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Introdução

Uma das demonstrações contábeis divulgadas obrigatoriamente por parte 
das companhias abertas brasileiras é a Demonstração do Valor Adicionado (DVA), 
que evidencia a riqueza criada pela empresa e como essa riqueza foi repartida entre 
os agentes econômicos que contribuíram para a sua criação: trabalhadores, governo, 
financiadores externos e acionistas. Trata-se de uma demonstração que tem potencial 
de utilização em vários níveis, principalmente no macroeconômico e no auxílio ao 
cálculo do Produto Interno Bruto (PIB) (De Luca, 1998).

Estudos empíricos envolvendo informações da DVA atestam a sua relevân-
cia (Machado; Macedo; Machado, 2015) e revelam que indicadores extraídos desse 
relatório podem ser úteis para algumas finalidades, como a análise dos padrões dis-
tributivos da riqueza em uma nação, a partir de uma amostra de empresas (Cunha; 
Ribeiro; Santos, 2005; Batista; Santiago; Macedo, 2019). Ainda nessa perspectiva de 
análise, a utilidade informacional da DVA pode contribuir com a discussão da dialética 
do desenvolvimento, pois permite a análise das relações socioeconômicas dentro de 
um país ao longo do tempo e entre países. Um exemplo dessa abordagem pode ser 
encontrado no estudo de Sales, Batista e Theóphilo (2019).

Os indicadores extraídos da DVA são usados, majoritariamente, em estudos 
empírico-analíticos, com o propósito de averiguar a distribuição da renda nacional, e 
acabam revelando indícios de que esses indicadores apresentam correlações entre 
si e com outros indicadores contábeis (Cunha, 2002; Vieira, 2010; Batista; Santiago; 
Macedo, 2019).
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Esses indícios motivaram a realização deste estudo, que questiona se as 
inter-relações entre os agentes econômicos na forma de riqueza apropriada e outros 
indicadores econômico-financeiros relacionados com rentabilidade, estrutura de ca-
pital, endividamento e liquidez favorecem o agrupamento dessas variáveis dentro de 
fatores comuns ou dimensões latentes, de forma a captar o comportamento conjunto 
das variáveis originais.

Diante disso, este estudo tem como objetivo identificar se os indicadores 
de distribuição da riqueza oriundos da DVA se agrupam entre si e com determinados 
indicadores das empresas, formando grupos de variáveis que “caminham juntas”, ou 
dimensões latentes que se correlacionam com variáveis interdependentes. O método 
utilizado para chegar a essa constatação foi a análise fatorial. 

Estudos anteriores fizeram a combinação de variáveis financeiras com o ob-
jetivo de identificar padrões de atuação (Bezerra; Corrar, 2006; Belfiore; Fávero; Ân-
gelo, 2006; Moneva; Ortas, 2010). Este estudo traz originalidade ao combinar, junto a 
variáveis financeiras, métricas da distribuição da riqueza extraídas da DVA.

Ademais, a distribuição da riqueza gerada pelas empresas torna-se objeto 
de contextualização do processo de desenvolvimento socioeconômico de uma so-
ciedade ou um país. Entre as partes envolvidas nessa distribuição, destaca-se, como 
exemplo, a participação da força de trabalho, sob a qual se vinculam a capacidade de 
consumo, qualidade de vida e bem-estar social. Como aponta Marini (1976), a remu-
neração da força de trabalho é inerente ao processo de transformação social que está 
vinculada ao aumento do padrão de vida da população.

No que envolve a distribuição da riqueza para as demais partes interessadas, 
inúmeras questões relacionam-se com o desenvolvimento. Ressalta-se, entre essas 
questões, o alerta ao risco de excessiva transferência de valores para fora do país, 
em função da remuneração do capital estrangeiro, seja como proventos dos investi-
dores e/ou como financiamentos externos (Luce, 2018). Resta ainda a participação do 
governo que possui o papel de devolver à sociedade, através de políticas públicas e 
incentivo à produtividade econômica, os recursos arrecadados por impostos, taxas e 
contribuições das empresas, como forma de fomento ao desenvolvimento (Bresser-
-Pereira, 1981).

Para realização deste estudo, foram utilizados, como base de dados, os in-
dicadores extraídos de empresas brasileiras de capital aberto, que divulgam a DVA 
pela obrigatoriedade da Lei 11.638 (2007). Espera-se, com isso, dar nova abrangência 
para utilização da DVA e maior importância para os indicadores oriundos desse ins-
trumento contábil. 

