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ANALISE SETORIAL DA DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO DAS
COMPANHIAS ABERTAS LISTADAS NA B3

SECTORAL ANALYSIS OF ADDED VALUE DISTRIBUTION OF OPEN
COMPANIES LISTED IN B3
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RESUMO:

O tema Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA) vem sendo muito estudado na atualidade com énfase na
distribuigdo de riqueza gerada pelas empresas, no intuito de evidenciar de que forma é efetuada a comparacdo de
seus indicadores. O objetivo deste estudo é comparar o valor adicionado das companhias abertas listadas na B3
durante o periodo de 2016 a 2018. A amostra conta com 404 empresas listadas na B3 até o ano de 2018,
considerando-se o periodo temporal de 2016 a 2018. A analise foi efetuada pelo método de estatistica descritiva,
no qual foram pesquisados todos os setores empresariais, sdo esses: bens industriais, que possui 70 empresas;
comunicagdes, com 6 empresas; consumo ciclico, com 75 empresas; consumo ndo ciclico, com 36 empresas;
financeiro, com 80 empresas; materiais basicos, com 30 empresas; outros, com 22 empresas; petroleo, gas e
biocombustiveis, com 09 empresas; saude, com 17 empresas; tecnologia da informagdo, com 06 empresas; e
utilidade publica, com 66 empresas. Os resultados revelam a forma em que ¢ distribuida a riqueza gerada no
periodo analisado entre os indicadores de pessoal: impostos, taxas e contribui¢des; remuneracdo de capital de
terceiros; e remuneragdo de capital proprio. Constatou-se que houve maior variagdo para os colaboradores com
um percentual de 65,38%, e menor variagdo para utilidade publica com -0,25%. Nesse periodo, o setor que mais
distribuiu riqueza foi o de consumo ciclico, sendo que 32,65% do total foi destinado para governo, enquanto o
setor outros, o que menos teve valor a distribuir, direcionando 60,78% aos seus acionistas.

Palavras-chave: Valor Adicionado. Value Added Statement. DVA.

ABSTRACT:

The theme Value Added Statement (VAS) has been much studied today with emphasis on the distribution of
wealth generated by companies, in order to evidence how the comparison of their indicators is made. The aim of
this study is to compare the added value of the open companies listed in B3 during the period 2016 to 2018. The
sample has 404 companies listed in B3 until 2018, considering the time period from 2016 to 2018. The analysis
was carried out by the statistical method descriti-va, in which all business sectors were researched, these are:
industrial goods, which has 70 enterprises, communications, with 6 companies, cyclical consumption, with 75
companies, non-cyclical consumption, with 36 esas; with 80 companies, basic materials, with 30 companies;
others, with 22 companies; oil, gas and biofuels, with 09 companies; health, with 17 companies; information
technology, with 06 companies, and utility, with 66 companies. The results reveal the way in which the richness
generated in the period analyzed between the personnel indicators is distributed: taxes, fees and contributions,
remuneration of third-party capital; and equity remuneration. It was found that there was a greater variation for
employees with a percentage of 65,38%, and lower variation for public utility with -0,25%. During this period,
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the sector that distributed the most wealth was cyclical consumption, and 32,65% of the total was allocated to
government, en-how the other sector, which less had value to distribute, directing 60,78% to its shareholders.

Key words: Value Added. Value Added Statement. VAS.

1 INTRODUCAO

Os relatorios contabeis-financeiros de propdsito geral reportam informagdes uteis para
seus usudrios e, consequentemente, auxiliam na tomada de decisdo no intuito de atrair
retornos para entidade (CPC 00 R1, 2010). De acordo com a Lei 6.404/76, em seu artigo 176,
ha obrigatoriedade da publicacdo das seguintes demonstragdes contdbeis ao final de cada
exercicio social: Balango Patrimonial (BP); Demonstracdo dos lucros ou prejuizos
acumulados (DLPA); Demonstracdo do resultado do exercicio (DRE); Demonstracdo dos
fluxos de caixa (DFC); e Demonstracdo do valor adicionado (DVA) quando se tratar de
companhia aberta.

Dentre elas, destaca-se a DVA, pois segundo Kruger et al (2018) essa demonstragdo ¢é
utilizada como um instrumento de grande utilidade na gestao, ndo cumprindo apenas com as
obrigagdes da legislacdo, mas também servindo como apoio e controle dentro da tomada de
decisdo, no qual possibilita efetuar comparagdes entre diferentes empresas do mesmo
segmento, € demonstrar o quanto ¢ eficiente a geragdo e distribuicao de riquezas.

A DVA teve origem na Europa, e sua evolu¢do se deu pela necessidade de inserir o
valor adicionado nos paises pertencentes a esse continente, tendo inicio no Reino Unido ao
fim dos anos 70, através da publicagdo do relatdrio Corporate Report, que orientava a
elaboracdo da DVA, de modo a auxiliar no entendimento de como ¢ distribuida os esforgos e
beneficios de uma organizagdo. No inicio dos anos 80, devido a questdes politicas que
transformaram as causas econdmicas, profissionais e sociais, além de possiveis adulteragdes,
provocando o desinteresse dos usudrios pela demonstracdo, fazendo com que as divulgagdes
voluntarias desaparecessem, até ocasionar a sua cessacdo (CUNHA, 2002; PONG;
MITCHELL, 2005).

Nesse contexto, ¢ importante destacar que devido a sua popularidade passou a ser
incentivada pelo International Accounting Standards Board (IASB), porém ndo ¢ obrigatdria
pelas normas internacionais de contabilidade (/FRS — International Financial Reporting

Standards)(MACHADO et al., 2014).



No Brasil, a elaboracdo da DVA até o ano de 2007 era facultativa, porém incentivada
com a apresentacdo de processos € modelos similares divulgados pela Comissdao de Valores
Mobiliarios (CVM), através do Oficio Circular CVM/SNC/SEP n°1/00, e também pelo
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), com a resolugdo CFC 1.010/05 (COELHO;
SANTOS, 2014). Partindo dessa premissa, Cunha (2005) salienta que o novo texto legal,
surge devido ao crescimento da divulgacdo da DVA, além de sua utilidade como ferramenta
de marketing, e cobrangas sociais como, por exemplo, o estimulo por parte de associacdes de
trabalhadores.

