Importacdo Mercado Nacional
I Suspenso N&o incide
IPI Suspenso Suspenso
PIS Suspenso Suspenso
COFINS Suspenso Suspenso
ICMS Suspenso Integral
AFRMM Suspenso Né&o Incide

Fonte: elaboracdo propria a partir de dados do Siscomex

Se tratando da modalidade restituicdo, os impostos sao pagos e posteriormente a Receita
Federal efetua a devolugdo dos impostos pagos, por isso ndo ha um quadro que exemplifica o
que € restituido.

Conforme verificado, as modalidades mais comuns e expressivas do Drawback s&o a de
Isencdo e a Suspensdo. O modelo de Drawback restituicdo é pouco utilizado, levando em
consideracdo o que € regulamento pela SECEX e que entra nas opera¢Ges comerciais que
impactam diretamente na balanga comercial.

Com a utilizacdo do beneficio de Drawback as empresas conseguem reduzir 0S seus

custos, o que ird tornar o bem mais competitivo no mercado internacional.

2.3.2 - RECOF (Regime Aduaneiro Especial de Entreposto Industrial)

O RECOF, Regime Aduaneiro Especial de Entreposto Industrial, surgiu em 1966 com
0 mesmo intuito de funcionamento do Drawback, a suspensdo de impostos buscando que as
mercadorias industrializadas fossem exportadas. Porém na modalidade de RECOF, nédo é
necessario que toda a mercadoria seja exportada como no outro incentivo, parte pode ser
destinado ao consumo proprio da empresa. A operacdo de RECOF, segundo a Instrucéo
Normativa n°® 2.126 de 29 de Dezembro de 2022, devera ser solicitada pela empresa industrial
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ou empresas que sdo especializadas em equipamentos e instrumentos de uso aeronautico a
Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil (RFB), além disso ela deve cumprir 0s
seguintes requisitos: regularidade fiscal, ndo pode possuir socio majoritario condenado por
improbidade administrativa, ndo pode constar no Cadin, Cadastro de Informativo de crédito ndo
quitados referente ao setor publico. deve cumprir a regularidade do FGTS, Fundo de Garantia
por Tempo de Servico, ndo pode possuir registro no CNEP, Cadastro Nacional de Empresas
Punidas, por atos lesivos, deve possuir autorizagdo para que se exer¢a a sua atividade, deve
estar habilitada a atuar no Comércio Exterior e deve optar pelo domicilio tributario eletronico,
DTE.

Outro beneficio deste incentivo é a simplificacdo dos procedimentos aduaneiros,
levando em consideragdo que as empresas que utilizam o RECOF, operam no modo
simplificado de controle aduaneiro. Além disso, no RECOF ndo ha um prazo determinado para

a estocagem de mercadorias.

Figura 5 - Processo Geral do Recof

Importacéo ou compra no mercado interno

Importacéao Transito Entreposto ' . Recof ou
normal aduaneiro aduaneiro - Recof-Sped
Receita Federal Momento do pagamento dos tributos

Fonte: 2023, Secretaria de Comércio Exterior

O Regime Aduaneiro Especial de Drawback e de Recof, oferecem incentivos fiscais as

empresas que fazem parte do comércio internacional, ambos possuem 0s mesmos objetivos
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sendo eles: o incentivo a exportacdo, aumentar a competitividade de produtos nacionais e 0
estimulo a atividade industrial. O drawback proporciona a suspensao ou a isencdo dos tributos
somente se o que foi importado terd como destino & exportagdo. J& no caso do RECOF, a

suspens&o acontece tanto no mercado interno quanto no mercado externo.

2.4 ESTUDOS CORRELATOS

Em sua dissertacdo Fritzke (2009) aborda sobre o uso e as vantagens do drawback
utilizado por empresas exportadoras em Santa Catarina. A técnica utilizada foi qualitativa e
exploratdria a partir do estudo de caso das empresas catarinenses que gozam do beneficio, a
amostra para o estudo foi de 25 empresas. O autor verifica de que modo o regime influencia a
competitividade de tais entidades, além disso ele demonstra os beneficios e desafios percebidos
para a utilizacao dele.

