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Contando RETs: analise contabil e econdmica da carreira de Filipe Ret
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RESUMO: Este artigo analisa a carreira de Filipe Ret como um caso de “artista-
empreendedor”, articulando conceitos de contabilidade, finangas e economia criativa para
compreender a formagao de valor econdmico no show business. O estudo reconstitui a trajetoria
empresarial do artista desde a autogestao independente até a profissionalizagdo gerencial e a
consolida¢dao de uma plataforma de negocios, destacando a centralidade de ativos intangiveis
(marca, direitos autorais e fonogramas) e sua influéncia na geragao de fluxos de caixa. Adota-
se abordagem qualitativa, com pesquisa bibliografica e documental, ancorada em normas e
referenciais técnico-contdbeis aplicdveis a mensuragdo de valor justo, reconhecimento de
receitas e tratamento de intangiveis. A analise também discute a lucratividade de turnés a partir
da distingao entre faturamento bruto e resultado liquido, considerando estrutura de custos,
comissoes e incidéncias tributarias, além de estratégias de marketing e monetizagao de atengao
em plataformas digitais. Por fim, examina-se a diversificacdo de receitas por licenciamento de
marca ¢ alocagdo internacional de capital, avaliando efeitos de mitigacao de risco e implicagdes
fiscais. Conclui-se que a sustentabilidade economica do empreendimento artistico depende de
governanga, controles gerenciais e decisdes de portfolio alinhadas a critérios contabeis e a
dindmica do mercado digital.
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ABSTRACT: This paper analyzes Filipe Ret’s career as a case of the “artist-entrepreneur,”
connecting accounting, finance, and creative-economy perspectives to explain value creation in
the show business. The study reconstructs the artist’s business trajectory from independent self-
management to managerial professionalization and the consolidation of a business platform,
emphasizing the central role of intangible assets (brand, copyrights, and masters) in generating
cash flows. A qualitative approach is adopted, based on bibliographic and documentary
research, grounded in relevant accounting standards and technical frameworks for fair value
measurement, revenue recognition, and intangible assets. The analysis also addresses tour
profitability by distinguishing gross revenue from net results, incorporating cost structures,
commissions, and tax incidence, as well as marketing strategies and attention monetization on
digital platforms. Finally, it examines revenue diversification through brand licensing and
international capital allocation, assessing risk mitigation effects and tax implications. The
findings suggest that long-term economic sustainability in the artistic venture relies on
governance mechanisms, managerial controls, and portfolio decisions aligned with accounting
criteria and the dynamics of digital markets.
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1. INTRODUCAO

Nas ultimas duas décadas, a industria fonografica passou por uma reconfiguracio
estrutural, com a perda de centralidade do modelo baseado na venda de suportes fisicos ¢ a
consolidagdo de um ecossistema digital ancorado no streaming, no licenciamento e na
exploragdo de direitos de propriedade intelectual. Em escala global, relatérios setoriais apontam
que as receitas do segmento gravado tém sido impulsionadas principalmente por assinaturas de
streaming, que representam a maior parcela do faturamento e sustentam uma trajetoria continua
de crescimento do setor (IFPI, 2024; IFPI, 2025; Reuters, 2024).

Nesse ambiente, o artista deixa de ser compreendido apenas como executor musical e
passa a operar como unidade econdmica que integra criagdo, produg¢ao, distribui¢ao, negociacao
contratual e gestdo de riscos, especialmente em torno de ativos intangiveis, tais como marcas,
direitos autorais e fonogramas (masters). Sob a Otica contdbil, tais recursos se conectam
diretamente aos critérios de identificabilidade, controle e geracdo de beneficios econdomicos
futuros, pilares para reconhecimento ¢ mensuragdo de intangiveis (IFRS, 2025a).

No contexto brasileiro, o rapper Filipe Cavaleiro de Macedo da Silva Faria (Filipe Ret)
constitui um caso pertinente para examinar essa transi¢ao e seus efeitos econdmico-financeiros.
A trajetdria do artista evidencia movimentos tipicos do mercado contemporaneo, como a
verticalizagdo parcial das atividades e a criagdo de estruturas proprias para desenvolvimento e
exploracao de catdlogo e marca. Nesse sentido, registros jornalisticos indicam a constituicao da
Nadamal Records em 2021, articulada como gravadora e plataforma de negocios no segmento
(Noize, 2025). Além disso, a profissionalizacao da gestao aparece associada a praticas de gestao
integrada de carreira, com atuacdo de empresa especializada no setor (Billboard Brasil, 2025;

Elemess, 2025).
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Figura 1 — Perfil do artista Filipe Ret na plataforma Spotify (seguidores e ouvintes mensais).
Fonte: Spotify (2026).

Este relatorio técnico propde analisar a carreira e as estruturas de negdcio relacionadas
ao artista sob a dtica das Ciéncias Contabeis, tomando como referéncia os pronunciamentos do
Comité de Pronunciamentos Contabeis e standards internacionais correlatos. O recorte
privilegia: (a) ativos intangiveis e seus critérios de reconhecimento, mensuracao subsequente e
evidenciacdo (CPC, 2010; IFRS, 2025a); (b) reconhecimento de receitas em arranjos tipicos do
entretenimento (shows, publicidade, licenciamento, royalties e participagdes) a luz do modelo
de transferéncia de bens/servigos e da expectativa de contraprestacao (CPC, 2016; IFRS,
2025b); e (c) mensuragdo a valor justo em contextos de negociagdo/precificacdo de catalogos e
direitos, bem como seus pressupostos de mercado e hierarquia de inputs (CPC, 2012; IFRS,
2022).

Acrelevancia do estudo decorre de aplicar conceitos contabeis complexos a um ambiente
de alta volatilidade e forte dependéncia de reputacdo, ateng¢do e performance — fatores que
afetam a geragdo de caixa e a avaliacdo econdmica do “negdcio-artista”. Adicionalmente, a
diversificacdo de iniciativas empresariais vinculadas a imagem publica pode alterar o perfil de
risco e a composicao de fluxos de caixa. A titulo de exemplo, ha cobertura jornalistica de que o
artista mantém exposi¢do ao mercado legal de cannabis nos Estados Unidos, o que reforca a
necessidade de compreender como decisdes de portfolio e posicionamento se relacionam com
governanga, compliance e sustentabilidade financeira do empreendimento artistico (CNN

Brasil, 2022).