Nesse sentido, foi criada a Lei 11.638/2007 que alterou a Lei 6.404/76, e passou a
exigir a partir do ano de 2008 a publicacdo da DVA por parte das Companhias abertas. Sua
apresentacdo demonstra como ¢ gerada a riqueza e como essa ¢ distribuida, proporcionando
aos seus usuarios informacgdes, tanto econdmicas quanto sociais, que possibilitem uma melhor
analise das atividades de determinada organizacdo dentro do meio social na qual esta inserida
(ARRUDA et al., 2015).

A partir do contetido exposto, tem-se o seguinte problema de pesquisa: De que forma
pode se comparar a distribuiciao do valor adicionado das companhias abertas listadas na
B3? O objetivo da pesquisa ¢ comparar o valor adicionado das companhias abertas listadas na
B3 durante o periodo de 2016 a 2018.

Esta pesquisa tem sua relevancia, no estudo da Demonstragdo do Valor Adicionado
(DVA), obrigatoria somente para as companhias abertas brasileiras, pois as normas
internacionais de contabilidade (IFRS) ndo exigem a sua elaboracdo para as demais
companhias de outros paises (SANTOS et al., 2015). Sendo assim, faz-se necessario entender
os objetivos desta demonstracdo e a sua utilidade para os usuarios da informagao contabil-
financeira.

Apresentado a parte introdutoria desta pesquisa, segue-se com o referencial teorico, no
qual ¢ abordado a DVA, e estudos anteriores. No tdpico seguinte encontra-se a metodologia.
Em sequéncia, ¢ evidenciada a andlise dos resultados. E por fim, sdo apresentadas as

consideragdes finais.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Demonstraciao do Valor Adicionado (DVA)



No Brasil, a partir do ano de 2008, a DVA passou a ser uma demonstragdo obrigatoria
para as companhias de capital aberto e empresas de grande porte, decorrente da aprovagao da
Lei 11.638/2007 (SCHAFER et al., 2016).

Segundo Kruger et al (2018), o Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) aprovou
em 2008 o Pronunciamento Técnico n°® 09, Demonstragdo do Valor Adicionado,
regulamentando como essa demonstragao deve ser apresentada, sendo exigido a utilizagdo
deste pronunciamento por alguns oOrgdos reguladores, sdo eles, Comissdao de Valores
Mobiliarios (CVM), Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres (ANTT) e Agéncia Nacional de Satide Suplementar (ANS).

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) apresenta como ¢ gerado o valor
produzido pela entidade através de suas operagdes, além de demonstrar como ¢ distribuido
esse valor aos elementos que contribuem para a sua formagao (BISPO et al., 2007).

Em relacdo a estrutura da DVA, o CPC 09 (2008) apresenta trés modelos que sdo
destinados para segmentos diferentes, sao eles: a) Modelo I, destinada a empresas em geral; b)
Modelo II, destinada a instituigdes financeiras bancarias; ¢ ¢) Modelo III, destinada a
seguradoras, modelo este sugerido pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).

Conforme CPC 09 (2008), a DVA esta dividida em duas partes: Formac¢ao da riqueza
e Distribuicao da riqueza. Em sua primeira parte, ¢ apresentada a riqueza adquirida pela
entidade, contendo os seguintes topicos a serem detalhados:

a) Receitas;
b) Insumos adquiridos de terceiros;
¢) Valor adicionado recebido em transferéncia.

Em seguida, ainda de acordo com o CPC 09 (2008), na segunda parte da DVA ¢
apresentada como ¢ feita a distribuicdo da riqueza obtida pela entidade, essa apresentacao ¢
feita pela evidenciacao dos seguintes componentes:

a) Pessoal;

b) Impostos, taxas e contribuicdes;

¢) Remuneragdo de capitais de terceiros;
d) Remuneragdo de capitais proprios.

E possivel identificar a partir da DVA que o valor adicionado ¢ a diferenca calculada
entre o valor da producdo, e o dos produtos, bens e servicos de terceiros que sao utilizados no
processo produtivo. Dessa forma, pode-se verificar como € gerado e distribuido os recursos de

determinadas organizagdes (KRUGER et al., 2018).



2.2 Estudos Anteriores

Diversos estudos foram elaborados sobre a Demonstragdo do Valor Adicionado

(DVA) em companhias abertas brasileiras, as quais se utilizaram de uma metodologia

comparativa conforme apresenta-se a seguir.

Quadro 01 — Estudos Anteriores

Autor Objetivo Amostra Método e Resultados
(ano)
Silva Demonstrar os principais | A amostra ¢ composta por | Comparativo: Variagdio do valor
(2009) elementos formadores de | 20  grandes  empresas | adicionado positiva, em quase todas as
riqueza, além da | listadas na revista | empresas estudadas, a média geral de
distribuicdo nas maiores | American Forbers, periodo | crescimento em seus indicadores de
entidades brasileiras | temporal de 2007 a 2008. 2007 para 2008 foi de 86,68%.
listadas na revista
American Forbers.
Franca Analisar as variagoes da A amostra é composta por [ Comparativo: Apenas o capital de
et al DVA das Instituigdes de 4 Instituigdes de Ensino | terceiros obteve variacdo positiva de
(2016) Ensino Superi()r no setor Superior do setor de | 27%.
de Educagdio listadas (B3). | Educacdo, listadas na B3,
periodo temporal de 2013
a2014.
Londero | Desenvolver um modelo | A amostra é composta por | Formularios de pesquisa: O modelo
et al de DVA que se enquadre | 1.450 colaboradores de | desenvolvido ¢é viavel, podendo ser
(2016) as sociedades | uma empresa que atua no | desenvolvido e aplicado, pois acrescenta
cooperativas, no intuito de | Rio Grande do Sul com | uma série de novas informagdes, no
quantificar e evidenciar o | sede na cidade de Carlos | ambito economico.
impacto socioeconomico | Barbosa.
das cooperativas
agropecuarias.
Silva et Avaliar a forma de | A amostra iniciada na B3 | Estatistica descritiva: Os segmentos de
al (2017) | distribuicio do  valor | foi composta por 26 | remuneragdo de capitais proprios e
adicionado  entre  os | bancos listados até o | pessoal receberam maior remuneragdo
bancos listados na B3. periodo de 2015, sendo | pelos bancos, e que o segmento de
retirado 6 bancos da | governo e capitais de terceiros
amostra pelo fato de os | receberam menos valor no periodo
bancos ndo apresentaram | analisado.
valor a distribuir em 3 anos
do periodo analisado.




