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RESUMO

ADemonstragdo do Valor Adicionado - DVA - tornou-se obrigatéria com a Lei 11.638/07 e ficou conhecida por apresentar,
no mesmo documento, informagdes de natureza econémica: geragao de riqueza; e social: distribui¢ao de riqueza. Com
isso, a presente pesquisa tem por objetivo verificar como ocorre a geragéo e a distribuicdo do valor adicionado. A
amostra é constituida de 36 empresas que compdem o IBOVESPA, representando os setores de Construgao e
Transporte, Financeiros e Outros, Materiais Basicos, Telecomunicagdes e Utilidade Publica. Paraisto, foram analisadas
as DVAs publicadas nos exercicios de 2007 a 2010. A pesquisa caracteriza-se como descritiva, documental, com
abordagem quanti e qualitativa, realizada com o auxilio da técnica de analise de contetido. Os resultados demonstram,
na média do periodo, que o setor Financeiro foi 0 que mais gerou riqueza (92,6%) com a atividade fim e o setor de
Construgéo e Transportes 0 que menos gerou (81,3%). Emrelacéo a destinagéo da riqueza gerada no periodo, mais da
metade dos setores destinaram a maior parte da riqueza para o Governo, com destaque para o setor de
Telecomunicagdes (60,1%). No geral, constata-se que os setores destinaram 38,5% da riqueza para remuneragéao do
Governo; 24,8% para a Remuneragao de Capital Proprio; 19,5% para Capital de Terceiros e 17,2% para remuneragao
dos Colaboradores.

Palavras-Chave: Demonstragao do Valor Adicionado. Riqueza gerada. Distribuigdo dariqueza.
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ABSTRACT

The Value Added Statement - VAS - became mandatory with the Law 11.638/07 and it has become known to show, on the
same statement, information of economic nature: the generation of wealth; as well as social naturel: the distribution of
wealth. Thus, this research aims at verifying how the generation and distribution of added value occurs. The sample
consists of 36 companies that comprise the Bovespa Index, representing the Construction, Transportation, Financial,
and other sectors, as well as Basic Materials, Telecommunications and Utilities. For this, the VAS’s published within the
years 2007 and 2010 were analyzed. The research is characterized as descriptive, bibliographical, with quantitative and
qualitative approach, carried out with the help of the content analysis techinique. The results demonstrate, in the average
of the period, that the Financial sector was the one which has created wealth (92.6%) with the core business and the
sector of Construction and Transportation generated the least (81.3%). Regarding the allocation of wealth generated in
the period, more than half of the sectors allocated most of the wealth for the government, especially the
telecommunications sector (60.1%). Overall, it appears that the sectors allocated 38.5% of the wealth to pay the

government, 24.8% to Pay Equity, 19.5% for Third-Party Capital and 17.2% for compensation of employees.

Keywords: Value Added Statement. Wealth generated. Wealth Distribution.

1INTRODUGAO

Historicamente a contabilidade & conhecida
como uma ciéncia especializada em gerar informagdes
Uteis para seus usuarios, sejam econdmicas ou
financeiras. Este é seu propdsito e razao de ser, ou seja,
prover informagdes que auxiliem no processo decisorio
e nagestdo das organizagoes.

Estas informagdes sdo evidenciadas,
principalmente, por meio das demonstragdes e
relatdrios contabeis. A Lei 6.404/76 exigia a elaboragdo
e publicacdo de cinco demonstragdes, com forte
enfoque na gestéo financeira e nos acionistas.

Em 2007, a Lei 11.638 criou a obrigatoriedade
da elaboragao e publicagdo da Demonstragao do Fluxo
de Caixa (DFC) e da Demonstragéo do Valor Adicionado
(DVA), esta conhecida por gerar mais informagdes Uteis
adiversos usuarios.

Para Souza et al (2008), a DVA é uma
demonstragao que contribui para a exibigao e avaliagéo
dos beneficios sdcio econdmicos gerados por uma
entidade, evidenciando a capacidade de geragao de
riqueza e sua distribuicdo aos agentes que contribuiram
para a sua obteng&o, como o corpo funcional, os
governos, os financiadores externos e os proprietarios.

Com isso, ela ganhou status de
demonstragdo, que ndo s6 atende aos aspectos
econdmicos como também aos sociais. Santos (2007)
explica que este relatério contabil foi a melhor forma
criada pela contabilidade para apresentar ambas as
informag6es em uma Uinica demonstragao.

Neste contexto, emerge a quest@o problema
que norteia a pesquisa: Como ocorre a geragéo e a
distribuicdo do valor adicionado das empresas

brasileiras de capital aberto? Esta reflexdo leva ao
objetivo da pesquisa, que consiste em verificar como
ocorre a geragao e a distribuicdo do valor adicionado das
empresas que compuseram o IBOVESPA, no segundo
quadrimestre de 2010, por meio da publicagdo da DVA
no periodo de 2007 a 2010.

A investigagéo se justifica pela relevancia e
utilidade de se conhecer o comportamento de grandes
empresas em termos de geragdo e distribuicdo da
riqueza, proporcionando, dessa forma, mais subsidios
para 0 apoio a tomada de deciséo dos diferentes
publicos que com elas interagem, suporte, este que vai
desde a analise para projetos internos até a definigéo de
politicas governamentais.

2REFERENCIAL TEORICO

2.1 Valor Adicionado

O conceito de valor adicionado é amplamente
utilizado na economia para o célculo do Produto
Nacional Bruto - PIB. Entretanto, a contabilidade
também passou a apresentar este calculo por meio da
Demonstragéo do Valor Adicionado.

Ambas as ciéncias definem valor adicionado
como sendo “incremento de valor que se atribui a um
bem durante o processo produtivo”. (SANTOS, 2007, p.
29) Sendo assim, a riqueza total gerada por uma
entidade é o resultado do somatério de todos os
incrementos de uma empresa durante um periodo.

O valor adicionado apurado na economia e na
contabilidade diverge na aplicabilidade e no calculo. Na
economia ele ¢ empregado na apuragdo do produto
nacional; na contabilidade, na apuracdo da riqueza
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gerada por cada organizagdo. Mas a grande divergéncia
entre as ciéncias estd no calculo do valor adicionado,
mais precisamente no reconhecimento da receita. Para
Miranda et al (2002), na vis&o econdmica independe se
o0 produto foi comercializado pois o calculo ¢ realizado
com base na produc&o; na visdo contabil, o calculo do
valor adicionado leva em consideracdo apenas 0s
produtos vendidos.

Com isso, percebe-se que sob o enfoque
econdmico existe a tendéncia de antecipar o
reconhecimento do valor gerado pela organizag&o, uma
vez que a produgéo precede a venda. Estas bases de
calculo distintas geram informagdes diferentes para
periodos curtos, mas idénticas para periodos, longos
pois toda produgéo (enfoque econdmico) sera vendida
(enfoque contabil), simultanea ou posteriormente.

2.2 Demonstragao do Valor Adicionado

Uma das modificagdes introduzidas pelo
processo de convergéncias das normas contabeis
brasileiras as internacionais foi em relagdo a
obrigatoriedade de elaboragdo e publicagdo das
demonstragdes contabeis — DC’s. As empresas de
capital aberto e de grande porte foram obrigadas a
elaborar e publicar o conjunto de DC’s. Dentre elas, a
DVA.

ADVA, segundo Cosenza (2002), surge como
sendo uma demonstragdo que permite a obtengéo de
dados compreensiveis e transparentes a qualquer
usuério da informagao, independente do seu nivel de
conhecimento em contabilidade, devido & forma de
evidenciar as informagdes. Por isso, De Luca (1998, p.
28) a define como sendo “um relatério contabil que visa
demonstrar o valor da riqueza gerada pela empresa e a
distribuicdo para os elementos que contribuiram para
sua geracdo”. Cunha, Ribeiro e Santos (2005, p. 9)
explicam que:

A DVA permite, além da identificagdo da
riqueza gerada exclusivamente pela
empresa, a identificagdo daquela riqueza
recebida em transferéncia, apresentando,
ainda, um mapeamento de como essas
riquezas séo distribuidas aos seus diversos
beneficiarios: empregados, governo,
financiadores externos e sdcios ou
acionistas.

Verifica-se, pois, a DVA é uma demonstragéo
contabil que evidencia dois tipos de informagao: uma de
natureza econdmica e outra de natureza social. (SILVAe
NASCIMENTO, 2005) Esta dupla evidenciagdo de

informagdes é um diferencial da DVA, e comparada com
as demais demonstragdes.

As informagdes de natureza econdmica sdo
as primeiras a serem apresentadas, permitindo obter
dados em relagdo a capacidade de geragdo de valor
adicionado, ou melhor, a capacidade de agregagao de
valor aos produtos ou servigos comercializados/
industrializados pela companhia. Ela demonstra
também o valor que aempresa recebe em transferéncia.