Este capítulo está estruturado em 5 seções, contando com esta contextua-
lização do tema. A segunda seção apresenta a revisão de literatura, com conceitos 
e estudos sobre DVA e revisão teórica do método empregado. A seção 3 descreve a 
composição da amostra e a abordagem da pesquisa; na sequência, a seção 4 traz a 
análise dos resultados. Finalmente, na seção 5, são apresentadas as considerações 
finais do estudo.

Demonstração do Valor Adicionado: Conceitos e Estudos Anteriores

De acordo com o CPC 09 (2008, p. 2), a DVA “representa um dos elementos 
componentes do Balanço Social e tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela 
entidade e sua distribuição, durante determinado período”.
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Trata-se de uma visão diferente em termos de demonstrações contábeis. Em geral, 
as tradicionais demonstrações contábeis estão preocupadas em evidenciar para os 
investidores qual o lucro da empresa e como ele foi calculado. A demonstração do 
resultado do exercício, por exemplo, está mais voltada para um determinado tipo de 
usuário: o proprietário da empresa que quer conhecer o valor do seu lucro final. A 
demonstração do resultado do exercício avalia parte da riqueza criada pela empresa 
(o valor adicionado) que se destina ao proprietário; é o enfoque do proprietário. E, 
para ele, os salários, juros, impostos, etc. são tratados como despesas, pois na rea-
lidade representam reduções de sua parte da riqueza criada, ou seja, do seu lucro. 
A demonstração do valor adicionado vem evidenciar, além do lucro dos investidores, 
a quem pertence o restante da riqueza criada pela empresa (De Luca, 1998, p. 32).

Essa riqueza, ou o valor adicionado (VA), do ponto de vista da contabilidade, 
é o incremento do valor atribuído ao processo produtivo dos insumos adquiridos de 
terceiros. Assim, a apuração do valor adicionado dá-se pela diferença aritmética entre 
as vendas e os insumos pagos a terceiros mais as depreciações (Santos, 2003). En-
tão, o propósito da DVA é evidenciar esse incremento de valor, bem como a destina-
ção do valor aos agentes que se “sacrificaram” em prol da sua criação: trabalhadores, 
governo, financiadores externos e acionistas. Essa explanação revela que o VA pode 
ser apurado por diferentes caminhos. A Figura 1 ilustra graficamente a equivalência 
dos métodos de apuração:

Figura 1 – SEQ Figura \* ARABIC 1: Conceito básico de valor adicionado

 

Fonte: Adaptada de Haller & van Staden (2014).

O marco inicial da DVA é a partir de meados dos anos 1970, em que passou 
a ser divulgada e tornou-se popular entre países do Reino Unido (Morley, 1979). No 
Brasil, a sua popularidade e o seu reconhecimento só vieram através de estudos e 
pesquisas realizadas no Departamento de Contabilidade e Atuária, da Faculdade de 
Economia, Administração e Contabilidade, da Universidade de São Paulo (FEA-USP) 
(Tinoco, 1984; De Luca, 1996; Santos, 1999; Cunha, 2002), até tal demonstração 
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tornar-se compulsória, com a publicação da Lei n. 11.638, de 28 de dezembro de 
2007, que instituiu às empresas de grande porte a obrigatoriedade da elaboração e 
da divulgação da DVA, a partir do ano de 2008.

Desde a sua popularização entre os países que a divulgam, vários estudos, 
no meio acadêmico, buscam explorar o conteúdo informacional, contido na DVA, em 
várias vertentes, como na evidenciação da distribuição da riqueza entre os agentes 
econômicos (Cunha; Ribeiro; Santos, 2005; Batista; Santiago; Macedo, 2019); na afe-
rição da carga tributária das empresas (Tinoco; Moraes; Peleias Claro; João, 2011; 
Silva; Marques, 2015); no seu disclosure e na adequação das informações divulgadas 
(Fregonesi, 2009; Londero; Bialoskorski Neto, 2016). Também, mencionam-se pes-
quisas empírico-analíticas que verificam relações de dependência entre as variáveis 
e, consequentemente, a relevância da informação contida na DVA (Scherer, 2006; 
Machado; Macedo; Machado, 2015).

