
1XPEHU���

-XO\�����

1XPEHU���

-XO\�����

%DQFR�&HQWUDO�GR�%UDVLO
7HFKQLFDO�1RWHV

%DQFR�&HQWUDO�GR�%UDVLO
7HFKQLFDO�1RWHV

,661����������

,PSDFWR�7ULEXWiULR�QD�&DGHLD�GH�3URGXomR
Fani Léa Cymrot Bader e Sérgio Mikio Koyama



���������	
�������
�
�� �
�
���� ������ ��� ���� ���������
������������	�


����������	
��

�
��������������������



���������	
�������
�
���������������	�


�

���������	
�������
�
���������������	�


��������
����
�

������	��
���
���
��	�����	��
�
���������
���������������	�
�����	�	������
����	������������	
�������
�
���������	
������	�
���	�
�	����	��������������	�
�

������������	

����������	
��
�	�
���	
	��
��������	
�
�
����������

��������	
������

		�������
����	����������
��
��	
���������������	�����������
�������
������	����������������������

���������	�
�	��	���
������
�	��

���������	�����������
�
��
����
���� �!
�
 � �"�#������$�"���������"�%�
&'�
�" ����"��(� �!����
��
)��*��	���+,-�
-��-�".���"�����'�
��/�01
��������� /22,31��3�"$3,2
0�) /22,31��3�"3$2.

�
�
��
������	����
�	���

������������ ��	����4��5��
������������ �������	��������
��
��	
���	��	�	�������������
�6�
	�
��������	��)
�	�
�������� &
6�����
������	�������&�	����������&�	������	��
6
	�	��	����
6�	�
������������ ����


�������	��

7���������/"1�!�	5����������/3.-�"3.-21� 
��
��	��� 	��� 	�	����&�������� 
�����
�6� 	��� &
��	����� 	��� ���	��7�������/�1�!�	5���������

��
��	���	���������������6���&�������������
�����
�6�	���&
��	�����	������	�����������	"���������6���
��	"������������
�6�	��	���	�)	�

7����
����������!�	5������	������	�	�������������	�6�����
�	
������������	�������
�6�

������������&���	�!��������6���������������!��	������������	����
	���&�������	�
��	
�����

����	����
�����	�����������	���
�	�����
��

7������8  ����� ������
�&�
%�
&'�
�" ������9���!���� ����������8 /22,31��3��/����1������3�����������$�����������2�����,
 � �"�#������$��:�������	��� ����"&���8 �+���..�$�2�/;��	�
��	�������	��1
-��-�".���"�����'�
��/�01 0�)8 /22,31�$�3�.�2$

<�	����	8 �		�8��555�!�!�6���!�
%"
�
�8 ���������=!�!�6���!�



 ����	���
�!�	"
����������������#
���$%�

�

��������

����������	��
����
���
��
����������
����������
�������������������
����
�
��	�����������������������
����
�
��������
�
�������������������
��
���
���
����	�������
�
�����
�������������������
������
����������������
�
�
���������������
��������������
��������
�� ����������
�������
��������
�
���������������������
�
���
����������!������
������������������
������
�"����������
������
�������
	��
�#��������
���������
���������������������	���������������������
������������������
���
�����������	��
�����	��
����
����������������
�"



 ����	���
�!�	"
����������������#
���$%�

�

��	
���
����������
�

�
���

��
��������

$%�&�'(%��)*+,���%��+
-(+.&,�*&/&,�/,)%*%

��������������������
�����������	������	��01
���������������
��
����	��
��������	��
��2	�����
�����	�01
��������	��1
��
����
�������
���
������	�
���
����
��������
���3����
������������
�	����������	�������
���������
��������
�
���"�4���������01
�������������01

��� ����� 	�� �
�� ����	�
�� �
� ���0
� �
���� ���
� ���
� �
��	���
�� �� 	��� ��5����
�
�������6��������
�����	�01
�7�
���6�����
����*
�������01
�$����������8�7*$9�
�������01
��
�������������	�
����������������:���1
�������������"�;������
	 ���2	��
�
����	�
������	����
�������������������������������01
�����������<��������2	����������
��
�	����� ��� ��
����� �����������
�� ���������
�� 	��� ��#����������� ������������ �
�
���3��
�����6#�������=>?��
����0
�����������������
��
��	���
�"���������������01

���������1
�����
����������������������������
��������	�1
����	������:����
�����5��

���@>�������
����#���������A?���B?��"�"�,�����
��
���������
����
�����
�����������01

�
�2	��
�������
�������
���2CD�������������D������������������������
�01
��
�&��
��

�
����7�
�	�
�� &��	�������
��
�� 8&7&9��
�
��	��
�������������������1
� ���	��������
����:���1
�
��2	����������������
������������
��
��
���
�������
����������"�%
�7*$�� ����
��5���� �
�� AA�AE?��
� �	��
� �
���� �
� ����:����
�� �
�� ����������� 	��
����� ��� �5��	�
� �#������ �� �����D����� ��� ��������� ������������� ��� 	��� �����01

������������������������32	
����
������������
��
����������	���
������01
"



 ����	���
�!�	"
����������������#
���$%�

�

�������

��� �����	
��� ������������������������������������������������������������������������������������������� 


�������������	�������������� ��������������������������������������������������������������� 


������
���	�� ���������������������������������������������������������������������������������������� ��

������������ �������������� ��������������������������������������������������������������� �




 ����	���
�!�	"
����������������#
���$%�

�

�� �������	
�����
�
�����	���	�����
�	�����������������
���
��

	���������
��
�����
��	�����	����������	�����

	���� �
���

!���"
�	�#��$�	���% ����������	�	�
	���	&�����
��'�������(�
����&�
���&������
�	�
���!�����
��)����*��+���������

	���,	


���-�&���+��
��(	�����&�
�
��
	�����	
��*

.� �!�
�!)/')����/*�����&*�0.11�2*

��������	
���

������AFFF�������������#����
�����������
�����1
������:���
���D�����
����

����0G����
�����
����������
����	��
����	�������
���
�������1
��
����������
�
2	���������	�����������	��������
�"�;5�������������������
������	01
��
���������
�
������
����������������2	���������	01
��
��
��	��6��
����������������
���2	������
��������D��������������
����� ��������
� �
� �	����
���� �
��
��D���������5���� �� �
���	01
��
�&��
��
��
����,����0G��������:���
���H���
���-��	�
�8&,$9"������I������
��I�������������
�����
�����	�5��
�����
����	�������������������2	���
��G���
��

������������	�5��
�����
���"�*	�������
�
�����������
������������������D�����
�����	������
��������
�
�������
��������
�������	�������
���
��������
�
�����
�
�	���
�
������
���������� ��	�� ������
�� ���������6��
�� "������ �������
�����������	������	��01

��������������
��
� ���	��
��������	�����2	�����
�����	�01
��������	��1
��
����
�
�����
���
������	�
���
����
��������
���3�����������������
�	����������	�������
�������
�
��������
�
���"�4���������01
�������������01
���������	���
������	�
���
����0

�
�������
����
��
��	���
����	�����5������
�������6��������7*$���������01
��
�
�����������	�
����������������:���1
�������������"

,��������
������� ���������6��������2	�������������������������������������
�����
�	01
��
��	���
��
�������������������������������
���
��	���
����������:���

���0
��������
���
�	�
���
�
��
�����
��
����������
�
���	�����	
���
����������������

�������������3����
��������������
�
�
������"�&��
���
����2	��
�����	����
��
����
���
���
�������	����������
��2	���
��������������������������������
���
��������
�"


������������	��������������

�
�
����5��
 ���������1
��
���������������������
�����	3������������
�
�������� ��6���
� 2	�� �1
� ���	���� 
� �	��
� ���������
� ��� ��	� �������� �
� ���0
� �

��
�	�
"��
�������� �� 5�	������������
�	������
�����	3������A���=����������2	��
����
�����������
����
�����	���������D��������
��
���:���
��
�&��
��
��
��������	��01

���*�����
����� �� -����0
�� 8&�*-9� �� �
� &7&� ��� �
����� ��� �	������:���� ������"
�#���	� ������������I�����������������2	����	�G� ���2	�������
�	�������J�����������

��	
���
����������
�

�
���

��
��������

$%�&�'(%��)*+,���%��+
-(+.&,�*&/&,�/,)%*%�



���������	
�������
�
���������������	�


��


���
�	�
��������������������
��
��	���
����1
�����
���
�����
��������
��
���:���

�
�&7&� "��
�
����6����������������
������
�
	 ���2	�����������������������������<
���:��� ������	������	���	��������������01
���� ��	���
�	�
���1
�����
� ����	�

����	��
	��
����	�
"�7����
���������
�����������
�������2	���������	�G� ���2	�
�
�������������0G������1
�����
������������������
������������������
"