A segunda parte da demonstracéo mostra as
informacdes de natureza social. Ou seja, mostra como o
valor adicionado foi distribuido entre os grupos: Pessoal;
Impostos, Taxas e Contribuigdes; Remuneragdo de
Capital de Terceiros e Remuneragao de Capital Proprio.

Os termos geragdo de riqueza, valor
adicionado e valor agregado s&o sinbnimos nesta
demonstragéo, sendo utilizados para representar
informacdes em relagao a quanto a empresa adiciona de
valor a um produto ou servico durante a etapa de
transformacgao por ela realizada.

Assim, a DVA constitui-se numa
demonstragdo contabil que possui dois focos de
informagdo. O primeiro apresenta informagdes
econdmicas, evidenciando a capacidade de geragéo de
valor adicionado e a riqueza recebida em transferéncia.
O segundo, de cunho mais social, mostra como a
riqueza gerada foi distribuida entre os diferentes grupos.

Para elaboragdo da DVA, parte das
informagdes sdo encontradas na Demonstragdo do
Resultado do Exercicio (DRE). Cosenza (2002) alerta,
porém, que a DVA n&o tem o objetivo de substituir a
DRE. Tem, sim, o propésito de atender a uma demanda
informativa n&o suprida pelas demais DC’s. (NEVES e
VICECONTI, 2002)

Para Santos (2007), a DVA é a melhor
maneira criada pela contabilidade para evidenciar a
geracéo e distribui¢do de riqueza de uma organizagao.
Em parte isso se deve a sua utilidade e aplicabilidade.
Santos, Chan e Silva (2007) explicam que a DVAfornece
suporte para tomada de decisdo na andlise de
investimentos, na captacdo de empréstimos, nos
incentivos fiscais, nos estudos de viabilidade para
instalagdo de empresas e até para decisdes de
financiamentos governamentais.

Além de contribuir com informagdes para os
itens descritos, a DVA contribui com dados para a
estruturacdo do Balango Social. Desta forma, fica
latente a forte relag&o da demonstragao com as praticas
de responsabilidade social.
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2.2.1Aspectos Legais

Até 2007, diversas empresas de capital
aberto ja vinham elaborando e publicando a DVA de
forma voluntaria, no Relatério de Administragéo ou nas
Notas Explicativas. A publicacdo era incentivada pelo
Parecer de Orientagdo CVM n° 24/1992, que sugeria a
estruturagcdo da demonstragdo, conforme modelo
elaborado pela FIPECAFI.

Atualmente, a DVA tornou-se obrigatoria
com a Lei 11.638/07, que alterou a Lei 6.404/76, mais
precisamente nos artigos 176, inciso V, e artigo 188,
inciso Il, sendo que neste Ultimo artigo aparecem as
informagbes minimas que a demonstragcdo devera
conter. O detalhamento foi feito pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), que emitiu o
Pronunciamento Técnico CPC 09, aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 557/2008, orientando a elaboragéo
e adivulgacdo da demonstragao. Ja o Conselho Federal
de Contabilidade (CFC) emitiu a NBC TG 09, ratificada
pela Resolugdo 1.138/2008, dispondo sobre a
evidenciagdo do valor adicionado e sua distribuigéo.
(IUDICIBUS; MARTINS; GELBCKE; SANTOS, 2010)

Desta forma, a exemplo das demais DC’s, a
DVA também possui suas regulamentagbes e
padronizagbes. Estes fatos s&o necessérios para a
realizacéo de andlise, tendo em vista a comparabilidade
entre as companhias.

2.2.2 Geragdo de Riqueza

A primeira parte da DVA apresenta
detalhadamente o processo de agregacao de valor, ou
seja, as informagdes econdmicas relativas a geragéo de
riqueza. Assim, de acordo com o CPC (9, esta parte da
Demonstragdo é composta de trés grupos: Receitas;
Insumos adquiridos de terceiros; e Valor adicionado
recebido em transferéncia. Entretanto, este mesmo
Pronunciamento expde um modelo de DVAem que esta
parte da demonstragéo, geragao de riqueza, é composta
de quatro grupos de informagdes. As divergéncias
surgem em relag&o ao item Depreciagao, Amortizagéo e
Exaustdo, que no modelo de DVA é tratado como um
quarto grupo, € ndo como um item do grupo Insumos
adquiridos de terceiros.

O grupo Receitas compreende todas as
receitas operacionais, ganhos ou perdas na baixa do
imobilizado ou de investimentos, receitas referentes a
construgdo de ativos proprios e os valores da
constituicdo/reversdo da provisdo para créditos de
liquidagdo duvidosa.

O custo dos produtos, das mercadorias, dos
servigos de terceiros, gastos com materiais, energia e
outros, associados as perdas/recuperagdo de valores
dos ativos, constituem o grupo Insumos adquiridos de

terceiros. Este grupo segue o principio da competéncia.
Oresultado do grupo anterior, deduzido deste, resulta no
valor adicionado bruto.

Os valores apropriados no exercicio, como
custo/despesa com depreciagdo, amortizacdo e
exaustdo, ddo nome ao grupo. Subtraindo este grupo do
valor adicionado bruto, obtém-se o valor adicionado
liquido.

O ultimo bloco de informagdes desta parte é
o valor recebido em transferéncia, que € composto pelas
receitas financeiras, pelos resultados de equivaléncia
patrimonial e pela conta genérica “outros”. Somando o
valor deste grupo ao valor adicionado liquido produzido
pela entidade, obtém-se o valor adicionado total a
distribuir.

2.2.3 Distribuigéo de Riqueza

Depois de conhecer como € apurada ariqueza
gerada, neste bloco busca-se conhecer como ela é
distribuida entre os grupos que contribuiram para a sua
geragao.

O CPC 09 propde que esta parte da DVA deve
apresentar, no minimo, informagdes em relacdo a
destinagdo do valor adicionado para: pessoal e
encargos; impostos, taxas e contribui¢es; juros e
aluguéis; juros sobre o capital préprio; e dividendos e
lucros retidos/prejuizos do exercicio. Ela é composta de
quatro grupos que apresentam as informagdes minimas
necessarias. Ressalta-se que a ordem de destinagéo
apresentada pela demonstracdo segue um grau de
exigibilidade de remuneracéo. (COSENZA, 2002)

Desta forma, o valor destinado para a
remuneracao do corpo funcional da entidade constitui o
primeiro grupo, denominado Pessoal (Pes.).
Compreende todas as informagdes relacionadas a
remuneracao direta, como: salarios, 13° salario, férias,
comissdes, horas extras, participagdo nos resultados,
o0s beneficios concedidos como assisténcia médica,
alimentagao, transporte e, por ultimo, os valores dos
depdsitos relacionados ao FGTS, etc.

O valor repassado para os governos federal,
estadual e municipal constitui o segundo grupo de
remuneracdo, denominado Impostos, Taxas e
Contribuicdes (ITC). Neste grupo os tributos séo
segregados por esferas do governo.

O terceiro grupo, denominado Remuneragao
de Capital de Terceiros (RCT), traz informagdes sobre a
remuneragado dos financiadores externos. Esté
subdivido nos itens juros, aluguéis e outros. O primeiro
item abrange os valores reconhecidos no periodo, a
titulo de despesas financeiras relacionadas a
empréstimos e financiamentos; o segundo, os valores
dos aluguéis, inclusive os arrendamentos operacionais;
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e o terceiro, os valores dos royalties, franquias e direitos
autorais, entre outros.

O Jltimo grupo da distribuicdo do valor
adicionado é a Remuneracdo de Capitais Préprios
(RCP). Neste sdo apresentadas informagdes em
relacdo a remuneragao dos acionistas e socios, e a parte
da riqueza retida na empresa. O modelo apresentado
pelo CPC 09 esta subdividido em: juros sobre o capital
proprio, dividendos, lucros retidos/prejuizo do exercicio,
e participagao dos néo controladores nos lucros retidos.

Assim, por meio destes macrogrupos, pode-
se visualizar como foi distribuida a riqueza gerada entre
todos os que contribuiram de alguma maneira para a sua
geracgao.

3METODOLOGIADAPESQUISA

3.1 Enquadramento Metodolégico

Para alcangar o objetivo de verificar a
capacidade de geracdo e respectiva destinagdo da
riqueza das empresas do IBOVESPA, a presente
pesquisa se caracteriza como descritiva. Para Gil
(2007), este tipo de pesquisa busca apresentar as
peculiaridades de uma populacéo ou fendémeno ou
verificar relagdes entre os itens em andlise.

