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Eixo: Planejamento e Gestao do Territorio

Distribuicdo de riqueza por setor da economia na Demonstracéo de Valor
Adicionado (DVA) das 500 maiores empresas de grande porte de capital aberto
listadas na BM&FBovespa.

Wagner Wanderbroock*

Resumo: As manifestagbes sobre o Balango Social iniciaram nos Estados Unidos,
Franca, Alemanha e Inglaterra a partir da década de 60, surgindo a ideia das
empresas produzirem um balanco de suas atividades sociais, sendo a Franga o
primeira a elaborar um Balanco Social, popularizando-se na Europa a partir de
entdo. Em anos seguintes, as discussfes acerca do tema chegaram ao Brasil e em
1997 o socidlogo Herbert de Souza, o Betinho, e o Instituto Brasileiro de Analise
Sociais e Econbmicas, IBASE, chamam a atencéo para que as empresas nacionais
realizem o balanco social. Entdo foi criada a Demonstracdo de Valor Adicionado —
DVA, com a finalidade de tornar publica a responsabilidade social das organizacoes,
passando ser obrigatéria pela Lei 11638/2007, permitindo que as empresas prestem
contas perante a sociedade. Outras pesquisas abordam grupos especificos menores
de empresas e recortes de andlise para Unica empresa, contudo, o objetivo deste
desta pesquisa foi verificar as convergencias e divergencias na distribuicdo de valor
nas 500 maiores empresas de capital aberto no Brasil, estratificados pelos diversos
setores da economia brasileira. Essas empresas somadas juntas tiveram receitas de
2,7 trilhBes de reais, equivalente a 54% do PIB nacional o que mostrar a grande
relevancia delas na participacdo na economia. Quantos aos objetivos a pesquisa é
descritiva, quanto a natureza € basica, e quanto aos procedimentos para coleta de
dados pesquisa no site da BOVESPA e Investsite O estudo mostrou que ha
significativas convergencias entre empresas de mesmo setores e divergencias
significativas entre setores diferentes entre si, verificando que empresas do
segmento financeiro distribuiem mais riquezas aos acionistas que as empresas do
setor produtivo.

Palavras-chave: Demonstracdo de Valor Adicionado. DVA. Responsabilidade
social. Empresa de grande porte. Empresa de capital aberto.

Introducéao
O aumento da competividade nos paises desenvolvidos e 0 aumento da

economia (PIB) dos paises emergentes tem gerado novo cenario mundial: maior
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demanda e capacidade limitante do planeta de geracdo matéria-prima para
producdo bens e servicos e a preocupacdo na ma distribuicdo de renda e
concentragéo do capital.

Nessa preocupacdo mundial dos povos quanto ao consumo de recursos
finitos tem levado a sociedade exigir novo comportamento da relacdo dessas
empresas com a sociedade. Novos modelos contdbeis estdo sendo desenvolvidos
para atender uma possivel nova ordem mundial de geragdo e consumo de recursos.
Entdo a responsabilidade passa a ter papel preponderante quer seja por auto
avaliacdo, peso legal ou pressao da sociedade, cuidando para que se realize nao
apenas os interesses dos acionistas, mas também dos demais stakeholders, como
um diferencial para se posicionar melhor perante a concorréncia.

Neste contexto, parte da evidenciacdo deste compromisso, pode ser feita
através da DVA que busca evidenciar ndo apenas a geracdo de riqueza das
empresas, mas a distribuicAio da mesma entre os agentes relacionados a sua
criacdo. A promulgacdo da Lei 11.638/07 tornou a Demonstracdo do Valor
Adicionado obrigatéria para as companhias abertas. Assim, uma analise
aprofundada nas DVAs das 500 maiores empresas de capital aberto no Brasil
revelou como cada setor da economia tem se comportando de forma diferente em
relacdo a distribuicdo dos valores, que justifica-se por algumas ser maiores

concentradoras de riqueza e outras contribuirem mais para a economia do pais.

Metodologia

Esta é uma pesquisa basica documental que tem por objetivo a explicacdo da
forma como se distribui o valor adicionado aos beneficiarios, de acordo com a
natureza e enquadramento do setor econdmico de cada grupo de empresa,
demonstrando se existe simetria aceitavel dentro de cada setor e se estatisticamente
podemos afirmar se ha correlagédo de tendéncia especifica de acumulacéo de valor.
Foram coletadas, tabuladas e analisadas as demonstracées financeiras
individualizadas do exercicio de 2017 publicadas, das 500 maiores empresas de

capital aberto no Brasil, sujeitas a obrigatoriedade legal da publicagcdo de seus
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balancos, posteriormente agrupou-as por setores da economia e testando se 0s
nameros apresentam correlacdo de similaridade na distribuicao de valores.

