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RESUMO

No contexto de atuacdo das organizacbes em atuacdo no Brasil, estas,
cotidianamente estédo voltando sua atencao para a responsabilidade social junto ao
ambiente em que atuam. A demonstracdo do valor adicionado, obrigatoria para
empresas de capital aberto, evidencia a riqgueza gerada no periodo e a forma de
distribuicdo do valor agregado para com a sociedade. Nesse cenario, este estudo teve
como objetivo a analise das DVAs das empresas pertencentes ao Novo Mercado da
Bm&fBovespa, a partir de uma Unica demonstracdo unificada. Para atingir o objetivo
proposto, foi realizada uma pesquisa de carater bibliografico, descritiva e exploratoria,
tendo como populacdo as empresas inseridas no Novo Mercado e que publicaram
suas demonstracfes nos exercicios de 2015 a 2017. Os principais resultados
demonstram que a distribuicdo do valor adicionado apresentou variacdo positiva, com
os principais indicadores de distribuicdo em alta significativa, notadamente aqueles
relacionados aos tributos pagos aos governos.
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ABSTRACT

EVOLUTION OF THE WEALTH GENERATED AND DISTRIBUTED BY THE
COMPANIES LISTED ON THE
BM&FBOVESPA NEW MARKET: A STUDY BASED ON THE DEMONSTRATION
OF
ADDED VALUE

In the context of the activities of organizations operating in Brazil, they are daily turning
their attention to social responsibility in the environment in which they operate. The
Demonstration of Added Value — DVA, mandatory for publicly traded companies,
shows the wealth generated in the period and the way in which the added value is
distributed to society. This study aimed to analyze the DVAs of companies belonging
to Bm&fBovespa's New market, based on a single unified statement. In order to
achieve the proposed objective, a bibliographic, descriptive and exploratory research
was carried out, with the population of companies included in the New Market and
which published their statements for the years 2015 to 2017. The main results show
that the distribution of added value presented positive variation, with the main
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distribution indicators rising significantly, notably those related to taxes paid to
governments.

Keywords: Bmé&fBovespa. New market. Statement of Added Value.
1 INTRODUCAO

A contabilidade é conhecida como uma das ciéncias mais antigas ja utilizadas
pela humanidade, visto que desde seus primérdios cumpre com o objetivo de controlar
e medir o patrimonio das pessoas. Tendo passado por transformagfes, sempre
acompanhando as mudancas econémicas da humanidade, até hoje utiliza métodos
criados na sua antiguidade, como as partidas dobradas criado por Luca Paciolli em
1494.

Ao longo do tempo, a contabilidade tendo passado por diversas adaptacoes,
visando incorporar os avangos decorrentes do ambiente em que, como ciéncia exerce
seu papel. Tem sido assim desde que as grandes navegacdes e 0 comércio eram
atividades preponderantes, ainda no periodo da Renascenca e mais adiante, quando
a revolucao industrial introduziu a contabilidade de custos, as novas tecnologias e 0
predominio dos servicos na economia mundial.

Sendo parte das ciéncias sociais aplicadas, o dinamismo da atividade contabil
€ desafiador e ndo raras vezes, um tanto complexo, face as informacdes que precisa
disponibilizar aos diversos usuarios, bem como pela particularidade que possui,
principalmente no Brasil, ao incluir atividades de calculo de tributos e informag6es
digitais a clientes, fornecedores, governo e demais usuarios. Em concreto, a
contabilidade, na atualidade, é vista como importante ferramenta para tomada de
decisédo, em todas as entidades, independentemente de seu porte ou atividade.

Adicionalmente aos avancos da ciéncia contabil, a figura do profissional
contador tem recebido reconhecimento, face ao trabalho qualificado que realiza, no
conjunto de prerrogativas e atributos profissionais, concedidos pela respectiva ordem,
na forma dos Conselhos Regionais e do Conselho Federal de Contabilidade - CFC,
que certificam e fiscalizam o exercicio profissional. Ou seja, atuam em defesa da
sociedade, evitando a atuacdo de leigos e demais pessoas ndo habilitadas ao
exercicio da profissao.

No atual contexto, muitas empresas estdo ampliando sua atencéo ao que
ocorre na sociedade, face a auséncia do Estado nas suas atribuicdes. Dessa forma,

a responsabilidade social das organiza¢des junto ao ambiente em que estdo inseridas
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se mostra como diferencial frente ao mercado e aos colaboradores. Isso fica evidente
nas demonstracdes contabeis obrigatdrias e aquelas estruturadas de forma voluntaria,
objetivando, inclusive, que seus investidores percebam essa preocupacéo e atencao
com o meio social.

