DISTRIBUICAO DA RIQUEZA DAS EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO DO RIO
GRANDE DO SUL CONFORME A NBC TG 09 — DEMONSTRACAO DO VALOR
ADICIONADO

Ana Clara de Oliveiral
Kélim Bernardes Sprenger?
RESUMO

Este estudo teve como objetivo analisar a distribuicdo da riqueza das empresas de
capital aberto do Rio Grande do Sul conforme a NBC TG 09 — Demonstracao do Valor
Adicionado. Esta pesquisa foi classificada como aplicada com relagdo a sua natureza,
guantitativa quanto a forma de abordagem do problema, descritiva com relagéo aos
objetivos e documental com relacéo aos procedimentos técnicos, tendo como amostra
as empresas de capital aberto listadas na Brasil, Bolsa, Balcdo S.A. (B3), cuja matriz
esta localizada no estado do Rio Grande do Sul, que tenham divulgado as informacdes
necessarias entre o periodo de 2010 a 2018. Os principais resultados evidenciaram
gue o Valor Adicionado Liquido a Distribuir no periodo correspondeu a 36% das
receitas geradas. Com relacdo a distribuicdo do Valor Adicionado (VA), o governo
obteve em média 37,56% por meio dos tributos. Ja a remuneracdo do pessoal
correspondeu a segunda maior distribuicdo, com média de 33,45% do total do VA a
Distribuir. Foram observadas que determinadas caracteristicas das empresas podem
estar atreladas a forma de distribuicdo do VA, como: setor, segmento de listagem e o
tempo de atuacdo. Quanto os segmentos de listagem, aquelas empresas classificadas
como Nivel 1 de governanca corporativa sdo as que mais apresentam distribuicdo do
VA nos itens analisados, chegando 56% na remuneracao de pessoal, 57% em relacéo
aos tributos, 40% quanto a capital de terceiros e 46% quanto a remuneracao de capital
préprio. Constatou-se que as empresas com maior tempo de atuac&o sdo as que mais
apresentam remuneracgao de capitais proprios.

Palavras-chave: Demonstracédo do Valor Adicionado. Analise. Distribuicéo.
ABSTRACT

This study aimed to analyze the distribution of wealth of publicly traded companies in
Rio Grande do Sul according to NBC TG 09 - Statement of Value Added. This research
was classified as applied in relation to its nature, quantitative in terms of approach to
the problem, descriptive in relation to the objectives and documentary in relation to
technical procedures, having as a sample the public companies listed in Brazil, Bolsa,
Balcédo SA (B3), whose head office is located in the state of Rio Grande do Sul, which
disclosed the necessary information between 2010 and 2018. The main results
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showed that the Net Value Added to Distribute in the period corresponded to 36% of
the revenues generated. Regarding the distribution of Value Added (VA), the
government obtained on average 37.56% through taxes. Employee compensation
corresponded to the second largest distribution, with an average of 33.45% of the total
VA to be distributed. It was observed that certain characteristics of the companies may
be linked to the VA distribution, such as: sector, listing segment and time of operation.
Regarding the listing segments, those companies classified as Level 1 of corporate
governance are the ones with the highest distribution of VA in the analyzed items,
reaching 56% in personnel compensation, 57% in relation to taxes, 40% in relation to
third party capital and 46% as regards the return on equity. It was found that the
companies with the longest working time have the highest return on equity.

Key Words: Statement of Added Value. Analyze. Distribution.

1 INTRODUCAO

Toda atividade econdmica com fins lucrativos é criada com o intuito de gerar
resultados financeiros/lucros visando sua sobrevivéncia. O lucro é uma forma de
retorno que o empreendedor e seus soOcios recebem por seu trabalho e também pelos
riscos que correm. Contudo, para que as empresas atinjam os resultados financeiros
desejados, é preciso utilizar diversos recursos oriundos da sociedade. Assim, em
contrapartida, a empresa deve um retorno a sociedade na qual atua, seja por meio da
geracdo de empregos, da distribuicdo de parte de seus resultados para o0s
funcionarios ou do pagamento de impostos ao governo, 0s quais devem retornar a
sociedade sob a forma de servicos publicos.

Uma forma de demonstrar o seu retorno a sociedade ocorre por meio da
Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), que esclarece de que maneira a riqueza
gerada pela empresa foi composta e como foi distribuida entre os envolvidos. Desse
modo, evidencia, de forma detalhada, a parcela destinada ao pessoal, aos tributos, a
remuneracao de capitais de terceiros e a remuneracao de capitais proprios.

De acordo com o item 3 da Norma Brasileira de Contabilidade Técnica Geral
(NBC TG) 09 - Demonstracao do Valor Adicionado, todas as empresas constituidas
sob a forma juridica de sociedade por acdes com capital aberto devem elaborar a DVA
e apresenta-la como parte das demonstracfes contabeis, divulgadas ao final de cada
exercicio social. Porém, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), recomenda a
sua elaboracéo por todas as entidades que divulgam suas demonstracdes contabeis

(CFC, 2008). Cabe ressaltar a importancia desta demonstragdo, uma vez que com a



mesma pode-se verificar, inclusive, a atuacdo responsavel da empresa com a
comunidade em que ela esté inserida.

Segundo Luz (2015, p.186), a DVA é importante tanto sob o aspecto
econdmico, quanto sob o aspecto social. Economicamente, ela evidencia como a
empresa contribui para a geracao de valores a economia. J& do ponto de vista social,
mostra como a riqueza foi distribuida, sendo possivel observar quais elementos mais
consumiram essa riqueza, além de destacar, também, a parcela retida pela empresa.

Frente ao exposto, este estudo tem como problema de pesquisa 0
guestionamento: De que forma é distribuida a riqueza gerada pelas empresas
gauchas de capital aberto, conforme a DVA? Dessa maneira, 0 objetivo geral da
presente pesquisa se baseia justamente em realizar a andalise da distribuicdo da
rigueza pelas referidas empresas, de acordo com a DVA.

Especificamente, este estudo busca, ainda: a) avaliar a importancia da
Demonstracéo do Valor Adicionado para a sociedade; b) identificar critérios utilizados
para a elaboracéo e distribuicdo do Valor Adicionado; c) descrever as procedéncias
da formacéao do Valor Adicionado; d) averiguar se a carga tributaria média evidenciada
pela DVA é equivalente a divulgada em estudos anteriores; e e) verificar se ha
diferenca da Distribuicdo do Valor Adicionado entre as empresas de acordo com suas
caracteristicas e de acordo com o periodo econémico.

Assim sendo, o presente estudo é relevante para levar a comunidade em geral
informacdes, tanto acerca da distribuicdo do valor adicionado gerado pelas empresas,
guanto da porcentagem dos mesmo que se destina a sociedade. Além disso, esta
pesquisa é significativa para a comunidade académica, uma vez que explora norma
contabil e contempla estudos procedentes na area.

Complementarmente, este estudo contribuira para a formacdo académica da
autora, estudante de Ciéncias Contabeis, permitindo, dessa forma, ampliar os
conhecimentos, principalmente no que tange as demonstracfes contabeis, e
desenvolver a analise critica sobre o tema. Da mesma maneira, esta pesquisa sera
Gtil para os académicos que buscam maiores esclarecimentos relacionados ao tema,
tanto sob a otica do arcabouco teérico construido, quanto como um direcionador que
instigue pesquisas na area.

