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RESUMO

Este estudo teve como objetivo analisar a evolucdo da rigueza gerada e
distribuida pelas dez maiores empresas de capital aberto no periodo de 2018 a 2020.
Para tanto, abordou as teméticas relacionadas a histéria e obrigatoriedade da
Demonstracédo do Valor Adicionado (DVA), os conceitos e objetivos da DVA, a
estrutura e elaboracdo da DVA, indicadores para analises da DVA, e estudos
anteriores sobre o tema. Trata-se de uma pesquisa aplicada, descritiva, quantitativa e
documental na qual foram analisadas as Demonstracdes do Valor Adicionado das dez
maiores empresas de capital aberto, segundo a Revista Exame, referentes ao periodo
de 2020. A analise dos indicadores calculados revelou que, apesar de todas as
empresas da amostra deste estudo relatarem dificuldades enfrentadas pela pandemia
da Covid-19, em maioria, as empresas apresentaram crescimento de receitas e, por
consequéncia, crescimento do valor adicionado a distribuir no ano de 2020. Conclui-
se que, com relacdo as empresas estudadas, em linhas gerais, a pandemia néo
impactou a geracdo de rigueza negativamente, sendo que 8 das 10 empresas
analisadas apresentaram aumento de riqguezas em 2020. A distribuicdo da riqueza,
por sua vez, nao sofreu impactos, pois nao se observou diferencas nas tendéncias de

distribuicdo das riquezas nas empresas entre os elementos.

Palavras-chave: Contabilidade; Demonstracédo do Valor Adicionado; Covid-19.
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1 INTRODUGAO

Este capitulo apresenta a contextualizacdo do tema e problema de pesquisa,
objetivos, geral e especificos, a delimitacao do trabalho, a justificativa, assim como a

Sua estrutura.
1.1 CONTEXTUALIZACAO DO TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

Em reportagem publicada em 23 de dezembro de 2020, pelo Jornal Estadéo,
com o titulo: “2020: o0 ano em que a pandemia do COVID-19 parou o mundo”, tem-se
um breve apanhado sobre o virus que abalou o mundo inteiro, causando uma
pandemia globalizada. Segundo a reportagem, em dezembro de 2019 autoridades
chinesas notificaram a Organizacdo Mundial da Saude (OMS) sobre casos de
pneumonia de causa desconhecida, na cidade de Wuhan. No més seguinte, em 07 de
janeiro de 2020, a China identificou o micro-organismo, 0 hovo coronavirus, e ao final
do mesmo més ja eram quase 10 mil infectados e 213 mortes, sendo que o virus ja
havia se espalhado pela Tailandia, Japao, Coreia do Sul, Singapura, Vietnd, dando
inicio ao controle de fronteiras.

Em fevereiro 2020, o virus ja havia se espalhado mundialmente, ja se somavam
mais de 20 mil casos e mais de 400 mortes. Comecou, entdo, a corrida contra o tempo,
buscando-se desenvolver testes, tratamentos e vacinas, e adotando-se o controle de
fronteiras, o uso de mascaras e o distanciamento social. Em 19 de marco ja se
contabilizam 100 mil infectados e nos proximos 12 dias, ja eram 200 mil. Ao final de
2020 ja eram mais de 1,6 milhdo de mortes e mais de 75 milhfes de infectados. Nesse
contexto, ainda de acordo com o Jornal Estadéo, todos os setores da sociedade foram
afetados pela pandemia.

Na pagina de economia, em 12 de dezembro de 2020, o site G1 publicou a
matéria intitulada: “Como a pandemia ‘bagungou’ a economia brasileira em 2020”,
onde relatou fatos sobre a crise formada pelo coronavirus em diversos setores.