O estudo por ser uma amostra intencional tem validade interna e os
resultados ndo poderédo ser extrapolados (validade externa) para a populagdo de
empresas no Brasil.

Na primeira fase foi feito o levantamento dos dados e a reorganizagcédo das
demonstracdes financeiras publicadas pelas empresas; na segunda fase o
agrupamento desses dados, dando sentido logico, de acordo com a exigéncia
necessaria para a pesquisa; na terceira fase o inter-relacionamento das DVA; na
guarta fase a analise detalhada; na quinta a emisséo da concluséao.

A populacao objeto de estudo compreende as companhias de capital aberto
listadas na BM&FBOVESPA que divulgaram a DVA. A coleta de dados foi
procedida no banco de dados do site da BM&FBOVESPA, especificamente nos
formularios das Demonstracbes Financeiras Anuais Completas. Para o calculo
dos indicadores financeiros foram utilizadas as informacdes contidas nas DVA e
nos balancgos patrimoniais, envolvendo o exercicio de 2017.

A amostra, intencional e censitaria pelas caracteristicas do objeto de estudo,
verificando se existe similaridade significativa dentro de cada setor econémico com
um nivel de significancia de 5%, na observacdo das 500 empresas citadas; Para a
selecdo dos quocientes a serem examinados, teve-se como critério primordial sua
relacdo de analise com a geracédo e distribuicdo de riqueza e sua utilidade para a
compreensao das informac¢des contidas na DVA, inclusivamente aqueles cuja
obtencdo se da em conjunto com informacBes de outras demonstracfes
contabeis. Os indicadores utilizados foram classificados por tratarem de: a) geracéo
de riqueza; e b) distribuicdo de riqueza, caracterizados em ludicibus et al.

(2010) e em Santos (2007).

Por conta de sua capacidade de categorizar elementos envolvidos e mensurar
a probabilidade de cada elemento estar foi feito teste de correcdo dos valores
individuais com sseus respetivos grupos econdémicos, identificanco a convergéncia

esperada e com outros grupos econdémicos verificando convergéncia (similaridade) e



Il ENDER - Encontro Interdisciplinar de
Desenvolvimento Regional

IV SEMAGE - Seminario de Avaliacao e Disseminacao
do Grupo de Pesquisa GERA

14, 15 e 16 de Agosto de 2018

divergéncia (disparidade) na distribuicdo de valores para as categorias: Pessoal,
Impostos Taxas e Contribuicbes; Remuneracdo de Capital de Terceiros e
Remuneracao de Capital Proprio.

Resultados e Discusséo

O estudo foi realizado utilizando os dados das Demonstracdes de Valores
Adicionados do periodo (exercicio social) de 2017 das empresas de capital aberto
gue tem acdes negociadas na Bovespa.

Na analise foram calculados a correlacdo estatisticas dos dados, nas quais
foram apresentando maiores e menores correlacdes, das quais as mais significativas
foram aqui apresentadas. Para facilitar a compreenséo e analise dos dados, foram
criados 3 conjuntos de setores da economia listadas pela BM$&Bovesta aqui
denominados grupos setoriais: 0 primeiro grupo de Intermediarios Financeiros e
Servicos Financeiros Diversos que abrange 24 bancos e cinco operadoras de
servicos que representam os principais bancos publicos e privados do Brasil. Esse
grupo representam 15,0% dos valores adicionados distribuidos das empresas
listadas na BMFBOVESPA. O segundo grupo de empresas de Petréleo, Gas e
Biocombustiveis, Alimentos Processados, Energia Elétrica, Siderurgia e Metalurgia,
Comércio, Construcdo e Engenharia, Transporte, Madeira e Papel,
Telecomunicagdes, Mineracdo, Quimicos, Bebidas que representam o0s setores
produtivos. Esse grupo de 166 empresas participa em 82,3% dos valores
adicionados distribuidos das empresas listadas na BMFBOVESPA. O terceiro grupo
de empresas de Comércio e Distribuicdo, Agua e Saneamento, Servicos
Educacionais, Material de Transporte, Tecidos, Vestuario e Calcados, Previdéncia e
Seguros, Maquinas e Equipamentos, Produtos de Uso Pessoal e de Limpeza,
Andlises e Diagnosticos, Exploragdo de Imoveis, Utilidades Domeésticas, Holdings
Diversificadas, Automdveis e Motocicletas, Servicos Diversos, Programas e
Servigos, Aluguel de carros, Materiais Diversos, Viagens e Lazer, Diversos,
Construcao Civil, Programas de Fidelizagédo, Hoteis e Restaurantes, Agropecuaria,