O artigo apresentar4d, em sua fundamentacdo tedrica: contabilidade
internacional, balanco social, demonstracdo do valor adicionado e estudos

precedentes em relagdo a demonstracdo do valor adicionado. Em sequéncia, na



morfologia, trard a classificacdo, populacdo, amostra, coleta e tratamento de dados,
apresentando, posteriormente, as andlises de dados. Entdo, indicara a amostra, a
analise da composicdo do Valor Adicionado, a distribuicdo do Valor Adicionado, bem
como as caracteristicas e distribuicdo das mesmas, trazendo, por fim, as

consideracoes finais.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Este estudo embasa sua fundamentacao teérica em aspectos da Contabilidade
Internacional, considerando que as Normas Brasileiras de Contabilidade ja estdo
convergidas aos padrdes internacionais, enfatizando a apresentacao de informacdes
contabeis aos seus usuarios. Nesta linha, o Balan¢o Social € um demonstrativo que
divulga aspectos da gestdo econémico-social das empresas, tendo como uma de suas

pecas a Demonstracao do Valor Adicionado, que sera detalhada neste capitulo.

2.1 Contabilidade: Linguagem Internacional dos Negocios

Conforme Niyama (2005), a contabilidade, por ser uma ciéncia social aplicada,
é fortemente influenciada pelo ambiente em que atua. De uma forma geral, valores
culturais, tradicdo historica, estrutura politica, econdmica e social acabam refletindo
nas praticas contabeis de uma nacéao e, consequentemente, a evolucdo das mesmas
pode estar vinculada ao nivel de desenvolvimento econémico de cada pais.

Carvalho, Lemes e Costa (2009), indicam que a contabilidade internacional
surgiu para minorar as agruras de quem queria investir fora de seu pais e, para isto,
precisava manusear balancos em dezenas de normas contabeis distintas, tentando
compatibiliza-las.

Por sua vez, Niyama (2005) afirma diz que “a contabilidade é considerada a
linguagem dos negdcios”, ou seja, € onde 0s principais agentes econémicos buscam
informacdes sobre a performance empresarial e avaliacdo de risco para entao realizar
investimentos.

A mudanca faz parte do ciclo natural da evolugéo, das pessoas, da sociedade
e das organizacfes. A contabilidade ndo esta longe disso, ela também vive em
constante mudanca e, a principal evolugdo da contabilidade, ocorrida no século XXI

no mundo e no Brasil, foi a convergéncia para as Normas Internacionais. Normas que



vém sendo construidas desde 1973 pelo International Accounting Standards Committe
(IASC), que foi remodelado em 2001 para International Accounting Standards Board
(IASB).

Para acompanhar esse processo de convergéncia no Brasil, o Conselho de
Contabilidade (CFC) criou, em 2005, o Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC),
o qual tem como objetivo “o estudo, o preparo e a emissdo de Pronunciamentos
Técnicos sobre procedimentos de Contabilidade e a divulgacéo de informacfes dessa
natureza, para permitir a emissdo de normas pela entidade reguladora brasileira,
visando a centralizacdo e uniformizacdo do seu processo de producao, levando
sempre em conta a convergéncia da Contabilidade Brasileira aos padrbes
internacionais”. (ADRIANO, 2018).

Assim, o CPC emite Pronunciamentos Contabeis, 0os quais sdo aprovados
pelos orgdos reguladores, como CFC, neste caso originando as NBCs TGs, que
devem ser observadas pelos contadores e pelas empresas na elaboracdo de suas
contabilidades.

Conforme Gelbcke et al. (2018), como advento da Lei no 11.638/2007 e a
decisdo pela convergéncia da contabilidade brasileira as Normas Internacionais de
Contabilidade emitidas pelo IASB, o CPC adotou integralmente o documento daquele
orgao denominado Framework for the Preparation and Presentation of Financial
Statemets, e emitiu seu Pronunciamento Conceitual Basico — Estrutura Conceitual
para a Elaboracao e Apresentacdo das Demonstracdes Contabeis.

Assim, um grande conjunto de normas, ja convergidas as Normas
Internacionais de Contabilidade (NIC), tém sido emitidos pelo CFC e por outros 6rgaos
reguladores. Gelbcke et al. (2018) inclusive menciona que, por meio do CFC, esta
ocorrendo a expansao de normas que antes atingiam apenas as sociedades anénimas
abertas e as sociedades de grande porte, para praticamente todas as entidades no
Brasil.

Pode-se dizer que o Brasil foi um dos paises pioneiros na implantacdo das
normas internacionais de contabilidade (IFRS), a partir da mudanca da Lei das
Sociedades Anbénimas (2007-2010). Por conseguinte, no intuito de promover maior
transparéncia nos novos relatérios contabeis, os profissionais antenados com
questdes de sustentabilidade contribuiram com provocacgfes no sentido de incluirem
também informacdes de natureza ambiental e social, levando em consideracdo as

discussdes que ja ocorriam em diversas acoes (GELBCKE et al., 2018).



2.2 Balanco Social

Martins et al. (2010) afirma que a contabilidade tem uma abordagem
sociologica, pois os “procedimentos contabeis e os relatérios emanados da
Contabilidade deveriam atender a finalidades sociais mais amplas, inclusive relatar
adequadamente ao publico informacgdes sobre a amplitude e atualiza¢do dos poderes
das grandes companhias”.

Nesse contexto, o Balanco Social surgiu para atender as necessidades de
informacdes dos usuarios da contabilidade no campo social. Trata-se de uma
ferramenta que permite analisar a situacdo da empresa no campo social, apontar as
realizacOes efetuadas neste campo e, principalmente, avaliar as relagdes ocorridas
entre o resultado da empresa e a sociedade.

Tinoco (2001) indica que o balago social nasceu da necessidade de
informacbes para os gestores e do interesse da sociedade. Apesar da nao
obrigatoriedade deste demonstrativo, muitas empresas o divulgam, abrangendo as
acOes sociais em suas diversas areas, tais como recursos humanos, educacéao,
cultura e meio ambiente, entre outros ramos.

O Balanco Social revela a responsabilidade social das empresas, que pode ser
considerada como o compromisso das entidades com o desenvolvimento cultural e
assistencial da sociedade, bem como com o seu investimento e sua influéncia na
cultura e bem-estar social, mediante acfes espontaneas e relevantes em busca da
melhoria de qualidade de vida da comunidade.

Luca (1998, p.23) afirma que “este instrumento de medida permite verificar a
situacdo da empresa no campo social, registrar as realizacdes efetuadas neste campo
e, principalmente, avaliar as relacdes ocorridas entre o resultado da empresa e a
sociedade.”

Conforme Freire e Silva (2001), o Balanco Social compreende o conjunto de
informacBes com base técnica contabil, gerencial e econémica capaz de proporcionar
uma visao da relacdo capital-trabalho que diz respeito aos seus diferentes aspectos
econOmicos- sociais.

Conforme a NBC TG 09, um dos componentes do Balanco Social € a
Demonstracéo do Valor Adicionado, que tem por finalidade evidenciar a riqueza criada

pela entidade, bem como sua distribui¢cdo durante determinado periodo. (CFC, 2008)



2.3 Demonstracao do Valor Adicionado

A DVA, de origem europeia, surgiu em meados do séc. XX buscando evidenciar
a capacidade de gerar riqueza ou evidenciar o Valor Adicionado de uma empresa,
com a finalidade de cobrar impostos sobre o valor agregado nos paises europeus,
bem como apurar a sua distribuicdo por meio de tributos pagos ao governo, assim
como juros e aluguéis destinados a financiadores externos, remuneracfes pagas aos
trabalhadores, lucros e dividendos (ou juros sobre o capital préprio, como previsto na
legislacdo brasileira) atribuidos aos proprietarios, sécios e acionistas. E uma
ferramenta ainda utilizada em varios paises com a funcéo de direcionar a mensuracao
dos agregados econdémicos Produto Interno Bruto — (PIB), conforme exposto por
Cunha (2002).

Segundo Gelbcke et al. (2018, p. 74), a DVA tem como objetivo principal
informar o valor da riqueza criada pela empresa e a forma de sua distribuicdo. Nao
deve ser confundida com a Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DR), pois esta
tem suas informacdes voltadas quase que exclusivamente para 0s sOcios e acionistas,
principalmente na apresentacao do lucro liquido, enquanto a DVA esta dirigida para a
geracao de riquezas e sua respectiva distribuicdo pelos fatores de producéo (capital
e trabalho) e ao governo.