A demonstracédo do valor adicionado (DVA), a partir da publicacdo da lei
11638/07 (Brasil, 2007), passou a ser obrigatoria para todas as empresas de capital
aberto. Nessa demonstracéo, fica evidenciada a riqueza gerada em um determinado
periodo e como essa riqueza foi distribuida para com a sociedade, inclusive, o préprio
Conselho Federal de Contabilidade (CFC, 2008) editou a Resolugdao CFC no.
1.1380/08, aprovando a NBC TG 09 — Demonstragéo do Valor Adicionado, visando
orientandar os profissionais sobre a respectiva elaboracdo. No que se refere as
empresas listadas na bolsa de valores, os relatorios apresentados, além de evidenciar
as informacdes obrigatorias, permitem que estas apresentem outras, que destacam
seu diferencial em meio a um mercado competitivo, notadamente em relacdo aos
valores que retornam para a sociedade, identificados na DVA.

Uma maneira de demonstrar o quanto as empresas geraram de riqueza e como
foi distribuida, em um determinado periodo, € através da DVA. Essa demonstracao,
além de obrigatéria para empresas de capital aberto, permite dar conhecimento, a
sociedade, dos diversos indicadores sobre como a riqueza gerada foi distribuida.

Em se tratando das empresas listadas na Bm&fBovespa, ha o Novo Mercado,
gue abriga organizacBes com caracteristicas proprias, cada uma distribuida em um
segmento. Trata-se de uma das formas mais utilizadas para a andlise das informacdes
geradas ao meio social sdo aquelas oriundas da DVA.

A DVA é um exemplo de vinculo entre as empresas para com a sociedade,
como um todo. Assim, tem o papel fundamental de gerar informacdes de
transparéncia das atividades das organizagdes, e demonstrar o quanto e de que forma
essas organizacgOes estao contribuindo com a sociedade, o que reforca a importancia
desse estudo. Objetivamente, traz informacgdes retiradas da Demonstragcdo do
Resultado do Exercicio-DRE, possibilitando aos diversos usuarios a comparagéo e
analise das destinacdes das demonstracdes para a sociedade em geral.

Nesse contexto, a problematizacédo do estudo apresenta-se da seguinte forma:
Como as empresas do segmento Novo Mercado vem realizando a distribuicdo da

riqueza gerada e evidenciada na Demonstracao do Valor Adicionado - DVA?
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A partir da questao problema, este estudo tem como objetivo principal analisar
as DVAs, das empresas listadas no segmento do Novo Mercado - na Bm&fBovespa
apresentando o total da rigueza produzida e distribuida pelo segmento. Também,
como objetivo secundario, permitird evidenciar quais aspectos possuem maior
relevancia nas informacgdes divulgadas por essas empresas, em relacédo a sociedade.

Obviamente que estudos anteriores ja trataram do mesmo tema, entre 0s quais
€ possivel destacar os seguintes: Cosenza (2003), sobre a eficacia informativa da
demonstracao do valor adicionado; o estudo realizado por Cunha, Ribeiro e Santos
(2005), cujo foco foi uma analise da DVA como instrumento de mensuracdo e
distribuicAo da riqueza; Tinoco e Moraes (2008); sobre os aspectos da
comparabilidade, conforme abordagem de Almeida e Silva (2014); Maceira, Lyrio e
Almeida (2017), que objetivou a anédlise da DVA e das notas explicativas a luz do
CPCOOR1 e do CPCO09; Cherobini, Olesiak e Bonzanini (2015), cujo estudo abordou a
correlacdo entre receitas e destinagcbes da DVA do segmento bancério da
Bm&fBovespa, e; Melo, Ferreira e Ferreira (2016) apresentaram um estudo voltado a
destinacdo da riqueza gerada em regifes brasileiras. Contudo, nenhum destes
discorreu sobre a DVA relacionada as empresas do Novo Mercado.

Cabe ressaltar, também, que ndo h4, neste estudo, intencdo dos autores em
esgotar o tema, mas, em contribuir para o aprofundamento do mesmo, notadamente
em relacdo as companhias abertas, cujas informacfes estdo disponiveis a toda
sociedade.

Este estudo esta estruturado em sec¢des, iniciando pelo referencial tedrico, que
faz um breve resgate da historia da contabilidade e das demonstracdes contabeis.
Prossegue, apresentando o surgimento e implantacdo da DVA e do Novo Mercado.
Na sequéncia, apresenta os procedimentos metodologicos utilizados no estudo. Por
fim, a apresentacdo e andlise dos resultados obtidos, bem como as conclusfes e

sugestdes para estudos futuros.