2. METODOLOGIA
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Esta pesquisa adota abordagem qualitativa, com finalidade aplicada, e objetivos
exploratdrios e descritivos, combinando procedimentos bibliograficos e documentais, conforme
a tipologia de delineamentos apresentada por Prodanov e Freitas (2013). O recorte empirico ¢
configurado como estudo de caso Unico, adequado quando se busca compreender em
profundidade um fendomeno contemporaneo situado em um contexto especifico, com énfase na
articulagdo entre decisdes de negdcio, geracdo de valor e implicagdes contabeis (Prodanov;

Freitas, 2013).

2.1 Unidade de analise e delimitacao

A unidade de anélise corresponde ao “negodcio-artista” associado ao rapper Filipe Ret,
entendido como arranjo econdmico que integra producdo musical, exploragdo de direitos e
estratégias de marca. O recorte privilegia eventos e estruturas com potencial impacto na
formagdo de valor e na gerag¢do de fluxos de caixa, com atencdo especial a ativos intangiveis
(marca, direitos autorais, fonogramas/masters), reconhecimento de receitas (servigos, licengas
e royalties) e mensuragdo em bases pertinentes (por exemplo, valor justo quando aplicavel). Os
critérios conceituais de intangiveis e sua relacdo com beneficio econdmico futuro sdo
amparados pela literatura e pela normatizacdo contébil pertinente (Iudicibus, 2015; IFRS,

2025a).

2.2 Fontes e coleta de dados

A coleta ¢ documental, baseada exclusivamente em fontes publicas e verificaveis: (a)
normas e pronunciamentos aplicaveis (CPC/IFRS); (b) relatorios setoriais e documentos
institucionais do mercado fonografico; e (c) reportagens e entrevistas apenas de veiculos
reconhecidos, quando utilizadas como evidéncia contextual (Prodanov; Freitas, 2013). A
selecdo documental segue critérios de autoridade, rastreabilidade, datacdo e coeréncia com o
objetivo do estudo, rejeitando fontes sem curadoria editorial ou sem identificagdo de autoria.

Para enfrentar a limitagdo inerente ao uso de material jornalistico, o corpus documental
foi reorganizado em dois niveis de evidéncia. No primeiro, foram priorizadas fontes primarias
digitais e institucionais, entendidas como registros produzidos pelos proprios agentes
econdmicos ou por 6rgaos publicos no curso das operagdes analisadas. Nesse nivel, incluem-
se: a pagina institucional da Elemess e a pagina oficial de Filipe Ret mantida pela empresa; o
perfil oficial do artista no Spotify; o canal oficial da NADAMAL no YouTube; o registro
fonografico do single Prosperidade, disponibilizado em plataforma oficial sob o selo

NadamalRecords; e extratos/contratos administrativos publicados por entes publicos para
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apresentacdes do artista (Elemess, 2023a, 2023b; Spotify, 2026a; YouTube, 2026; Apple Music,
2021; FUNARJ, 2025; Prefeitura Municipal de Araruama, 2025; Prefeitura Municipal de
Aquiraz, 2026). No segundo nivel, reportagens e entrevistas foram mantidas como fontes
secundarias de contextualizacgao, utilizadas apenas quando convergentes com 0s registros
primarios ou quando serviram para formular hipdtese interpretativa posteriormente confrontada
com documentos verificaveis. Esse procedimento reforca a rastreabilidade documental e a
cadeia de evidéncias do estudo de caso, reduzindo o risco de inferéncia fundada apenas em

narrativa midiatica (Prodanov; Freitas, 2013).

2.3 Procedimentos de analise

A analise emprega: (1) mapeamento analitico das atividades e contratos tipicos do setor
(shows, publicidade, licenciamento, royalties), vinculando-os aos critérios de reconhecimento
e divulgacdo; (2) matriz de categorias contdbeis, relacionando evidéncias documentais a
construtos teoricos de contabilidade e finangas corporativas; e (3) triangulacdo entre
normativos, literatura cientifica e evidéncias documentais para reduzir vieses interpretativos
(Prodanov; Freitas, 2013).

No tratamento das matérias jornalisticas, a inferéncia ndo foi realizada de forma direta
nem intuitiva. Cada noticia, entrevista ou reportagem foi decomposta em unidades analiticas
minimas (fato narrado, agente envolvido, marco temporal, valor econdmico eventualmente
mencionado e efeito alegado), as quais foram posteriormente classificadas segundo sua
utilidade para o estudo. Nessa etapa, apenas os elementos suscetiveis de verificagdo documental
ou de enquadramento normativo foram incorporados a andlise substantiva; formulagdes
opinativas, adjetivagdes promocionais € interpretacdes do proprio veiculo foram mantidas,
quando muito, como contexto narrativo. Em termos metodoldgicos, esse procedimento €
compativel com a pesquisa documental qualitativa, na qual a selegao, a critica e a interpretagao
dos documentos devem obedecer a critérios explicitos de pertinéncia, confiabilidade e
coeréncia com o problema investigado (Prodanov; Freitas, 2013).

A passagem da evidéncia documental para a conclusdo analitica obedeceu, assim, a trés
movimentos encadeados: identificagdo do enunciado empirico na fonte; vinculacdo desse
enunciado a uma categoria tedrica ou contabil previamente definida; e teste de consisténcia por
confronto com norma, literatura ou documento convergente. Desse modo, uma reportagem nao
foi tomada, por si s6, como prova plena de um fenomeno econdmico, mas como indicio que
somente ganhava forca interpretativa quando encontrava respaldo em registros institucionais,
metadados de plataformas, documentos publicos ou no proprio arcabougo normativo
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mobilizado no artigo. Essa explicitacdo do percurso analitico amplia a transparéncia do estudo
de caso e reduz o risco de que a interpretacao do pesquisador se sobreponha indevidamente ao
contetdo do documento analisado (Prodanov; Freitas, 2013).