Bonne e Neumann (2011) em seu artigo, discutem quais seriam os beneficios e
limitagOes do drawback, os autores analisaram qual seria a sua efetividade como instrumento
de estimulo as exportacGes. O método de pesquisa foi aplicacdo logica dedutiva e indutiva do
processo de investigacdo, ou seja, se trata da tentativa de evidenciar as relacdes existentes entre
o fendmeno estudado e outros fatores. Eles concluiram que o drawback pode reduzir os custos
de producdo e melhorar a competitividade das empresas exportadoras, mas ressalta a
necessidade de possuir uma gestéo eficiente para evitar fraudes e desvios de finalidade.

Ja Moori, Konda e Gardesani (2011) analisam o regime aduaneiro de drawback em
empresas do setor de bens de capital. A técnica utilizada foi a de estatistica descritiva e ndo
paramétrica do Qui-quadrado, a amostra foi de 29 empresas de pequeno porte e 69 de grande
porte. Eles chegam a conclus&o de que o beneficio se torna realmente eficaz a partir de uma boa
gestao.

No artigo de Moori, Benedetti e Konda (2012), os autores abordam sobre o regime
aduaneiro de drawback em operacGes logisticas internacionais. Eles compararam as empresas
que possuem o drawback e empresas que ndo o possuem em relacdo as transacOes
internacionais. A metodologia adotada € a de regressdo considerando que HO seria se existe
associacao das assertivas relacionadas as atividades do Drawback entre empresas usuarias e nao
usuarias. A amostra foi de 98 empresas usudarias e 38 empresas nao usuarias. Eles concluiram
que o regime € eficaz e que ainda ndo é muito difundido, sendo assim seria interessante abordar

mais sobre o regime.
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Na pesquisa de Mota e Amaral (2013), discutem o desenvolvimento econémico por
meio de incentivos a exportacao proporcionados pelo regime aduaneiro especial de drawback.
Os autores analisam como o drawback pode impulsionar as exportagdes e contribuir para o
crescimento econdmico. Os autores concluem que a utilizacdo de regimes especiais seria
somente uma das alternativas possiveis para alcancar esse objetivo.

O artigo de Ruiz e Faria (2013) retrata a percepcdo dos usuarios do regime RECOF
sobre as dificuldades e beneficios de sua implantagdo. O estudo analisa a experiéncia dos
usuarios e destaca os desafios e vantagens do RECOF em um contexto de controle
informatizado. A técnica usada foi a pesquisa bibliografica exploratéria com aplicacdo de
levantamento gquantitativo, a amostra utilizada foi de 33 empresas. A conclusdo do estudo foi
que o RECOF proporciona muitos beneficios.

Chernhak (2014) em sua dissertacdo, verifica a evolucdo e trajetdria do drawback como
instrumento para estimular as exportaces brasileiras. Ele examina as mudancas que
aconteceram na legislacdo e volta o seu olhar para a importancia de ajustar e aprimorar o
beneficio com o intuito de torna-lo mais eficiente.

Dallacorte e Zeni (2015) discutem o uso do beneficio de drawback como um fator
competitivo no mercado internacional. A metodologia utilizada foi a de revisdo de literatura e
analise documental da empresa Aurora, possuindo somente uma empresa em sua analise. O
estudo evidencia que a aplicacdo adequada do drawback pode reduzir os custos de producdo e
a partir disso aumentar a competitividade das empresas exportadoras.

Em sua tese de doutorado Jesus et al. (2017), realiza uma analise do drawback ao se
classificar como um incentivo fiscal e a visdo dos profissionais ligados a contabilidade com
relacdo ao regime. O método de pesquisa realizado foi um estudo de caso com carater
qualitativo. A pesquisa buscou analisar como o drawback podera ser utilizado como estratégia
de planejamento tributario além disso, evidencia a importancia do conhecimento e da
sagacidade dos profissionais contdbeis na aplicagdo desse incentivo fiscal.

Ja Bovolenta (2018) em sua pesquisa, busca examinar o impacto do drawback na
performance exportadora brasileira. A metodologia adotada foi o célculo do coeficiente de
correlacdo de Pearson (r) e outra a partir da participacdo percentual dos estados no total das
exportacBes do Brasil a partir de dados da SECEX e do Atlas de complexidade econdmica. Ela
utiliza o Indice de Complexidade Econémica (ICE) e conclui que o drawback tem uma relacio
positiva com a performance exportadora, contribuindo para o desenvolvimento econémico dos

estados.
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Em seu artigo Hack e Stemberg (2018), buscaram responder a hipotese de que o0 Regime
Especial de Drawback seria uma politica econdmica que estabeleceria uma compensacdo
tributéria, gerando crédito tributario na importacdo e débito no momento da exportacgéo,
evidenciando incentivo a Exportagdo. A conclusao que eles obtiveram foi que essa hipotese ndo
pode ser adotada, tendo em vista que somente é eficiente quando ha uma programacao de
produtos a serem exportados.