Até a promulgacédo da Lei n°® 11.638/07, a DVA nao era obrigatoria no Brasil.
Apoés a alteracdo na Lei n° 6.404/76, tornou a Demonstracdo do Valor Adicionado
obrigatéria para as empresas de capital aberto, sendo exigida sua divulgacdo e
elaboracdo como parte das demonstracdes contabeis divulgadas ao final de cada
exercicio. Entretanto, cabe destacar que antes de se tornar obrigatdria para
companhias abertas, a DVA era incentivada e sua divulgacéo era apoiada pela CMV
e pelo CFC. (GELBECK, et al. 2018).

Kroets (2000, p.42) diz ser possivel notar, por meio da DVA, a contribuicao
econdmica da entidade e os segmentos com o qual ela se relaciona, compondo o PIB
produzido pela organizacao.

No que tange a elaboracéo e divulgagdo da DVA, para atender aos requisitos
estabelecidos no NBC TG 09 e na legislacéo societaria, aplica-se (CFC, 2008):

a) ser elaborada como base no principio contébil da competéncia;

b) ser representada de forma comparativa (periodo anterior e atual);



c) ser elaborada com base nas demonstragbes consolidadas e n&o pelo
somatorio das Demonstragdes do Valor Adicionado individuais, no caso, da
divulgacéo da DVA consolidada;

d) incluir participagdo dos acionistas minoritarios no componente relativo a
distribuicdo do valor adicionado, no caso, da divulgacdo da DVA
consolidada;

e) ser consistente com a demonstracao do resultado e conciliada em registros
auxiliares mantidos pela entidade;

f) ser objeto de revisao ou auditoria se a entidade possuir auditores externos

independentes que revisem ou auditem suas Demonstra¢gdes Contabeis.

A elaboracédo e apresentacdo da DVA deve ser seguir o modelo e as
orientacdes da NBC TG 09, apresentada no Quadro 1:

Quadro 1 — Demonstracéo do Valor Adicionado — Empresas em Geral

Em Em
milhares | milhares
de reais | de reais

20X1 20X0

DESCRICAO

1 - RECEITA
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servicos
1.2) Outras receitas
1.3) Receitas relativas a construcdo de ativos proprios
1.4) Perdas estimadas em crédito de liquidagdo duvidosa -
Reversédo/(constituicdo)
2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
(Inclui os valores dos impostos - ICMS, IPI, PIS e COFINS)
2.1) Custos dos produtos, das mercadorias e dos servicos vendidos)
2.2) Materiais, energia, servicos de terceiros e outros
2.3) Perda/Recuperacéo de valores ativos
2.3) outras (especificar)
3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1 - 2)
4 - DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

(Continua)

(Continuacéo)

5 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDDO PELA ENTIDADE (3 - 4)
6 - VALOR ADICONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial
6.2) Receitas financeiras
6.3) Outras
7 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5 + 6)
8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO (¥)
8.1) Pessoal
8.1.1 - Remuneracéo direta
8.1.2 — Beneficios
8.1.3-FGTS




8.2) Impostos, taxas e contribuicbes
8.2.1 — Federais
8.2.2 — Estaduais
8.2.3 — Municipais
8.3) Remuneracédo de capitais de terceiros
8.3.1 — Juros
8.3.2 — Aluguéis
8.3.3 — Outras
8.4) Remuneracao de capitais proprio
8.4.1 - Juros sobre capital préprio
8.4.2 — Dividendos
8.4.3 - Lucros retidos/Prejuizo do exercicio
8.4.4 - Participacé@o dos ndo controladores nos lucros retidos (s6 p/
consolidacdo)
Fonte: CFC (2008)

Conforme pode ser observado no Quadro 1, na DVA estdo discriminadas as
receitas das empresas e 0s insumos, gerando o valor bruto e, em seguida, as
amortizacdes, descobrindo o valor liquido produzido pela mesma, valores recebidos
por transferéncia, gerando, por fim, o valor distribuido pela empresa. A demonstragao
do valor adicionado evidencia o valor gerado pela empresa em determinado periodo,
€ nele que € demonstrado toda a distribuicdo da riqueza da companhia.

Cabe ressaltar, ainda, que a elaboracdo da DVA deve ser feita com base nas
informacfes extraidas da contabilidade, especialmente da Demonstracdo do

Resultado (DR). Portanto, deve seguir o regime de competéncia do exercicio.

2.4 Estudos precedentes sobre a Demonstracdo do Valor Adicionado

Mesmo com a recente regulacdo brasileira acerca da apresentacdo da DVA
pelas companhias brasileiras de capital aberto, que somente se tornou obrigatoria
para tais entidade a partir de 2008, ja sdo observadas pesquisas envolvendo esta
demonstracao.

Observa-se que estes estudos precedentes ainda sdo pouco numerosos, mas
mesmo assim, ja apresentam indicios da importancia de obter tais informacdes
contidas nesta demonstracdo. Conforme Costa, Guimaraes e Mello (2013), é possivel
afirmar que a publicacdo da DVA pelas companhias de capital aberto no Brasil
estabelece um excelente avaliador da distribuicdo da rigueza das empresas para a
sociedade. Tal publicacéo possibilita relacionar os indicadores entre as empresas do
mesmo ramo, auxiliando na mensuracdo do PIB e gerando um aumento das

informacgdes disponiveis a usuarios e interessados.
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Em seu estudo sobre a analise do setor da economia, no qual estdo
concentradas as empresas que mais agregam valor a sociedade, Grecco et al. (2010)
evidenciaram que 0 setor que mais agregou valor foi o de energia. Os autores
verificaram, ainda, que os maiores beneficiados entre os stakeholders® foram o
governo e o0s acionistas. Grecco et al. (2010) também constataram que o maior valor
agregado esta concentrado nas empresas que ndo tém comprovacao de boas praticas
de governanca corporativa, ou seja, aquelas que classificaram 0s niveis de
governanca conforme a B3. Os autores ainda mostram que este maior valor agregado
tem sua distribuicdo principal ao governo (46%) e que este é 0 grupo de empresas
gue menos distribui aos colaboradores (9%).

Santos e Silva (2009) realizaram uma pesquisa com 0 objetivo de analisar a
distribuicdo do valor da riqueza gerada, por meio da DVA, no setor de telefonia do
Brasil, nos anos de 2007 e 2008. Neste estudo foi constatado que, em média, a carga
tributaria (remuneracéo do governo) foi o principal destino da riqueza gerada pelas
companhias. Os autores identificaram ainda, que a parcela do Valor Adicionado de
terceiros mostrou-se como o0 segundo maior agente, seguida dos acionistas e, por
ultimo, os colaboradores que contribuiram diariamente na geracao de riqueza para as
empresas e para a sociedade.

No estudo de Tinoco et al. (2011), sobre a carga tributaria de empresas
brasileiras em dezenove setores de atividade econdmica, através da DVA, no periodo
de 2005 a 2007, identificou-se como se comporta a carga tributaria em cada empresa,
sendo mensurada pelo critério contabil de vendas por setores no aspecto geral, em
relacdo a carga tributaria medida no Brasil pelo IBGE. Os resultados da pesquisa
indicaram que a média da carga tributaria entre todas as empresas e setores
pesquisados alcancou 37,77% em 2005; 38,18% em 2006 e 39,67% em 2007,
situando-se em patamares superiores a carga tributaria nacional, calculada e
divulgada pelo IBGE, de 34,12% em 2005; 35,06% em 2006 e 36,08% em 2007. Os
resultados indicaram, ainda, que o governo foi quem recebeu a maior parcela do valor
adicionado referente aos impostos, taxas e contribui¢cdes, em todas as esferas.