Como os dados foram obtidos no site da
BM&FBOVESPA, mais especificamente numa das
demonstragdes contabeis de cada companhia, em
termos de classificagao da coleta dos dados trata-se de
dados secundarios, pois sdo informagdes “obtidas de
livros, revistas, jornais, publicagdes avulsas”, conforme
explicam Marconi e Lakatos (2007, p. 58), ou seja, sdo
dados disponiveis e acessiveis atodos os interessados.

Apos delimitar o objetivo e coletar os dados é
necessario tragar a forma pela qual eles serdo
analisados. Neste trabalho serdo calculadas a média
aritmética simples, o desvio padréo, seguido da anélise
dos resultados. Em virtude dos itens empregados, ela se
classifica, em relagao a abordagem do problema, como
uma pesquisa quanti e qualitativa, pois ocorre aplicacéo
de recursos e técnicas estatisticas seguida de analise e
interpretagdo dos resultados. (MENEZES E SILVA,
2001)

Emrelagéo a naturezado trabalho, enquadra-
se como pesquisa documental. Para sua realizagéo sera
empregada a técnica de Andlise de Conteudo, técnica
esta que consiste na interpretagédo e analise dos dados.
(GIL, 2007)

Ressalta-se que as informagbes serdo
analisadas por setor e empresa, compreendendo a
média do setor e os resultados obtidos com o calculo do
desvio padréo.

3.2Populacao e Amostra

Inicialmente, a populagdo da pesquisa eram
todas as empresas que compunham o indice Bovespa
no segundo quadrimestre de 2010. Entretanto, apenas
46 empresas estavam aptas a compor a amostra, pois
as demais ndo publicaram a DVA no periodo ou em
algum dos anos do periodo estudado (2007 a 2010),
sendo este fator limitante da amostra.

Tendo em vista a realizagdo do estudo
segregado por setores da economia, conforme
classificagéo da Bolsa de Mercadorias e Futuros de S&o
Paulo, nem todas as 46 companhias estavam aptas a
compor a amostra final. O fato justifica-se pela exclusdo
dos setores que estavam representados por menos de
trés empresas. Portanto, este trabalho néo
compreendera os setores “Bens Industriais”, “Petréleo,
Gas e Biocombustiveis”, “Consumo Ciclico” e “Consumo
nao Ciclico”. Assim, a amostra final do estudo ficou
composta de 36 empresas, distribuidas em cinco
setores da economia. As empresas e 0s respectivos
setores serao apresentados no transcorrer do préximo
tpico.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS
RESULTADOS

Esta secéo visa a apresentar os resultados da
pesquisa. Para isto, as informagdes sdo segregadas
por setores econdmicos, abordando primeiro a geragéo
de riqueza, seguindo-se a andlise da distribuigdo. Por
Ultimo, é realizada uma analise comparativa dos
setores.

4.1.1 Construgéo e Transporte

A DVA evidencia, em sua primeira parte, o
processo de formagdo de riqueza. Nesta etapa, as
contas “Valor adicionado liquido produzido pela
entidade” (VALP) e “Valor adicionado recebido em
transferéncia” (VART), somadas, resultam no valor
adicionado total a distribuir, ou seja, a riqueza total
gerada e obtida pela organizagéo, no periodo. ATabela 1
apresenta quanto o setor agregou e recebeu de riqueza
no periodo.
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Tabela 1 — Geracao de riqueza do setor de Construcédo e Transportes

Empresas VALP (%) VART (%)
2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
CYRELA REALT 75,2 934 86,0 88,6 24,8 6,6 14,0 11,4
GAFISA 79,7 53,4 85,2 91,0 20,3 46,6 14,8 9,0
MRV 76,4 90,6 92,1 90,9 23,6 9.4 7.9 9,1
ROSSI RESID 83,1 93,0 89,0 87,6 16,9 7,0 11,0 12,4
CCR SA 94,0 91,6 86,8 86,0 6,0 8.4 13,2 14,0
GoL 70,4 70,6 62,9 76,0 29,6 294 37,1 24,0
TAM S/A 72,5 72,4 66,1 72,8 27,5 27,6 33,9 27,2
Média 78,8 80,7 81,2 84,7 21,2 19,3 18,8 15,3
Desvio Padréo 8,0 15,5 11,6 7.3 8,0 15,5 11,6 7.3

Fonte: Dados da pesquisa.

Analisando a Tabela 1 constata-se que, em termos de
geracdo de riqueza propria, 2010 foi um ano em que
praticamente todas as empresas apresentaram
evolugéo no percentual da riqueza gerada pela atividade
principal comparada a 2007. A GAFISA foi quem
apresentou o maior percentual de geragéo de riqueza
com a sua atividade fim, no ano de 2010 (91%), sendo
este um exercicio atipico para a empresa. Em termos
monetéarios, a CCR RODOVIAS é a empresa que mais
agregou riqueza por real de receita, chegando, em 2008,
aagregarR$0,75 por real de receita.

Em 2010, na média do periodo, observa-se
que o setor de Construcéo e Transportes gera 84,7% da
riqueza por meio da atividade principal e recebe em
transferéncia 15,3%. Pelo desvio padréo, verifica-se que
aamostra estd menos dispersa no ano de 2010.

No geral, percebe-se que se trata de um setor
com grandes diferengcas na composicdo do valor
adicionado. Enquanto as empresas com foco na
construcdo geram a maior parte da riqueza, as do setor
de transporte, com destaque para o transporte aéreo,
tém grande parte do seu valor adicionado proveniente
de transferéncias de terceiros, mais precisamente de
receitas financeiras. Isto é curioso, pois,
tradicionalmente, séo empresas que utilizam alto aporte
de capital de terceiros para financiar suas atividades e
nao o contrario.

Apbs conhecer o potencial de geragdo de
riqueza, verifica-se o destino desta riqueza, conforme o
CPC 09. Paraisto, a Tabela 2 apresenta a remuneragéo
de cadagrupo.

Tabela 2 - Distribui¢do do Valor Adicionado do Setor de Construgéo e Transportes

Empresa 2007 (%) 2008 (%) 2009 (%) 2010 (%)

Pes. | ITC | RCT | RCP | Pes. | ITC | RCT |RCP |Pes. |ITC | RCT | RCP | Pes. |ITC | RCT | RCP
CYRELA REALT 78|1226| 55| 64,1| 166|31,0| 104 | 420 13,7|194| 64| 60,5| 19,9229 50| 521
GAFISA 296 (245| 16,8| 29,1| 21,8|28,1| 17,0| 33,0| 33,4 |21,1| 339 | 11,6 | 22,0|26,6 | 22,4 | 29,1
MRV 34,7 | 48,5 43| 12,5| 25,6 | 26,8 74| 40,2| 178|216 | 116 | 49,0| 16,1 |21,1| 15,7 | 471
ROSSI RESID 196 (274 | 19,4 | 33,6 | 23,0|18,6| 21,3| 37,1| 17,5[19,2| 24,1 | 39,3| 18,7|18,8| 22,9 | 39,6
CCR SA 11,0 | 29,7 | 26,8 | 32,5 9,928,7| 28,9| 32,5 9426,5]| 38,2| 25,9 9,7|26,0| 432| 211
GOL 29,7 | 211 73| 419]| 316|18,9]| 97,9 48,4; 239| 85| 451 | 224| 31,1]|18,0| 455 53
TAM S/A 27,5296 | 30,4 | 125| 28,5|10,5| 88,8 27,9- 23,6(282| 306| 17,5| 29,4|28,2| 32,2| 10,2
Média 229(29,0| 15,8| 32,3 | 22,4|23,2| 38,8| 15,5| 199|206 | 27,1 | 32,3| 21,0| 23,1 | 26,7 | 29,2
Desvio Padrao 10,2 9,2| 10,5| 17,8 73| 74| 38,0| 37,3 79| 64| 141| 17,8 74| 40| 146]| 18,0

Fonte: Dados da pesquisa.
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Pela Tabela 2 pode-se tragar o perfil do setor e
das empresas quanto a remuneragdo dada a cada
grupo. Na remuneragdo do Pessoal (Pes.) a GOL
destaca-se positivamente por destinar o maior
percentual médio no periodo (29,1%). Na outra ponta, a
CCR é a empresa que menos destinou para os
colaboradores, comapenas 12,7%, no periodo.

Em relag@o ao valor destinado para o governo,
evidenciado no grupo Impostos, Taxas e Contribuigdes
(ITC), verifica-se que a MRV destaca-se pelo alto
percentual médio da riqueza gerada destinada para
remuneragao deste grupo (29,5%). No mesmo periodo a
GOL foi a empresa que destinou o menor percentual
médio (16,7%). 2009 foi 0 ano em que o governo
arrecadou o menor percentual (20,6%) do valor
adicionado, sendo este 0 ano em que o governo federal
concedeu incentivos fiscais ao setor na busca pela
recuperagao da crise financeira mundial.