J& Jesus (2018) investiga os efeitos do drawback nos custos dos produtos vendidos em
empresas de capital aberto. A metodologia adotada foi a técnica estatistica descritiva e o teste
ndo paramétrico de Mann-Whitney. Os resultados revelaram que ndo foram verificados efeitos
significativos no custo das empresas de estudo, tendo em vista que os resultados das analises
realizadas ndo houve diferenciacdo entre o periodo anterior e o periodo posterior ao regime,
uma vez que fazendo a comparagdo entre o periodo anterior e posterior a utilizacdo do regime.

No estudo de Oliveira (2018) ela realiza uma analise comparativa dos impactos
tributarios da utilizacdo do RECOF e do Drawback Suspensdo em operacdes de importacdo. O
estudo examina os beneficios e as consequéncias tributérias de ambos os regimes, contribuindo
para o entendimento de sua aplicacdo pratica. O procedimento de estudo se da por meio
bibliogréfico, documental, experimental, levantamento e estudo de caso. A amostra utilizada
foi a empresa Alfa, possuidora dos dois beneficios. Ao fim do seu estudo conclui-se que no
caso da empresa referida o Drawback suspensdo € mais vantajoso por suspender o ICMS, o que
ndo acontece com o RECOF.

Em seu artigo Floriano (2020) aborda sobre o regime de drawback como beneficio fiscal
em uma empresa de cosméticos, no interior do sul de Minas. O procedimento de pesquisa
adotado foi um estudo de caso descritivo a partir de uma analise documental da empresa Alfa.
O estudo apresenta o drawback como um instrumento para a reducdo de custos fiscais e
melhoria da competitividade da empresa.

Ja Gesser (2020) buscou analisar o regime aduaneiro de drawback no Brasil dos anos
2013 a 2018. A técnica usada foi a qualitativa e quantitativa, por intermedio de dados
estatisticos retirados do Ministério da Economia. Seu artigo busca examinar as politicas de
incentivos fiscais relacionadas ao drawback, avaliando sua eficacia, bem como o impacto no
comércio exterior brasileiro.

Em seu estudo Monobanda (2020) é analisado o impacto econémico do drawback no
setor agroexportador da provincia de Pichincha. O autor investiga como o drawback influencia
a competitividade e o desenvolvimento econémico desse setor, destacando os beneficios e

desafios do mecanismo.
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Na visdo Cavalcante et al. (2022) em sua analise, abordam os beneficios logisticos e
tributarios alcancados com a implementacdo do RECOF na industria automobilistica. O que
eles chamam a atengdo é que com o beneficio ha a agilidade e simplificacdo dos processos de
importacdo e exportacdo, bem como a reducdo de custos tributarios, como vantagens principais
referentes ao regime aduaneiro especial.

Deyganto (2022) buscou identificar o efeito das praticas de incentivos fiscais na
sustentabilidade das Micro, pequenas e Médias empresas durante um surto de pandemia de
coronavirus na Etiopia. Esse estudo ndo trata do beneficio de Drawback e Recof, mas busca
deixar claro a importancia dos incentivos fiscais principalmente em periodos de crise.

Na pesquisa de Tostes et al. (2022), é retratado o uso do regime aduaneiro de drawback
como instrumento para estimular as exportacfes no setor brasileiro de madeira.A metodologia
usada foi a descritiva e exploratéria. A amostra é de uma empresa localizada no Parana. Sua
conclusdo é que o drawback € indispensavel para que haja essa melhora de competitividade.

As obras referenciadas contribuiram para o referencial teérico abordando temas como:
0 uso do drawback como fator competitivo, o efeito dos incentivos no custo do produto vendido,

a influéncia dos incentivos na sustentabilidade das empresas.