2 REFERENCIAL TEORICO

Esta secdo apresenta um resgate tedrico sobre os principais temas que
envolvem este estudo. Inicia com a histéria da contabilidade, que vem desde antes
das publicacdes de Luca Paccioli até os tempos contemporaneos. Também discorre

sobre as demonstracdes contabeis, apresentando seus conceitos e objetivos.
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2.1 Breve historico da contabilidade

Estima-se que a contabilidade seja uma das ciéncias mais antigas
desenvolvidas pela humanidade. Desde os primérdios, o homem j& buscava um meio
de contabilizar os bens que possuiam; como 0S primeiros pastores, que
contabilizavam seu rebanho pegando um saco e colocando uma pedra para cada
ovelha que tinham, ou seja, mensurava seu patrimbnio. Conforme foi se
desenvolvendo a humanidade, ela se torna cada vez mais eficiente e sua utilizagéao
cada vez mais Util para a sociedade (MARTINS, 2001).

Como ciéncia, a contabilidade tem evoluido com o passar dos anos. Seu marco
inicial pode ser definido a partir da obra “Summa de Arithmetica, geométrica,
proportioni et proportionalita”, do Frei Luca Paccioli, publicado em Veneza, em 1494
(Ribeiro, 2009). Nessa obra Paccioli faz mencdo ao método das partidas dobradas,
cuja metodologia ainda € uma das principais ferramentas da contabilidade
contemporanea. Por esse motivo muitos estudiosos consideram Paccioli como o pai
da contabilidade atual.

Apesar do envolvimento crescente da contabilidade no futuro das
organizacdes, o profissional contabil nem sempre foi visto pela sociedade da mesma
forma. No inicio a figura do contador era trazida como um profissional quieto, sem
influencia, que n&o consegui ter um bom convivio social, uma pessoa triste, que servia
apenas para fazer o langcamento contabil e guardar os livros com esses registros, de
onde veio um antigo “apelido” para a profissdo, “guarda-livros” (SANTOS E BIFlI,
2006). Contudo, a comunidade passou a ter outra visdo do profissional de
contabilidade, que passou a ser a pessoa que nao s escrevia os balancos, mas
também tinha plenos conhecimentos para poder analisa-los e emitir um relatério mais
completo e de forma mais simples de ser entendida, além de cuidar da declaracdo do

imposto de renda das pessoas fisicas.

2.2 Demonstragdes contabeis

Como resultado da escrituracédo contabil das organizac¢des, ao final do exercicio
—normalmente ao término do ano civil - sdo elaboradas as Demonstragdes Contabeis,
conforme previsto na Lei n.6404/76, (BRASIL, 1976). Objetivamente, esta Lei dispde

que a empresa devera emitir relatérios contadbeis com informacgdes patrimoniais,
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financeiras e econdmicas. O art. 176 dessa lei relaciona as principais demonstracdes

que deverdo ser fornecidas ao final do exercicio.

Sao os relatérios:
l. Balanco Patrimonial;
Il. Demonstragdo dos Lucros e Prejuizos Acumulados;

Il. Demonstracdo do Resultado do Exercicio;

V. Demonstracéo das Mutac¢des do Patrimonio Liquido;
V. Demonstracdes do Fluxo de Caixa,
VI. Notas Explicativas.

As demonstracdes financeiras, segundo Ribeiro (2009, pag. 319) ”... devem,
ainda, ser complementadas por notas explicativas e por outros quadros analiticos ou
demonstracdes contabeis necessarias ao bom esclarecimento da situagdo patrimonial
e do resultado do exercicio”. Dessa forma, em tais demonstra¢des, ha um resumo,
tanto da evolucdo patrimonial como da situacdo financeira e do desempenho
econdbmico da organizacdo, em determinado periodo, visando bem informar aos

interessados.

2.3 Demonstracédo do Valor Adicionado - DVA

Organizac0es, via de regra, sdo criadas com intuito de atender as necessidades
das pessoas, gerar riqueza para seus socios e investidores e lucros sucessivos, para
gque possam ter continuidade no mercado. Entre outros fatores, devem gerar
empregos e proporcionar a distribuicdo de riqguezas, mediante, por exemplo, o
recolhimento de impostos.