Silva
(2017)

Verificar a relagdo das
empresas  listadas  no
Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) e B3,
com o percentual a
riqueza distribuida para a
sociedade, no intuito de
identificar qual parcela da
riqueza que fica retida na
empresa ou ¢ distribuida
para os seus acionistas.

Todas as empresas da ISE,
e a mesma quantidade de
empresas da B3, no
periodo de 2011 a 2015.

Comparativo: H4 uma  relacdo
insignificante das empresas pertencentes
a ISE, com a distribui¢do de riqueza a
sociedade, além disso, essas empresas
possuem maior produgao de riqueza.

Manna
et al
(2018)

Realizar uma analise com
foco na demonstracdo do
valor adicionado a fim de
verificar a forma que a
carga tributaria aflige as
companhias do  setor
elétrico, tanto no
segmento de distribuicdo ¢
transmissdo.

A amostra foi levantada
através de informacdes de
4 companhias do setor
elétrico com o intervalo de
tempo de 2007 a 2017.

Comparativo: Ha diferenga entre o
quanto a empresa de distribuicao destina
para o governo e quanto as entidades de
geracdo/transmissao  mostrando  0s
segmentos de distribui¢do que aloca
muito mais recursos para o pagamento
de impostos, taxas e contribui¢do que o
segmento de geracdo e transmissdo.

Kruger
et al
(2018)

Comparar a distribuicdo

de  wvalor adicionado
gerado pelas empresas
listadas na B3.

A amostra ¢ composta por
255 empresas listadas na
B3, periodo temporal de
2015 e 2016.

Comparativo: A distribui¢ao de riqueza
tem variagdo de 21,04% a 59,06% para o
governo; 10,60% a 42,42% para
colaborador; 3,56% a 41,57% para
capital de terceiros; -4,78% a 29,66%
para o capital proprio e devido vir
riqueza distribuida de outros valores que
seriam sobras, a variacdo fica de -3,74%
a0,25%.

De
Oliveira
et al
(2018)

Verificar qual a influéncia
da propriedade do capital
em relacdo a contribuigdo
da empresa a sociedade,

além de comparar as
empresas  privadas e
estatais.

A amostra é composta por
362  observagdes em
relagdo a 72 empresas do
setor de Utilidade Publica,
listadas na B3, no periodo
de 2011 a 2014.

Testes Estatisticos: A pesquisa revela
que as empresas estatais tém maior
percentual de distribui¢do de riqueza aos
seus empregados do que as empresas
privadas, pois estas destinam maior
riqueza aos seus acionistas.

Moreno
et al
(2019)

Verificar de que forma se
comporta a  riqueza
adquirida e distribuida, no
setor de construgdo.

A amostra é composta por
27 empresas do setor de
constru¢do, listadas na B3,
cujo periodo temporal ¢ de
2011 a 2016.

Comparativo: No periodo analisado,
houve redugdo no capital proprio de
248%, e o grupo de capital de terceiros
teve crescimento de 55%.

Fonte: Dados da Pesquisa

Silva (2009) demonstra que os fatores geradores de riqueza, além de como ¢ feita a sua

distribui¢do dentro das entidades brasileiras, a partir de 20 empresas listadas na revista

American Forbers 2007, no periodo de 2007 a 2008. Os autores revelam que a pesquisa

demonstra que foi positiva a variagdo do valor adicionado em quase todas as empresas




estudadas, e que os percentuais estdo indicando que houve uma média de crescimento em seus
indicadores no total de 82,68% de 2007 para 2008.

Seguindo a mesma linha de pesquisa, porém em segmento distinto, Franca et. al
(2016) propoe analisar a DVA de 4 Instituicdes de Ensino Superior dentro do setor de
Educacdo listadas na B3, pertencentes ao Novo Mercado, no periodo de 2013 a 2014. A
pesquisa demonstra resultados distintos das anteriores, pois a mesma aponta que houve
variacdo negativa para quase todos os componentes da distribui¢do de riqueza, apenas o
capital de terceiros obteve variagdo positiva de 27%.

Diferentemente de Silva (2009) e Franga et al (2016), em seu estudo Londero et al
(2016), estuda a proposta de um novo modelo de DVA para as cooperativas, com o objetivo
de quantificar e evidenciar o impacto socioecondmico das cooperativas agropecuarias. Os
autores utilizaram como método formulérios de entrevista para chegarem aos seus resultados,
onde entrevistaram 1.450 colaboradores de uma empresa com sede na cidade de Carlos
Barbosa no Rio Grande do Sul, além de utilizar os relatorios financeiros para fazerem as
analises. A pesquisa revela que o novo modelo desenvolvido pelos autores, € bastante util e
viavel, pois além de seguir a CPC 09, acrescenta novas informagdes no ambito econdmico.

Em estudo semelhante ao de Silva (2009) e Franga et al (2016), foi avaliado por Silva
et al (2017), como ¢ feita a distribui¢ao do valor adicionado das empresas do setor bancario
listadas na B3, utilizando como amostra 26 empresas bancarias, no periodo de 2011 a 2015.
Os resultados da pesquisa diferentemente das efetuadas pelos autores mencionados, revelam
que os segmentos de capitais proprios e pessoal receberam maior remuneracao pelos bancos,
enquanto os de governo e capitais de terceiros receberam menos, de acordo com os periodos
analisados.