Para robustez teodrica, mobiliza-se literatura de alta relevancia em pesquisa contabil:
fundamentos da teoria positiva e seus incentivos econdmicos (Watts; Zimmerman, 1986; Watts;
Zimmerman, 1978); evidéncias classicas sobre conteudo informacional do lucro (Ball; Brown,
1968); discussoes sobre value relevance e utilidade informacional para standard setting (Barth,;
Beaver; Landsman, 2001); e qualidade do lucro ¢ mecanismos de gerenciamento (Dechow;
Schrand, 2004). Complementarmente, utiliza-se sintese de arcabougo tedrico em contabilidade

financeira (Scott; O’Brien, 2020) para apoiar interpretacdes e delimitar inferéncias.

3. ANALISE DA TRAJETORIA EMPRESARIAL: DAAUTOGESTAO A
GOVERNANCA CORPORATIVA

A evolugdo da carreira de Filipe Ret pode ser interpretada como um processo de aumento
de maturidade gerencial e de complexidade organizacional, no qual o artista migra de uma
logica de autogestao para arranjos de governanga mais estruturados. Do ponto de vista teorico,
essa passagem pode ser lida (i) como transicdo de estratégias de bootstrap financing para
estratégias de escala e profissionalizacdo (Block ef al., 2021) e (ii) como adogdo de mecanismos
de coordenagdo/controle tipicos de firmas com multiplas frentes de receita e risco (Jensen;

Meckling, 1976).

3.1 Fase 1: modelo “bootstrapping” e a era Tudubom (2012-2018)

O inicio do projeto em torno do adlbum Vivaz (2012) evidencia praticas compativeis com
bootstrapping: financiamento por recursos proprios, preservacdo de liquidez e reinvestimento
do caixa gerado, evitando capital externo e dilui¢do (Block et al., 2021). No plano empirico, ha
registro jornalistico de que, no periodo inicial, o artista realizava apresentacdes em espacos
publicos e vendia CD independente, o que sinaliza uma estrutura de capital fortemente ancorada
em receitas operacionais diretas, em vez de adiantamentos de gravadoras (Brito, 2018). Além
disso, a producao do primeiro album por meio da Tudubom Records, com participagdo do
proprio artista e parceiros, ¢ reportada como caracteristica da fase independente e de controle
do processo produtivo (Monteiro, 2013).

A classificagdo dessa fase como compativel com logica de bootstrapping decorre menos
de uma autodeclaragdo do artista € mais da combinacao de sinais empiricos presentes nas fontes

consultadas. A realizagdo de apresentagcdes em espagos publicos, a comercializagdo direta de
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CD independente ¢ a mengdo a produgdo do album em estrutura propria ou de parceiros
imediatos foram lidas como indicadores de financiamento operacional endogeno, baixa
intermediagdo corporativa e preservacao de controle sobre o processo produtivo. O raciocinio
inferencial, portanto, ndo parte da reportagem como conclusdo acabada, mas da extragao de
tragos observaveis que, uma vez articulados, sustentam a aproximag¢ao com o construto analitico
adotado. Em termos metodologicos, trata-se de inferéncia por convergéncia de indicios
documentais, ¢ ndo de mera reproducdo do enquadramento narrativo do texto jornalistico
(Prodanov; Freitas, 2013).

A leitura “empreendedora” desse periodo também dialoga com a logica de
experimentacdo e validagdo incremental de produto, tipica da abordagem lean startup, na qual
se reduz custo de erro e se aprende com o mercado em ciclos curtos (Ries, 2011). Embora o
conceito tenha origem em negocios de base tecnoldgica, sua logica de teste e tragdo pode ser
utilizada como analogia para interpretar estratégias de posicionamento e monetizagao inicial na
economia criativa (Ries, 2011).

No componente contédbil-estratégico, destaca-se a vantagem econdmica de reter direitos
e ativos intangiveis (por exemplo, fonogramas/masters), tema que se conecta aos critérios de
identificabilidade/controle e beneficios econOmicos futuros presentes no tratamento de
intangiveis (IFRS, 2025a). Nessa perspectiva, a manuten¢ao do controle sobre o catdlogo cria
condi¢des para monetizagdo recorrente e valorizacdo do portfélio ao longo do tempo,
aproximando-se do fenomeno da “cauda longa” em mercados digitais, em que catalogos amplos

e consumo distribuido podem sustentar receita agregada relevante (Anderson, 2006).

3.2 Fase 2: profissionalizacio e parceria com a Elemess (2019)

O ano de 2019 ¢ descrito como ponto de inflexdo na gestao, quando Ret passa a atuar
com Marcos Passarini e com a Elemess, em razdo de limites praticos da autogestdo frente ao
crescimento da operagdo (Billboard Brasil, 2025). A literatura de teoria da agéncia oferece lente
explicativa para esse arranjo: ao delegar fungdes de gestdo/negociagdo a um agente
especializado, busca-se reduzir assimetrias de informacao e custos de agéncia por meio de
contratos, monitoramento e incentivos (Jensen; Meckling, 1976). Na pratica, a Elemess
descreve, em documentacdo institucional, atividades tipicas de “label services”, back office,
auditoria juridica/financeira e gestdo de contratos e royalties, o que reforca a leitura de
incremento de governanga e controles (Elemess, 2023).

A interpretacdo da parceria com a Elemess como marco de profissionalizagdo nao se
apoia unicamente em matéria jornalistica. Em fonte primaria institucional, a propria empresa
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se apresenta como gestora de carreiras e negdcios artisticos, criada em 2013, com oferta de
servigos completos (full services) para artistas, compositores, gravadoras e investidores, além
de atuacao baseada em planejamento de curto, médio e longo prazo (Elemess, 2023a). De forma
convergente, a pagina oficial de Filipe Ret no site da empresa informa contatos especificos para
shows e publicidade e vincula Marcos Passarini a operacdo comercial do artista, o que
documenta formalmente a existéncia de intermediacdo gerencial especializada (Elemess,
2023b). Metodologicamente, isso permite deslocar a anélise do campo meramente declaratorio
para uma evidéncia institucional observavel, compativel com a literatura de agéncia: ha
separacdo funcional entre criagdo artistica e gestdo/negociacdo, com potencial reducdo de
custos de coordenagdo, padronizagdo contratual e ampliagdo da capacidade de captura de valor
(Jensen; Meckling, 1976).