A Demonstracdo do Valor Adicionado surgiu em meados dos anos 70, com a
necessidade de publicar informagdes aos stakeholders das empresas. Objetivamente,
visava cumprir com a necessidade de alguma forma evidenciar de que forma os
beneficios gerados pelas vendas, eram divididos entre os colaboradores, acionistas e
socios (FREGONESI, 2009).

Adicionalmente, a contabilidade esta embasada em uma estrutura com critérios
simples e objetivos, sendo, a origem e a aplicacdo de recursos produzidos pelas
empresas, essas origens partem de aplicagao por parte de terceiros e por parte de

capital préprio sendo aplicados na empresa em forma de ativos. Ainda, a contabilidade
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tem como objetivo fornecer informacdes através de suas demonstracdes para que em
algum determinado periodo haja uma andlise de sua evolucao patrimonial, bem como
fornecendo essas informacgdes para seus agentes internos quanto externos para que
haja o total entendimento dessas informacdes (ASSAF NETO, 2012).

Conforme Assaf Neto (2012), as informacbes prestadas pela contabilidade
devem ser fornecidas aos seus usuarios de forma correta e de facil entendimento, por
mais que sejam informacgdes complexas, a maneira a qual se é apresentada deve ser
de facil compreenséao por parte dos sécios e demais usuarios. Entretanto, persistem
algumas dificuldades ao traduzir as informagdes da atual realidade da empresa para
com a sociedade.

Cabe ressaltar que a contabilidade sempre foi vista como um canal que gera e
presta informacfes concretas aos seus usuarios, de carater financeiro e econémico.
Seu grande desafio é que haja a integracdo de suas informacdes com a sociedade
em geral, um grande desafio enfrentado pela contabilidade, de informar seus usuérios
sobre a relacdo da empresa com a sociedade a qual elas vivem.

Criado com o intuito de haver integracdo com a empresa com Seus USUArios,
também surge o Balanco Social, o qual, segundo Assaf Neto (2012, p.99) “é um
instrumento que a contabilidade coloca a disposicao da sociedade para demonstrar
suas relagcbes com a empresa”. De forma geral, o Balanco Social demonstra a

realidade econbmica e social da empresa, no qual essa seja passivel de avaliacao.

O Balango Social na empresa tem como fung¢do principal tornar publica a
responsabilidade social desta, mostrando com transparéncia para o publico
em geral e para todos 0s envolvidos, 0 que a mesma esta fazendo na area
social, demonstrando seu investimento na sociedade e em consequéncia, no
seu proprio futuro (BONATTO, BONZANINI E VARGAS, 2013, pg. 20).

Mesmo que algumas empresas venham adotando esse método de elaboracéo
do Balanco Social, 0 mesmo nao € exigido por lei, e elaborado de forma voluntaria
pelas entidades, sendo criada na forma de marketing para que assim a empresa
ganhe mais nome no mercado a qual ela atua e gere mais clientes.

A DVA, por ser uma demonstracgéo recente para as empresas de capital aberto,
ja vinha sendo elaborada, de forma voluntaria, por algumas organizagfes,
notadamente da Europa e em paises como Alemanha e Franca (BONATTO,
BONZANINI E VARGAS, 2013). Oferece uma nog¢do mais abrangente da importancia
gue empresa tem para com a sociedade, na comparacao com outras demonstracdes

como a DRE, que tem como principal objetivo demonstrar se a empresa obteve lucro
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ou prejuizo, aa DVA demonstra numa forma mais especifica quais os setores ligados
a empresa que estdo recebendo parte da riqueza gerada pela mesma.

E possivel inferir, de forma geral, que a DVA diz respeito a quantidade de
riqueza produzia por uma determinada entidade, e como essa riqueza foi distribuida,
Ou seja, 0 quanto retornou para a sociedade do total produzido. Para Assaf Neto
(2012, p.99) “a DVA € a demonstracdo do quanto a empresa agregou de valor no
periodo relacionado e informado”.

A forma de apurar o valor adicionado ocorre pela diferenca entre o valor das
vendas brutas com o valor total dos insumos adquiridos de terceiros como custos de
mercadorias, matérias primas e servicos adquiridos de terceiros (VICECONTI, 2013).
Assim, a DVA se torna uma importante ferramenta na tomada de decisdo das
empresas e principalmente de investidores, os quais acabam tendo um olhar
diferenciado as entidades que se mostram socialmente responsaveis. Por isso a
importancia de se publicar tais informagdes, notadamente pelas empresas de capital

aberto.