3- METODOLOGIA

A metodologia utilizada para este trabalho foi a abordagem descritiva e documental com
abordagem quantitativa dos dados obtidos. Segundo Martins e Thedphilo (2007) a pesquisa
descritiva é a coleta de dados sem a manipulacdo tendo como um dos objetivos a verificacdo de
identificar a ligacdo causal entre duas varidveis. A pesquisa documental foi composta por
relatérios financeiros obtidos das empresas de capital aberto que utilizam os incentivos fiscais.
As demonstracOes contabeis foram extraidas através do software Valor PRO, a quantidade da
amostra foi de 2762 dados coletados referentes as variaveis apresentadas. E importante ressaltar
que houve uma certa quantidade de NAs, dados vazios, por conta da extracdo por intermedio
do software. O teste t utilizado foi o de variavel independente, onde as variaveis ndo possuem
relagbes umas com as outras, tendo em vista que estamos analisando cada variavel
separadamente.

A andlise quantitativa dos dados buscou verificar se a utilizacdo de incentivos provoca
uma reducdo no custo do produto vendido. Além disso, outras variaveis que possuem relacéo
com 0s incentivos, como o imposto sobre as vendas, tributos a recuperar, rentabilidade sobre
0s ativos, rentabilidade sobre o patriménio liquido, EBITDA e as despesas operacionais

também serdo analisadas com o intuito de confirmar a hipdtese de que os incentivos fiscais
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impactam ndo somente na reducdo dos impostos, mas também no desempenho da empresa
como um todo.

A partir dos dados das empresas selecionadas, seré calculado a evolucdo dos custos dos
produtos, custos tributarios, receita bruta, despesas operacionais, indicadores de rentabilidade

e EBITDA. O método de célculo utilizado foi a de diferenciagdo de médias por meio do

software R.

Quadro 3 - Empresas selecionadas
Empresa Setor Empresa Setor
Alpargatas S.A. Calgados Klabin S.A. Papel e Celulose

Ambev S.A. Cervejas e Refrigerantes  |Marcopolo S.A. Material Rodoviario

Braskem S.A. Petroquimicos Marfrig Global Foods S.A.  |Carnes e Derivados
Siderurgia e

BRF S.A. Carnes e Derivados Paranapanema S.A. Metalurgia

Conservas Oderich S.A.

Alimentos Diversos

Raizen S.A

Actcar e Alcool

Petréleo. Gés e

Randon S.A. Implementos e

Cosan S.A. Biocombustiveis Participaces Material Rodoviario
Material Aerondautico e de Maquinas e

Embraer S.A. Defesa Schulz S.A. Equipamentos

Fras-Le S.A. Material Rodoviério SLC Agricola S.A. Agricultura

Gerdau S.A. Siderurgia Taurus Armas S.A. Armas e MunicGes

Usinas Siderdrgicas do Sul de
Grendene S.A. Calcados Minas - USIMINAS Siderurgia
lochpe-Maxion S.A. Automoveis e Motocicletas| Vale S.A. Mineracédo
Magquinas e

JBS S.A. Carnes e Derivados WEG S.A. Equipamentos

Josapar Joaquim Oliveira S.A.

Participaces Alimentos Processados Whirlpool S.A. Eletrodomésticos

Fonte: 2022, Receita Federal

As empresas selecionadas estdo apresentadas no quadro 3, e a escolha das empresas
selecionadas constituiu-se em empresas que utilizam o incentivo fiscal de Drawback e Recof.
Tais empresas estdo mencionadas no site do governo federal como empresas beneficiadas pelos
incentivos fiscais. Além disso, foram utilizadas empresas que estdo listadas na B3, para ser
possivel 0 acesso aos dados, tendo em vista que eles séo publicos. Dessa forma, a analise foi

realizada a partir de médias antes e depois da adogdo do beneficio. E necessario ressaltar
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também que a maior parte das empresas utilizam o beneficio desde 2015, sendo assim os dados
analisados véo de 2012 a 2022 como forma de alcancar periodo anterior e posterior a utilizacao

do incentivo.

3.1 Variaveis Analisadas

As variaveis que compdem este estudo sdo: Receita Bruta, Impostos sobre vendas e
servicos prestados, o Custo da Mercadoria Vendida, Tributos a recuperar, Rentabilidade sobre
os Ativos, Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido, EBITDA(Lucros antes dos juros,
impostos, depreciacdo e amortizacdo), Despesas sobre Receitas Operacionais, Receita liquida,
Adicbes ao Imobilizado, Imobilizado em Operacdo, Depreciacdo, Custo do Produto Vendido
sobre a Receita Liquida, Despesas operacionais sobre a receita liquida, Custos do produto
vendido somado as despesas operacionais e por ultimo o Custo do produto vendido mais as

despesas de operacao sobre a receita liquida.