A evidéncia empirica reportada indica efeito economico rapido: segundo relato do

b

empresario, em seis meses o caché “praticamente quadruplicou” apds a reestruturacdo e
expansao planejada de pragas e producao (Billboard Brasil, 2025). Do ponto de vista de finangas
corporativas, esse movimento pode ser conectado a adog¢do de praticas de planejamento e
orgamento com maior horizonte temporal, tipicas do capital budgeting, em que investimentos
(turnés, audiovisual, marketing) sdo avaliados por métricas como VPL e TIR (Brealey ef al.,
2025).

Convém explicitar que a inferéncia de profissionalizagdo gerencial ndo foi extraida
apenas da afirmagdo de que o caché teria aumentado ap0s a reestruturagdo. O argumento foi
construido pela combinagdo de dois planos documentais distintos: de um lado, o plano
organizacional, no qual aparecem evidéncias de intermediagdo especializada, oferta de servigos
de gestdo e separacdo funcional entre atividade artistica e atividade negocial; de outro, o plano
econdmico, no qual surgem relatos de ampliacdo de escala, reposicionamento comercial e
valorizagdo do produto-show. Assim, o aumento do caché foi tratado como evidéncia
convergente de desempenho, € ndo como prova isolada de causalidade. Essa distingdo ¢
metodologicamente relevante, porque evita transformar correlagdo documental em explicagdao
deterministica, preservando o carater analitico e prudente do estudo de caso qualitativo

(Prodanov; Freitas, 2013).

3.3 Fase 3: consolidacio da Nadamal Records e estrutura de “holding” de participacoes

A fundagdo e consolidagdo da Nadamal Records sinalizam um estdgio de maior
integracdo empresarial e diversifica¢do de risco por portfolio. Reportagem setorial informa que
a Nadamal foi fundada em 2021 e estruturada como gravadora com multiplos artistas no casting
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(Cavalcanti, 2025). A estreia publica do selo com o single “Prosperidade” ¢ noticiada com
participacdo de nomes associados ao ecossistema do selo, incluindo Caio Luccas e PJ Houdini,
refor¢ando a tese de plataforma para alavancar novos ativos musicais (Popline, 2021)

A leitura da Nadamal como plataforma empresarial ndo deve repousar apenas em
cobertura setorial. H4 evidéncia primaria de operacdo fonografica propria: o single
Prosperidade, disponibilizado em 21 maio 2021 na Apple Music, traz o registro ® 2021
NadamalRecords, associando documentalmente o langamento a um selo identificado na propria
plataforma de distribui¢ao (Apple Music, 2021). Em paralelo, o canal oficial da NADAMAL
no YouTube apresentava, na coleta desta pesquisa, 514 mil inscritos e 117 videos, enquanto o
perfil do selo/artista no Spotify reunia catdlogo proprio de singles e EPs, indicando atividade
continua de distribuicdo e circulacdo digital (YouTube, 2026; Spotify, 2026b). Para fins
metodoldgicos, esses registros sdo relevantes porque transformam a afirmacdo de que a
Nadamal passou a operar como gravadora em proposi¢do verificavel por documentos
produzidos no proprio fluxo econdmico da industria musical. Em termos analiticos, a
convergéncia entre metadados fonograficos, presenca de catalogo e infraestrutura digital
publica reforca a interpretacdo da Nadamal como ativo organizacional e canal de exploragdo de
direitos, e ndo apenas como marca discursiva associada ao artista (Prodanov; Freitas, 2013)..

Essa estratégia pode ser interpretada como légica de portfolio: receitas maduras (“cash
cows”) financiando apostas de crescimento (“stars” e “question marks”), conforme metafora
consagrada pela matriz crescimento-participacao (BCG, 2024). Ao internalizar investimentos
(adiantamentos, marketing e producdo) em troca de participacdo em royalties futuros, emerge
uma dinamica semelhante a investimento em ativos geradores de caixa com risco diversificado.
Por fim, quando a marca do selo passa a ter valor de mercado proprio, a discussdo pode se
aproximar do conceito normativo de goodwill em combinagdes de negdcios (IFRS, 2022). Em
conglomerados com transagdes entre partes relacionadas e fluxos internos, também cresce a
necessidade de controles e documentagdo de operagdes intercompany, inclusive sob o6tica fiscal,

tema tratado em diretrizes internacionais de pregos de transferéncia (OECD, 2022).

4. ANALISE DE VALUATION E METRICAS FINANCEIRAS

Avaliar o valor economico da carreira de Filipe Ret requer metodologias de valuation
compativeis com a natureza de ativos intangiveis musicais, cuja capacidade de gerar beneficios
econOmicos futuros decorre de direitos legalmente protegidos (direitos autorais € conexos) e de
sua exploracdo em mercados digitais. Em termos de evidéncia de escala, o perfil oficial do
artista no Spotify registra “bilhdes de streams” (Spotify, 2026) e bases publicas de
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monitoramento consolidam totais acima de 6 bilhdes de reproducgdes agregadas no Spotify

(Kworb, 2026).

4.1 Metodologia de avaliacao de catalogo musical

Sob a otica contdbil, quando se busca estimar valor justo para ativos (e.g.,
direitos/portfolios de catdlogo), a referéncia conceitual é o arcabougo do fair value como preco
de saida em transac¢do ndo forcada entre participantes do mercado na data de mensuragdo (IFRS,
2021; CPC, 2012).

Além disso, a extensdo temporal do ativo depende da natureza do direito. No Brasil, as
obras, em regra, permanecem protegidas por 70 anos contados de 1° de janeiro do ano
subsequente ao falecimento do autor, com exceg¢des especificas (Brasil, 2022). Essa
caracteristica reforga a viabilidade técnica de proje¢des de longo prazo, ainda que, na pratica

de mercado, a modelagem costume trabalhar com horizontes finitos e valores residuais.

4.1.1 Método do fluxo de caixa descontado (DCF — income approach)

O DCF ¢ apropriado quando a geracdo de caixa pode ser estimada por série de receitas
recorrentes (royalties), descontadas por taxa que reflita risco e custo de oportunidade. Em
estudo focado em catalogos musicais, Kosyuk e Stoikov (2022) expressam o preco como soma
de fluxos esperados descontados e discutem fatores-chave, como receita dos ultimos 12 meses,
duragdo do direito e taxa de desconto, adotando, no modelo-base, r = 10% como parametro
ilustrativo de desconto.