No estudo de Dallabona, Mascarello e Kroetz (2014), o objetivo foi avaliar a
relacdo entre os indicadores de desempenho e o valor adicionado distribuido aos

agentes colaboradores na formacgao de riqueza das empresas listadas na B3. A

3 Stakeholders: publico estratégico e descreve uma pessoa ou grupo que tem interesse em uma
empresa, negocio ou industria, podendo ou nao ter feito um investimento neles.
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pesquisa envolveu 153 empresas no periodo de 2010 e 2011. Os resultados
demonstram que, pelo menos um dos indicadores selecionados (ativo total, receita,
lucro liquido, liquidez corrente, liquidez seca, capital de giro, endividamento,
composicao do endividamento, imobiliza¢cédo do ativo e patriménio liquido, imobilizacéo
de recursos ndo correntes, margem liquida, ROI, ROA e giro do ativo), exerce
influéncia sobre empregados, governo, capital de terceiros e capital proprio. Desta
forma, Dallabona, Mascarello e Kroetz (2014) concluiram que o valor distribuido tem
influéncia dos indicadores de desempenho econdmico/financeiro, uma vez que

apresentaram significancia para algumas variaveis.

3 METODOLOGIA

Os procedimentos metodologicos conforme Collis e Hussey, (2005), referem-
se a maneira global de tratar o processo de pesquisa, que engloba da base teorica
até a coleta e analise de dados. Desta forma, este capitulo apresenta a metodologia
da pesquisa, os métodos da pesquisa, 0 universo da mesma e como ocorreu a coleta

de dados.

3.1 Classificacdo da pesquisa

A natureza da pesquisa foi classificada como aplicada, pois de acordo com Gil
(2008), tem como sua caracteristica principal o interesse na aplicacao, utilizacéo e
consequéncias praticas dos conhecimentos.

Quanto a forma de abordagem do problema, se classifica como quantitativa.
Segundo Alyrio (2008), esta classificacdo se aplica aos casos em que se procura
identificar, quantitativamente, o nivel de conhecimento, as opinides, impressoes,
habitos, comportamentos, bem como o quanto se procura observar o alcance do tema,
do ponto de vista do universo pesquisado em relacdo a um produto, servico,
comunicacao ou instituicao.

Quanto aos obijetivos, se classifica como descritivo. Na concepcao de Andrade
(2002), a pesquisa descritiva preocupa-se em observar os fatos e registra-los, sem
gue o pesquisador interfira. Assim, os fenbmenos do mundo fisico e humano sao

estudados, mas ndo sado manipulados pelo pesquisador.
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Trata-se ainda de uma pesquisa documental, a qual, segundo Silva e Grigolo
(2002), vale-se de matérias que ainda ndo receberam nenhuma analise aprofundada.
Esse tipo de pesquisa visa, assim, selecionar, tratar e interpretar a informagao bruta,
buscando extrair algum sentido e Ihe introduzir algum valor, podendo, desse modo,
contribuir com a comunidade cientifica, a fim de que outros possam voltar a

desempenhar futuramente o mesmo papel.

3.2 Populagéao e amostra

A populacao deste estudo compreendeu todas as empresas listadas na Brasil,
Bolsa, Balcdo. S.A. (B3 S.A.) cujas demonstracdes contabeis foram divulgadas no
periodo de 2010 a 2018. A amostra foi composta daquelas empresas cuja matriz esta
localizada no estado do Rio Grande do Sul (empresas gauchas), que divulgaram as
informacdes necessarias para este estudo. Desta forma, das 24 empresas com sede
no RS, apenas 19 comp&em a amostra desta pesquisa, uma vez que cinco delas nédo
apresentaram as informacgdes necessarias para este estudo.

Cabe ressaltar, ainda, que este estudo se limitou no tamanho da amostra,

composta de 4,45% (19 empresas) das empresas listadas na B3.

3.3 Coleta e tratamento de dados

Por meio do site da B3 foi possivel obter a lista das empresas de capital aberto
e, por meio desta, foi possivel efetuar consulta no site da Receita Federal, do Cadastro
Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ), a fim de identificar aquelas cuja a sede é
localizada no RS.

Neste momento, procedeu-se com uma tabulacéo dos dados, em uma planilha
do Microsoft Excel, onde foi identificada a empresa, seu setor de atividade, segmento
de listagem (tradicional, nivel 1 — N1, nivel 2 — N2, e novo mercado - NM), bem como
a data de sua abertura e a cidade na qual se localiza.

De posse dessas informacdes, foram acessadas as demonstracdes contabeis
das empresas galuchas que compdem a amostra deste estudo, no periodo de 2010 a
2018. Neste site foram coletados especificamente as informac¢des analiticas que

compdem a Demonstragao do Valor Adicionado de cada empresa.
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Os dados obtidos a partir da Demonstracdo do Valor Adicionado foram
tabulados e inseridos na planilha de dados, complementando as informacdes das
empresas, com o detalhamento de cada uma das rubricas pertencentes a DVA.
Procedeu-se, ainda, com uma verificagcdo acerca do montante distribuido como juros
(remuneracédo de capital de terceiros), em dois periodos econdémicos: pré-crise (2010
a 2013) e pos crise (2014 a 2018), buscando enriquecer o estudo.

Assim, de posse de todos os dados coletados, realizou-se a andlise por meio
de técnicas estatisticas.

4 ANALISE E DESCRICAO DOS DADOS

No presente capitulo consta a sintese das analises realizadas, primeiramente
apresentando as empresas que compdem a amostra deste estudo, para entdo abordar
sobre a DVA das mesmas e a forma de distribuicdo da riqueza gerada. Ainda, se
verifica se as caracteristicas destas empresas podem estar atreladas a forma de

distribuicdo do Valor Adicionado, considerando o periodo econémico.
4.1 Apresentacao da Amostra
As empresas em estudo, listadas na B3, tém caracteristicas variadas e o

Quadro 2 apresenta uma sintese destas, ordenando-as de acordo com o seu nome

fantasia, o qual seré utilizado durante o estudo para identifica-las:

Quadro 2 — Empresas Componentes da Amostra

EMPRESA SEGMENTO SETOR CIDADE ABERTURA
BANRISUL N1 Financeiro Porto Alegre 12/08/1969
CEEE-D N1 Utilidade puablica Porto Alegre 28/11/2006
CEEE-GT N1 Utilidade puablica Porto Alegre 13/09/1966
CELUL IRANI Tradicional Materiais bésicos Porto Alegre 03/12/1968
DIMED Tradicional Saude Eldorado do Sul 29/03/1976
EXCELSIOR Tradicional Consumo ndo ciclico | Santa Cruz do Sul 05/09/1966
FINANSINOS Tradicional Financeiro Novo Hamburgo 12/08/1966
FRAS-LE N1 Bens industriais Caxias do Sul 01/08/1966
GRAZZIOTIN Tradicional Consumo ndo ciclico | Passo Fundo 22/03/1982
HABITASUL Tradicional Financeiro Porto Alegre 08/10/1981
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JOSAPAR Tradicional Consumo nao ciclico | Porto Alegre 03/12/1973
LOJAS RENNER |NM Consumo ciclico Porto Alegre 10/08/1966
MARCOPOLO N2 Bens industriais Caxias do Sul 08/08/1966
MINUPAR Tradicional Consumo ndo ciclico | Lajeado 04/09/1984
ODERICH Tradicional Consumo néo ciclico | Sao Sebastido do Cai | 20/08/1966
PETTENATI Tradicional Consumo ciclico Caxias do Sul 09/08/1966
RANDON PART | N1 Bens industriais Caxias do Sul 09/11/1976
RECRUSUL Tradicional Bens industriais Sapucaia do Sul 06/07/1970
SLC AGRICOLA |NM Consumo ndo ciclico | Porto Alegre 03/06/1977

Fonte: Elaborado pela académica (2019).