Quadro 4 - Variaveis analisadas

. Estudo que
Nome da Variavel |O que ela mede? Resultado esperado a
apresentou
Receita Bruta de  |Representa o montante
P + Jesus, 2018
Vendas de vendas gerado
Imposto sobre as  |Representa o valor de impostos que +ou
vendas foram pagos a partir das vendas realizadas
Custo do Produto |Ela mostra o valor total que foi utilizado
. ~ - Jesus, 2018
Vendido para a producdo dos produtos acabados
Essa varidvel representa o valor dos
impostos
. ue uma empresa pagou ou recolheu
Tributos a recuperar q P . Pag . o +o0u-
de forma antecipada, que ainda tem o direitg
de recuperar
ou compensar em periodos posteriores
Rentabilidade sobre |Mede o retorno obtido dos +ou
0s Ativos investimentos realizados e 0s seus ativos
Rentabilidade sobre o|Mede o retorno obtido do +ou
Patrimdnio Liquido |capital préprio investido na empresa
Ebitda (Lucros,
antes dos juros, |A variavel evidencia o lucro
impostos, antes dos juros, impostos, depreciagdo +ou -
depreciacdo e e amortizacao
amortizagéo)




Despesas sobre as
receitas operacionais

E uma medida financeira que compara

as despesas em relacdo as receitas

que sdo geradas pelas principais atividades
empresariais

Jesus, 2018
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Diviséo entre o CPV
e a receita liquida

Essa variavel apresenta a diviséo entre cpv
em relagdo a receita liquida

+ 0u -

Diviséo entre as
despesas
e a receita liquida

A variavel mostra a divisdo
entre as despesas em relacdo a
receita liquida

+o0u -

Soma do CPV e as
despesas operacionais

Essa variavel mostra a soma do cpv
e as despesas operacionais

Jesus, 2018

Divisdo do cpv e

A variavel demonstra a divisdo

despesas
divididos pela receita
liquida

do cpv mais as despesas divididas -
pela receita liquida

Jesus, 2018

Fonte: Dados da Pesquisa

A justificativa para a analise destes indicadores, € o fato que os regimes de Drawback e
Recof suspendem ou isentam os impostos que séo referentes as importagdes. As variaveis
escolhidas demonstram o impacto do incentivo ndo somente na reducdo do custo do produto
vendido, mas também na melhora do desempenho operacional e sua rentabilidade. Eles buscam
entender a relacdo da utilizacdo do beneficio em relacdo aos seus custos, bem como sua

rentabilidade, o imobilizado que essas empresas possuem e a depreciacao.

4 RESULTADOS

A tabela 1 apresenta os resultados estatisticos das variaveis supracitadas, apos o teste de
média no software R Studio. Na primeira coluna ¢ a identificacdo da variavel, a seguir a média
antes da utilizagdo do incentivo fiscal e a terceira coluna com a média ap06s o0 uso do incentivo
fiscal. Nas Gltimas colunas (quarta e quinta) verifica-se o teste p-valor de significancia e o valor

da estatistica de teste.

Tabela 1 - Resultado da Diferenca de Médias

Variavel Média antes Média depois P_Valor Valor T
Receita Bruta 22771,48 36594,53 0,03244519 12,1539
Imposto sobre as Vendas -884,04 -2353,13 0,00020396 -3,8048
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Custo do Produto Vendido -14819,95 -30044,55 0,00087493 -3,3744
Tributos a Recuperar 629,68 919,18 0,08619356 1,7224
Retorno sobre Ativos 418 3,74 0,72769624 -0,3486
Retorno sobre o Patrimonio 4,87 20,83 001146933 2,5463
Liquido
EBTIDA 367814 7065,84 0,04165117 2,0493
Despesas sobre as receitas -2564,11 -4154,55 0,04899673 -1,9782
operacionais
Divisdo entre 0 CPV -0,74 -0,76 0,37768155 -0,8839
e a receita liquida
Divisdo entre as despesas

entre & -0,14 -0,14 094979541 0,0630
e a receita liquida
SomadoCPVieas -17384,05 -34199.10 000099170 -3,3377
deSpesaS operacionais
Divisdo do cpv e despesas -0,88 20,90 0,31090766 -1,0153

divididos pela receita liquida

Fonte: elaboracdo prépria

A partir dos dados na Tabela 1 é possivel verificar em um primeiro momento que em
todos os indices utilizados houve uma variacao entre o antes de adotar o incentivo e depois de
sua adocao.