Premissas tipicas (aplicdveis ao caso, condicionadas a evidéncia documental a ser
coletada):

Curva de receita e maturidade do catalogo: a distingdo “current” vs. “catalog” ¢ um
padrao do setor, com “catalog” geralmente definido como faixas com mais de 18 meses (WIPO,
2024). Relatorios de dados de mercado mostram que, em diversos recortes, a maior parcela do
consumo se concentra em catalogo, o que sustenta a hipdtese de recorréncia e resiliéncia do
back catalog (Luminate, 2023).

Crescimento do mercado e dindmica do streaming: proje¢des devem considerar
tendéncias setoriais, como crescimento de assinaturas e participacdo do streaming nas receitas

globais, amplamente descritas em relatdrios da industria (IFPI, 2024; IFPI, 2025).

4.1.2 Método de multiplos de mercado (market approach)
A abordagem por multiplos se ancora em transacdes comparaveis: estima-se valor a
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partir de multiplos aplicados a uma métrica recorrente (por exemplo, participag¢do liquida do
detentor do direito em receitas historicas). No mercado internacional, relatdrios corporativos de
fundos especializados evidenciam precificacao por multiplos sobre renda histérica: o Hipgnosis
Songs Fund, por exemplo, reportou carteira avaliada por terceiro a partir de 17,96x a “renda
historica anual liquida da participacdo do editor” em 2021 (Hipgnosis Songs Fund, 2021, on-
line, tradugdo nossa).

Do ponto de vista metodoldgico, a comparagdo de multiplos deve ser ajustada por: (i)
tipo de direito (publishing vs. recording), (i1) idade do catalogo, (iii) estabilidade do fluxo, (iv)
concentragdo de hits e (v) condi¢des macro (por exemplo, taxa de juros, que afeta o desconto
implicito nas transagdes), como sugerem analises recentes sobre o ciclo de reprecificacdo de

portfolios de royalties (Financial Times, 2024; The Guardian, 2024).

4.2 Economia da atenciao e monetizacdo do engajamento negativo

A hipétese de que engajamento (independentemente do “tom”) pode aumentar alcance
e descoberta se conecta ao debate sobre rankings baseados em engajamento. Evidéncias
empiricas indicam que algoritmos de ordenacdo frequentemente otimizam sinais como cliques,
curtidas, comentarios ¢ compartilhamentos; ao fazé-lo, podem amplificar conteudos
emocionalmente carregados e divisivos (Milli et al., 2025). Esse mecanismo ¢ compativel com
leituras econdmicas que tratam engajamento como “moeda” da atencdo em plataformas e
discutem o papel de sistemas de recomendagdo na maximizagao de tempo/engajamento (Casey,
2022).

Nesse enquadramento, estratégias de exposi¢do continua (por exemplo, publicacdes
frequentes e conteudo de bastidores) podem reduzir custos de aquisi¢do ao gerar trafego
organico e realimentar consumo no streaming — proposi¢ao que, no presente estudo, deve ser
operacionalizada por indicadores observaveis (crescimento de streams, seguidores, conversao
para shows/merch) e documentada por evidéncias verificaveis, evitando inferéncias
psicoldgicas sem base empirica.

No caso especifico da chamada “monetizagdo do engajamento negativo”, a inferéncia
proposta no artigo deve ser lida como hipdtese analitica de plausibilidade, e ndo como
demonstra¢do causal conclusiva. O procedimento adotado consiste em: identificar, nas fontes
publicas, episodios de alta exposicdo ou controvérsia; verificar se, em janela temporal
compativel, ha indicios observaveis de crescimento de audiéncia, circulagdo ou descoberta em
plataformas; e, s6 entdo, relacionar essa coocorréncia a literatura sobre economia da atencao e
amplificagdo algoritmica. Quando um desses elos ndo estd documentalmente sustentado, a
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passagem interpretativa deve ser apresentada em tom condicional. Esse cuidado preserva a
consisténcia metodoldgica do argumento e evita extrapolar, a partir de narrativa midiatica,
efeitos que exigiriam séries historicas e controle mais rigoroso de varidveis para serem

demonstrados em sentido forte (Prodanov; Freitas, 2013; Milli et al., 2025).

4.3 Estrutura de custos e analise de lucratividade em turnés

A receita de shows tende a operar como liquidez de curto prazo, enquanto o catalogo
(direitos e fonogramas) se aproxima de um patriménio de longo prazo. Nessa ldgica, o proprio
artista chamou atencdo para a diferenca entre “faturamento” e “lucro” ao comentar a
possibilidade de multiplos shows em uma noite e alertar para o risco de confundir valores brutos
com resultado econdmico efetivo (oliberal.com, 2022). Esse ponto € crucial para a analise
contabil do Show Business: o caché divulgado publicamente ndo traduz, por si s6, a margem

do evento, pois o resultado depende da estrutura de custos, tributos e comissoes.

4.3.1 Modelo de custeio e margem de contribui¢do na operagdo de turnés

Para apurar o desempenho econdmico de uma turné, recomenda-se estruturar um
demonstrativo por data e por rota, distinguindo custos e despesas conforme método de custeio.
No custeio por absor¢ao, todos os custos de producao do “servigo-show” (fixos e variaveis) sao
apropriados ao objeto de custeio, sendo método compativel com principios contdbeis e
amplamente utilizado para fins de mensura¢do formal (Martins, 2010; Santos, 2018). J& no
custeio varidvel, isola-se o comportamento dos custos para evidenciar a margem de
contribuicdo, isto &, a diferenca entre receita e custos varidveis totais, Util para decisdes de curto
prazo (Santos, 2018; Martins, 2010).

Aplicado ao contexto de turnés, o “show” pode ser modelado como unidade de analise
com: (a) receita bruta (caché e, quando aplicavel, variavel de bilheteria/door deal); (b) custos
variaveis diretos (logistica, equipe técnica, hospedagem, alimentacdo, locagdes e consumo
operacional); (c) comissdes e taxas contratuais; e (d) rateio/atribuicdo de custos fixos de
estrutura (administracao, planejamento, marketing institucional). Essa decomposi¢cdo permite
identificar se o evento sustenta a estrutura do periodo e em que condigdes (praga, distancia

logistica, tamanho de equipe, exigéncias de palco e iluminagdo) a margem se preserva.