;�����
����
�����	�01
�������������5��	�
��
�&��
��
��
������+�����8&+9��
����
�����	�01
�-
����� 8�-''9�� ���5���
���
��
�
�����	
����������������������
�������	�����
�����>?���E>?��
����
����0
�����������32	��
����&7&"����������	
�����5
�����������5��	�
������
�&+������-''"

%�����������32	
�����
�� ���
��
�� ������������
���������
����01
����	��
����������������������5��	�
��1
K

,&06
� L���32	
����
����
��
��
��������	��01
����������
������������0
���
�2	���:����

����������AM?��������
�	�
������������	���������AN?��������
�	�
������� 
�����	������#���	���
 ���-1
�7�	�
���	J����32	
���:����AB?"�7����
����
�	�
�
��������
���
�������
���
��
�������
��
������������32	
�������������	���:
���	
���������N?"�-	�����������5��	�
�:��
�����	3����
����
������
���������
����
� &7&�� 
�2	��� ����
����1
� �
������
����
�� �
������ �
�
�
���6���

&�*-��
����
"��������������
����5��
��������������32	
������AB?���	�
��
�
�
�����
��2	�������������
�	��������5�����	���������
������
����-1
�7�	�
O

,3,
� L���32	
��� �
� ���
��
� �
���� ��
�	�
�� ���	�������
��
�"�7
�� ����������� 	��

����������������������32	
���������
��������
����
����	��
�����������������
�
���
�	�
����
��� �� 5���������������
������32	
������A>?�����������������
���	�������"�%����������5��	�
����������
��
�:�
����0
�����������
���
�	�
O

3,6
� L���32	
�������
�����	�01
������
�7�
���������&������01
�-
�������	J
����
��:

���>�P=?��
����
����	������
���	�
�����
�&7&O

&2),16
� L���32	
�������
�����	�01
������
�$�����������
����-��	�������-
�����������

�
���������������������5��	�
��
�7&-���	�����32	
������@?O

&30)
� L� ��32	
��� ��� �
�����	�01
� 7�
���6���� �
���� *
�������01
� $���������"

%�	�����������
���� ������>�@B?�����
����
���:���
����
QM>>@�����	������
����5��	�
�:��
�����	3������
��
����������0��
����:���
�����
�����
������O

,2)
� L���32	
����
�&��
��
��
����,����0G��������:���
���H���
���-��	�
�"�&��������

�
����
����
���
���:���
��
�����
������
��
��������	�01
����������������������
	��� ��32	
��� ��� >�>>EA?� �"�"�%������ �
� ���5��
 ����� �1
� �
��������� �
�����
�01
��������:����
�������������������
�����
����0G�������
�����
��1


�
�����
��������D���������������	�
���
�����
�������
�������
��
�&,$����5
�������
O

&6//
� L���32	
�������
�����	�01
�-
������
����
�'	��
�'32	��
���	J
����
��:����F?

�
����
��	��
��32	��
���:���
����
QM>>MO

3� ��	���4�����
�5���6,	�
������7�������(
�����,	���
���
��&���
���	�	�
�5&�-	�������������+�����	
�
	�4���	���(���	�
	���
����	�

�	�
��	�(
�6	�5���&�
��+��
���	��	�����
	
��+���	�4����,	���
��������(	��8+�&�����
9�����
	��%�'��	�
��	�����(��	�(	
��	
�

����
�����4���
	�����������	
(	
�
	��	�����	�
	�(
	
��	*



 ����	���
�!�	"
����������������#
���$%�

��

,5
� �L ��32	
����
�&��
��
��
������+����"�%�
����
�2	���������������1
��
�����	3���

�
������
���J	�3�������1
�
�����������
�-�������&�������
����7�������
���
&��
��
�����
�����	�0G�������*���
�����������������������7�2	��
�7
���
8-&*7'�-9�2	���1
������
���
��5��	�
��
����
��
��
������������������32	
��
�
����
��	��
������:����A=?���������
������:�+R�ME>">>>�>>�Q��
���	�������
���
���A>?���������
�����	����
���"��
�������� �� 5����������5��
�2	�������������
����������� 	�� �	��
� ����� �	����
�� �� +R� ME>">>>�>>�� ����
� ��� 
����0G��
����	����������������<���32	
������M=?"