2.3.1 Estrutura da DVA

A estrutura da DVA foi regulamentada pela lei 11.638/07 (Brasil, 2007), sendo
obrigatéria para as companhias de capital aberto e empresas de grande porte. Trata,
com énfase, da geracdo e distribuicdo de riqueza, entre seus elementos a qual
contribuiram para que fossem produzidas as riquezas, mas néao trata em um modelo
especifico de como e de que forma deve se fazer.

Posteriormente, houve uma unificagéo, a partir da criacdo dos pronunciamentos
contdbeis (BRASIL, 2007), sendo que o CPC 09 apresenta, em seu contexto, um
modelo a ser seguido. Contudo, face as atividades de cada organizac¢éao, o profissional
da contabilidade pode fazer ajustes e adaptacdes visando melhor evidenciar e
qualificar as informacdes que propde apresentar.

Por outro lado, o préprio texto do CPC09 (BRASIL, 2007) traz, inclusive,
modelos para empresas em geral, instituicdes financeiras bancarias e seguradas.

O quadro 01, a seguir apresenta um modelo basico, adaptado a partir do
CPCO09.
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Quadro 01 — Modelo de Demonstracdo do Valor Adicionado

Demonstracado do valor adicionado — empresas em geral — Em R$ mil
Descricdo 2019 2020
1 - Receitas: envolve as receitas da atividade, outras
receitas, receitas da construcao de ativos préoprios e da
provisdo para créditos de liquidacao duvidosa ou sua
reverséo.
2 —Insumos adquiridos de terceiros (inclui os valores
de impostos como ICMS, IPI, PIS E COFINS): deve
contemplar os custos dos produtos, mercadorias e/ou
Servigos, 0s materiais, energias e outros insumos
adquiridos de terceiros, bem como a perda ou
recuperacao de ativos.
3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1 -2)
4 - VALORES DE
DEPRECIACAO/AMORTIZACAO/EXAUSTAO
5 - VALOR ADICIONADO LIQUIDO DA ENTIDADE (3-
4)
6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM
TRANSFERENCIA: contempla as receitas financeiras, o
resultado da equivaléncia patrimonial e demais valores
recebidos em transferéncia.
7 —VALOR ADICIONADO A DISTRIBUIR (5+6)
8- DISTRIBUI(;AO DO VALOR ADICIONADO
8.1 — Pessoal e encargos
8.2 — Impostos taxas e contribuicdes
8.3 — Remuneracdo de capitais de terceiros
8.4 — Remuneracéao de capitais préprios

Fonte: adaptado do CPC09 (Brasil, 2007).

Em relacdo ao Quadro 01, optou-se por elencar somente os itens da
distribuicdo do valor adicionado, de forma isolada, visto que a demonstracéo pode ser
adaptada pelo profissional da contabilidade em linha com a atividade da organizagéao

e naquilo que, efetivamente, deseja evidenciar.

2.3.2 Geracao da riqueza e distribuicdo do valor adicionado

A geracao de riqueza apresentada na DVA trata das diferentes fontes de
fornecimento de riqgueza para a producdo do valor adicionado e sua distribuicéo.
Assim, a empresa possui elementos para demonstrar a todos os interessados que,
além dos saléarios e encargos pagos aos colaboradores, devolve valores bem maiores
a sociedade, no curso de suas atividades, pois ao adquirir insumos de terceiros,
transforma-los em bens e/ou servigcos, agrega valor e 0s insere no mercado aos
interessados (BONATTO, BONZANINI E VARGAS (2013).

A parte de distribuicdo de riqueza é a parcela que mais interessa aos agentes
econdmicos. Aqui, que serdo demonstradas as formas e valores distribuidos a

sociedade. Entre os itens mais classicos, ha: pessoal e encargos, governos,
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remuneracao de capital de terceiros e remuneracao de capital proprio, lucros retidos
e ou prejuizos absorvidos.

2.4 Novo Mercado

Criado em dezembro de 2000 pela Bm&fBovespa, com um alto padrao de
governanga corporativa, o segmento “Novo Mercado” visa melhorar as negociagdes
em bolsa de valores e atrair novos investidores. Trata-se de um segmento especial de
listagem, tendo seu desenvolvimento criado com o objetivo de criar um ambiente de
negociagao que estimulasse os interesses por parte dos investidores e a valorizagéo
das companhias. Nos ultimos anos vem se destacando no mercado por seu alto
padrdo de governanca.

O Novo Mercado tem sido a op¢éo escolhida pelas empresas ingressantes no
mercado de capitais (SOARES e PAULILO, 2008). Dessa forma, a adesao a esse
segmento se caracteriza como uma adaptacdo as novas regras que aplicam
diretamente aos direitos dos sdcios, divulgacao de suas politicas e que haja existéncia
de uma estrutura de fiscalizacdo de controle.