Conforme pode ser observado no Quadro 2, a amostra € composta em 57,89%
de empresas classificadas como nivel Tradicional, sendo tal nivel caracterizado por
um menor numero de regras de governanga coorporativa. Verifica--se que a maior
parte das empresas (31,58%), pertence ao setor de consumo nao ciclico, que
compreende a fabricacdo de bens alimenticios, bebidas e produtos domeésticos e
pessoais.

O Quadro 02 ainda permite identificar que 42,11% das empresas da amostra
estdo localizadas em Porto Alegre/RS e, ao considerar a regido metropolitana da
capital, este percentual chega a 63,16%, 0 que indica o agrupamento destas
empresas em areas de maior concentracdo populacional e de negocios.

Pode-se ainda observar que a maioria destas empresas ja se encontra em um
nivel de maturidade de atuacdo no mercado, visto que a média de atuacao destas &

de 45 anos de existéncia. A Tabela 01 apresenta tal composicao:

Tabela 1 — Tempo de Atuacdo das Empresas da Amostra

Tempo de Atuacdo Percentual Empresas

A(\jte 15 anos 5.26% CEEE-D

e atuacgéo

Entre 26 235an0s g 54, MINUPAR

de atuacao

Entre 36 a 45 anos 26,32% HABITASUL; DIMED; GRAZZIOTIN; RANDON; SLC AGRICOLA

de atuacao
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BANRISUL; CELUL IRANI; CEEE-GT; ODERICH; EXCELSIOR,
63,16% FINANSINOS; FRAS-LE; JOSEPAR; LOJAS RENNER;
MARCOPOLO; PETTENATI; RECRUSUL

Entre 46 a 55 anos
de atuacédo

Total 100%

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

De acordo com a Tabela 1, se observa que a maior parte das empresas de
capital aberto do Rio Grande do Sul atua entre 46 e 55 anos, sendo que 75% delas
estao localizadas na regido metropolitana do estado.

Ainda em relacao ao Quadro 2, identifica-se um breve relato sobre as empresas
pertencentes a esta amostra. Com relacdo ao Banrisul, este foi constituido em 1928
como Banco publico hipotecario de crédito rural e, em 1931, ap0s incorporar o Banco
Pelotense, passou a condicdo de arrecadadora de tributos do Estado do Rio Grande
do Sul. Desde entdo, iniciou-se um processo de expansao, com a abertura de
agéncias em diversos municipios do Estado do RS.

A Celulose Irani € uma empresa que produz celulose, papel e embalagens de
papeldo ondulado, localizada em 4 estados, 2 escritorios, sendo um deles localizado
em Porto Alegre, e 8 unidades de negdcio.

A Companhia Estadual de Distribuicdo de Energia Elétrica - CEEE-D e a
Companhia Estadual de Geracao e Transmisséao de Energia Elétrica — CEEE-GT,
sdo controladas pela Companhia Estadual de Energia Elétrica Participacdes —
CEEE Par, sendo que sua area de concessao corresponde a regido metropolitana,
sul, litoral e campanha gaucha. Atendendo 72 municipios, corresponde a
aproximadamente 34% do mercado consumidor do Rio Grande do Sul.

Ja a Habitasul € uma organizacdo com atuacdo em setores fundamentais para
o desenvolvimento da economia no pais, como por exemplo o0 setor industrial
(Celulose Irani) e imobiliario.

A Oderich S.A. est4 entrando para a sua 52 geracao, com capacidade anual
de producao de 100 mil toneladas de alimentos, e tem em sua producdo a linha mais
completa de conservas de carne, legumes, compotas de frutas, molhos, picles,
atomatados e maioneses do Brasil.

Dimed, mais conhecida por Panvel, € uma rede de farmacias com mais de 400
lojas distribuidas no Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parana e Sao Paulo. Ela

também é pioneira na criacdo de marca propria dentro do ramo farmacéutico,
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contando com mais de 500 produtos de diversas categorias de higiene, maquiagens
e protecao solar.

Até 2003, a empresa Excelsior Alimentos S.A. se chamava Baumhardt Irmaos
S.A., e seus produtos sao derivados de carne.

Finansinos € uma instituicdo financeira, com atividades centradas no Vale do
Rio do Sinos, e foco mercadoldgico nos segmentos de crédito direto ao consumidor
de bens (automdveis e caminhdes), capital de giro, autofinanciamento e desconto de
titulos.

A FRAS-LE é uma fabricante de autopecas que estd entre as maiores
fornecedoras de materiais de friccdo do mundo, com atuagdo na seguranca e no
controle de movimentos nas estradas, trilhos e pistas de pouso.

Grazziotin é uma empresa com 4 redes com gestdes independentes, que se
apoiam permanentemente, garantindo a continuidade de todas. As 4 redes sao:
Franco Giorgi, especialista em moda masculina; Lojas Grazziotin e Pormenos, redes
de lojas que oferecem opcdes de moda, mesa e banho; e Tottal Casa & Conforto, com
um mix de produtos.

Josapar € uma empresa de produtos alimenticios, com venda em todo o Brasil
e exportados para mais de 40 paises. Seus produtos com destaque sdo arroz, feijao
e azeites.

O grupo A. J. Renner teve seu primeiro foco em artigos téxteis, ampliando seus
produtos e passando a operar como uma loja de departamento apds alguns anos.
Com o seu crescimento e evolucdo, o grupo optou por se tornar independente e entéo
foram constituidas as Lojas Renner S.A.

A Marcopolo é uma empresa transnacional brasileira, uma das maiores
fabricantes de carrocerias de 6nibus do mundo, que investe continuamente em
inovacoes, a fim de desenvolver e implementar solu¢cdes para o transporte coletivo de
passageiros nos principais mercados mundiais.

A Minupar € uma companhia que objetiva ter participacdo no capital de outras
sociedades. Pettenati atua mais de 55 anos no mercado téxtil, com confeccdo nos
segmentos fashion, casual, sport e linha intima.

Em uma pequena oficina mecéanica voltada a reforma de motores industriais
surgiu a Randon, hoje uma referéncia global, que esta entre as maiores empresas
privadas brasileiras. A empresa possui lideranga na maior parte dos segmentos em

gue atua e faz parte do Nivel 1 de Governanca Corporativa da B3.
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A Recrusul trabalha com producgé&o de carrocerias frigorificas e de cameras
frigorificas.

Ja a SLC Agricola é uma das maiores produtoras mundiais de gréos e fibras,
focada na producao de algodao, soja e milho. Foi uma das primeiras empresas do
setor a ter acdes negociadas em Bolsa de Valores no mundo, o que a tornou uma
referéncia no seu segmento.

Desta forma, pode-se obter um panorama da amostra estudada, a fim de
melhor compreender qual a participacdo destas empresas na economia do estado e,
a partir deste entendimento, avaliar como se compde o Valor Adicionado destas de

acordo com a DVA divulgada.