Silva (2017) parte para outra linha de pesquisa, onde estuda a relacdo das empresas
listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), e na B3, em relagio & riqueza
distribuida para sociedade, utilizando todas as empresas listadas na ISE, e a mesma
quantidade na B3, no periodo de 2011 a 2015. O estudo revela que ndo ha relagdo significante
referente a distribui¢do de riqueza a sociedade, e ressalta que essas empresas possuem maior
producao de riqueza.

Outro estudo relevante, ¢ o de Manna et al (2018), os autores verificam a forma em
que a carga tributdria aflige as companhias do setor elétrico, por meio de analise da
demonstracdo do valor adicionado, utilizando como amostra 4 empresas do setor elétrico no
periodo de 2007 a 2017. Os autores apontam que ha diferenga em relacdo ao quanto as

empresas de distribuicdo direcionam para o governo, quanto as empresas de geracdo e



transmissdo, evidenciando que o segmento de distribui¢do destina mais recursos para o
pagamento de tributos.

Kruger et al (2018), compararam a distribuicdo do valor adicionado gerado em 255
empresas listadas na B3 de 9 setores excluindo os setores de comunicagdo, financeiro e o
outros, no periodo de 2015 a 2016. Os autores apontaram que a pesquisa revelou que a
distribuicao de riqueza obteve variagao de crescimento positiva em todos os componentes.

De outra forma, De Oliveira et al (2018), verificam qual a influéncia da propriedade
do capital em relagdo a contribuicdo da empresa a sociedade, além de comparar as empresas
privadas com as estatais, utilizando uma amostra de 362 observagdes retiradas de 72 empresas
do setor de utilidade publica listadas na B3, no periodo de 2011 a 2014. Os resultados da
pesquisa apontam que as empresas estatais apresentam uma média de 274,16 para o valor de
pessoal, e 137,14 aos acionistas, enquanto as empresas privadas apresentam uma média de
153,07 para pessoal e 195,11 aos acionistas. Verifica-se que as empresas estatais distribuem
maior riqueza aos seus empregados, e as empresas privadas aos seus acionistas.

Por fim, com estudo similar ao de Silva (2009), Franga et al (2016), e Silva et al
(2017) a pesquisa de Moreno et al (2019), propdem analisar o comportamento da distribui¢ao
de riqueza adquirida e distribuida no setor de construg¢do, utilizando uma amostra de 27
empresas do setor de construcdo listadas na B3, no periodo de 2011 a 2016. Os resultados sdo
semelhantes ao estudo de Franca et al (2016), pois apontam um crescimento de 55% no
capital de terceiros.

Identifica-se que parte dos autores mencionados efetuaram pesquisas semelhantes,
porém em segmentos distintos, exceto Londero et al (2016), que propuseram um novo modelo
de DVA, para as cooperativas agropecudrias; Silva (2017), que seguiu pela analise das
empresas da ISE com as da B3; e De Oliveira et al (2018), que comparou as empresas

privadas com as estatais verificando a influéncia do capital na contribui¢do da entidade.
3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A populacao utilizada € composta por 414 empresas listadas na B3 no periodo de
2016 a 2018, entretanto, foi necessaria a exclusdo de dados de 10 empresas por ndo possuirem

as informagdes necessarias para a analise dessa pesquisa, conforme a seguir.

Quadro 02 — Amostra utilizada na pesquisa
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Populacao de empresas coletadas 414 100%
(-) Empresas Canceladas 1 0,2%
(-) Nao possuiam os dados necessarios 9 2,2%
(=) Amostra de empresas analisadas 404 97,6%

Fonte: Dados da Pesquisa

A coleta de dados foi efetuada no sitio da B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), no qual foram
extraidos os valores dos indicadores de valor pessoal; impostos, taxas e contribuicoes;
remuneracdo de capital de terceiros e remuneracdo de capital proprio, que compdem a
estrutura das Demonstracdes de Valor Adicionado das 404 companhias da amostra. A analise
foi efetuada no periodo de 2016 a 2018.

O Quadro 02 representa o calculo da amostra de empresas analisadas, onde 0,2%
representa a quantidade de empresas canceladas em relacdo a populagdo, e 2,2% nao
possuiam os dados necessarios para a andlise, sendo a companhia Ind Romis do Nordeste S/a.
a empresa cancelada, e as empresas Biotoscana Investimentos S/a , Cia Hering S/a, Cepacs
(Curitiba, Rio de Janeiro e Sao Paulo), Gp Investimentos Ltda, PPLA Participations Ltda,
Vivara Participacdes S/a e Wilson Sons Limited, as empresas com falta de dados necessarios.

As informagdes coletadas foram analisadas por meio de tabelas e grafico.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Analise setorial

Foram analisados os dados das demonstragdes das empresas pertencentes a todos os
setores, sendo esses: bens industriais; comunicagdes; consumo ciclico; consumo nao ciclico;
financeiro; materiais bésicos; outros; petroleo, gas e biocombustiveis; saude; tecnologia da
informacao; telecomunicagoes; e utilidade publica. A tabela I, € representada por 70 empresas
de variados segmentos, sdo eles: producao para construcdo; constru¢do pesada; engenharia
consultiva; servicos diversos; material aeronautico; material rodoviario; motores,
compressores € outros; maquinas e equipamentos industriais; maquinas e equipamentos de

construgdo e agricolas; armas € munigdes; € etc.
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Valor Valor
1 Valor ~ ~
Analise Valor a Remuneracgao Remuneracao
I - Valor Pessoal | Impostos, Taxas . .
descritiva Distribuir o de Capital de de Capital
¢ Contribuigdes . R
terceiros Proprio
Minimo - 843.320,00 0,00 - 44.848,00 0,00| - 1.530.722,00
Maximo 113.873.070,00 | 62.220.024,00| 21.286.858,00| 19.915.228,00| 16.355.466,00
Média 431.596,00 1.291.505,16 554.616,68 671.965,41 281.976,00
Desvio
Padrao 13.058.076,34 7.163.584,69 2.323.729,12 2.043.577,57 1.808.560,13
Total 588.013.283,00 | 271.216.084,00| 116.469.502,00| 141.112.736,00| 59.214.961,00
Distribuigdo
em % 100% 46,12% 19,81% 24,00% 10,07%

Fonte: Dados da Pesquisa

E possivel identificar que na Tabela 1 houve maior variagdo no valor de pessoal com

46,12% do total distribuido, e em sequéncia com 24%, o valor de remuneragdo de capital de

terceiros, sendo o indicador valor de Pessoal o que mais teve valor distribuido.