Do valor destinado para remuneragdo dos
financiadores externos, compreendidos no grupo
Remuneragdo do Capital de Terceiros (RCT), o
destaque negativo fica por conta da GOL, por destinar
em média 49% da riqueza gerada para este grupo, fruto
doseualtograude dependéncia de capital de terceiros.
Na outra ponta, a CYRELA destinou a menor parte do
valor adicionado (média de 6,8%) a este grupo. Destaca-
se 0 aumento deste grupo na distribuicdo do valor
adicionado.

Quanto a remuneragdo dos proprietarios,
acionistas e o valor retido na empresa, compreendidos
no grupo Remuneragdo de Capital Proprio (RCP),

Tabela 3 — Geragéo de riqueza do setor Financeiro e Outros

percebe-se que a CYRELA é a que destina o maior
percentual médio (54,7%) e a TAM o menor valor (3,0%),
acentuado, principalmente pelo prejuizo apurado no
periodo em 2008.

Na média de destinacao da riqueza gerada no
periodo pelo setor, verifica-se que 27,3% do valor foi
destinado para Remuneracdo de Capital Proprio;
seguido de Capital de Terceiros, 27,1%; Impostos, Taxas
e Contribuigdes, 24%; Pessoal, 21,5%. Cumpre
observar que mesmo havendo discrepancias por
organizagao, a média do setor mostra certo equilibrio
entre 0s grupos, tendo em vista que a variagao é de
apenas 5,8 pontos percentuais.

O desvio padréo indica que as diferengas na
remuneracdo do Pessoal e do Governo estéo
diminuindo no periodo. As maiores desigualdades
ocorrem no grupo Remunerag&o de Capital de Terceiros
e Remunerac&o de Capital Préprio. Isto se deve ao fato
de ser um setor em expans&o e que demanda grandes
aportes externos para sua atividade fim, raz&o pela qual
a principal destinag&o da riqueza € para a remuneragao
do capital de terceiros.

4.1.2Financeiros e Outros

O enfoque econdmico da Demonstragdo do
Valor Adicionado esta voltado para a apresentagédo do
valor agregado aos produtos ou servigos
industrializados/comercializados pelas Companhias. A
Tabela 3 apresenta a riqueza produzida e recebida de
terceiros de cada empresa do setor Financeiro e Outros.

Empresas VALP (%) VART (%)

2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
BRADESPAR 80,9 88,3 90,1 92,3 19,1 1,7 9,9 7,7
ULTRAPAR 88,5 87,2 91,5 90,4 11,5 12,8 8,5 9,6
BRADESCO 99,8 99,2 96,8 97,9 0,2 0,8 3,2 2,1
BRASIL 99,2 94,2 102,7 100,1 0,8 58 -2,7 -0,1
ITAUSA 99,0 11,3 99,1 98,9 1,0 -11,3 0,9 1.1
ITAU/UNIBANCO 99,0 99,0 99,5 99,2 1,0 1,0 0,5 0,8
CIELO 92,4 92,8 89,1 86,6 7,6 7,2 10,9 13,4
REDECARD 69,2 75,9 75,7 75,9 30,8 241 24,3 241
Média 91,0 93,5 93,1 92,7 9,0 6,5 6,9 7,3
Desvio Padréo 111 10,4 8,6 8,3 11,1 10,4 8,6 8,3

Fonte: Dados da pesquisa.
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Na Tabela 3 observa-se que, em média, a
parcela do valor adicionado produzido pelas empresas
com a sua atividade principal esta reduzindo desde 2008
em uma escala de 0,4 pontos percentuais. No exercicio
de 2010 o ITAU/UNIBANCO foi a instituigdo que
apresentou o maior percentual de geragéo de riqueza
(99,2%) resultante dos negdcios principais da
organizac&o, enquanto a REDECARD ¢ a que possuia
0 menor percentual (75,9%). O BANCO DO BRASIL,
como outras empresas, apresentou percentual de
geragao de riqueza superior a 100%, devido a perdas
por equivaléncia patrimonial. Em termos monetarios, a
REDECARD é a empresa com 0 maior potencial de
geracéo de riqueza por real de receita, sendo que em
2010 para cada real de receita foram agregados R$0,90

de riqueza, ou seja, € uma empresa que produz riqueza
com baixo consumo de insumos adquiridos de terceiros,
fato este proporcionado pela peculiaridade da sua
atividade principal.

Percebe-se que este é um setor com alta
capacidade de geragdo do valor adicionado liquido,
sendo que a maior parte da amostra produziu mais de
90% de valor adicionado total, com a sua atividade fim.

A média aritmética mostra que o setor
Financeiro e Outros gera 92,6% da riqueza com sua
atividade principal e recebe em transferéncia 7,4%. O
desvio padrdo indica que os dados da amostra estéo
menos dispersos a cada exercicio social. A Tabela 4
apresenta como ocorre a destinagédo da riqueza do setor
emanalise.

Tabela 4 - Distribuigdo do Valor Adicionado do setor Financeiro e Outros

Empresa 2007 (%) 2008 (%) 2009 (%) 2010 (%)

Pes. |[ITC |RCT |RCP |Pes. |ITC |RCT |RCP |Pes. [ITC |RCT |RCP |Pes. |ITC |RCT | RCP
BRADESPAR  |12,8(25,2]10,1|51,9]|14,3(10,4 19,7 |555|16,8(25,0| 3,4|54,8|11,0|21,9] 89583
ULTRAPAR 39,5255 |17,7|17,3]30,7 30,5 |21,4|17,3(33,5]29,9|19,2| 17,4 28,2 31,6 | 16,6 | 23,6
BRADESCO 292|286 3,1|39,2|358[19,0| 2,7|425(27,8(33,7| 2,4|36,1(275|34,2| 2,0|/363
BRASIL 46,6264 | 0,0/26,9|37,1|246| 1,5/36,832,3(294| 1,4/36,936,8|296| 1,8[31,9
ITAUSA 255|353 1,5|37,7]34,7]40,1| 2,2|23,1|27,.4]405]| 2,1]30,0(30,8|36,6| 2,1]|305
ITAU/UNIBANCO | 26,0 | 34,7 | 1,637,7(38,9]18,0| 2,5/40,5(31,4|34,9| 2,5/31,2(359|27,0| 24347
CIELO 56/288| 43(61,3] 64/322| 29|584]| 69317 26(588]| 7,2|31,2| 1,5(602
REDECARD 10,5/38,2| 05|50,8| 6,0/382| 04|554| 55|37,3| 0,3]569]| 7,3/37,0| 0,3]554
Média 24,5/30,3| 4,8/40,3|255|26,6| 6,7|41,222,7|32,8| 4,2/40,3]23,1|31,1| 4,5/414
Desvio Padrio | 14,3| 5,0 6,1[14,2|14,1[104]| 86[152|114| 49| 6,1/150/126] 51| 56143

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 4 percebe-se que o
BANCO DO BRASIL, na média, foi a instituico que
destinou o maior percentual do valor adicionado para
remunerar os colaboradores (38,2%) e a CIELO o menor
percentual (6,5%). Uma das possiveis razdes para este
comportamento pode ser o fato de 0 Banco do Brasil ser
aunica instituicao de economia mista, da amostra.

No grupo tributos, a ITAUSA foi a organizagéo
que destinou o maior percentual médio (38,1%). J& a
BRADESPAR foi a que menos destinou (20,6%).

No grupo Remuneracdo de Capital de
Terceiros, a ULTRAPAR foi a empresa que remunerou
este grupo com os maiores percentuais, chegando a
18,7% da riqueza gerada. J&4 a REDECARD foi a que
destinou o menor valor (0,4%).

A CIELO destaca-se por destinar, na média,
para Remuneragéo do Capital Proprio 59,7% da riqueza
gerada. Por sua vez, a ULTRAPAR é a que remunera

seu capital com a menor parte (18,7%) do valor
adicionado das empresas analisadas neste setor.

Pela média, constata-se que o setor
Financeiro e Outros destinou a maior parte da riqueza
para remunerar o Capital Préprio (40,8%); seguidodo
grupo Impostos, Taxas e Contribuigdes (30,2%);
Pessoal (23,9%) e Remuneragdo de Capital de
Terceiros (5,0%). Analisando detalhadamente a
remuneracao do capital proprio, constata-se que a maior
parte da riqueza possui como destino a renumeragéo
dos acionistas das empresas, ou seja, o valor é
distribuido a titulo de dividendos e juros sobre o capital
proprio.