4.3.2 Tributos e encargos incidentes sobre a prestagdo do servico-show

A apuracao realista da lucratividade deve considerar tributos e encargos sobre a

prestacao de servicos. No caso do ISS, os municipios e o Distrito Federal disciplinam aliquotas
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dentro do teto de 5% (LC 116/2003) e observando aliquota minima de 2% introduzida pela LC
157/2016 (Brasil, 2003; Brasil, 2016).

Quanto aos tributos federais, a depender do regime e enquadramento, podem incidir
PIS/COFINS em bases ¢ aliquotas distintas entre os regimes cumulativo € ndo cumulativo, com
parametros amplamente utilizados (0,65% e 3% no cumulativo; 1,65% e 7,6% no nao
cumulativo), conforme material técnico de Conselho Regional de Contabilidade (CRC-CE,
2017). Para IRPJ, a Receita Federal sintetiza a aliquota de 15% e o adicional de 10% sobre
parcela de lucro que exceda R$ 20.000,00/més (Receita Federal, 2015a). Para CSLL, a Receita
Federal descreve regras e percentuais de base de calculo e enquadramentos (Receita Federal,
2015b).

Esses elementos reforcam a necessidade de separar “caché” (entrada bruta) de
“resultado liquido”, pois a carga tributiria e o regime podem alterar substancialmente a

lucratividade por apresentagdo e por circuito.

4.3.3 Comissdo de gestdo/agenciamento e seu efeito no resultado

Outro componente relevante ¢ a remuneragdo por comissao em contratos de gestdo e
intermedia¢do. Em referéncias do mercado juridico-musical, comissdes de management na
faixa de 15% a 20% sobre ganhos (com variagdes por contrato ¢ base de calculo) sdo tratadas
como padrdo recorrente em deals de gestdo artistica (Romano Law, 2024; Briffa, 2018). Na
analise contabil gerencial, esse percentual deve ser incorporado como custo varidvel contratual
associado a receita do periodo, afetando diretamente a margem do show e a comparagdo entre

pracas.

4.3.4 Rider técnico como instrumento de controle orcamentdrio e mitigacdo de desvios

O rider técnico ndo deve ser lido apenas como lista de equipamentos: trata-se de
documento formal que especifica requisitos de som, iluminacdo, palco, infraestrutura e
condi¢des operacionais, servindo como guia para a equipe técnica e reduzindo incertezas e
custos de ultima hora (Universidade Estadual de Londrina, 2026). Quando padronizado, o rider
aumenta previsibilidade, facilita negociacdo com produtores locais e favorece economias de

escala (p.ex., repeti¢do de layout e listas de canais), o que sustenta margens em turnés extensas.

4.3.5 Eventos dncora e estratégia de “loss leader” na economia da visibilidade

Em eventos de grande visibilidade, pode ocorrer que o ganho liquido da data seja baixo

(ou até negativo) quando comparado ao esfor¢o de produgao, figurino e operagao, ainda que o
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faturamento bruto seja alto. Nesses casos, a interpretacdo econdmica pode se aproximar de loss
leader: aceita-se margem reduzida para maximizar trafego, alcance e valor futuro por cross-
selling (novos shows, streaming, patrocinios). A estratégia ¢ consolidada na literatura
econdmica ¢ de marketing, que define loss leader como precificacdo (ou decisdo) abaixo do
retorno esperado em um item para capturar ganhos em outros itens/efeitos de atracdo (Ambrus;
Weinstein, 2008; Li et al., 2013).

No caso em estudo, declaragdes publicas sobre patamares de caché (p.ex., “R$ 200 mil™)
devem ser tratadas como evidéncia contextual, util para calibrar hipoteses, mas sempre
subordinadas a demonstracdo de resultado por data, com custos e tributos plenamente
identificados (Faria, 2022).

Para reduzir a dependéncia de declaragdes jornalisticas sobre caché, a analise pode ser
ancorada em contratagdes publicas efetivamente publicadas. Em 2025, a FUNARJ celebrou
contrato com a VIVAZ Produgdes Ltda. para apresentacdo de Filipe Ret no projeto “Giro
Cultural”, em Buzios/RJ, no valor de R$ 250.000,00 (FUNARJ, 2025). No mesmo ano, a
Prefeitura de Araruama/RJ publicou licitagdo e contrato para show do artista na Expo Araruama
2025, no valor de R$ 480.000,00 (Prefeitura Municipal de Araruama, 2025). Ja em 2026, a
Prefeitura de Aquiraz/CE registrou contratagdo da mesma empresa, VIVAZ Produgdes Ltda.,
para apresentacdo no Carnaval 2026, no valor de R$ 650.000,00 (Prefeitura Municipal de
Aquiraz, 2026). Esses documentos ndo autorizam, por si sés, conclusdo sobre lucro liquido,
mas cumprem duas fun¢des empiricas centrais: demonstram a existéncia de valores contratuais
publicos verificadveis para ancorar a discussdo sobre caché e evidenciam a variabilidade do
preco conforme ente contratante, evento e contexto de negocia¢do. A luz da contabilidade de
custos, tais montantes devem ser tratados como receita bruta contratada, a ser confrontada com
tributos, comissoes, logistica, rider técnico, equipe, hospedagem e demais dispéndios para
apuracdo da margem de contribuicdo e, depois, do resultado efetivo da operacdo (Martins,

2010).

5. DIVERSIFICACAO DE PORTFOLIO, MONETIZACAO DE MARCA E
PLANEJAMENTO TRIBUTARIO-SOCIETARIO

A leitura do portfolio de ativos associado a Filipe Ret sugere uma estratégia de
diversificacao (asset allocation) e de segmentacgao de riscos por linhas de negocio, combinando:
(a) receitas operacionais intensivas em presenca fisica (turnés), (b) receitas recorrentes de
propriedade intelectual (catdlogo) e (c) receitas escalaveis por licenciamento/marketing. Em
financas, a logica de diversificacdo ¢ justificada pela redugdo de risco total via combinacao de
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ativos com retornos nao perfeitamente correlacionados (Markowitz, 1952).