A Tabela 02 representa o setor de comunicagdes, composto por 6 empresas, que

pertencem aos segmentos: telecomunicagdes, e producdo e difusdo de filmes e propagandas.

Tabela 02 — Comunicagdes

Valor Valor
Analise Valor Remuneragdo | Remuneracao
o Valor a Distribuir | Valor Pessoal | Impostos, Taxas unerag unerag
descritiva S de Capital de de Capital
e Contribuigdes . R
terceiros Proprio
Minimo - 17.188,00 19.001,00 12.539,00 13.359,00 | - 8.205.578,00
Maximo 38.963.935,00 | 4.514.299,00| 18.702.536,00| 14.008.347,00| 24.615.555,00
Média 11.979.770,44 1.430.395,06 5.564.804,50| 3.212.671,67 1.771.899,22
Desvio
Padrio 14.111.841,94 1.566.423,40 6.701.491,46 | 4.115.447,93 6.806.686,14
Total 215.635.868,00 | 25.747.111,00 | 100.166.481,00 | 57.828.090,00| 31.894.186,00
Distribui¢ao
em % 100% 11,94% 46,45% 26,82% 14,79%

Fonte: Dados da Pesquisa

Percebe-se que esse setor diferente do setor de bens industriais obteve maior variacao

no valor de impostos, taxas e contribuicdes com um percentual de 46,45% da distribuicdo de
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valor total a distribuir, em sequéncia vem valor de remuneragdo de capital de terceiros com
26,82%, valor de remuneragdo de capital proprio com 14,19% e com um percentual inferior o
valor de pessoal com apenas 11,94%.

A Tabela 03 esta representada por 75 empresas do setor de consumo ciclico, essas
compdem os segmentos: incorporagdes, fios e tecidos, calgados, acessorios, eletrodomésticos,
moveis, utensilios e domésticos, automoveis e motocicletas, hotelaria, restaurante e similares,
bicicletas, brinquedos e jogos ¢ etc.

Tabela 03 — Consumo Ciclico

Valor Valor Valor

ali R do | Remuneragao
Andlise Valora Valor Pessoal | Impostos, Taxas crmunerag unerag

descritiva Distribuir e Contribuicoes de Capl.tal de de C’ap.ltal
terceiros Proprio
Minimo - 4.348.617,00 - 98.021,00| - 228.782,00] - 99.808,00| - 5.430.942,00

Méximo 327.076.365,00 | 83.823.999,00 | 154.812.764,00| 35.304.281,00| 77.992.581,00

Média 7.922.125,81 2.469.157,52 2.586.801,07 996.748,31 1.869.418,92
Desvio

Padrio 40.802.908,00 12.770.073,58 | 16.653.444,41 4.257.175,69 9.769.489,83
Total 1.782.478.307,00| 555.560.442,00| 582.030.240,00 | 224.268.369,00 | 420.619.256,00
Distribuigdo

em % 100% 31,17% 32,65% 12,58% 23,60%

Fonte: Dados da Pesquisa

Observa-se que o indicador pessoal comparado ao de impostos, taxas e contribuigdes,
obtiveram variac¢do similar, sendo distribuido 31,17% para valor de pessoal, e 32,65% para o
valor de impostos, taxas e contribuigdes, sendo esses os indicadores com maior variagao nesse
setor.

A Tabela 04 ¢ constituida por 36 empresas do setor de consumo ndo ciclico, que

pertencem aos segmentos: incorporagoes, fios e tecidos, calgados e acessorios.
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Valor Valor
- Valor ~ ~
Analise Valor a Remuneragdo | Remuneracao
. - Valor Pessoal | Impostos, Taxas . .
descritiva Distribuir N de Capital de de Capital
¢ Contribui¢des . .
terceiros Proprio
Minimo - 8.292,00 4.527,00| - 472.881,00 1.408,00 | - 2.114.506,00
Maximo 45.100.900,00 21.923.900,00| 27.050.929,00| 17.840.341,00| 13.083.397,00
Média 5.921.221,36 1.908.920,68 1.738.501,06 1.694.075,11 579.724,51
Desvio
Padrido 10.997.290,32 4.138.412,09 4.914.839,21 3.091.829,96 2.288.873,64
Total 426.327.938,00 | 137.442.289,00 | 125.172.076,00 | 121.973.408,00| 41.740.165,00
Distribuigdo
em % 100% 32,24% 29,36% 28,61% 9,79%

Fonte: Dados da Pesquisa

Nota-se que nesse setor ha trés indicadores que t€ém maior distribui¢ao, os mesmos

com percentuais equiparados, predominando o valor de pessoal com o percentual de 32,24%,

em sequéncia o valor de impostos, taxas e contribuigdes com 29,36% de distribui¢ao e o valor

de remuneracgdo de capital de terceiros com 28,61%.

Na Tabela 05 encontra-se os valores referente ao setor financeiro que possui um

conjunto 80 empresas, que constituem os segmentos: bancos; sociedade crédito e

financiamento; arrendamento mercantil; securitizadoras de recebiveis; gestdo de recursos e

investimentos; servigos financeiros e diversos; seguradoras; corretoras de seguros; exploragao

de imoveis; intermediacdo imobilidria; e holdings diversificadas.
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Valor Valor Valor
Analise Valor a Valor Pessoal Impostos, Remuneracao | Remuneracao
descritiva Distribuir Taxas e de Capital de de Capital
Contribuigdes terceiros Proprio

Minimo 1.602.449,00 0,00 - 918.459,00 0,00| - 1.196.331,00
Maximo 67.530.000,00 22.615.509,00| 23.713.000,00 2.252.105,00| 25.639.000,00
Média 3.214.087,29 1.052.961,85 822.290,06 150.001,72 1.188.833,67
Desvio

Padrao 10.670.812,46 3.897.742,75 3.016.522,52 343.356,11 3.818.380,78
Total 752.096.427,00 | 246.393.073,00| 192.415.874,00 | 35.100.402,00 | 278.187.078,00
Distribuigao

em % 100% 32,76% 25,58% 4,67% 36,99%

Fonte: Dados da Pesquisa

De acordo com a Tabela 05 ¢ possivel identificar que em oposicdo aos setores

anteriores, ha maior distribuicao de riqueza no indicador de remuneracao de capital proprio,

com um percentual de 36,99%. Em contrapartida o indicador valor de remuneragdo de capital

de terceiros, ¢ o que teve menor variacao no periodo analisado, com um percentual de apenas

4,67% do valor total.