Pesquisas internacionais oriundas da Europa e da África, que têm países que 
se destacam pela divulgação da DVA, podem ser apontadas: Pong e Mitchell (2005); 
Stainbank (2009); Haller e van Staden (2014); Haller, van Staden e Landis (2016). 
No entanto, pesquisas empírico-analíticas envolvendo métricas extraídas da DVA são 
marcantes no Brasil. Por exemplo, Sales, Batista e Theóphilo (2019) utilizaram in-
formações da DVA para comparar padrões de distribuição da riqueza no Brasil e no 
Reino Unido e, com isso, argumentar em favor da existência de uma subordinação 
entre as nações, conforme prediz a Teoria da Dependência. Os resultados caminham 
em direção à proposição da existência da superexploração do trabalho, evidenciada 
na parcela do valor adicionado distribuída aos empregados, com padrões totalmente 
distintos entre os países.

Breve Revisão de Análise Fatorial

A principal função de uma análise fatorial é analisar a estrutura das inter-re-
lações de um grande número de variáveis, definindo-as como dimensões latentes co-
muns, denominadas de fatores. Tais fatores resumem as variáveis observadas com o 
objetivo de maximizar o poder explicativo do conjunto inteiro de variáveis (Hair; Black; 
Babin; Anderson; Tatham, 2009). 

Segundo Figueiredo Filho e Silva Júnior (2010), resumidamente, existem 
dois meios de prever variáveis que não são empiricamente observáveis: escolhendo 
um proxy associado a uma técnica de dependência, como a regressão linear múltipla, 
ou reduzindo um conjunto de variáveis em poucas dimensões, por meio da análise 
fatorial. “Embora mais simples, o primeiro caminho pode ser mais arriscado já que em 
muitas oportunidades não é possível identificar proxies adequados para representar 
os conceitos de interesse” (Figueiredo Filho; Silva Júnior, 2010, p. 162). Já a análise 
fatorial é uma técnica que considera as inter-relações de todas as variáveis analisa-
das simultaneamente e, assim, oferece uma alternativa que agrega maior número de 
informações.

“O modelo de análise fatorial estima os fatores e as variâncias, de modo que 
as covariâncias ou as correlações previstas estejam o mais próximo possível dos va-
lores observados” (Belfiore; Fávero; Ângelo, 2006, p. 38). Para a execução da análise, 
são utilizados o método de estimação ou extração dos componentes principais e o da 
máxima verossimilhança, principalmente.
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Técnicas analíticas fatoriais podem ser delineadas através de perspectivas 
exploratórias ou perspectivas confirmatórias (Hair et al., 2009). A análise fatorial ex-
ploratória é utilizada em estágios iniciais de pesquisa, no sentido literal de explorar 
os dados levantados, quando não se tem uma ideia pré-definida de quantas variáveis 
deveriam ser agrupadas em um determinado fator. Por outro lado, quando se deseja 
testar hipóteses, os pesquisadores recorrem à perspectiva confirmatória, ou seja, ava-
liam em que medida as variáveis satisfazem a estrutura pré-concebida teoricamente.

Caracterização da Amostra

Foram selecionadas as empresas não financeiras com ações negociadas 
na B3 e com sede no Brasil, que publicaram demonstrações em 2016, último ano de 
disponibilidade desses dados à data de realização desta análise (2017). Para levan-
tamento, organização e filtragem das empresas aptas à realização deste estudo, foi 
utilizada a base de dados Economática. 

As empresas do setor financeiro e as de seguros foram excluídas da análise, 
pelo fato de a estrutura das suas demonstrações possuir tratamento diferente das 
empresas dos demais setores (Vieira, 2010; Santiago, 2013). Além dessas, também 
foram excluídas as Holdings puras em função de sua natureza com participação em 
várias empresas, fazendo parte de setores também diversificados. Algumas empresas 
que apresentaram a Receita Operacional Líquida nula também foram retiradas. Nesse 
ponto, chegou-se a uma amostra de 221 empresas. 

Em seguida, para extração dos dados de distribuição da riqueza das empre-
sas qualificadas, feitas as devidas filtragens por meio da base de dados Economática, 
foi utilizada a base de dados de Demonstrações Financeiras Padronizadas (DFP) 
dessas empresas no sítio da B3, buscando, nas DVAs consolidadas (caso houvesse), 
as seguintes contas: 7.07 Valor Adicionado Total a distribuir; 7.08.01 Pessoal; 7.08.02 
Impostos, Taxas e Contribuições; 7.08.03 Remuneração de Capitais de Terceiros; 
7.08.04 Remuneração de Capitais Próprios.