Medicamentos e Outros Produtos, Computadores e Equipamentos, Midia,
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Embalagens, Equipamentos, Portos, Gas, Outros que também representam os
setores produtivos, mas que participam com apenas 17,7% dos valores adicionados
distribuidos das empresas listadas.

As duas categorias que representam os setores financeiros e bancarios,
apresentaram as seguintes correlagdes: Intermediarios Financeiros séo
convergentes aos setores grupo 1, com 0,9881 de correlacdo. Os quatro primeiros
maiores dos bancos em valores adicionados representam 80,0% deste setor
representa, os dados individuais sdo convergentes, apresentando as seguintes
correlagdes: Itau Unibanco Holging S.A. com 0,9496; Banco Bradesco S.A. com
0,9531, banco do Brasil S.A. com 0,8263 e Banco Santander S.A. com 0,9019. Isso
demonstra que a simetria dos dados individuais com os valores totais, demonstrando
as caracteristicas peculiares do grupo na distribuicdo de valores. Assim, os dados
destas empresas representam com nivel confianca aceitavel a categoria a que
pertencem. Os seguintes setores apresentaram correlacfes: energia elétrica com
0,9532; petréleo, gas e combustiveis com 0,9874; telecomunicacbes com 0,9856
gue somadas representam 56% dos valores do grupo setorial produtivo 2 enquanto
gue os demais setores apresentaram baixam correlagdo, mostrando que ha
divergencias significativas e que ha caracteristicas individuais proprias distintas na
distribuicdo de valores. Dos 31 setores do grupo 3, 11 apresentaram correlacao
acima de 0,9, 7 setores entre 0,5 e 0,89 e 13 empresas abaixo de 0,49. Assim este
grupo possui setores

As empresas dos dois setores: bancario e financeiro, ocupam a terceira e
décima-terceira posicao respectivamente na distribuicdo de valores dentre os grupos

1 e 2 aqui mencionados.



Il ENDER - Encontro Interdisciplinar de
Desenvolvimento Regional

IV SEMAGE - Seminario de Avaliacao e Disseminacao
do Grupo de Pesquisa GERA

14, 15 e 16 de Agosto de 2018

70
60
50
a0
30
20
10
o

S =]

Gréfico 1 — Distribuicdo do valor adicionado total, grupos 1 e 2 (R$)

Bilhdes

Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.

As empresas do setor bancario sdo as que mais distribuem valor as
categorias Pessoal e Remuneracao do Capital Proprio, conforme gréficos 2 e 3.
O valor adicionado na categoria Pessoal sdo as remuneracdes aos empregados,

gue incluem todos os gastos como salarios, encargos sociais, bonificagdes etc.
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Grafico 2 — VA Categoria: Pessoal, grupos 1 e 2 (R$)
Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.

O valor adicionado na categoria Remuneracdo do Capital Proprio sdo os
lucros obtidos que seréo distribuidos aos acionistas ou retidos conforme legislacao

societaria brasileira vigente.
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Gréfico 3 — VA Categoria: Remuneracédo do Capital Préprio, grupos 1 e 2 (R$)
Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.
Com relacdo a arrecadacdo de impostos,0s setores de energia elétrica,
petroleo, gas e biocombustiveis somados, sdo os dois maiores pagadores,
representando 59% dos valroes totais, em terceiro o setor bancario com 11% e 0s

demais setores produtivos com 30%, conforme grafico 4.
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Grafico 4 — VA Categoria: Impostos, Taxas e Contribui¢cdes (R$)
Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.
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Ainda com relagcdo aos impostos, as empresas dos setores produtivos
representam 85,0% dos valores adicionados totais dentre as empresas listadas e
participaram com 88,2% dos impostos arrecadados. O setor bancério representa
15,0% das empresas e participou com 11,8% dos impostos.