Segundo a reportagem, a industria entrou em declinio, sendo que abril e maio
Se mostraram 0s meses mais criticos, ao passo que o governo federal criou incentivos
fiscais e de preservacdo de empregos para as industrias, observando-se uma
retomada. O setor de servicos, diante do distanciamento social, fechamento

compulsorio de bares e restaurantes, a restricdo de eventos e de turismo foi um dos
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setores mais afetados. O consumo foi resgatado com o programa federal de auxilio
emergencial, uma injecdo de mais de R$ 300 bilhdes na economia e, além disso,
possibilitou-se o saque emergencial do FGTS. O desemprego teve resultados
recordes, sendo que, ainda de acordo com a reportagem, o desemprego ao final do
3° trimestre de 2020 era de 14,6%, contabilizando 14,1 milhdes de brasileiros. Dos
trabalhadores que mantiveram seus empregos cerca de 10 milhdes foram sujeitos a
reducdo de jornada e salario, e até suspenséo de contrato.

Os valores federais dispostos para auxiliar no combate do coronavirus
superaram R$ 615 bilhGes de reais, provocando a disparada da divida publica do
Brasil. Todos os acontecimentos e incertezas geraram desordem na oferta e
demanda, contribuindo para uma inflacdo, sendo que segundo dados divulgados pela
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), o indice Nacional de Precos ao
Consumidor (IPCA) teve um em 2020 resultado acumulado do ano de 4,52%.
Investimentos mostraram uma queda de 5,5%, uma vez que sem certezas sobre o
final da crise, muitos empresarios protelaram planos de expanséao (G1, 2020).

Considerando as informac0es apresentadas, € possivel observar que o Covid-
19 afetou o mundo inteiro. Pessoas perderam vidas, outras perderam empregos e 0
poder de compra, muitas empresas tiveram dificuldades e a economia sofreu
oscilacGes. A sociedade como um todo foi arremetida a situacfes imprevisiveis em
curto prazo, e, para ter-se uma melhor nocéao desses impactos assim como dos ramos
mais afetados analisar as demonstracfes contabeis das empresas € indispensavel,
ao passo que atualmente a Contabilidade oferece varias demonstracfes contabeis
gue vao além do Balanco Patrimonial, fornecendo informacdes de interesse do
governo, econdmico, financeiro e social.

Para os autores ludicibus, Marion e Faria (2017), a contabilidade tem o dever
de prover informacBes a todos os tipos de usuarios interessados, € ndo apenas
informacBes econdbmicas e financeiras, mas também de responsabilidade social.
Diante disso, cabe mencionar que em 2007 a Lei n. 11.638/07 tornou compulséria a
Demonstracdo do Valor Adicionado, a DVA, para Sociedades Andnimas de Capital
Aberto. Na DVA as empresas demonstram sua responsabilidade social e a sua
participagdo na geragao da riqueza nacional. As empresas evidenciam o valor da
rigueza gerada e a distribuicéo entre seus agentes, como empregados, financiadores,

acionistas, governo, entre outros, assim como a riqueza retida pela empresa.
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Diante do contexto apresentado, entende-se que as informagdes dispostas na
DVA séo especialmente importantes para a compreensao dos impactos da pandemia
na capacidade de geracéo e distribuicdo da riqueza das organizacoes.

Assim, o problema de pesquisa proposto para esse estudo €: Qual foi a
evolucao da riqueza gerada e distribuida pelas dez maiores empresas de capital
aberto no periodo de 2018 a 2020?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Considerando o problema de pesquisa apresentado, o objetivo geral desse
estudo é: analisar a evolucdo da riqueza gerada e distribuida pelas dez maiores

empresas de capital aberto no periodo de 2018 a 2020.

1.2.2 Objetivos Especificos

Tendo em vista o objetivo geral, os objetivos especificos definidos sao:

a) descrever a geracao da riqueza pelas empresas foco da pesquisa;

b) descrever a destinacéo do valor adicionado pelas empresas estudadas;

c) Comparar a evolucao dos indicadores de analise da DVA no periodo de 2018
a 2020.