A Tabela 06 esta representada por 30 empresas do setor de materiais basicos, essas

pertencem aos segmentos: minerais metalicos; siderurgia; artefatos de ferros e ago; artefatos

de cobre; petroquimicos; fertilizantes e defensivos; quimicos e diversos; madeira; papel e

celulose; embalagens; materiais diversos.

Tabela 06 — Materiais Basicos

Valor Valor
. Valor ~ ~
Analise Valor a Remuneragdo | Remuneracao
" C Valor Pessoal | Impostos, Taxas ) .
descritiva Distribuir 0 de Capital de de Capital
e Contribuigdes . L,
terceiros Proprio
Minimo - 181.404,00 0,00 - 148.576,00 | - 10.047.417,00| - 9.761.225,00
Maximo 92.780.093,00 24.784.221,00| 37.522.898,00| 29.355.908,00| 25.773.768,00
Meédia 6.689.336,57 1.771.289,42 2.024.325,97 1.904.063,91 989.657,27
Desvio
Padrio 16.265.756,18 4.497.894,19 6.160.591,87 5.202.547,82 3.807.747,25
Total 602.040.291,00 | 159.416.048,00| 182.189.337,00| 171.365.752,00| 89.069.154,00
Distribuigao
em % 100% 26,48% 30,26% 28,46% 14,79%

Fonte: Dados da Pesquisa
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Os resultados da Tabela 06 evidenciam que as variagdes de trés dos indicadores foram
similares, sendo o indicador valor de pessoal o que obteve maior variagao na distribuicao do
periodo analisado com um percentual de 30,26%, e o valor de remuneracao de capital proprio
com a menor porcentagem dos indicadores com 14,79%.

A Tabela 07 ¢ retratada por 22 companhias que ndo se enquadram nos demais setores
mencionados, sendo essas, alocadas na listagem de empresas relacionadas ao setor outros.

Tabela 07 — Outros

Valor Valor Valor
Analise Valor a Valor Pessoal Impostos, Remuneragdo de | Remuneragdo
descritiva Distribuir Taxas e Capital de de Capital
Contribuigodes terceiros Proprio

Minimo - 398.134,00 0,00 0,00| - 4.169,00| - 431.612,00
Maximo 2.644.318,00 9.338,00 21.171,00 226.796,00| 2.639.530,00
Média 23.119,18 463,08 4.764,48 14.050,95 3.840,67
Desvio

Padrao 346.381,88 1.832,01 7.833,84 38.806,33 345.936,99
Total 1.525.866,00 30.563,00 314.456,00 927.363,00 253.484,00
Distribuigao

em % 100% 2,00% 20,61% 60,78% 16,61%

Fonte: Dados da Pesquisa

Nesse setor, ¢ perceptivel que houve grande diferenca na variagdo em relacdo a todos
os indicadores, sendo o valor de remuneragdo de capital de terceiros o indicador com maior
percentual de distribui¢do no periodo de andlise, com 60,78% do valor total a distribuir. Por
outro lado, a distribuicdo para o valor de pessoal, foi minima com apenas 2% do total.

A Tabela 08 esta referenciada pelo setor de petrdleo, gas e combustiveis, composto
por 09 empresas, que sdo distribuidas nos segmentos: exploragdo, refino e distribuicao; e

equipamentos € Servigos.
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Valor Valor
. Valor ~ ~
Analise Valor a Remuneragdo | Remuneracao
. - Valor Pessoal | Impostos, Taxas . .
descritiva Distribuir O de Capital de de Capital
e Contribuig¢oes . .
terceiros Proprio
Minimo - 2.239.773,00 3.232,00| - 36.572,00| - 322.649,00| - 13.045.000,00
Maximo 281.097.000,00 | 34.477.000,00 | 154.522.000,00| 69.458.000,00| 26.698.000,00
Média 26.740.874,73 3.620.172,83 | 15.103.159,10 7.357.859,50 659.683,30
Desvio
Padrido 70.371.357,92 9.634.619,48 | 38.557.596,38 | 20.500.195,07 5.567.496,48
Total 802.226.242,00 | 108.605.185,00 | 453.094.773,00| 220.735.785,00 | 19.790.499,00
Distribuigdo
em % 100% 13,54% 56,48% 27,52% 2,47%

Fonte: Dados da Pesquisa

Os resultados da Tabela 08 permitem concluir que o valor de impostos, taxas e

contribuig¢des foi o indicador que mais obteve valor distribuido, com 56,48% do valor total

desse setor, sendo pouco mais que o dobro distribuido para remuneragdo de capital de

terceiros que teve 27,52%.

Na Tabela 09 ¢ possivel identificar os resultados do setor de saude que conta com 17

empresas, pertencentes aos segmentos: medicamentos e outros produtos; servigos médicos -

hospitalares, analises e diagndsticos; equipamentos.

Tabela 09 — Saude

Valor Valor
. Valor ~ ~
Analise Valor a Remuneragdo de | Remuneracdo
o C Valor Pessoal | Impostos, Taxas . .
descritiva Distribuir A Capital de de Capital
e Contribuigdes - R
terceiros Proprio
Minimo - 3.759,00 803,00 - 197.153,00 180,00| - 112.720,00
Maximo 4.727.535,00 1.593.983,00 1.871.384,00 752.855,00| 1.177.748,00
Média 1.018.987,96 346.603,18 295.928,41 154.183,96 222.272,41
Desvio
Padréo 1.066.515,08 356.270,82 416.989,28 185.148,97 300.624,31
Total 51.968.386,00 | 17.676.762,00| 15.092.349,00 7.863.382,00| 11.335.893,00
Distribui¢ao
em % 100% 34,01% 29,04% 15,13% 21,81%

Fonte: Dados da Pesquisa
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Semelhante ao setor de matérias basicos, o setor de satide obteve variacdes quase

niveladas para trés indicadores, sendo o valor de remuneragdo de capital de terceiros, o que

obteve o menor percentual de valor distribuido, com 15,13% do total.