Em relacdo aos pagamentos de juros o setor produtivo pagou 96,7% (R$ 87,1
bilh6es) dos valores totais em juros, enquanto o setor financeiro pagou 3,3% (R$ 3
bilhdes).

A lucratividade (Remuneracdo do Capital Proprio) também apresentou
grandes diferencas entre esses grandes grupos. Mesmo o0 setor bancario
representar 15% das empresas totais, distribuiu 40,8% da soma total em lucros (R$
22 bilhdes) enquanto o setor produtivo que representa 85% distribuiu 59,2% dos
lucro totais (R$ 31,9 bilh&es)

Verificou-se que dentre as quatro categorias de valores adicionados do setor
Bancario as duas maiores distribuicbes foram para Pessoal com 34,2%, seguido
pela remuneracdo aos acionistas com 33,9% e as duas menores foram Impostos e
Taxas com 28,5% e Remuneracao de Capital de Terceiros (juros pagos) com 3,4%,

conforme grafico 5.
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Grafico 5 — VA Setor Bancario (%)
Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.
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A remuneracdo de capital de terceiros representa 0s juros que as empresas
distribuem (pagam). Para o setor produtivo, historicamente 0s juros representam o
custo de para captagdo para investimento na producdo, na compra de insumos,
aquisicao de imobilizados e despesas correntes. No setor bancario o custo dos juros,
historicamente representa o custos de captacdo de dinheiro para repassar ao
sistema produtivo, sendo assim, para o aumento dos valores em caixa para serem
comerciaizados na forma de seu produto, o fornecimento de crédito. Assim, as
categorias de Intermédio Financeiros e Servicos Financeiros Diversos ocupam a
102, e 112, posi¢des simultaneamente, e as nove primeiras posi¢coes, 122, a 142, sao

dos setores produtivos, conforme gréfico 6.
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Grafico 6 — VA Categoria: Remuneracéo de Capitais de
Terceiros (R$)
Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.

As empresas dos setores produtivos que compdem o grupo 2, verificou-se
gue as duas maiores categorias, as distribuicbes foram para Impostos e Taxas com
44,6% e Remuneracédo de Capital de Terceiros (juros pagos) com 27,6% e as duas
menores foram Pessoal com 19,0%, seguido pela remuneragéo aos acionistas com

8,7%, Conforme gréfico 7.
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Graéfico 7 — VA Setor Produtivo (Industria, Comércio e Servigos — grupo 2) (%)
Fonte: BOVESPA, org. pelo autor.

Os dados demonstram que o0s setores prodututivos 1 e 3 sdo maiores
pagadores de juros e contribuicdo de impostos e menor remuneracdo do capital
proprio. O setor financeiro tem maior concentracdo de valores com pessoal e
remuneracdo do capital proprio. Os resultados atingiram o objetivo poposto e
verificou-se que de forma geral as empresas do setor financeiro acumulam mais
rigueza e as entregam aos acionistas, enquanto as empresas do setor produtivo
entregam maiores valores a economia na forma de impostos, pagamento de juros e

geracdo de emprego.

Consideracdes finais

A partir da percepcdo da necessidade da responsabilidade social das
empresas como foi aqui mencionado e da necessidade de melhores definicbes de
politicas publicas para o controle, liberalizacdo e incentivo de setores econémicos
Este estudo ndo é exaustivo com relacdo da forma como as empresas vém
contribuindo em maior ou menor nivel para fortalecimento da economia nacional.

Neste estudo foi apresentado que dentro dos setores ha correlacdes aceitaveis
das empresas que o compdem, mostrando certa hegemonia, porém nado ha

uniformidade dos setores indivivualmente com o total das empresas e que
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determinado setores distribuem maiores ou menores valores no pagamento de
impostos, pessoal, juros e lucros. Os impostos arrecados financiam o governo para,
em tese, melhorar a qualidade de vida das pessoas, 0 pagamento de salarios é uma
porta importante de entrada de dinheiro para o desenvolvimento econémico de uma
nacdo, empresas geradoras de lucro permitem atratividade de mais capital, porém
ainda assim, especialmente quanto aos juros e lucro, outros estudos devem ser
feitos para aprofundar quais os valores distribuidos contribuem mais para o
desenvolvimento e quais podem ser geradores de reducdo da atividade econdmica

ou inibidor do crescimento.
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