Por fim, o desvio padrdo mostra que ha
semelhangas entre a remuneragdo do governo e do
capital de terceiros na amostra, resultado da
regulamentagao econdmica do setor, e as disparidades
na remuneragao do corpo funcional reduziram de 2007
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para 2010. Em relagdo as demais amostras desta
pesquisa, este é 0 setor que possui 0 menor desvio
padrao na remuneragao do governo.

4.1.3 Materiais Basicos

O valor adicionado é sinbnimo de riqueza
gerada e representa o quanto que a empresa agrega a
economia do pais. A Tabela 5 mostra as riquezas
produzidas e recebidas por transferéncia pelas
empresas deste setor.

Tabela 5 - Geragao de riqueza do setor de Materiais Basicos

Empresas VALP (%) VART (%)

2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
DURATEX 90,7 88,8 96,0 96,7 9,3 11,2 4,0 33
FIBRIA 51,8 53,5 37,0 45,8 48,2 46,5 63,0 54,2
KLABIN S/A 65,1 76,6 48,1 82,1 34,9 234 51,9 17,9
VALE 94,7 82,1 95,1 98,8 5,3 17,9 4,9 1,2
BRASKEM 128,7 78,8 108,1 78,5 28,7 21,2 -8,1 21,5
SID NACIONAL 93,5 85,6 88,2 101,6 6,5 144 11,8 -1,6
USIMINAS 96,2 85,2 71,5 84,0 3,8 14,8 28,5 16,0
Média 88,7 78,6 77,7 83,9 1,3 21,4 22,3 16,1
Desvio Padréio 24,6 11,9 26,6 19,1 24,6 11,9 26,6 19,1

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme evidencia a Tabela 5, este € um
setor representado por empresas bem dispares na
gerac&o de riqueza, tendo em vista as alternéncias nos
respectivos percentuais. Atualmente, por meio da
média anual, verifica-se que a geragao de riqueza com a
atividade principal de cada companhia esta reduzindo
desde 2007, sendo o principal motivo o incremento na
receita financeira que estas empresas vém obtendo,
conforme informagdes apresentadas na DVA.
Atualmente, a VALE é a empresa que mais gera riqueza
com a atividade fim (98,8%). No outro extremo
encontra-se a FIBRIA, que nos Ultimos dois anos
recebeu mais riqueza por transferéncia do que a gerada
pela sua atividade fim. Em termos de valores
monetarios, praticamente todas as empresas agregam
menos de R$0,50 por real de receita. A SIDERURGICA
NACIONAL foi a que, na média, mais agregou riqueza
(R$0,52), valores inferiores aos de outros setores,
devido a necessidade de compra de insumos de
terceiros para a geragdo da atividade fim.

A média indica que o setor de Materiais
Basicos gera 82,3% de riqueza com a atividade principal
e recebe por transferéncia 17,7%. O desvio padrao
mostra que os dados estdo menos dispersos em 2010
em relagéo a 2007 e 2009. Este é um setor que possui
alta variagéo na geragéo do valor adicionado, conforme
apresentou o calculo do desvio padrao.

Apo6s apresentar a geragao de riqueza, a DVA

exibe em sua segunda parte como a riqueza é
distribuida entre os empregados, governo,
financiadores externos e acionistas. A Tabela 06 traz a
destinagdo do setor de Materiais Basicos.

Na Tabela 06, verifica-se que a KLABIN foi a
empresa que destinou o maior percentual médio
(23,5%) da riqueza gerada para remunerar 0s
empregados. J& FIBRIA foi a que menos destinou
(11,7%).

Em relagdo aos valores repassados para 0s
governos federal, estadual e municipal, a titulo de
tributos, a DURATEX, em média, foi a empresa que
distribuiu o maior percentual do valor adicionado
(41,5%).AFIBRIAé a que menos destinou (9,5%).

Em relagéo a remuneragéo dos financiadores
externos, novamente a FIBRIA é destaque, mas por
remunerar este grupo com 0s maiores percentuais,
atingindo, na média, 76,1% da riqueza gerada. Na outra
ponta, na Vale, foram destinados apenas 10,1%.

A VALE também é destaque por destinar o
maior percentual da riqueza gerada (média de 54,6%)
para remunerar o capital proprio. Ja a BRASKEM se
destacou por remunerar negativamente seus donos em
4,1% na média, resultado devido ao prejuizo contabil da
empresano ano de 2008.

A média anual de destinagdo da riqueza
aponta que 31,5% da riqueza gerada
foramencaminhadas para o Governo; seguida de 29,0%
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Tabela 6 — Distribuicdo do Valor Adicionado do setor Materiais Bésicos

Empresa 2007 (%) 2008 (%) 2009 (%) 2010 (%)

Pes. | ITC | RCT | RCP | Pes. [ITC | RCT |RCP | Pes. | ITC | RCT |RCP | Pes. | ITC | RCT | RCP
DURATEX 13,5]49,4(16,0| 21136456 19,8|21,1|359|37,6/8,78|17.7|27,4|33,3|9,56 | 29,7
FIBRIA 10,9(14,3]49,8| 25|151|-4,3| 149| -60|8,37|14,8|43,8| 33|12,5]/13,1]61,9|125
KLABIN S/A 20(31,9/14,9(33,3[29,1(22,7|954| -47|217|418| 27|9,54|231|324|165| 28
VALE 12,5/24,1|9,83|53,6| 11,8 |7,71]30,0 | 50,6 | 25,9 |26,8| -6,3|53,5|11,4 209 | 6,9]|60,8
BRASKEM 259458 -9,7/19,4(18,2|17,4| 144| -79|16,4|86,9| -17|13,8|12,4|28,1|29,6|29,9
SID NACIONAL | 9,14 45,7 | 6,84 | 38,3 |5,69|19,3|34,7|40,3|16,2|36,9| 5641,3]16,9]|27,9|23,0|32,1
USIMINAS 14,8 43,6 0,99 40,6 | 11,2 |33,.9 | 21,6 | 33,2(20,7 | 45,7 | 9,27 | 24,3|23,3|38,3 | 10,2| 28,1
Média 15,2 36,4 | 12,7 33,0 15,0 [20,3| 70,6 | -5,9|20,7 | 41,5|10,1 | 27,6 |18,2|27,7 | 22,5|31,6
Desvio Padrao | 5,83 |13,3|18,6]12,3|7,32|16,3|57,7|54,1|8,67|22,5|20,2|15,9|6,46 | 842 19,2| 14,4

Fonte: Dados da pesquisa.

para o Capital de Terceiros; 21,9% para o Capital Proprio
e 17,6% para o grupo Pessoal. O governo é o
destinatario principal da riqueza gerada, fator
influenciado pela diversidade de impostos que recaem
sobre esse setor, tendo em vista que a atividade de cada
empresa compreende o fato gerador de praticamente
todos os impostos existentes no pais. Este Onus,
imposto as empresas desse setor, afeta negativamente
todas as demais etapas do processo produtivo,
aumentando seus custos e diminuindo-lhes sua
competitividade.

No desvio padréo, verifica-se na amostra que
as menores diferencas ocorrem em relagdo a
remuneragao do corpo funcional. Ja no ano de 2008 este
calculo exibe grandes divergéncias na remuneracao de

Capital de Terceiros e Capital Proprio, sendo um ano
atipico para o setor, tendo em vista os resultados
apresentados, principalmente da Remuneragao de
Capital de Terceiros. Possivelmente s&o os reflexos da
crise financeira que alcangam primeiro este setor da
cadeia produtiva.

4.1.4 Telecomunicagoes

Ariqueza gerada pela propria companhia e a
recebida em transferéncia das empresas que compdem
a amostra do Setor de Telecomunicagdes encontram-se
naTabela07.

Na Tabela 7 pode-se aferir que este é um setor
com alto percentual de valor adicionado liquido
produzido pelas empresas e que ndo ha grandes

Tabela 7 — Geracé&o de riqueza do setor de Telecomunicagdes

Empresas VALP (%) VART (%)
2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010

BRASIL TELEC 92,9 90,8 86,3 87,8 7,1 9,2 13,7 12,2
TELEMAR 92,3 89,5 93,0 89,9 7.7 10,5 7,0 10,1
TELEMARN L 92,8 90,0 93,1 90,4 7,2 10,0 6,9 9,6
TELESP 95,6 92,1 95,8 96,9 44 7.9 4,2 3,1
TIM PART S/A 94,4 83,6 87,9 91,6 5,6 16,4 12,1 8,4
VIVO 91,3 85,0 90,9 97,3 8,7 15,0 9,1 2,7
Média 93,2 88,5 91,2 92,3 6,8 1,5 8,8 7,7
Desvio Padréo 1,6 34 3,6 3,9 1,6 34 3,6 3,9

Fonte: Dados da pesquisa.
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variagdes entre elas, ou seja, todas tém alta e
equivalente capacidade de geragdo de riqueza com a
atividade fim. O comportamento bastante similar entre
empresas encontra explicagdes no fato de ser um setor
regulado pelo governo federal.