A Tabela 10 evidencia a distribui¢do do valor adicionado do grupo 6 empresas que

compdem o setor de tecnologia da informagdo, essas empresas estdo alocadas nos segmentos:

computadores e equipamentos; programas € Servigos.

Tabela 10 — Tecnologia da Informagao

Valor Valor Valor
Analise Valor a Valor Pessoal Impostos, Remuneragdo de | Remuneracao
descritiva Distribuir Taxas e Capital de de Capital
Contribuigdes terceiros Proprio

Minimo 88.467,00 60.419,00 14.277,00 5.489,00| - 4.630.873,00
Maximo 68.275.937,00 54.169.878,00 | 18.610.085,00 6.926.336,00 3.205.956,00
Média 10.340.185,94 6.758.185,72| 2.759.848,22 847.588,72 - 25.436,72
Desvio

Padréao 22.963.088,27 15.629.423,63 | 6.074.855,56 1.892.730,78 1.371.056,75
Total 186.123.347,00 | 121.647.343,00| 49.677.268,00 15.256.597,00| - 457.861,00
Distribui¢ao

em % 100% 65,36% 26,69% 8,20% -0,25%

Fonte: Dados da Pesquisa

O setor de tecnologia da informagao foi o que obteve os percentuais mais discrepantes

de todos analisados até entdo, pois no periodo, a sua distribui¢do ¢ maior que a metade para o

valor de pessoal com 65,36% do valor distribuido, enquanto o valor de remuneracdo de

capital proprio tem sua variagdo negativa com um percentual de -0,25%.

E por fim, abaixo encontra-se a Tabela 11, que representa o setor de utilidade publica,

constituido por 66 empresas, pertencentes aos segmentos: energia elétrica; agua e

saneamento; € gas.
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Analise Valor Impostos, Valor Valor
descritiva Valor a Valor Pessoal Taxas e Remuneracdo de | Remuneragio
Distribuir Contribuigdes Capital de de Capital
terceiros Proprio

Minimo - 773.917,00 0,00 - 25.601,00 - 42.128,00 | -1.725.691,00
Maximo

43.985.720,00 7.721.938,00 16.199.405,00 17.724.467,00 13.347.577,00
Meédia

4.170.021,30 443.468,33 2.457.654,58 868.428,77 400.469,62

Desvio
Padrio 5.954.310,65 926.777,45 3.206.288,10 1.884.234,05 1.186.266,88
Total

825.664.217,00 | 87.806.730,00 | 486.615.606,00 | 171.948.897,00 79.292.984,00
Distribuig
do em % 100% 10,63% 58,94% 20,83% 9,60%

Fonte: Dados da Pesquisa

Nesse setor, ¢ perceptivel que ha uma similaridade entre a distribuigdo para o valor de

pessoal que obteve 10,63%, com o valor de remuneracdo de capital proprio que tem seu

percentual em 9,60%, havendo a diferenca de apenas 1% entre 0os mesmos, no entanto o

indicador que teve maior variagdo nesse periodo foi o de valor de impostos, taxas e

contribuigdes, que tem 58,94% de valor distribuido.

4.2 Analise geral

Através do grafico 01 pode-se verificar de forma geral, a distribuicdo de riqueza entre

os setores que compdem as empresas da amostra utilizada.

Grafico 01 — Distribuicao do valor adicionado por setor
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Fonte: Dados da pesquisa.

No Griafico 01 ¢é possivel identificar que a variagdo da distribui¢do de riqueza gerada
estd representada da seguinte forma: de 2% a 65,36% para os colaboradores, entre 19,81% a
58,94% para impostos taxas e contribuicdes, de 4,67% a 60,78% para remuneracdo de capital
de terceiros, e entre -0,25% a 36,99% para remuneragao de capital proprio.

Em seu estudo, Silva (2009), através de suas analises identificou variagdes
equiparadas em todos os indicadores, e destaca que a rentabilidade do patrimonio liquido na
geracdo de riqueza ¢ maior que a do ativo.

Franca et al (2016) efetuaram sua pesquisa com énfase em companhias enquadradas
no setor de consumo ciclico, analisando as demonstracdes de instituicdes de educagao
superior. Nao obstante, a pesquisa revelou que apenas o indicador de capital de terceiros
registrou variacdo positiva, e ressaltam a grande participacdo do Governo Federal na

distribui¢cdo do periodo analisado. Destacam também que um dos fatores que influenciaram
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para esses resultados, esta no crescimento de instituicdes e alunos no periodo anterior da
analise.

Por outro lado, Kruger et al (2018) em estudo semelhante, apesar de utilizar uma
amostra ¢ um periodo temporal inferior, obtiveram alguns resultados proximos a esta
pesquisa, no qual identificaram em seus resultados de um modo geral, que pela DVA, ¢
possivel verificar a questdo da alta carga tributaria, e como ela pode impactar no setor
econdmico, medindo-a pelo valor distribuido aos indicadores de impostos, taxas e
contribui¢des, em relacdo ao valor de pessoal e de capital de terceiros. Além de destacar a sua
importancia na tomada de decisao.

Através deste estudo € evidenciado o qudo importante ¢ a DVA como instrumento de
analise em relagdo distribui¢do de riqueza, além da identificagdo das diferencas dessa

distribuigdo por setor, o que auxilia seus usuarios na tomada de decisao.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo a comparagdo da distribui¢do do valor
adicionado das companhias abertas listadas na B3 no periodo de 2016 a 2018, o que
possibilitou uma discussdo tanto da estrutura da Demonstragao do Valor adicionado, quanto
dos estudos anteriores efetuados nessa mesma linha de pesquisa.