Verifica-se que a receita bruta aumenta 60,7% em média no periodo em que ndo era
utilizado o incentivo e a partir da sua adogdo. O seu p-valor foi menor do que o nivel de
significancia de 0,05, sendo assim, é possivel afirmar que estatisticamente ao nivel de confianca
de 95% houve impacto da utilizacdo do beneficio fiscal nas vendas das empresas analisadas e
no periodo analisado da amostra.

Ja no caso dos impostos sobre as vendas, observa-se que ha um aumento de em média
166% em relacdo ao periodo anterior a aquisicdo do incentivo. Neste caso € possivel afirmar
que o p-valor foi menor do que o nivel de significancia de 0,05, sendo assim, € possivel afirmar
que estatisticamente ao nivel de confianca de 95% que houve um aumento da tributacdo nas
empresas com o incentivo. Este fato é justificavel, uma vez que, se trata de impostos sobre as
vendas e como houve um forte crescimento delas em fungéo do incentivo nas empresas que 0
utilizaram, espera-se um reflexo nos tributos.

Em relacdo ao indice do Custo do Produto Vendido, CPV, é possivel notar que ha um
aumento de 103% em média do que o custo representava anteriormente. O p-valor deste
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indicador € menor que 0,05 assim ao nivel de confianca de 95% verifica-se que houve impacto
positivo no custo das empresas que utilizaram o incentivo fiscal em detrimento das demais
empresas, sem 0 uso.

O préximo indicador é o de tributos a recuperar, é possivel verificar que houve um
aumento de em média 45,98% em relacdo ao periodo sem o regime. O p-valor é menor gque a
significancia adotada. 1sso nos mostra que o grupo de empresas que possuem o incentivo
tiveram um aumento no valor dos impostos a recuperar em detrimento das demais empresas, 0
que vai de acordo com o modelo de incentivo que permite a restituicdo dos valores pagos
Drawback restituicéo.

A rentabilidade sobre os ativos é um indicador de rentabilidade e indica o quanto uma
entidade é rentdvel ao comparar com o seu ativo. Houve uma diminuicao de 43,55% do ROA
ao comparar o periodo com o incentivo e o periodo sem o incentivo. Neste caso o p-valor é
menor do que o nivel de significancia mostrando que ha diferenca na comparagdo dos dois
grupos. Observa-se, portanto, um aumento significativo do ROA nas empresas que passaram a
utilizar os beneficios fiscais, corroborando com o fato de que as empresas se tornam mais
competitivas e mais rentaveis.

A rentabilidade sobre o patrimonio liquido mede a rentabilidade do PL e afirma o quanto
a empresa € rentavel ao fazer uma comparacao com o seu patriménio liquido. Verifica-se um
aumento em média de 327% do que foi encontrado no periodo sem o incentivo. O p-valor mais
uma vez € menor que o nivel de significancia, indicando que as empresas com incentivos
promovem melhor retorno aos acionistas que as demais.

O EBITDA € um indicador que mede os resultados empresariais. Apds a adocdo de
regime aduaneiro especial percebe-se que ha um aumento em sua média de 92,10%. Para o
EBITDA, o p-valor também é menor que o nivel de significancia. Esse indicador mede a
capacidade operacional de gerar resultados, percebe-se um impacto positivo da utilizagdo dos
incentivos na geracao de caixa operacional das empresas.

As despesas sobre as receitas operacionais também é uma das variaveis a serem
analisadas. H4 um aumento em media de 62,02% do periodo passado, onde ndo se havia a
concessao do beneficio e depois que ele foi concedido. O p-valor observado é menor que o nivel
de significancia. E um resultado que evidencia um efeito negativo do grupo detentor do regime
em relagcdo ao grupo que ndo possuli.

A receita liquida € a receita ap0s as devoluces e descontos, em relagéo a este indicador
houve um aumento de 95,22% de aumento ap6s a adogao do regime especial. O p-valor que foi

observado é menor que o nivel de significancia. Ja no teste T verifica-se um resultado de
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3,30811124, apresentando um efeito positivo do grupo que possui o regime em relacdo ao que
ndo possuli.