Verifica-se na tabela que o valor adicionado
liquido produzido pela empresa esta se recuperando,
mas os valores de 2007 sdo superiores aos de 2010. A
VIVO é a companhia que mais gerou riqueza em 2010
com a atividade principal (97,3%). Analisando valores
monetéarios, a Brasil Telecom apresentou o melhor
resultado do periodo de analise em relagdo a geragéo de
riqueza por real de receita auferida (R$0,57 no ano de
2010). Pelas informagdes apresentadas na DVA,

verifica-se que neste setor os valores das
Depreciagbes/Amortizagdes sdo relevantes, se
comparados aos insumos adquiridos de terceiros, fator
este influenciado pela necessidade de investimentos
expressivos em ativos imobilizados.

Com a média verificou-se que o setor de
Telecomunicagdes gera 91,3% de riqueza com suas
atividades fim e recebe 8,7% em transferéncia
relacionada a receitas financeiras e resultados de
equivaléncia patrimonial. Por fim, o desvio padrao indica
que a dispersao dos resultados esta aumentando com o
passar dos anos.

A distribuicdo da riqueza gerada encontra-se
em destaque na Tabela 08.

Tabela 8 - Distribui¢do do Valor Adicionado do setor de Telecomunicagoes

Empresa 2007 (%) 2008 (%) 2009 (%) 2010 (%)

Pes. |ITC |RCT |RCP |[Pes. |ITC |RCT |RCP |Pes. |[ITC |RCT |RCP |Pes. [ITC |RCT | RCP
BRASIL TELEC | 8,98 66,9 | 13,2[10,8 10,3 61,7 | 15,8 | 12,0 /20,0 | 77,5|24,7| -22[10,8(49,6| 15|24,5
TELEMAR 5,35 | 56,7 | 16,0 22,0 | 6,44 | 56,6 | 26,0 | 11,0 | 8,97 | 48,9|19,9|222|10,3 | 55,7 | 24,8 | 9,19
TELEMARNL |5,35|57,1]15,0|22,6|6,38|557|26,1|11,7 |8,68|47,7|21,8|21,8|9,93|54,0|26,5|9,58
TELESP 6,68 |76,8| 9,6/21,3(5,25/65,2|13,7|21,6(5,01[69,3|10,7|22,1|6,82|52,0|10,2|23.2
TIM PART S/A [9,1976,8|12,9(1,18|7,69 65,2 | 24,5(2,53 | 6,71 69,3 | 19,0 4,97 | 6,09 | 52,0 | 15,2| 26,7
VIVO 9,94 66,5252 -1,7|7,51|58,3|29,3|4,95(8,38 60,4 | 22,3|8,95|9,51|62,0|12,5|16,0
Média 7,6/66,8(153(12,7| 7,3/60,5(22,6|10,6| 9,6/62,2|19,7| 96| 8,9 |54,2|17,4|182
Desvio Padrdo |2,04| 8,95,33/10,9]1,71]4,22| 6,3/6,64|529|12,1|4,84|17,3/1,98]4,31| 6,7/7.73

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 8 verifica-se que, na média, a
BRASIL TELECOM foi a que destinou o maior
percentual da riqueza gerada para o grupo Pessoal
(12,5%). Por outro lado, a TELESP foi a que remunerou
pior este grupo (abaixo de 6,0%).

Amédia do periodo indica que a TIM destinou
a maior parte da riqueza gerada para remuneragao do
Governo (65,8%). Jaa TELEMAR N L foi a que destinou
0 menor percentual (53,6%). Observa-se neste setor
que a remuneragao deste grupo supera 50% da riqueza
gerada, ou seja, 0 governo é o “sdcio maior” de todas as
empresas.

Na remuneracdo do Capital de Terceiros a
TELEMARN L e a VIVO destinaram em média 22,3% da
riqueza gerada. Por outro lado a TELESP foi a que
menos destinou, chegando ao nivel médio de
aproximadamente 11,0%.

ATELESP é destaque por ser a empresa que
destinou o maior valor percentual médio para
remunerar o capital proprio (22,1%). A BRASIL
TELECON foi a que pior remunerou o capital préprio no
periodo (média de 6,3%), fruto do prejuizo apurado em
2009.

Apds apresentar os pontos extremos, a média
indica que 60,1% da riqueza obtida no periodo foi
destinada para o Governo; seguida de 18,7% para
remunerar o Capital de Terceiros; 12,8% para remunerar
o Capital Proprio e 8,3%, o do Pessoal. Mesmo havendo
pontos extremos, o setor de Telecomunicagdes & 0 que
possui as menores oscilacdes em relagdo a
remuneragao de cada grupo, conforme indica o célculo
do desvio padrdo. O grupo Pessoal é 0 que possui a
menor diferenca.

O comportamento detectado neste setor
deve-se adiversos aspectos como por exemplo: i- o alto
valor destinado para o governo decorre do fato deste
“produto” ser enquadrado tributariamente, como
“supérfluo”, consequentemente, a carga tributaria que
lhe é imposta é maior; ii - a baixa oscilagdo na
remuneracao de cada grupo pode se justificar pelo alto
nivel de concorréncia que estas empresas enfrentam no
mercado, l0go, € necessario reduzir cada vez mais 0s
seus gastos para continuar no negécio; iii — a pouca
variagdo entre as empresas decorre do fato de ser um
setorregulado.
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Tabela 09 — Geragao de riqueza do setor de Utilidade Publica

VALP (%) VART (%)
Empresas

2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
SABESP 96,8 93,5 95,1 93,5 3,2 6,5 4,9 6,5
CEMIG 88,1 90,3 92,9 92,9 11,9 9,7 71 71
CESP 81,7 103,8 83,3 118,1 18,3 -3,8 16,7 -18,1
COPEL 92,2 90,7 93,5 87,7 7,8 9,3 6,5 12,3
CPFL ENERGIA 95,0 93,5 95,4 94,0 5,0 6,5 4,6 6,0
ELETROBRAS 57,2 74,9 65,1 74,6 42,8 25,1 34,9 254
ELETROPAULO 95,1 93,3 92,4 96,3 4,9 6,7 7,6 3,7
TRAN PAULIST 92,2 98,1 91,5 97,2 7,8 1,9 8,5 2,8
Média 87,3 92,3 88,6 94,3 12,7 7,7 11,4 5,7
Desvio Padrao 13,1 8,3 10,2 12,0 13,1 8,3 10,2 12,0

Fonte: Dados da pesquisa.

4.1.5 Utilidade Publica

As riquezas produzidas por uma empresa
mostram sua importancia para a economia. A Tabela 09
apresenta as caracteristicas de geragao de riqueza do
setor de Utilidade Publica.

Observando a Tabela 9, verifica-se uma
evolugdo na maior parte das empresas em relagéo a
geracao de riqueza resultante da atividade principal, ou
seja, a maior parte das empresas aumentou o
percentual de geragéo de riqueza prépria de 2007 para
2010. A TRAN PAULIST é a companhia que mais gera
riqueza (97,2%) com a sua atividade fim. O Resultado
expressivo da CESP ocorre devido & inclusdo da conta
genérica “Outras Despesas e Receitas” no grupo do
valor adicionado recebido em transferéncia.

Examinando o setor por meio de valores monetérios,
novamente em 2010 a TRAN PAULIST é destaque por
ser a companhia que mais agregou riqueza a seus
produtos por real de receita auferida (R$0,67).

O setor gera, na média, 90,6% da riqueza com
a atividade principal e recebe por transferéncia 9,4%.
Este é um setor que possui alta variagéo na geragao do
valor adicionado, conforme apresentou o calculo do
desvio padrdo. A Eletrobras possui resultados
destoantes das outras empresas devido ao grande
resultado de equivaléncia patrimonial, fruto da gama de
companhias elétricas por ela controladas.

A Tabela 10 mostra a distribuicdo da riqueza
gerada entre os quatro grupos que compdem a parte
social da DVA.