4.2 Analise da Composic¢ao do Valor Adicionado

Para a realizacdo deste estudo, inicialmente se procedeu a analise da
Composicédo do Valor Adicionado das empresas gadchas pertencentes a amostra,
sendo este resultante da soma das contas iniciais da DVA, a fim de apresentar a

dimensao da formacéo desta riqueza, como apresenta a Tabela 2:

Tabela 2 — Composicao do Valor Adicionado das Empresas Gauchas em R$ mil

RUbTi 2010 2011 2012
ubrica Valor % Valor % Valor %
Receitas 26.036.961 100 29.147.872 100 31.273.928 100
(-) Insumos Adquiridos
em Terceiros -15.831.734 61 -17.516.705 60 -19.143.519 61
(=) VA Bruto 10.205.227 11.631.168 12.130.409
(-) Depreciagéo,
Amortizacdo e Exaustéo -839.748 3 -851.728 3 -839.450 3
(=) VA Liquido Prod.
pela Entidade 9.365.479 36 10.779.440 37 11.290.959 36
(+) VA Recebido
Transferéncia 965.367 1.118.638 1.217.111
(=) VA Total a Distribuir 10.330.845 40 11.898.078 41 12.508.070 40
(continua)
(continuacéo)
RUDbTi 2013 2014 2015
ubrica Valor % Valor % Valor %
Receitas 34.141.975 100 37.417.783 100 42.212.213 100
(-) Insumos Adquiridos
em Terceiros -21.556.069 63 -24.401.520 65 -26.393.878 63
(=) VA Bruto 12.585.906 13.016.264 15.818.336
(-) Depreciagéo,
Amortizacao e Exaustao -804.215 2 -855.716 2 -959.471 2
(=) VA Liquido Prod.
pela Entidade 11.781.691 35 12.160.548 32 14.858.865 35
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(+) VA Recebido

Transferéncia 1.395.119 1.577.919 2.439.742
(=) VA Total a Distribuir 13.176.809 39 13.738.468 37 17.298.607 41

RUDbTi 2016 2017 2018

ubrica Valor % Valor % Valor %

Receitas 42.418.785 100 44.534.621 100 49.960.730 100
(-) Insumos Adquiridos
em Terceiros -25.085.546 59 -26.170.793 59  -29.138.059 58
(=) VA Bruto 17.333.239 18.363.829 20.822.671
(-) Depreciacao,
Amortizacdo e Exaustdo -1.332.263 3 -1.253.519 3 -1.288.528 3
(=) VA Liquido Prod.
pela Entidade 16.000.976 38 17.110.310 38 19.534.143 39
(+) VA Recebido
Transferéncia 2.680.069 1.886.412 2.183.525
(=) VA Total a Distribuir 18.681.045 44 18.996.722 43 21.717.669 43

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

A partir da Tabela 2 foram verificadas as principais contas que culminaram no
Valor Adicionado (VA) Total a Distribuir no periodo compreendido entre os anos de
2010 a 2018. De forma complementar a Tabela 2, foi elaborada a Tabela 3 que

apresenta a média destas rubricas no periodo:

Tabela 3 — Composicao Média do Valor Adicionado entre 2010 e 2018 em R$ mil
Média - 2010 a 2018

Rubrica

Valor %
Receitas 37.460.541 100
(-) Insumos Adquiridos em Terceiros -22.804.202 61
(=) Valor Adicionado Bruto 14.656.339
(-) Depreciacéo, Amortizacdo e Exaustéo -1.002.737 3
(=) Valor Adicionado Liquido Prod. pela Entidade 13.653.601 36
(+) Valor Adicionado Recebido Transferéncia 1.718.211
(=) Valor Adicionado Total a Distribuir 15.371.813 41

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

Tendo como base de analise a receita da atividade, por meio das Tabelas 2 e
3, verificou-se que os insumos (compreendendo também as despesas de
intermediacéo financeira no caso das instituicbes bancarias) tém representado, em
média, 61% da receita, com um leve declinio entre 2010 e 2018.

Com relacéo as retencdes, que representam as depreciacdes, amortizacoes,
exaustdes e variacdes do valor justo ativo biolégico, estas se mantiveram em 3% da
receita, com excecao dos anos de 2013 a 2015, onde houve uma pequena queda de
1%, se mantendo entdo em 2%. Assim, o VA Liquido médio do periodo correspondeu
a 36% das receitas, sendo observada uma queda de 1% entre o0 ano de 2010 e 0
ano de 2018.
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Apéds a adicdo dos valores recebidos em transferéncia, observou-se um VA
total a distribuir de aproximadamente 41% sobre a receita gerada. O Gréfico 1
apresenta esta evolugao:

Gréafico 1 — Média do VA a Distribuir entre os anos de 2010 a 2018 em R$ mil

25.000.000
R$21.717.669
20.000.000 R$18.681.045 R$18.996.
R$17.298.607
15:000.000 R$13.176.809 R$13.738.
R$11.898.078 R$12.508.070
R$10.330.84

10.000.000
5.000.000 I

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Fonte: Elaborado pela académica (2019).

Conforme se verifica no Grafico 1, o VA total a distribuir das empresas gauchas
de capital aberto negociadas na B3 apresentou um crescimento de 110%, quando se
compara o ano de 2010 com o ano de 2018. No ano de 2011, houve um aumento de

15% do VA a distribuir em relacédo a 2010. Ja em 2015 com relacao a 2014, o aumento

foi de 26%, sendo essa a maior variacdo durante o periodo pesquisado.

4.3 Andlise da Distribuicdo do Valor Adicionado

Apdés avaliar a composicdo do VA a Distribuir, a Tabela 4 apresenta

inicialmente, de forma sintética, a Distribuicdo desse VA:

Tabela 4 — VA Total a Distribuir das Empresas Gauchas em R$ mil

. 2010 2011 2012
Rubrica
Valor % Valor % Valor %
VA Total a Distribuir 10.330.845 100 11.898.078 100 12.508.070 100

Pessoal 3.467.454 34 3.946.780 33  4.379.686 35
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Impostos, Taxas e Contribuicdes 3.908.806 38 4.375.468 37 5.259.758 42
Remuneracéo de Capitais de 3° 1.099.801 11 1.470.488 12 1.661.248 13
Remuneracéo de Capitais Proprios 1.850.966 18 2.098.762 18 1.204.347 10
Outros 3.818 0 6.581 0 2.931 0
Rubrica 2013 2014 2015

Valor % Valor % Valor %
VA Total a Distribuir 13.176.809 100 13.738.468 100 17.298.607 100
Pessoal 5.020.262 38 5.394.104 39  5.564.481 32
Impostos, Taxas e Contribuicdes 4.550.403 35 4.752.078 35 6.375.100 37
Remuneracéo de Capitais de 3° 1.910.835 15 2.379.288 17 3.961.760 23
Remuneracao de Capitais Proprios 1.687.819 13 1.206.711 9 1.397.211 8
Outros 7.490 0 6.287 0 55 0

Rubrica 2016 2017 2018

Valor % Valor % Valor %
VA Total a Distribuir 18.681.045 100 18.996.722 100 21.717.669 100
Pessoal 5.706.536 31 6.067.472 32  6.735.348 31
Impostos, Taxas e Contribuigdes 7.283.236 39 7.066.532 37 8.389.226 39
Remuneracéo de Capitais de 3° 3.529.992 19 3.227.651 17 4.333.877 20
Remuneracéo de Capitais Proprios 2.161.281 12 2.635.067 14 2.259.217 10
QOutros - 0 - 0 - 0

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

Desta forma, a Tabela 4 mostra como foi realizada a distribuicdo do VA das
empresas da amostra nos anos entre 2010 a 2018, tanto em valor quanto em
percentual, e a Tabela 5 indica a média para fins de comparacéao geral.

De forma complementar as Tabelas 4 e 5, foi elaborado o Grafico 2, que permite
identificar a média do periodo analisado, para cada informacédo, a fim de permitir

comparacdes entre as rubricas analisadas:

Gréfico 2 — VA Total a Distribuir das Empresas Gauchas em %
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Fonte: Elaborado pela académica (2019).

Como se pode observar na Tabela 5 e no Grafico 2, o governo obteve, em
média, 37,56% do VA destas empresas por meio dos impostos, taxas e contribuicdes.
Este achado é condizente com os resultados de Tinoco et al. (2011), no periodo de
2005 a 2007, quando estes autores identificaram que a média da carga tributaria entre
todas as empresas e setores pesquisados alcancou 37,77%.