Por outro lado, ao aderiram a esse segmento, as empresas assumem diversos
compromissos de governacao corporativa, para que haja a ocorréncia de uma melhor
prestacdo das informagdes, facilitando o acompanhamento da administracdo e na
fiscalizacdo das informacdes, bem como a aderéncia de regras societarias, buscando
a diminuicdo da desigualdade entre os soOcios e também a confianca de novos
investidores (PROCIANQY e VERDI, 2009).

No ambito legal, a adesdo de uma empresa ao Novo Mercado € voluntaria e
concretiza-se com a Assinatura de um contrato entre a companhia, seus
controladores, administradores e a Bm&fBovespa. Nao ha restricbes para as
empresas aderirem o novo mercado, quanto ao tamanho da mesma, ou ramo de
atuacao (BM&FBOVESPA, 2017).

A assinatura do contrato e indispensavel, sendo que apd6s a assinatura do
mesmo a bolsa podera fiscalizar a empresa, que, devera obedecer a regras impostas
ao segmento, sendo cabivel a Bm&fBovespa fiscalizar e se for o caso, punir 0s
infratores. Para os adquirentes das ac¢des, como os investidores, ha varias vantagens,
sendo maior seguranca e oportunidade de compra, pois como as empresas do

segmento s6 podem emitir acdes ON, ou seja, acbes com direito a voto, permitem que
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0s investidores participem das negociagcfes e que consigam acompanhar o
andamento e evolugdo dessas companhias.

Embora o conjunto de vantagens as empresas pertencentes a esse segmento,
h&a, em contrapartida, diversas responsabilidades. Estas, caso ndo sejam cumpridas,
resultam em penalidades e puni¢cdes — na forma de multas — e podem resultar, para a
empresa autuada, na suspensao de seu registro ou, até mesmo na sua perda
definitiva.

Com isso, a Bm&fBovespa criou a “Camara de Arbitragem do Mercado”, que
busca resolver conflitos de regulamento, no qual as empreses pertencentes as
listagens se comprometem a resolver os problemas nos termos do regulamento
(PEIXE, 2003). Na atualidade, a maioria das a¢des sdo negociadas atraveés do sistema
chamado home broker®, que envolve a negociacéo através da internet.

Ainda, no contexto do Novo Mercado, percebe-se que as demonstracdes
contabeis, gerando uma informacao diferenciada, apdés serem elaboradas e
publicadas, se tornam disponiveis para analise de agentes internos e externos.

Dessa forma a DVA, sendo caracterizada como demonstracdo obrigatoria e
relevante, visto que trata das informacdes a respeito da responsabilidade social da
empresa geradora. Também, visto que evidencia a forma de distribuicdo das riquezas
produzidas sua distribuicédo, tanto para acionistas quanto para os demais interessados

na sociedade.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este estudo, no contexto das ciéncias sociais, classifica-se como sendo de
natureza exploratoria e descritiva, qualitativo, bibliografico e documental, de acordo
com 0s conceitos apresentados por Apolinario (2011), Bhattacherjee (2012), Beuren
(2013) e Berg e Lune (2014).

A populagcéo compreendeu todas as empresas pertencentes a Bm&fBovespa —
segmento Novo Mercado, totalizando 140 organizagdes e foi realizado a partir de julho
de 2018 e concluido em fevereiro de 2019.

Concluida a recolha  de dados, no endereco eletrbnico

www.bmfbovespa.com.br, estes foram sistematizados em planilhas e tabelas, sendo

SPlataforma utilizada para negociagdes de agdes online.
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mantidas somente aquelas que apresentavam DVAs completas dos exercicios de
2015, 2016 e 2017. Assim, a amostra do estudo esta representada por 87 empresas.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A partir deste ponto, estdo apresentadas as andlises dos resultados em relacéo
ao problema de pesquisa mencionado no capitulo anterior. Primeiramente, apresenta-
se a sintetizacdo das demonstracfes do valor adicionado das empresas do segmento
Novo Mercado da Bm&fBovespa, com amostra de 87 empresas. Na sequéncia, estao

as analises verticais e horizontais dos principais grupos de contas da DVA.

4.1 Procedimentos de coleta e sistematizacédo de dados

Conforme ja referido, os dados necessarios a pesquisa foram obtidos junto ao
site da Bm&fBovespa, visto a obrigatoriedade das empresas publicarem suas
demonstracdes contébeis, tornando-as publicas. Em seguida, com o uso de planilha
eletrbnica, foram agrupados de forma a possibilitar o tratamento, no sentido de
atender aos objetivos do estudo.