Assim, essas contas representam as variáveis que foram analisadas neste 
estudo, em percentual do valor adicionado total a distribuir, correspondente a cada 
distribuição (dividindo-se a conta da distribuição pelo VA), como sugerem Martins, Mi-
randa e Diniz (2018). Outra variável que também foi incluída é a participação do valor 
adicionado no PIB em Reais que mostra a representatividade do VA de cada empresa 
no produto agregado nacional. O Quadro 1, a seguir, resume todas as variáveis que 
foram utilizadas neste estudo.
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Quadro 1 – Resumo das variáveis utilizadas na análise fatorial

Fonte: elaboração Própria.
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Foram utilizadas as representações percentuais de distribuição a cada agen-
te econômico (trabalhadores, governo, financiadores externos e acionistas) com rela-
ção ao valor adicionado e não ao seu valor absoluto em unidade monetária, a fim de 
relativizar a análise e reduzir diferenças de escala. Assim, publicações de valor adi-
cionado total, a distribuir negativas, encontradas em 28 empresas, estariam influen-
ciando as variáveis relativizadas, invertendo o seu sinal (numerador e denominador 
negativos, quando alguma distribuição também era negativa). Foram excluídas da 
amostra as 28 empresas, restando 193 empresas. 

Em seguida, com os valores adicionados totais a distribuir, estritamente po-
sitivos, e a fim de reduzir o excesso de assimetria e curtose para essa variável, foi 
feita a sua transformação em logaritmo (LogVA), como sugerem Fávero et al. (2014) e 
Wooldridge (2013), para casos semelhantes de variáveis com medidas de grande es-
cala, especialmente valores monetários. Portanto, foram selecionadas 12 variáveis 
com 193 unidades de observação para cada uma delas. Com relação ao tamanho 
da amostra, Hair et al. (2009) afirmam que, como regra geral, o mínimo é ter pelo me-
nos cinco vezes mais observações que o número de variáveis. Foi aplicada a análise 
fatorial exploratória, buscando determinar fatores combinados, ou dimensões latentes 
das variáveis levantadas, juntamente a outros indicadores econômico-financeiros das 
empresas, como liquidez, rentabilidade, estrutura de capital e endividamento. Os re-
sultados são descritos na próxima seção.

Pressupostos do Modelo

Na Tabela 1, a seguir, estão os resultados apurados das estatísticas de ade-
quabilidade.

Tabela 1 – Testes de adequação da amostra

Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) Measure of Sampling Adequacy 0,544

Bartlett’s Test of Sphericity

Chi-Square 517,617

df 66

ρ-value 0,000
          
 Fonte: Dados da pesquisa.

O valor do teste KMO é superior ao patamar crítico de 0,50 e sugere que há 
adequabilidade da amostra, de acordo com a literatura (Hair et al., 2009). Da mesma 
forma, o teste de esfericidade de Bartlett permite rejeitar a hipótese nula de que essas 
variáveis não estão correlacionadas. 

O método de extração foi o Principal Components Fator (PCF), com rotação 
varimax, conforme outros modelos utilizados em pesquisas anteriores envolvendo in-
dicadores de empresas (Belfiore; Fávero; Ângelo, 2007; Bezerra; Corrar, 2006). Por 
meio dos resultados das comunalidades (proporção da variância comum das variáveis 
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explicada pelos componentes extraídos), verificou-se que as variáveis têm relação 
com os fatores extraídos, conforme a Tabela 2, a seguir.

Tabela 2 – Comunalidades associadas a cada variável do modelo

                       Fonte: Dados da pesquisa.

Bezerra e Corrar (2006) recomendam que sejam excluídas variáveis que 
apresentem comunalidades abaixo de 0,50. No entanto, Figueiredo Filho e Silva Jú-
nior (2010) entendem que, se a variável estiver próxima de 0,50, pode ser utilizada. 
Assim, a variável CTER será excluída pelo seu baixo valor de comunalidade, apesar 
do seu papel de importância na representação de como a empresa pode contribuir 
com a alocação do Capital de Terceiros. Ressalta-se que a exclusão dessa variável 
não afetou significativamente as estatísticas de adequabilidade. O passo seguinte foi 
determinar o número de fatores extraídos, conforme demonstrado na Tabela 3.

Tabela 3 – Autovalores (Engenvalues) e variância acumulada 

Fonte: Dados da pesquisa.
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O critério de Kaiser (engenvalue>1) sugere que devem ser extraídos cinco 
fatores, como mostrado na tabela anterior. Em conjunto, esses cinco fatores expli-
caram 71,66% da variância das variáveis originais. Esse critério é corroborado na 
plotagem do Scree Test, no gráfico presente na Figura 2, a seguir, e salienta os 5 
componentes extraídos acima da linha pontilhada.