Tabela 5 — Distribuicdo Média do Valor Adicionado no Periodo em R$ mil
Média 2010 a 2018

Rubrica

Valor %
VA Total a Distribuir 15.371.813 100
Pessoal 5.142.458 33,45
Impostos, Taxas e ContribuicGes 5.773.412 37,56
Remuneracao de Capitais de Terceiros 2.619.438 17,04
Remuneracao de Capitais Préprios 1.833.487 11,93
Outros 3.018 0,02

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

Ainda diante da Tabela 5 e do Grafico 2, quanto a remuneracdo do pessoal,
este compreende o item com a segunda maior distribuicdo no periodo, tendo uma
média de 33,45% sobre o VA total a distribuir, chegando até 39% no ano de 2014. Os
anos de 2016 e 2018 foram os que tiveram a menor distribuigcdo neste item, com 31%.

Com relagédo a remuneracdo de capitais de terceiros, que compreende, por
exemplo, os juros pagos sobre empréstimos e financiamentos junto as instituicoes
bancérias, verificou-se que, do ano de 2010 para 2018, houve um aumento de mais
de 300% na divida/lucro.
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Quanto a remuneracao de capital proprio, conforme mostra a Tabela 5, a média
da distribuicdo destinada a remuneragdo do capital préprio é de 11,93% no periodo.
J& a rubrica outros contém, por exemplo, valores destinados a participacao dos
administradores. Sobre esta distribuicdo, foi verificado que algumas empresas tiveram
essa participagdo, porém néo alcancou nem 1%.

Buscando analisar mais detalhadamente os valores expressos na Tabela 4, os
Graficos 3, 4, 5 e 6 apresentam as rubricas relacionadas a forma de Distribuicdo do

Valor Adicionado das empresas gauchas:

Gréfico 3 — Distribuicao do Valor Adicionado com pessoal
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Fonte: Elaborado pela académica (2019).
Conforme pode ser analisado no Grafico 3, com relacdo a remuneracao de

pessoal, a maior distribuicAo das empresas se refere a remuneracao direta,

alcancando uma média de 72%.

Grafico 4 - Distribuicdo do Valor Adicionado com impostos, taxas e

contribuicdes



23

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

X

B Federais M Estaduais B Municipais

Fonte: Elaborado pela académica (2019).

De acordo com o Gréfico 4, a maior distribuicao se refere aos tributos federais,
chegando até 67% em 2012, com uma média de 59% em todo o periodo pesquisado.
Cabe ressaltar que em 2018 houve a maior destinacdo da riqueza para os tributos,
0 que é condizente com o ano de maior receita, como indicou a Tabela 2. Verificou-
se, ainda, que aos tributos municipais destinou-se apenas 2%, em média, da riqueza

revertida em impostos.

Gréafico 5 — Distribuicdo do Valor Adicionado remuneracdo de capitais de

terceiros
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Fonte: Elaborado pela académica (2019).
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No Gréfico 5, pode-se analisar que em relagdo a remuneracédo de capital de
terceiros, houve maior distribuicdo na parte dos juros, chegando até 61% no ano de
2016.

Grafico 6 — Distribuicdo do Valor Adicionado remuneracao de capitais préprios
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Fonte: Elaborado pela académica (2019).

Na remuneracao de capitais proprios, a maior parte da distribuicdo do VA se
destina a rubrica de lucros retidos/prejuizos do periodo séo distribuidos, com excecéo
do ano de 2012, que teve apenas 26%. A participacdo de ndo controladores no lucro
retido recebeu a menor parcela do VA, chegando, nho maximo, a 5% no periodo, com
uma meédia de 4% nos anos analisados.

Nos anos de 2016, 2017 e 2018, ndo houve valor divulgado na conta de
distribuicdo dos administradores em nenhuma das 19 empresas. Nos anos de 2010 e
de 2012 a 2015, a Unica empresa que teve essa distribuicdo foi a Celulose Irani. Ja
em 2011, além da Celulose Irani, a empresa Habitasul também apresentou
distribuicdo de VA para os administradores.

Diante destas constatacdes, pode-se verificar como esta demonstracao
compreende uma fonte de informacdes ndo apenas para 0s usuarios contabeis, assim
como apontado por Costa, Guimaraes e Mello (2013), mas também para sociedade,
uma vez que seu objetivo € evidenciar a distribuicdo gerada pela empresa. De forma
semelhante ao estudo de Santos e Silva (2009), é possivel verificar que a carga

tributaria é o principal destino das riquezas geradas pelas empresas.
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4.4 Distribuicédo do Valor Adicionado, Caracteristicas das Empresas e Periodos

Econbmicos

Buscando complementar as andlises anteriores, foi realizada uma comparagao
entre as caracteristicas das empresas e a distribuicdo da riqueza gerada. Assim, a
Tabela 6 mostra o valor a distribuir por setor no periodo analisado.

Por meio da Tabela 6, verificou-se que o0s setores de materiais basicos e salde
sdo 0s que menos apresentam valor a distribuir. Ja os setores de bens industriais,
consumo ciclico e financeiro, apresentam VA a distribuir de em média 21% a 22% do
total da riqueza gerada por esta amostra de empesas.

A fim de aprofundar tal analise setorial, a Tabela 6 detalha a distribuicdo média

do valor adicionado:

Tabela 6 — Média da Distribuicdo do Valor Adicionado por setor em R$ mil

Impostos, Taxas Remuneragdo Remuneracéo de
Pessoal P S de Capitais de uneragdo Outros
SETOR e Contribuigtes Terceiros Capitais Proprios
Valor % Valor % Valor % Valor % Valor %
Bens industriais 1.505.314 29 704.447 12 762.568 29 446.654 24 - 0
Consumo ciclico 766.026 15 1.571.095 27 464.015 18 550.893 30 - 0
Consumo néo
ciclico 449.840 9 488.279 8 563.424 22 190.034 10 -
Financeiro 1.417.031 28 910.923 16 100.617 4 825.176 45 148 5
Materiais
basicos 127.702 2 102.197 2 125.451 5 14.992 1 2870 95
Saude 177.454 3 181.852 3 75.258 3 50.435 3 - 0
Utilidade publica 699.090 14 1.814.619 31 528.103 20 - 244.697 -13 - 0
Total 5.142.458 100 5.773.412 100 2.619.438 100 1.833.487 100 3.018 100

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

Na Tabela 6, observa-se que o setor de bens industriais e o0 setor financeiro
S&80 0s que mais remuneram seu pessoal, sendo estes responsaveis por 57% do valor
destinado a esse grupo. Quando analisada a distribuicdo de valores com impostos,
taxas e contribuicdes, os setores de utilidade publica e de consumo ciclico apresentam
maior destinacdo ao governo, equivalente a 58% nesta amostra.

Quanto a remuneracao de capitais de terceiros, a Tabela 6 indica que o setor
de bens industriais destina 29% para este grupo. Ja o setor financeiro teve uma alta

distribuicdo com remuneragéo de capitais proprios, chegando a 45%.
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Outro fato que chama a atencdo na Tabela 6 é a existéncia de um valor
negativo, no item Remuneracao de Capitais Proprios, para o setor de utilidade publica.
Isto ocorre porque este item contém informacdes sobre Prejuizo do Periodo, o que
explica este sinal.

Outra caracteristica empresarial que pode ser analisada, € o segmento de
listagem destas empresas na B3. Os segmentos em que as empresas estao
classificadas na B3 estdo de acordo com seu perfil e de como prezam por regras de
governanca corporativa, que vao além das obrigacdes que cada companhia tem
perante a Lei das Sociedades por Agao (Lei das S.As.).

O Novo Mercado (NM) conduz as empresas ao mais elevado padrdao de
governanca corporativa. As empresas listadas nesse segmento podem emitir apenas
acdes com direito de voto, as chamadas acdes ordinarias (ON).

O segmento de Nivel 2 (N2) é semelhante com o Novo Mercado, mas com
algumas excecdes. Estas empresas tém o direito de manter acdes preferenciais. Em
caso de venda de controle da empresa, é assegurado aos donos de a¢des ordinarias
e preferenciais o0 mesmo tratamento concedido ao acionista controlador, prevendo o
direito de tag along de 100%* do preco pago pelas agdes ordinarias do acionista
controlador.