Para a analise foram utilizados os dados evidenciados na Tabela 01, a seguir, que
apresentam o total das receitas e da distribuicdo da riqueza gerada, estruturados de

forma unificada.

Tabela 01: DVA Unificada do Segmento Novo Mercado — 2015 a 2017
NOME DAS CONTAS 2015 2016 2017
560.776.017,0

RECEITAS

VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR

DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO

PESSOAL

IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUICOES

593.394.466,0
0

190.464.739,0
0

190.464.739,0

0
51.614.094,00
41.989.578,00

560.731.990,0
0

190.714.748,0
0

190.714.748,0

0
52.427.848,00
67.198.170,00
37.594.946,00

0

205.032.663,0
0

205.032.663,0

0
51.389.541,00
65.572.880,00
50.773.101,00

REMUNERAGAO ~ DE  CAPITAL  DE 9,43 900

TERCEIROS 0
REMUNERACAO DE CAPITAL PROPRIO -13.646.587,00 31.819.206,00 36.461.168,00
OUTRAS ;DESTINACOES 1.303.734,00 1.674.578,00 835.973,00

Fonte: Dados de Estudo

Na Tabela 01 esta evidenciada a unificacdo dos valores das empresas

pertencentes ao segmento Novo Mercado e as respectivas distribuicdes no periodo
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em estudo. Também foi possivel evidenciar a evolucdo da distribuicAo do valor
adicionado, a partir de percentuais, conforme apresentado na Tabela 02, a seguir.

Tabela 02 — Evolucao da Distribuicdo do Valor Adicionado — 2015 a 2017 — em
percentuais

INDICES DE DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 2015 2016
2017

PESSOAL 27,10% 27,49% 25,06%
IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUICOES 22,05% 35,23% 31,98%
CAPITAL DE TERCEIROS 57,34% 19,71% 24,76%
CAPITAL PROPRIO -7,16% 16,68% 17,78%
OUTRAS 0,68% 0,88% 0,41%
TOTAL 100,00% 100,00%  100,00%

Fonte: Dados de Estudo

A partir do que esta evidenciado na Tabela 02, observa-se que ndo houve uma
variagao significativa em relagdo ao item “pessoal’, ficando na casa dos 26%, em
relacdo ao total do valor adicionado. Ainda, percebe-se que no ano de 2015 o
percentual representava 27,10% do valor total a distribuir e que em 2017 houve uma
reducao nesse percentual.

Outro indice que apresenta reducdo esta relacionado aos impostos, taxas e
contribuicdes. Em 2015 representava 22,05% do valor a distribuir. Em 2016 esse
percentual aumentou para 35,23% para, em 2017, ficar em 31,98%. Adicionalmente,
Na distribuicdo do valor adicionado relativo a remuneracédo do capital de terceiros,
nota-se que em 2015 o percentual de distribuicdo era de 57,34% e representava mais
da metade da distribuicéo.

Também é possivel observar que houve um aumento na destinagdo como
remuneracao do capital préprio, que em 2016 representava 16,68% do total a
distribuir. Assim, as empresas passaram a necessitar menos de capitais de terceiros,
sendo que em 2017 houve um aumento nas duas formas de captacao de recursos, a
remuneracdo de capital de terceiros representou 24,76%, e o capital préprio
representou 17,78%. Nota-se que ambas aumentaram em 2017.

Em relacdo ao item “outras destinagBes”, que representa o somatorio de
destinacbes de menor representatividade, este ndo apresentou grandes variagoes.
Porém, apresenta correlagcdo inversa com a receita, ou seja, quando a receita
aumentou, essa conta diminuiu. Todavia, ndo ha informacdes suficientes para dizer
gue isso € uma regra ou foi somente uma coincidéncia. Tal ocorréncia nao foi constada

em relacdo ao valor a distribuir.
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4.2 Analise horizontal da distribuicdo do valor adicionado

Ao analisar horizontalmente a demonstracdo unificada, constatou-se que
conforme o passar dos anos, algumas demonstra¢cdes apresentaram um aumento, ja
outras obtiveram uma queda em seu percentual. Primeiramente a conta receita
produzida diminuiu de 2015 para 2016 em -5,5% entendendo assim que houve uma
diminuicdo nas receitas nesse periodo, mas que em 2016 para 2017 a economia
comeca a melhorar tendo um minimo crescimento nas receitas de 0,01%. Também é
possivel perceber que o valor adicionado desse mesmo periodo apresentou
crescimento de 2015 para 2017 de 0,13% e no ano posterior mais um aumento no
percentual de 7,51%.