Tabela 10 - Distribuicao do Valor Adicionado do setor de Utilidade Publica

Empresa 2007 (%) 2008 (%) 2009 (%) 2010 (%)

Pes. | ITC | RCT|RCP | Pes. [ITC |RCT |RCP | Pes. | ITC | RCT |RCP | Pes. | ITC | RCT | RCP
SABESP 28,428,9|16,8| 258|267 22,6(32,3| 184|326 |31,6| 24|334|23,6|29,3|16,5|30,7
CEMIG 12,0|57,714,1]16,2|13,5|58,9 | 10,5 | 17,1]12,5|59,5| 10,0 | 18,0 | 11,9 | 56,3 | 13,8 | 18,0
CESP 6,4|38,2|466| 87| 83[40,3|453|-124| 8,0|24,0(453 (227|114 26,7(563| 56
COPEL 10,0/61,9| 6,3]21,8/10,7|61,7| 7,3/20,2|14,5|64,1] 6,3|150/12,9|656| 50165
CPFLENERGIA | 4,9]655| 9,2]|20,5| 56|64,6|12,6|17,2| 65|642| 87/206| 57|654|10,9|18,0
ELETROBRAS | 26,1|16,5|44,3| 13,6 |27,4|31,0| -2,1/43,7(30,8| 11,3 49,9 8,1|32,3|26,6|25,1| 16,0
ELETROPAULO | 88|57,7| 6,8|266| 7,1|555| 3,5/34,0| 9,7|689| 3,6|17,7| 7.7|714| 25| 184
TRAN PAULIST 56/36,6| 1,9(560| 4,8|359| 50|543| 8,6|34,5]10,0|46,8| 9,5|33,9| 94472
Média 12,8 45,4 18,2 | 23,7 | 13,0 | 46,3 [14,3 [ 10,1(15,4 | 44,8 | 17,0 | 22,8 14,4 46,9 [17,4[ 21,3
Desvio Padr&o 9,3]17,8[17,4] 144 9,1/158]16,1]56,0|10,4]22,0/19,1|12,1| 9,0]19,6[17,2] 12,5

Fonte: Dados da pesquisa.
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Em relagéo a parte da riqueza destinada para
remunerar os funcionarios, a ELETROBRAS foi a
empresa que destinou o maior percentual (média de
29,2%) e a CPFL o menor valor (média de 5,7%) da
riqueza gerada.

Dos valores destinados para o governo, a
titulo de tributos, a CPFL foi a empresa que destinou a
maior parte da riqueza gerada para este grupo (média de
64,9%). Ja a SABESP foi a que, na média, menos
destinou para remunerar o governo (28,1%). Destaca-se
que essas empresas atuam em ramos de atividades
distintas (energia e aguas e saneamento). Logo, ha
diferengas na carga tributaria.

A ELETROPAULO é destaque por ter sido a
empresa que, na média, menos destinou riqueza para
remunerar o Capital de Terceiros (4,1%) e a empresa
que mais destinou riqueza para este grupo foi a CESP,
com média de 48,4% do total de riqueza gerada.

Dos valores destinados para Remuneragéo do
Capital Préprio, a TRAN PAULIST foi a empresa que, na
média, mais destinou (51,1%) e ¢ da CESP o menor
valor percentual destinado (média de - 21,8%, fruto do

prejuizo apurado em 2008).

Na andlise do setor pela média, constata-se
que as empresas destinaram, no periodo, 45,8% da
riqueza para o Governo a titulo de tributos; 19,5% para a
Remuneracéo do Capital Préprio; 16,7% para
Remuneragéo de Capital de Terceiros e 13,9% para o
grupo Pessoal. O desvio padrdo mostra que as menores
diferencas na remuneragdo dos grupos ocorrem no
Pessoal sendo que a dispersao varia ente 9 e 10 pontos
percentuais. Este resultado se deve, como abordado
anteriormente, a existéncia de empresas com areas de
atuacao distintas, no mesmo setor.

4.2 Anélise entre Setores

Este tdpico tem por objetivo realizar uma
analise comparativa entre os cinco setores, por meio da
média do periodo, em relacdo a geragéo e distribuicao
de riqueza. Primeiramente, o Grafico 1 exibe as
informagdes, por setor, de geragdo de riqueza pela
propria empresa (VALP) e a recebida em transferéncia
(VART).

Grafico 1 - Geragéo de Riqueza dos setores, pela média do periodo

Financeiro

Const. e
Transp.

Mat. Basicos

B VALP M VART

Utilidade
Publica

Telecom.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Analisando o Grafico 1, constata-se que o
setor de Financeiro é o que mais gera riqueza (92,6%)
com a atividade fim e o de Construgéo e Transportes o
que menos gera (81,3%). Em relacéo a riqueza recebida
em transferéncia, o setor de Materiais Basicos é o que
mais recebe riqueza (R$0,11) e o de Telecomunicagdes
0que menos recebe (R$0,04).

Dos setores em estudo, Construgdo e
Transportes e Materiais Basicos sdo os que apresentam
0s maiores percentuais de riqueza proveniente de

atividades que nédo s&do objeto fim da empresa. Os
setores de Telecomunicagdes e Utilidade Publica séo os
que possuem as maiores semelhangas na constituicao
do valor adicionado e os maiores indices de riqueza
gerada pela atividade fim.

Apos estudar a geragado do valor adicionado, 0
Grafico 2 mostra como a riqueza gerada esta sendo
distribuida pelos cinco setores.
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Grafico 2 - Distribuicdo da riqueza gerada pelos setores, na média do periodo

18,7%

Const. e Financeiro Mat. Basicos Telecom. Utilidade
Transp. Publica
M Pessoal M Imp., Tx. e Contribuigdes Cap. Terceiros [l Cap. Proprio

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Grafico 2 permite visualizar que o
percentual da riqueza destinada para o grupo Pessoal &
maior no setor Financeiro (23,9%) e menor nas
Telecomunicagdes (8,3%). Entre os quatro grupos de
remuneracdo, o grupo Pessoal, em quatro dos cinco
setores (Construgdo e Transporte, Materiais Basicos
Telecomunicagdes e Utilidade Publica), foi o que
recebeu amenor parte dariqueza gerada.

A remuneragdo do Governo, representada
pelos tributos, destaca-se nos setores de
Telecomunicagdes (60,1%) e Construgao e Transportes
(24,0%) em termos de extremos opostos de
remuneracdo. Estes dados d&o indicativos sobre as
politicas tributarias em vigor no pais, visto que a politica
tributaria vai muito além da simples finalidade
arrecadatéria, constituindo-se num importante
mecanismo de gestdo da economia.

Em relagdo a ordem de destinagdo da riqueza,
nos setores de Utilidade Publica, Telecomunicagdes e
Materiais Basicos, 0 governo € o que recebe a maior
parte da riqueza. Nos demais setores, este grupo é o
segundo (Financeiro) e terceiro (Construgéo e
Transporte) mais bem remunerado.

Em relagdo a remuneragdo do capital de
terceiros, o valor variou entre 5,0% (Financeiro e Outros)
e 29% (Materiais Basicos). Ja a Remuneragéo do
Capital Proprio variou de 40,8% (Financeiro e Outros) a
12,8% (Telecomunicagdes). A Remuneragéo do Capital
de Terceiros néo foi a maior em qualquer dos setores,
mas no de Materiais Basicos (31,2%) e
Telecomunicagdes (20,2%) e Construgéo e Transportes
(27,1%) foi 0 grupo que recebeu a segunda maior parte
da riqueza gerada. Nos demais setores ocupou a

terceira e Ultima posi¢des. Ja a Remuneragao do Capital
Proprio foi destaque no setor de Construgdo e
Transportes (27,3%) e Financeiro (40,8%), sendo o
grupo que recebeu a maior parte da riqueza gerada no
periodo, e nos outros setores ocupou a segunda e a
terceira posigéo.

Comparando os setores, quanto a
remuneragao, constata-se que os de Materiais Basicos
e Telecomunicagdes mantém a mesma ordem de
destinagdo da riqueza. Os setores de Construcéo e
Financeiro possuem semelhanga apenas na
remuneragao do grupo mais bem remunerado, que é o
de capital proprio. O setor de Utilidade Publica, a
exemplo dos setores Materiais Basicos e
Telecomunicagdes, é o que destina a maior parte da
riqueza para remunerar o Governo, enquanto que o de
Colaboradores é o grupo que menos recebeu.

Todos os setores juntos destinaram em média
38,5% da riqueza gerada para o Governo, distribuicdo
esta puxada especialmente pelos setores de
Telecomunicagdes e Utilidades Publicas. Em seguida,
vem a remuneragao do Capital Préprio, 24,8%; Capital
de Terceiros, 19,5% e os Colaboradores, com 17,2% do
total de riqueza gerada pelas empresas.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

A pesquisa teve por objetivo verificar como
ocorre a geragao de riqueza e sua respectiva
destinagdo, em cinco setores econdmicos classificados
na BM&FBOVESPA.

A amostra do trabalho foi constituida de 36
empresas que compunham o indice Bovespa, no
segundo quadrimestre de 2010, compreendendo os
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setores de Construgdo e Transporte, Financeiros e
Outros, Materiais Basicos, Telecomunicagdes e
Utilidade Publica. Os dados utilizados na analise foram
extraidos da Demonstragéo do Valor Adicionado dos
exercicios de 2007, 2008, 2009 e 2010, sendo este o
intervalo de anélise.