Figura 2 – Screen Test

                           Fonte: Dados da pesquisa.

Resultados da Análise Fatorial

Após eliminados os problemas de comunalidades existentes nas variáveis e 
delimitado o número de componentes extraídos, podem-se avaliar as cargas fatoriais 
com os seus respectivos escores para cada variável, obtidos pelo método de rotação 
varimax, utilizado na literatura. Esse método considera a independência dos fatores 
extraídos (ortogonais). Estão destacadas, nos fatores, apenas as cargas fatoriais re-
levantes, representadas por escores acima de 0,5.

Tabela 4 – Cargas fatoriais após rotação varimax

                                 
       Fonte: Dados da pesquisa
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A matriz, na Tabela 4, permite uma visão mais clara de quais indicadores 
associam-se a cada um dos fatores, por manterem correlações de maior grau entre si. 
No modelo, foi possível atribuir tipologias para cada fator, partindo das interpretações 
feitas para as variáveis agrupadas. Para o fator 1, a “Relação Capital-Trabalho”; para 
o fator 2, o “Valor Adicionado”; para o fator 3, a “Carga Tributária”; para o fator 4,  a 
“Eficiência Operacional”; e, por fim, para o fator 5, a “Alavancagem”: 

FATOR 1 – Relação Capital-Trabalho: O primeiro fator representa a princi-
pal combinação linear apurada entre as variáveis e chama atenção por agru-
par classes marcadas por conflitos de interesse. Compõem as variáveis: a) a 
participação do pessoal; b) aparticipação do capital próprio; e c) o retorno so-
bre o capital investido. A sua denominação faz referência ao desacordo das 
relações entre capital e trabalho, pois, no fator, as suas cargas fatoriais, ou as 
suas correlações entre as variáveis originais e o fator, estão em sentido opos-
to. Pode-se dizer que, dentro da relação capital-trabalho, a variável PPES 
caminha na direção contrária às variáveis PPRO e ROIC. Assim, demonstra 
que quão maior for a participação dos empregados na riqueza gerada, para-
lelamente, menor será a riqueza apropriada pelos empresários e menor será 
a rentabilidade do capital investido na empresa, pois o fator possui relação 
negativa com a variável PPES;
FATOR 2 – Valor Adicionado: Compõem-se pelas variáveis logaritmo do va-
lor adicionado e participação do valor adicionado no PIB. Contempla ambas 
as variáveis com cargas fatoriais em valor positivo. Em uma relação notória, 
o fator sugere o potencial de geração de riqueza das empresas selecionadas, 
uma vez que, quão maior for o valor adicionado produzido por uma determi-
nada empresa, maior será a sua contribuição para a formação da riqueza 
nacional;
FATOR 3 – Carga Tributária: Compõem-se pelas variáveis participação do 
governo, participação do capital de terceiros e margem de lucro líquido. A 
variável PTER tem relação inversa e em grau mais elevado com o fator. A in-
terpretação sugerida é que as despesas financeiras proporcionam benefícios 
fiscais, pois esses encargos reduzem o lucro que será tributado, produzindo 
uma “economia de imposto de renda”. O Imposto de Renda é responsável 
por boa parte da carga tributária suportada pelas empresas, e, certamente, o 
pagamento de juros surtirá efeito contrário sobre esta carga, embora eleve o 
risco financeiro da empresa. Observa-se, na composição do fator, além das 
variáveis PGOV e PTER, a variável MLIQ, que contribui com impacto positivo 
no fator, entretanto em menor grau. O benefício fiscal promove ganhos na 
lucratividade da empresa; entretanto, aumentos nos lucros podem, possivel-
mente, ocasionar maiores recolhimentos de impostos, o que pode justificar a 
inclusão dessa última variável no fator, correlacionada positivamente;
FATOR 4 – Eficiência Operacional: Compõem-se por variáveis giro do ativo 
e liquidez corrente. Esse fator explica parte da variância remanescente após 
a extração dos 3 fatores anteriores. Pode ser interpretado que as variáveis 
GATV e LIQC são conduzidas em direções opostas. Nesse sentido, esse 
fator liga-se à eficiência operacional da empresa, pois, como é observado, 
um maior giro contribui para um maior desempenho. Por outro lado, a li-
quidez corrente, da forma como é apurada (AC/PC), pode significar ativos 
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circulantes em excesso, que mantêm a solvência; entretanto, relacionam-se 
negativamente ao desempenho operacional da empresa, por representarem 
recursos em excesso em ativos menos rentáveis que poderiam ser aplicados 
em outras oportunidades ou distribuídos aos acionistas, quando é o caso. 
Ressalta-se que outros indicadores não inclusos nesta análise fatorial pode-
riam auxiliar na composição desse fator. 
FATOR 5 – Alavancagem: Compõem-se apenas pela variável grau de endi-
vidamento. Essa variável alocou-se isoladamente nesse fator, determinado a 
partir da variância remanescente após a extração dos demais fatores. O grau 
de endividamento, ou a relação de passivos originadores de encargos e de 
capital próprio, teoricamente deveria estar relacionado positivamente à ren-
tabilidade (Trade-off Theory), até certo ponto, por promover a alavancagem 
financeira do resultado, o que contribuiria para a formação de maiores lucros 
excedentes para serem distribuídos aos acionistas ou retidos pela empresa. 