Referente ao item relacionado a conta pessoal, de 2015 para 2016 apresenta
aumento, por mais que as receitas tenham diminuido. Contudo, de 2016 para 2017
houve queda no percentual, ficando em -1,98% em relacdo a 2016.

Em relag&o aos impostos, observa-se que ocorreu um aumento significativo em
mais de 60% de 2015 para 2016, de 2016 para 2017, h4 uma reducdo no valor de
2,42%. Com relacdo remuneragdo em capitais proprios, resultou em uma queda no
ano de 2016, ja de 2016 para 2017 houve uma elevacéo nas duas formas de captacdo
de recursos. Na sequéncia, a tabela 03 apresenta a andlise horizontal, a partir da

demonstracao unificada.

Tabela 03: Analise Horizontal da DVA

ANALISE HORIZONTAL 2015 2016 2017

RECEITA 100 -5,50 0,01
VALOR ADICIONADO 100 0,13 7,51
PESSOAL 100 1,58 -1,98
IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUICOES 100 60,04 -2,42
REMUNERACAO DE CAPITAL DE TERCEIROS 100 -65,57 -53,51
REMUNERACAO DE CAPITAL PROPRIO 100 -333,17 14,59
OUTRAS DESTINACOES 100 28,44 -50,08

Fonte: Dados de Estudo

Nota-se a partir da analise horizontal da demonstracdo apresentada que as
contas com mais relevancia foram as remuneracdes de capitais, sendo com terceiros
ou com capital proprio. lgualmente, percebe-se que a remuneragdo de capitais de
terceiros diminuiu de um ano para outro. Ja a remuneragdo com capital proprio

apresentou aumento consideravel nos periodos em estudo.
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5 CONCLUSOES E PERSPECTIVAS PARA NOVOS ESTUDOS

O presente estudo teve por como objetivo analisar as DVAs das empresas do
segmento novo mercado da Bmé&fBovespa, a partir da unificacdo das demonstracoes
de todas as empresas, 0 que permitiu evidenciar a forma como a riqueza gerada foi
distribuida, nos anos de 2015 a 2017.

Buscou-se, em relagéo aos objetivos, contribuir em relagdo ao tema DVA — no
contexto da contabilidade, especificamente em se tratando das empresas
pertencentes ao Novo Mercado. A finalidade principal, concomitante a dimensao
exploratéria do conhecimento e da descricdo da realidade investigada, foi a de
responder a questao problema proposta.

A problematizagdo do estudo resultou em que as informagdes mais
importantes geradas para a sociedade sdo aquelas retiradas da DVA e nos periodos
analisados, a partir da demonstracdo unificada do segmento constatou-se que a conta
de remuneracdo com capital de terceiros resultou na maior conta que recebeu
distribuic&do do valor adicionado, resultando em R$ 197.571.967,00, a conta impostos
taxas e contribuices foi a segunda conta que mais recebeu valor adicionado ficando
com o valor de R$ 174.760.628,00, ja a conta com pessoal agregou o valor de R$
155.431.483,00, ficando assim como a terceira conta em relacdo ao total do valor
adicionado.

Diante do exposto, percebe-se que a anédlise da DVA é relevante para diversos
usuarios, bem como a sociedade como um todo. Assim, é possivel observar melhor e
ter uma visdo mais clara de como as empresas distribuem suas riquezas. Igualmente,
o estudo realizado nas empresas pertencentes ao Novo Mercado se mostra relevante
para o aprimoramento do conhecimento deste segmento, em relacdo aos valores
devolvidos a sociedade, visto tratar-se de conjunto de empresas com alto padréo de
governancga corporativa.

A partir dos resultados obtidos neste estudo, além da possibilidade de ampliar
a pesquisa e o aprofundamento do tema, € natural que se compreenda novas
possibilidade de investigacdo a respeito do tema proposto, tanto em relacdo a DVA
quanto as empresas pertencentes ao Novo Mercado.

Como sugestéo percebeu-se, durante o estudo, a necessidade de realizar a
pesquisa sobre as DVAs das empresas do segmento Novo Mercado, divididas por

areas de atuacdo, visto que a bolsa de valores esta dividida em varios grupos de
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empresas, podendo assim, expandir o conhecimento, analisando e comparando com

outros setores importantes do cenario nacional.
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