Para a andlise realizada, foram extraidos dados das DVA’s de todas as empresas
listadas na B3 até o ano de 2018, utilizando como indicadores os setores de pessoal; impostos
taxas e contribui¢des; remuneragdo de capital de terceiros; e remuneragao de capital proprio.

A populagdo utilizada na pesquisa ¢ composta por 414 companhias de capital aberto
de todos os segmentos, sendo descartadas 10 empresas devido a falta de dados, totalizando a
amostra final com 404 companhias. A amostra escolhida tem sua relevancia devido a falta de
mais estudos atuais que abrangem todos os setores das companhias abertas.

A andlise do estudo efetuado revela que a distribui¢do do valor adicionado tem
variacao de 2% a 65,36% para os colaboradores, entre 19,81% a 58,94% para impostos taxas
e contribuicdes, 4,67% a 60,78% para remuneragao de capital de terceiros, e -0,25% a 36,99%
para remuneragao de capital proprio. Dessa forma, nota-se que o indicador de pessoal ¢ o que
tem maior variagdo de distribuicdo de riqueza.

Identifica-se também que o setor de consumo ciclico ¢ o que mais distribuiu riqueza
no periodo analisado tendo como valor agregado a distribuir R$1.782.478.307,00, sendo que

32,65% desse total foi distribuido para o governo e 12,58% para seus acionistas. Em
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contrapartida o setor outros, foi o que menos distribiu riqueza nesse periodo, com R$
1.525.866,00 de valor adicionado total a distribuir, no qual 2,00% desse valor foi direcionado
para os colaboradores, e 60,78% para seus acionistas.

Outro ponto a destacar, ¢ a variacdo negativa de -0,25% no indicador de utilidade
publica no setor de tecnologia da informagao, isso devido a alta quantidade de empresas com
valores negativos de distribui¢do, sendo também a menor variagdo encontrada na analise.

Similar aos resultados encontrados nessa pesquisa, o autor Silva (2009) em seu estudo,
obteve maior variagdo para o governo no setor de materiais basicos. Nao obstante, os autores
Franca et.al (2016) em pesquisa efetuada no setor de consumo ciclico obtém variagao positiva
apenas no indicador de capital de terceiros. Diferentemente, Kruger et.al (2018) em sua
analise setorial encontra maior variacdo de distribuicdo para o governo no setor de
comunicagdes, que nessa analise tem a terceira posi¢ao para esse setor.

Os resultados encontrados neste estudo refletem na importancia de se comparar a
distribuicdo de riqueza. Além de demonstrar que a utilizagdo da DVA, ¢ de modo geral um
complemento de informacgdes que auxiliam os usudrios na analise contabil das empresas, no
qual permite identificar de que forma ¢é gerada a riqueza, além de como a mesma ¢ distribuida,
permitindo a comparacao setorial entre os seus indicadores.

Sugere-se para pesquisas futuras, a ampliacdo das companhias analisadas,
principalmente de outros paises, as quais as normas incentivam de forma voluntdria a
elaboragdo da DVA, o aumento do periodo temporal de comparagdo, visando a analise setorial

da distribuigdo de riqueza.
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CPF n°® 063.437.071-58
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TERMO DE COMPROMISSO DE ORIGINALIDADE

A presente declarag@o ¢ termo integrante de todo trabalho de conclusio de curso (TCC) a ser
submetido a avalia¢do pela banca da FACUNICAMPS como requisito necessario e obrigatério a
obtengédo do grau de bacharel em Ciéncias Contibeis.

NOME: Thiago Henrique Campos

RG: 4835314 Orggo expedidor: SSP Estado: GO
CPF: 734.655.771-91

Eu na qualidade de aluno(a)(s) da Graduagédo do curso de Ciéncias Contabeis , da FACUNICAMPS,
declaro, para os devidos fins, que o desenvolvimento do Trabalho de Conclusdo de Curso, requisito
necessdrio a obtengdo do grau de bacharel em Ciéncias Contabeis, da FACUNICAMPS, estard em
conformidade com os critérios técnicos, académicos e cientificos de originalidade.

Nesse sentido, declaro, para os devidos fins, que:

O referido Trabalho de Conclusdo de Curso intitulado: Andlise Setorial da Distribui¢do do
Valor Adicionado das Companhias Abertas Listadas na B3, sera elaborado com minhas proprias
palavras, ideias, opinides e juizos de valor, ndo consistindo, portanto PLAGIO, por ndo reproduzir,
como se meus fossem, pensamentos, ideias e palavras de outra pessoa;

As citagdes diretas de trabalhos de outras pessoas, publicados ou nfio, apresentadas em meu
TCC, serdo sempre claramente identificadas entre aspas e com a completa referéncia bibliografica de
sua fonte, de acordo com as normas estabelecidas pela ABNT e pela FACUNICAMPS e pelo Manual
para formatag¢do do Trabalho de Conclusé@o de Curso de Ciéncias Contabeis.

Todas as séries de pequenas citagdes de diversas fontes diferentes serfo identificadas como tais,
bem como as longas citagdes de uma unica fonte serdo incorporadas suas respectivas referéncias
bibliograficas, pois fui devidamente informado(a) e orientado(a) a respeito do fato de que, caso
contrario, as mesmas constituiriam plagio.

Todos os resumos e/ou sumdrios de ideias e julgamentos de outras pessoas serdo acompanhados
da indicagdo de suas fontes em seu texto e as mesmas citadas nas referéncias bibliograficas do TCC,
pois fui devidamente informado(a) e orientado(a) a respeito do fato de que a inobservancia destas regras
poderia acarretar alegagéo de fraude.

O(a) Professor(a) responsidvel pela orientacéio de meu trabalho de conclusido de curso
(TCC) apresentou-me a presente declaragéio, requerendo o meu compromisso de ndo praticar
quaisquer atos que pudessem ser entendidos como plagio na elaboragio de meu TCC, razio pela
qual declaro ter lido e entendido todo o seu conteiido, bem como da minha total responsabilidade
penal conforme os arts 171,185,298 e 299 do Cédigo Penal.

Goidnia, 09 de novembro de 2019.
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