Considerações Finais

O objetivo deste trabalho foi identificar se os indicadores de distribuição da 
riqueza agrupam-se entre si e com indicadores das empresas relacionados à renta-
bilidade, à estrutura de capital, ao endividamento e à liquidez, formando grupos de 
variáveis que “caminham juntas” ou dimensões latentes que se correlacionam com 
variáveis interdependentes. Para tanto, utilizou-se a análise fatorial. 

Na aplicação da análise fatorial, após aplicação dos testes, foram selecio-
nados os fatores “Relação Capital-Trabalho”; “Valor Adicionado”; “Carga Tributária”; 
“Eficiência Operacional” e “Alavancagem”, que são indicadores latentes que podem 
ser transformados em novos indicadores para cada uma das 193 empresas constan-
tes na amostra.

Verificou-se que os três primeiros fatores se destacaram por envolver inter-
-relações entre os agentes econômicos na forma de riqueza apropriada, favorecendo 
o agrupamento dessas variáveis dentro do que se chamou de dimensões latentes.

Verificou-se, também, que esta análise auxilia na compreensão e até mes-
mo na projeção de uma análise de padrões distributivos da riqueza, uma vez que 
evidencia quais variáveis são mais associadas entre si e estão diretamente ligadas 
aos construtos. Por exemplo, um cenário de elevação da riqueza distribuída aos acio-
nistas poderia estar marcado, concomitantemente, com a redução da distribuição da 
riqueza aos trabalhadores. Ou, também, como um cenário de endividamento acentua-
do poderia impactar, de alguma forma, a carga tributária que, nos estudos brasileiros 
envolvendo a DVA, normalmente representa a maior destinação do valor adicionado. 

Uma contribuição prática deste estudo é a proposição de um diálogo inter-
disciplinar entre as ciências contábeis e o desenvolvimento econômico e social. As 
informações fornecidas pelas demonstrações contábeis são de interesse de vários 
usuários, inclusive da sociedade como um todo. No entanto, poucas são utilizadas 
para consultas de âmbito social e no âmbito macroeconômico. Apesar de, geralmen-
te, possuírem enfoque voltado para os detentores do capital (credores e acionistas), 
as autoridades contábeis no Brasil incentivam fortemente a divulgação de informa-
ções de natureza social e ambiental, na perspectiva do Balanço Social (Pinto; Ribeiro, 
2004). Portanto, aqui se abre espaço para estender as possibilidades de pesquisa e 
as abordagens empíricas que permitem confrontar a teoria com evidências empíricas, 
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especialmente abordagens que tratam das condições necessárias ao alcance do de-
senvolvimento econômico, fundamentadas nas relações socioeconômicas.

Para estudos futuros, sugere-se a adoção dos indicadores latentes (fatores) 
extraídos aqui como variáveis explicativas de algum fenômeno, aplicando técnicas de 
regressão ou outro modelo econométrico. Por exemplo, partindo da perspectiva de 
que as firmas são agentes impulsionadores do desenvolvimento econômico, algum 
estudo poderia verificar como o fator “relação capital-trabalho” extraído influencia ou-
tros aspectos de sucesso das firmas, que tangenciam o desenvolvimento econômico 
e social, como inovação, pesquisa e desenvolvimento, sustentabilidade e implemen-
tação de projetos sociais. Esses fatores poderiam ser melhores representantes de 
fenômenos quando comparados às variáveis originais, além de eliminar eventuais 
problemas de multicolineariedade (pela rotação varimax, que extrai fatores não cor-
relacionados).
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