As companhias listadas no segmento Nivel 1 (N1) devem adotar praticas que
favorecam a transparéncia e acesso as informacgdes pelos investidores. Para isso,
precisam divulgar informacdes adicionais as exigidas em lei. Um exemplo € o
calendario anual de eventos corporativos. O segmento Tradicional, ou Basico, € a
listagem que ndo conta com regras diferenciadas de governanca corporativa.

Diante da Tabela 7 pode-se observar que as empresas classificadas como N1
sdo as que mais apresentam VA a distribuir, chegando a até 58% do total no ano de
2011. Ja as de segmento N2 s&do as que menos apresentam VA a distribuir, chegando
no maximo de 13% sobre o total do VA a distribuir das empresas analisadas neste
estudo. Desta forma, a Tabela 9 detalha a distribuicdo média do VA por segmento de

listagem na B3:

4 Tag along de 100%: o acionista minoritario recebera 100% do valor por acéo recebido pelo
controlador, no caso da venda da empresa.
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Impostos, Taxas e

Remuneracao

Remuneracéo de

SEGMENTO Pessoal Contribuicdes deT(;?ELti?iossde Capitais Proprios Outros
Valor % Valor % Valor % Valor % Valor %
N1 2.888.669 56 3.304.529 57 1.046.985 40 837.389 46 - 0
N2 707.848 14 107.188 2  295.632 11 227.001 12 - 0
NM 868.163 17 1.719.211 30 805.902 31 685.803 37 - 0
Tradicional 677.778 13 642.484 11  470.918 18 83.294 5 3.018 100
Total 5.142.458 100 5.773.412 100 2.619.438 100 1.833.487 100 3.018 100

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

Como pode ser analisado na Tabela 7, o segmento N1 é o que mais apresenta

distribuicdo nos diferentes itens analisados, chegando a 56%, quanto a remuneracao

de pessoal, 57% em relagcédo a impostos, taxas e contribuicdes, 40% quanto a capital

de terceiros e 46% quanto a remuneracéo de capital proprio.

E, por fim, buscou-se identificar se o tempo de atuacédo das empresas desta

amostra esta atrelado a forma de distribuicdo do VA das mesmas. A Tabela 8 mostra

gue as empresas com mais de 46 anos de atuacao apresentaram maior VA a distribuir

ao longo de todo o periodo.

Tabela 8 — Média da Distribuicdo do Valor Adicionado por tempo de atuacao

em R$ mil
Impostos, Remuneracdo Remuneracéao
TEMPO DE Pessoal Taxas e de Capitais de de Capitais QOutros
ATUAGAO Contribuicdes Terceiros Proprios
Valor % Valor % Valor % Valor % Valor %

A 158an0sde 919 409 17 1.897.965 33 603.464 22 -220377 -12 629 19
atuacédo
Entre 26 e 35
anos 68.359 1 39.062 1 39.848 1 -50.010 -3 -0
de atuacao
Entre 36 e 45
anos 938.238 18 834.604 14 748.161 27 379594 21 133 4
de atuacao
Entre 46 e 55
anos 3.373.654 64 2.995.776 52 1.358.532 49 1.677.327 94 2583 77
de atuacao
Total 5.291.660 100 5.767.407 100 2.750.005 100 1.786.535 100 3.345 100

Fonte: Elaborada pela académica (2019).

Conforme pode ser verificado na Tabela 8, as empresas com o maior tempo no

mercado sdo as que mais remuneram o capital préprio. J& as empresas com atuacao

entre 15 a 35 anos, apresentaram prejuizo no periodo apurado, o que prejudicou a

analise da remuneracao de capitais proprios desta.
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Cumpre ressaltar que o periodo de andlise contemplado nesta pesquisa
apresentou, do ponto de vista econémico, um periodo instabilidade, sendo que em
2014 houve uma crise que se estendeu pelos anos seguintes. “A crise de 2014/2017
da economia brasileira teve como origem uma série de choques de oferta e demanda,
na maior parte ocasionada por erros de politicas publicas que reduziram a capacidade
de crescimento da economia brasileira e geraram um custo fiscal elevado”, de acordo
com Barbosa Filho (2017, p. 58).

Nesses periodos, as empresas podem passar por estresses financeiros e,
muitas vezes, vao procurar recursos de terceiros para financiar suas atividades.
Buscando avaliar se houve este impacto nas empresas desta amostra, o Grafico 7

apresenta a variacao dos juros sob capital de terceiros:

Grafico 7 — Variagcdo dos juros sob capital de terceiros
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Fonte: Elaborado pela académica (2019).

Diante do Gréfico 7, pode-se observar que no periodo pré-crise (2010 a 2013),
em média, as empresas distribuiam na forma de juros cerca de R$ 837.488,67 do seu
valor adicionado, enquanto no periodo crise e pos-crise (2014 a 2018), esta média foi
equivalente a R$1.793.140,07, totalizando 214% de aumento.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Com esta pesquisa, objetivou-se analisar como é distribuida a riqueza gerada
pelas empresas gauchas de capital aberto conforme a DVA. Este estudo possibilitou
avaliar a DVA como um meio de obtencdo de informacdes relevantes sobre as
empresas, 0 que vai ao encontro do estudo de Costa, Guimaraes e Mello (2013), os
guais indicam a insercao desta demonstragcdo como uma fonte de informacgdes para
0s usuéarios das informacdes contébeis.

Dessa maneira, o valor adicionado de uma empresa representa uma
contribuicdo para a geracdo de valores para a economia do pais. Quanto ao lado
social da DVA, além de uma parte da riqueza ser retida pela empresa, ela também se
distribui aos empregados, governo, financiadores e acionistas. Nesta mesma
demonstracao pode-se analisar em quais partes as empresas mais distribuiram sua
riqueza.

Desta forma, conclui-se que a maior parte da distribuicdo do valor adicionado
se destina ao governo, com uma media de 37% no periodo. Em segundo lugar, o valor
adicionado gerado pelas empresas se destina a remuneracao de pessoal (33%),
sendo que 72% desta se refere a remuneracao direta.

Conclui-se também que no periodo pesquisado houve um progresso em
relacéo as receitas e, consequentemente, dos valores adicionados a distribuir, pois
apenas aumentos percentuais foram observados entre os anos.

Foram observadas ainda, que determinadas caracteristicas das empresas
podem estar atreladas a forma de distribuicdo do Valor Adicionado, como o setor, 0
segmento de listagem e o tempo de atuacdo. Foi verificado que o setor de bens
industriais e o setor financeiro sdo 0s que mais remuneram o pessoal, sendo estes
responsaveis por 57% do valor destinado a esse grupo. Quanto aos segmentos de
listagem, aquelas empresas classificadas como Nivel 1 de governanca corporativa
sdo as que mais apresentam distribuicdo do valor adicionado nos diferentes itens
analisados, chegando a 56% quanto a remuneracao de pessoal, 57% em relacdo a
impostos, taxas e contribuicbes, 40% quanto a capital de terceiros e 46% quanto a
remuneracdo de capital proprio. Constatou-se ainda que as empresas com maior
tempo de atuacéo no mercado sdo as que mais apresentam remuneracao de capitais

préprios. Finalmente, com relagéo ao periodo econémico vivenciado pelas empresas,
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verificou-se que no poés-crise houve um aumento de 214% nos juros sobre capital de
terceiros.

Por fim, com a realizacdo da presente pesquisa, julga-se relevante que no site
da B3 seja acrescentado um campo indicando em qual cidade/estado a empresa se
encontra. E para uma melhor visualizacdo por parte dos usuérios da informacéo,
dentro do relatério da DVA tenha uma coluna que apresente o percentual para cada

conta.
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