5.1 Investimentos tematicos e exposicao internacional: o caso cannabis (EUA)

Hé cobertura jornalistica de que o artista realizou investimento ligado ao mercado legal
de cannabis na Califérnia e langou iniciativa/marca no segmento (“Ret Kush’), em ambiente
regulatorio distinto do brasileiro (Tenho Mais Discos Que Amigos, 2021; Veja Rio, 2022). Do
ponto de vista economico-financeiro, esse tipo de alocagdo pode operar como protecdo cambial
e “hedge geografico”, pois parte da expectativa de retorno (receitas, dividendos ou ganho de
capital) tende a estar vinculada a moeda forte e a um mercado de maior maturidade regulatoria.

Também aqui o percurso inferencial deve ser explicitado. A noticia sobre investimento
no mercado de cannabis ndo autoriza, por si so, concluir volume investido, estrutura societaria,
participagdo acionaria ou retorno efetivo da operagao. O que a fonte jornalistica permite afirmar,
com maior seguranga, ¢ a existéncia de associacdo publica entre o artista e esse segmento
econdmico. A partir dai, a analise desloca-se do plano afirmativo para o plano hipotético-
modelar: examinam-se, a luz da literatura financeira ¢ do marco regulatorio aplicavel, quais
seriam os possiveis efeitos de uma alocagao internacional dessa natureza sobre diversificagao
de risco, exposi¢do cambial e tributacdo. Em outras palavras, a reportagem funciona como
gatilho empirico para uma modelagem contabil e financeira condicionada, ¢ ndo como
evidéncia suficiente para afirmar desempenho econdmico concreto da operacdo (Prodanov;
Freitas, 2013).

No plano tributario, contudo, a renda de aplicagdes no exterior por pessoa fisica
residente no Brasil passou por regramento recente: a Lei n® 14.754/2023 disciplina a tributacao
de rendimentos no exterior, e a Receita Federal editou norma regulamentadora para
operacionalizar a aplicacdo dos dispositivos legais (Brasil, 2023; Receita Federal, 2024). Assim,
qualquer modelagem de retorno liquido de investimento internacional deve incorporar (i)
aliquotas aplicaveis, (i1) forma e periodicidade de apuracao e (iii) documentagao comprobatoria
— especialmente quando houver estruturas como offshores e trusts, com regras especificas

(Brasil, 2023; PWC, 2023).

5.2 Extensao de marca e receitas de licenciamento: parcerias com a Rider (Grendene)

A monetizacdo de marca por campanhas e produtos licenciados ¢ um eixo de
escalabilidade: diferentemente do show, a receita por licenciamento e publicidade pode ocorrer
sem expansdo proporcional de custos operacionais do artista. Como evidéncia de mercado, a

Rider divulgou campanha com Filipe Ret e Caio Luccas para langamento de produto, veiculada
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em portais do setor publicitario, indicando uso comercial de imagem e associagdo de marca
(Portal da Propaganda, 2024; Marcas Mais, 2024).

Contabilmente, essas receitas tendem a se enquadrar como contratos com clientes, cuja
mensuragao e reconhecimento dependem do desempenho prometido (entregas de publicidade,
uso de imagem, direitos de exploragdo) ¢ do momento de satisfacio da obrigacdo de

performance, seguindo a 16gica do CPC 47/IFRS 15 (CPC, 2016; IFRS, 2025).

5.3 Estrutura societaria e “blindagem” por CNPJs: segregacao de riscos

A segmentagdo de operagdes (por exemplo, turnés, direitos, publicidade,
tecnologia/gestdo) por veiculos societarios € pratica comum de governanca e gestio de risco,
pois isola passivos operacionais e facilita controles internos, contratos ¢ compliance fiscal.
Como indicio de existéncia de veiculo corporativo vinculado ao nome “Retia”, ha registro em
bases de consulta empresarial para “Retia Consultoria e Tecnologia Ltda.” (Serasa Experian,

2026).

5.4 Planejamento tributario: PF vs. PJ e efeitos do Lucro Presumido

A discussao PF vs. PJ precisa considerar, simultancamente, (a) natureza das receitas
(servigos, royalties, publicidade), (b) regime de apuracdo e (¢) mudangas normativas recentes.
Em linhas gerais, a tributagdo de pessoa juridica no lucro presumido utiliza percentuais de
presuncao conforme atividade (com destaque recorrente para 32% em prestagao de servigos), €
a legislacdo do IRPJ/CSLL e seus adicionais possui regras especificas (Brasil, 1995; Brasil,
1996).

Um ponto sensivel do texto original ¢ a afirmacdo de “distribui¢do de lucros isenta” na
pessoa fisica. Historicamente, a isen¢do decorre do art. 10 da Lei n°® 9.249/1995 (Brasil, 1995).
Entretanto, a Receita Federal comunicou atualizagdo normativa indicando que a partir de 1° de
janeiro de 2026 passou a haver retenc¢do na fonte de 10% sobre lucros e dividendos distribuidos
a pessoa fisica residente quando o montante superar R$ 50.000,00 por més, por PJ pagadora,
com base na Lei n® 15.270/2025 (Receita Federal, 2025; Brasil, 2025). Logo, o planejamento
tributario contemporaneo nao pode assumir isencao ampla: deve simular cenarios sob a regra

vigente em 2026, delimitando base, periodicidade e retengdes.

6. CONSIDERACOES FINAIS

A reorganizacdo analitica do caso Filipe Ret — articulando trajetéria empresarial