Percebeu-se que o valor adicionado gerado é
composto do produzido pela empresa e do recebido de
transferéncia. Na média o setor que produziu o menor
valor adicionado foi Construcdo e Transporte, com
81,3%. O setor que mais produziu foi o Financeiro e
Outros, com 92,6%, seguido de Telecomunicagdes,
Utilidades Publicas e Material Basico. Cada setor
produziu respectivamente 91,3%, 90,6% e 82,2%.
Constatou-se que o valor adicionado recebido em
Transferéncia na sua maioria € composto por receitas
financeiras e ndo por equivaléncia patrimonial.

Quanto a distribuicao da riqueza gerada entre
0s quatro grupos que compdem a vertente social da
DVA, constatou-se que trés dos cinco setores
analisados (Telecomunicacdes, Utilidade Publica e
Materiais Basicos) destinaram a maior parte para o
Governo, ou seja 60,1%, 46,8% e 31,5%,
respectivamente. Os mesmos setores foram os que
menos destinaram para a sua forga de trabalho, com
8,3%, 14,9% e 17,3%, respectivamente. Por outro lado,
os setores Financeiro e Construgdo e Transportes
destinaram 40,8% e 27,3%, respectivamente, para
remunerar os donos do capital. A remuneragdo do
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Governo ficou com 30,2% e 24,0% em cada um dos
setores.

Neste contexto, os resultados evidenciam a
alta carga tributaria praticada no pais, mostrando,
inclusive, desigualdades expressivas entre setores
econdmicos que fornecem produtos essenciais. O fato &
interessante e ao mesmo tempo alarmante, pois o
Governo, por meio da legislagao, esta captando a maior
parte da riqueza gerada pelas entidades, a titulo de
Impostos, Taxas e Contribuigdes. Outro item critico,
verificado na anélise, é o valor da remuneragdo dos
trabalhadores, pois este grupo é essencial para que a
organizagao alcance seus propdsitos e, no entanto, néo
esta recebendo o devido reconhecimento, conforme
exibe a distribuicdo do valor adicionado, o qual em
praticamente todos os setores aparece como um dos
grupos com menor remuneragao.

Entre as recomendagbes para futuros
trabalhos destaca-se a possibilidade de ampliar a
pesquisa, com a identificagdo e a analise da DVA em
outros setores da economia, que apresentaram poucas
empresas, bem como a ampliagdo da revis&o, para
serem incluidas outras bases de dados, como IS,
Scielo, Dialnet, Latindex, etc, o que aumentara a
possibilidade de inclusdo de revistas inglesas,
brasileiras, entre outras possibilidades, além de realizar
pesquisa sobre a DVAem outros paises.

BM&FBOVESPA, Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. Disponivel em: < http://www.bmfbovespa.com.br >

Acesso Julho/2010

BRASIL. Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre as Sociedades por A¢des. Texto compilado e
consolidado. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ Leis/L6404consol.htm>. Acesso em: 02/out/2011.

BRASIL. Lei n.° 11.638, de 28 de dezembro de 2007. Altera e revoga dispositivos da Lei n’ 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, e da Lei n’ 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e estende as sociedades de grande porte
disposigdes relativas a elaboracéo e divulgacdo de demonstragdes financeiras. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ Leis/L6404consol.htm>. Acesso em: 03/out/2011.

COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. Pronunciamento Técnico CPC 09. Disponivel em: http:<
http://www.cpc.org.br/pdf/CPC 09.pdf> Acesso em 02/out/2011.

COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. NBC TG 09 - Demonstragao do Valor Adicionado. Disponivel

em: http:< www.cfc.org.br/sisweb/sre/docs/RES 1138.doc> Acesso em 02/out/2011.

COSENZA, José Paulo; GALLIZO, José Luiz; JIMENEZ, Fernando. A participagdo dos agentes econémicos no valor
adicionado: estudo empirico na industria siderdrgica brasileira no periodo 1996/2000, Contabilidade Vista &

Revista, v. 13, n. 2, p. 37-65, ago. 2002.

Revista Catarinense da Ciéncia Contabil —- CRCSC — Floriandpolis, v. 12, n. 34, p. 23-39, dez./mar. 2013@



Analise da Geragao e Distribuicao da Riqueza Originada pelas Empresas que Compdem o Ibovespa por meio da DVA

CUNHA, Jaqueline Veneroso Alves; RIBEIRO, Maisa de Souza; SANTOS, Ariovaldo dos. A Demonstragao do Valor
Adicionado como Instrumento de Mensuragao da Distribui¢do da Riqueza, Revista Contabilidade & Finangas, n.
37, p. 7-23, 2005.

DE LUCA, Marcia Martins Mendes. Demonstragao do valor adicionado: do calculo da riqueza criada pela
empresa ao valor do PIB. S&o Paulo: Atlas, 1998.

GIL, Antonio Carlos. Como elaborar projetos de pesquisa. 42 Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2007.

IUDICIBUS, Sergio; MARTINS, Eliseu; GELBCKE, Emesto R; SANTOS, Ariovaldo dos. MANUAL DE
CONTABILIDADE SOCIETARIA: aplicavel a todas as Sociedades de acordo com as Normas Internacionais e do
CPC. Séo Paulo: Atlas, 2010.

MARCONI, Marina de Andrade; LARKATOS, Eva Maria. Técnicas de Pesquisa. 6 ed. Sdo Paulo: Atlas, 2007.

MIRANDA, Luiz Carlos; SILVA, Ana Paula Ferreira; RAMOS, Walter de Jesus Oliveira; SOUZA, Erica Xavier de
Souza. Andlise financeira da Demonstragao do Valor Adicionado (DVA) das empresas do setor elétrico brasileiro.
Contabilidade Vista & Revista, v. 13, n. 3, p. 71-92, dez. 2002.

NEVES, Silvério das, VICECONTI, Paulo Eduardo V. Contabilidade Avangada e analise das Demonstragoes
Financeiras. 12. ed. S&o Paulo: Frase Editora, 2003.

SANTOS, Ariovaldo dos. Demonstragédo do valor adicionado: como elaborar e analisar a DVA. 2. ed. S&o Paulo:
Atlas, 2007.

SANTOS, Ariovaldo dos; CHAN, Betty Lilian; SILVA, Fabiana Lopes da. Anélise dos impactos da privatizagéo na
distribuicao de riqueza a partir da Demonstragdo do Valor Adicionado. Revista Universo Contabil. Blumenau, v. 3,
n. 2, p. 06-21, maio/agosto 2007.

SILVA, E. L.; MENEZES, E. M. Metodologia da pesquisa e elaboragéo de dissertagdo. 32 ed. Floriandpolis, 2001.
Disponivel em: < http:/projetos.inf.ufsc.br/arquivos/Metodologia%20da%20Pesquisa%203a%20edicao.pdf > Acesso
em: 18/09/2010.

SILVA, Guilherme Julio da; NASCIMENTO, Vanessa Marcela. Uma anélise comparativa entre a demonstragéo das
origens e aplicagdes de recursos, a demonstragéo do fluxo de caixa e a demonstragéo do valor adicionado. Revista
Contemporanea de Contabilidade, Floriandpolis, 01, p. 73-107, 2005.

SOUZA, Marcos Antonio de, et al. Evidenciagao voluntaria de informagdes contabeis por companhias abertas do sul
brasileiro. Revista Universo Contabil, Blumenau, v. 4, n. 4, p. 39-56, out./dez. 2008.

ENDEREGCO DOS AUTORES:

FABIO KLOPPEL

Campus Universitario | Centro Socio Econdmico
Curso de Ciéncias Contébeis - Caixa Postal 476
Trindade | Floriandpolis/SC | 88040-900

E-mail: fabiokloppel@hotmail.com

DARCI SCHNORRENBERGER

Rua Manoel Pizzolati, 247, Bloco A10 Apto14
Jardim Altantico | Florianopolis/SC | 88095-360
E-mail: darcisc@gmail.com

@Revista Catarinense da Ciéncia Contabil - CRCSC - Florianépolis, v. 12, n. 34, p. 23-39, dez./mar. 2013



Fabio Kloppel; Darci Schnorrenberger; Rogério Jodo Lunkes

ROGERIO JOAO LUNKES

Campus Universitario | Centro Socio Econdmico
Curso de Ciéncias Contébeis - Caixa Postal 476
Trindade | Floriandpolis/SC | 88040-900

E-mail: rogeriolunkes@hotmail.com

Submissao: 06/02/2012
Aceito para publicagao: 06/11/2012

Revista Catarinense da Ciéncia Contabil —- CRCSC — Floriandpolis, v. 12, n. 34, p. 23-39, dez./mar. 2013@