Razéo do CPV em relacgdo a receita liquida, nesse indicador verificou-se um aumento
de média em 2,16%. Neste indice o p-valor também foi menor que o nivel de significancia. Ja
no teste T o resultado encontrado foi de -0,88394271 o que demonstra que 0 grupo com O
incentivo possui desvantagem.

A divisdo da despesa operacional em detrimento da receita liquida, este indicador
verificou-se um aumento de média em 51,22%. Se tratando deste indice o p-valor foi maior que
o nivel de significancia, ndo podendo se afirmar ao nivel de significancia de 95% que exista
alguma diferenca nas empresas que utilizaram o incentivo fiscal.

O indicador que sera analisado agora é o CPV juntamente com as despesas, em relagao
a esse indicador verificou-se um aumento de média em 96,72%. Neste indice o p-valor também
foi menor que o nivel de significancia, o que demonstra que 0 grupo com o incentivo possuli
desvantagem.

Por ultimo, temos o indicador anterior, CPV mais as despesas divididas pela receita
liquida, se tratando desse indicador verificou-se um aumento de media em 1,73%. Se tratando
deste indice o p-valor foi maior que o nivel de significancia, ndo podendo se afirmar ao nivel
de significancia de 95% que exista alguma diferenca nas empresas que utilizaram o incentivo
fiscal.

Ao verificar todos estes dados é possivel concluir que os incentivos realmente impactam
no custo do produto vendido, apesar da média apds o regime ter aumentado, a receita também
aumentou, tanto a receita bruta quanto a liquida. Verifica-se também um aumento muito
significativo dos tributos a recuperar, assim como na rentabilidade do patriménio liquido e
EBITDA. Podemos observar também que os impostos sobre as vendas aumentaram devido ao
aumento de producdo proporcionada pelo incentivo. Outro fato é que as varidveis CPV,
despesas operacionais aumentaram em relacdo ao nivel de producdo, porém o valor poderia ter
sido muito maior sem utilizar o incentivo. Tendo essas afirmag¢6es como fato é possivel deduzir
gue 0 aumento no custo se da pelo aumento da producéo. Além disso, € necessario ressaltar que
nos Ultimos 3 anos a economia global sofreu com crises pelo fato da pandemia, muitas empresas

guebraram e ndo conseguiram mercadoria.

5 - CONSIDERACOES FINAIS
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Levando em consideracéo o fato de que os regimes aduaneiros especiais de Drawback
e Recof, buscam suspender os impostos das importa¢cGes com o intuito de que o produto final
tenha destino & exportagdo, o objetivo deste estudo foi apresentar o impacto dos regimes de
Drawback e RECOF no resultado e nos indicadores de rentabilidade das empresas da B3. A
analise foi realizada a partir de 26 empresas que possuem um dos regimes aduaneiros especiais,
utilizando os dados extraidos da B3 nos anos de 2012 a 2022.

Desse modo, a partir dos resultados obtidos verificou-se que em relacdo a receita
produzida houve de fato uma reducdo de custos, apesar das médias serem maiores, isso ocorreu
pelo aumento da producdo. Consequentemente, o fato foi reafirmado a partir das médias
realizadas e os dados inferidos. Além disso, € importante ressaltar que o periodo pandémico
pode ter prejudicado a estimacédo das variaveis.

Verificou-se também o aumento dos impostos a serem recuperados, a rentabilidade
sobre o patrimonio liquido, aumento no EBITDA. Essas varidveis também sdo extremamente
importantes para as empresas apesar de ndo possuirem relagédo direta com o custo.

Cabe evidenciar que o presente estudo possui limitacGes no que tange as estimativas
realizadas, tendo em vista que os dados apresentados foram modulados de modo anual e seria
interessante e mais visual acompanhar essas alteracdes de modo mais especifico por trimestres.
Também vale ressaltar que existem outras varidveis que podem ser utilizadas, e 0 método de
pesquisa poderia ser por um modelo de regressdo ao invés de médias buscando aprofundar ainda
mais os resultados a serem obtidos. Por fim, para pesquisas futuras sugere-se buscar a maxima
quantidade de empresas que fazem uso dos incentivos fiscais buscando evidenciar cada vez

mais as vantagens dos regimes especiais.
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APENDICE - DADOS GERAIS SOBRE O DRAWBACK NO BRASIL
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