�������
�������� ���2	�K

W
�� L����0
��32	��
�������:��� ������8�#��	3�
��
�&7&���
�&�*-�2	���
�����3����

����
������01
9�����������������O

W
�� L��	��
�����1
 �� 
��������������������O

W
� L��	��
��
��������������������O

1
39

� L����0
����������������������������������5��������#��	3�
�
�&7&O

,&06
� L����
���
�������
����
����3�	�
����&�*-�������������
�	����O

,3,
� L����
���
�������
����
����3�	�
����&7&�������������
�	����O

3,6
� L����
���
�������
����
����3�	�
����7&-�������������
�	����O

&2),16
� L����
���
�������
����
����3�	�
�����
�����������������
�	����O

&30)
� L ���
�� �
���� �����
������ ������	�01
�������������� �3�	�
�����7*$����������

��
�	����O

0.
� L��������	����������	
��������������������������������
�	����O

&6//
� L����
���
�������
����
����3�	�
��
��-''�������������
�	����O

,5
� L����
���
�������
����
����3�	�
��
�&+�������������
�	����O

,03
� L����������01
��
������	�
��������������
�	����"

%�����������	������������
�	������
�����	3�����������
��	��������������� ��K

111 ����� += 8A9

=
++++−

=
][1

11

&30)0.&2),163,6LFPV

39 �����

�
�

*
1111

1][1 �

����

�����

����

&30)0.&2),163,6LFPV
−
+

=
++++−

+
= ��

&30)0.&2),163,6LFPV
������ ++++=* 8M9

1
39,&06,&06

��� = 8@9

1
393,63,6

��� = 8E9

1
39&2),16&2),16

��� = 8=9

1
39&30)&30)

��� = 8P9

1
390.&6//&6//

���� = 8N9

1
390.,5,5

���� = 8B9



���������	
�������
�
���������������	�


��

=
+++++

=
1
39

,5&6//&30)&2),163,6,&06

,03 �

������
�

0.,5&6//&30)&2),163,6LFPV
������� )( +++++= 8F9

�
��� 2	��� ��� ����	��� ������ I����� �������� ���� 	��� ����J������ �1
� �5� �
�����D����� ��� &7&"� 7���� 
� ���
� ���:���
� ��� 	��� ������� ��
�	����� �
�����	3��� ��� �
������������� ��K

NNN
����� += 8A>9



















=






−

−−+
+

−
−−+

+
−

−=
−
−

+
−

−

=

∑

∑

−

=
−

−−

−

−

−

=
+−

−

��
�

�����

�

�����
��

�

��
�

���

�

���

�
N

L

LN

LN

,&06,&06,3,L

N

N

,&06,&06,3,

N

N

N

,&06

N

L

LN

LN

,&06L

N

39

,
)1(

)1)(1(

)1(

)1)(1(

1

1

1,...2,1,
)1(

)1(

)1(

)1(

1

1

1

1

2
1

*

1
1

1
1


���K

)1(
,3,&30)0.&2),163,6,&06
������� −++++=

&30)0.&2),163,6LFPV
������ ++++=*

2≥� 8AA9

Q

39,&06,&06
��� = 8AM9

1−= Q

39,3,,3,
��� 8A@9

∑
=

=
Q

N

N

393,63,6
���

1
8AE9

∑
=

=
Q

N

N

39&2),16&2),16
���

1
8A=9





 ++= ∑

−

=

Q

39

Q

N

N

39,3,&30)&30)
�����

1

1

)1( 8AP9

∑
=

=
Q

N

N

390.&6//&6//
����

1
8AN9

∑
=

=
Q

N

N

390.,5,5
����

1
8AB9

Q

39

,5&6//&30)&2),163,6,&06

,03 �

������
�

+++++
= 8AF9

�



 ����	���
�!�	"
����������������#
���$%�

��

;�����
���������
�������
��
������	�
��������������
�	�������
���
�����
	��� ��2CD�������� ��������� �	J
� �	��
�������:��� ������ �
�����	3� ����
����0
���
�������32	��
��
�&�*-����
�&7&�������������
����5��
�������
����
�2	����������� ��
	���	��
�����1
 �� 
������#�����=>�	���������
���5����"�-	�S� ���2	��
��	��
���
���:��� ���������������������������
�������A>>�	�������������
���������������
���
�1
 �� 
������
������	�
�"

������
���	��

,����	����
�������	��01
����������5��
����������	
������>?��A>?��M>?�
@>?���E>?��
�����������
��
�.�5���
�A"

��������	
 ���
������������
�
�������
����
�����������������������������

����������

,������ ���2	����������������������
�����	
����
���
�����������������<
�������2	��
��I���
���� ������	�0G������
��������
���
����
���
�	���
��	�������

�	��
�����������
������	�
���������������	��"������
��
�������
����� �����������������
�
�&7&���
�������
����
�����5�������������������0G�������������������	����������
��� 
����	��
��
�I����
����5��
���������	����������	���������	�01
�����J����"�,��
��
�������


�������
��
�.�5���
�A������
�
��#�����01
��1
��������
�&7&����������:�����	�
��01

�
��	��
�����1
 �� 
���������
���������������
����������������������������
�	������
�������D�����������������
�7&-���
��
�����������7*$"

,��	����
��
�����	
������������	���
��
�������
�������������
��	����

�
��I���
��������������
��
�������������������
��	���
�����:��	�����#����������
������������01
��
������	�
�������������"

20

25

30

35

40

45

50

55

1 2 3 4 5

1~PHUR�GH�HPSUHVDV�QD�FDGHLD�GH�SURGXomR

�

�� ��� ��� ��� ���0DUN�XS



���������	
�������
�
���������������	�


��

-	�
��
�	������	 
�� ��� M>?� 82	�� ����������� ���	�� �	��
�� �32	��
� �

�-''����
�&+�����A@�M>?���
����
����0
���������� �

39
� 9���������� �����
�.�5���
�M�

2	�� �� ���������01
� �
� &�*-� ���������� �
��������� ��	�
� ��� ��	� ��������
� ��
�
������01
"�,�&7&����������
����
���������������
�����
���������
���������	�����
�����
������������
��
���
����I�����������������������	���
��
�������
��3���
��
�
���
��
�� ��� ��������� �
�
� 
� 7&-�� 
��
����� �� �� �7*$�� 2	�� �D�� �	�� ���������01

�	��������<��������2	��
��I���
������������
���
����
���
�	���
��������������
����"

������������
����
������������������������
����
��������������������������

��������������

$��������������������A��
�����
�����0
����������
����
�	�
����
�����	�
�
������5��
��������	����
�	01
�8�1
 �� 
����T����:��� �������������9"

%������������2	�01
�M���
��	�����5��
��	J
�����	
������������������
������
:����M>?���
�������
���	���2	��
�2	
�������������
����0
����������8

39
� 9���
����	�

���	�
��:����A�N@��������I��������������������������
�	�����������A�F>���������������
������������������5�����8����	�
�
�&7&9"

�
��
����	��
������������
�������
��
������	�
��2	���
����	����
�01
����	�
����:����
� ����5��
�� ����	�	 ���� �
� ���5��
 ������ 	�� ����:����
� ��� @>� ����� ����

18

0,0
3,7

6,8

0,4

18

5,2

5,6

10,3

0,6

18

5,6

6,9

12,8

0,7

18

5,9

7,9

14,7

0,9

18

6,0

8,7

16,2

1,0

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1 2 3 4 5

�

,&06 ,3, 3,6�&RILQV &6//�,5 &30)

����������	
���
������
���
��
�����
������
��
���
���


0DUN�XS 7DPDQKR�GD�FDGHLD�GH�SURGXomR

� � � � �

0DUN�XS  de 0%  192,38  291,24  378,80  470,92  567,86

0DUN�XS  de 10%  220,69  372,44  533,95  728,92  964,26

0DUN�XS  de 20%  258,75  497,17  804,86 1 240,38 1 856,85

0DUN�XS  de 30%  312,70  704,41 1 331,06 2 403,10 4 237,09

0DUN�XS� de 40%  395,05 1 089,83 2 522,36 5 619,13 12 313,63

Preço dos insumos  150,00  200,00  250,00  300,00  350,00
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0DUN�XS  de 0%  199,14  309,73  412,55  524,54  646,52

0DUN�XS  de 10%  228,44  396,40  583,05  816,28 1 107,70

0DUN�XS  de 20%  267,85  529,59  881,19 1 396,36 2 151,18

0DUN�XS  de 30%  323,68  751,01 1 461,14 2 718,69 4 945,67

Preço dos insumos  150,00  200,00  250,00  300,00  350,00
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2ULJLQDO � � � � �

IPI 10,00%  --- 12,24% 12,82% 13,37% 13,92%

PIS 0,65% 1,25% 1,26% 1,27% 1,27% 1,28%

Cofins 3,00% 3,60% 3,61% 3,62% 3,62% 3,63%

CSLL 9,00% 12,45% 12,96% 13,37% 13,76% 14,18%

IR 25,00% 31,50% 32,47% 33,24% 33,99% 34,77%

IOF 0,00410% 0,03977% 0,04069% 0,04103% 0,04123% 0,04135%
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