(autogestdio — profissionalizagdo — plataforma/holding), valuation de intangiveis,
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lucratividade em turnés, monetizacdo de atengdo e, por fim, diversificacdo e planejamento
tributario-societario — sustenta o achado central de que a performance econdmica do “negdcio-
artista” resulta menos de eventos isolados € mais de uma arquitetura de governanga orientada a
ativos intangiveis, gestao de risco e disciplina financeira. Em termos de evidéncias e inferéncias
amarradas ao referencial utilizado ao longo do trabalho, os principais achados sdo quatro.
Primeiro, a fase independente (Tudubom) ¢ compativel com a logica de bootstrapping, na qual
o crescimento decorre do reinvestimento do caixa e da preservagdo de controle sobre ativos
estratégicos, especialmente direitos e masters, aspecto coerente com a centralidade economica
de intangiveis em mercados criativos e com as premissas de identificabilidade, controle e
beneficios futuros (Block et al., 2021; IFRS, 2025a). Segundo, a profissionalizacao via gestao
especializada pode ser compreendida pela lente da teoria da agéncia, pois a delegacdo e os
mecanismos de monitoramento e negociacao tendem a reduzir custos de coordenacao e ampliar
a captura de valor; nesse ponto, a interpretagdo nao decorre apenas de relatos declaratdrios, mas
da convergéncia entre evidéncias institucionais de intermediagdo gerencial, reorganizagao
operacional e reposicionamento comercial, o que reforca a hipotese de que o valor do “produto
show” depende, em larga medida, da capacidade de gestao e de precificacdo (Jensen; Meckling,
1976; Billboard Brasil, 2025). Terceiro, a consolidagdo de uma plataforma (Nadamal)
aproxima-se de uma estratégia de portfolio e de expansdo da capacidade de gerac¢do de caixa
por participagdo em novos ativos musicais, com potencial formacao de valor de marca do
proprio selo (goodwill) em contexto de transagdes e comparaveis de mercado, tema que exige
cautela a luz de critérios normativos de valor justo e combinagdes de negocios (IFRS, 2021;
IFRS, 2022; Cavalcanti, 2025). Quarto, a analise financeira mostrou que a lucratividade da
operagdo ao vivo exige separagdo rigorosa entre faturamento e resultado, incorporando custeio
(absor¢ao/varidvel), estrutura de comissoes e incidéncias tributarias; além disso, a racionalidade
loss leader em eventos-ancora ¢ tecnicamente defensavel como investimento em marca e
aquisicdo de atencdo quando observada em perspectiva intertemporal de fluxo de caixa
(Martins, 2010; Brasil, 2003; Ambrus; Weinstein, 2008).

Ao mesmo tempo, o estudo evidencia que a robustez das conclusdes depende da
qualidade e da hierarquia das fontes mobilizadas. Sempre que possivel, a interpretacdo foi
ancorada em documentos institucionais, registros publicos, metadados de plataformas e
referéncias normativas, reservando-se ao material jornalistico fung¢do predominantemente
contextual ou indicativa. Com isso, a inferéncia analitica ndo se apoia na reprodu¢do imediata
da narrativa midiatica, mas na articulagcdo entre enunciados empiricos verificaveis, categorias

tedricas previamente definidas e confronto com documentos convergentes. Esse procedimento
RAGG, v. 21, maio.; p. 138 — 160 / 2026 ISSN: 2317-0484



CONTANDO RETS 155

reforca a transparéncia do percurso analitico e reduz o risco de sobreposi¢ao entre interpretagao
do pesquisador e contetido efetivamente documentado, o que ¢ particularmente relevante em
objeto marcado por forte circulagao publica de informagdes, reputacao e conteiddo promocional
(Prodanov; Freitas, 2013).

Ainda assim, o estudo apresenta limitagdes relevantes. A primeira é de mensuracao: as
bases publicas (streams, reportagens, declaragdes, registros institucionais ¢ documentos
administrativos) ndo substituem demonstragdes financeiras, contratos completos e relatorios
gerenciais internos; assim, o valuation e as margens de turné permanecem como modelagens
indicativas, uteis para demonstrar método, mas insuficientes para conclusdes numéricas com
precisdo auditavel (IFRS, 2021; Kosyuk; Stoikov, 2022). A segunda limitacdo ¢ de atribui¢ao
causal: efeitos como monetizacdo do engajamento negativo e ganhos de cachet apos
profissionalizacdo sdo plausiveis e amparados por literatura sobre incentivos, atencdo e
coordenacdo econdmica, porém nao podem ser tratados como causalidade direta sem série
historica, controle de variaveis e triangulacdo mais robusta (Milli et al., 2025; Billboard Brasil,
2025). A terceira limitacdo ¢ de ambiguidade contratual: investimentos internacionais e
operagdes de marca ou licenciamento podem assumir multiplas naturezas — participagao
societaria, contrato de embaixador, royalties, fee fixo —, e a classificagdo contabil-tributaria
depende do instrumento juridico especifico. Por fim, ha limitagdo de dinamismo normativo:
regras tributarias sofrem alteragdes e exigem atualizagdo permanente; portanto, quaisquer
conclusodes sobre eficiéncia fiscal devem ser lidas como condicionadas ao marco legal vigente
e aos fatos geradores efetivamente comprovados (Brasil, 2023; Receita Federal, 2024).

Nesse quadro, o caso analisado reforca a onipresen¢a da contabilidade na compreensao
de modelos contemporaneos de negdcio baseados em reputacdo, propriedade intelectual,
atencdo e circulagdo digital. Longe de se restringir a organizagdes industriais tradicionais, a
racionalidade contabil mostra-se igualmente aplicavel a artistas cuja atividade econdmica se
estrutura em torno de ativos intangiveis, contratos hibridos, multiplas fontes de receita e
decisoes interdependentes de financiamento, precificacdo, governanga e conformidade. Por
1sso, o modelo analitico desenvolvido neste estudo apresenta potencial de replicacdo para outros
artistas e selos, inclusive nos segmentos do rap-trap, nos quais a autogestdo inicial, a
centralidade do catalogo, a monetizagdo em plataformas, a formagao de coletivos e a posterior
profissionalizacdo gerencial tendem a reproduzir, com variagdes proprias, problemas
semelhantes de reconhecimento de receitas, mensuracdo de intangiveis, custeio de turnés,
estruturagcdo societria e planejamento tributirio. Nessa perspectiva, a contabilidade nao

aparece apenas como linguagem de registro, mas como instrumento de interpretacdo
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econdmica, controle gerencial e sustentacdo da perenidade do empreendimento artistico
(Tudicibus, 2015; CPC, 2010; CPC, 2016).

Dadas essas condigdes, o caso tende a ganhar densidade cientifica e capacidade de
generalizagdo analitica @ medida que futuras investigagdes avancem na constru¢ao de dossiés
documentais primarios, na modelagem de cendarios de valuation, na demonstracao de resultado
por data e rota e no mapeamento das estruturas societdrias efetivamente utilizadas. Com esse
aprofundamento, Filipe Ret deixa de ser apenas exemplo narrativo de “artista-empreendedor”
e passa a constituir um estudo demonstrativo de como ativos intangiveis, controles gerenciais,
gestdo de atengdo e arquitetura societaria podem ser integrados para formar valor econdomico

sustentavel no entretenimento contemporaneo.
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