1.3 DELIMITACAO DO TEMA

Este estudo tem como foco a analise da Demonstracdo do Valor Adicionado
das dez maiores empresas de capital aberto no periodo de 2018 a 2020. Isso significa
gue ndo foram analisadas as demais demonstracdes contabeis apresentadas pelas
empresas que compdem a amostra. A analise sera somente sobre a Demonstracao
do Valor Adicionado divulgada pelas empresas que compdem a amostra. Da mesma
forma né&o seré foco desse estudo a DVA publicada em periodos que antecedem a
2018.

Ainda, na revisao da literatura sobre a DVA encontrou-se alguns indicadores

gue serdo utilizados para os célculos dos quocientes e a analise dos resultados, para
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tal, o uso dos indicadores limita-se apenas aos indicadores apresentados referencial

tedrico.

1.4 JUSTIFICATIVA DO ESTUDO

Para Lagioia (2014, p.11),

Para os investidores e outros usuarios, a Demonstracéao de Valor Adicionado
proporciona conhecimento de informacdes de natureza econdmica e social e
oferece a possibilidade de melhor avaliacdo das atividades da entidade
dentro da sociedade na qual esta inserida.

A Demonstracao do Valor Adicionado tornou-se obrigatoria para empresas de
capital aberto através da Lei n. 11.638, assinada em 28 de dezembro de 2007. Desde
entdo, a divulgagdo da DVA deve seguir o modelo padrdo de acordo com o
Pronunciamento Técnico CPC n. 09, aprovado pela Norma Brasileira de Contabilidade
(NBC TG 09). ADVA tem a finalidade apresentar a riqueza gerada por uma companhia
e como é distribuida para a sociedade. (MELO; BARBOSA, 2021).

De encontro com o cenario apresentado e considerando os problemas
acarretados pela pandemia do Covid-19, no ano de 2020, justifica-se a realizacéo
desse estudo a fim de contribuir para a verificacdo de possiveis impactos na riqueza
gerada e distribuida para a sociedade, para o governo, para os colaboradores e,
inclusive, para as proprias empresas.

Espera-se contribuir com estudos existentes sobre a DVA, tais como aqueles
elaborados por Cosenza (2003), Silva, Souza e Silva (2005); Miranda et al. (2009);
Cosenza, Gallizo e Jimenez (2009); Cunha, Ribeiro e Santos (2011); Mazzioni, Moura
e Hein (2014); Follmann, Paiva e Soares (2015); Kiefer, Dallabona e Kroetz (2018);
Londero, Stanzani e Santos (2019); Souza e Faria (2019), demonstrando a
importancia dos dados apresentados na Demonstracdo do Valor Adicionado,

conforme apresenta-se posteriormente no subcapitulo 2.5.

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

Este estudo é composto por cinco capitulos. No primeiro, apresenta-se a
Introducao do assunto, a contextualizacéo do tema e problema de pesquisa, objetivos,

geral e especificos, a delimitagdo do tema, justificativa do estudo e estrutura.
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O segundo capitulo € o Referencial Tedrico, que aborda os temas historia e
obrigatoriedade da Demonstragédo do Valor Adicionado, 0s conceitos e objetivos, a
estrutura e elaboragédo da DVA, bem como os indicadores empregados para a sua
analise e estudos anteriores realizados.

O terceiro capitulo apresenta a Metodologia, que contempla a classificacdo da
pesquisa, populacdo e amostra, coleta, tratamento e andlise e limitacdes do método.

No quarto capitulo apresenta-se a analise dos resultados e no quinto capitulo
as considerac0es finais, seguida as referéncias e apéndices.
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2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

Este capitulo apresenta abordagem tedrica sobre a Demonstracdo do Valor
Adicionado, discutindo-se a histéria e obrigatoriedade da DVA, conceitos e objetivos
da DVA, estrutura e elaboracédo da DVA, indicadores para a analise da DVA e estudos

anteriores sobre o tema.

2.1 HISTORIA E OBRIGATORIEDADE DA DEMONSTRACAO DO VALOR
ADICONADO (DVA)

Segundo ludicibus (2021, p.14) “[...] a contabilidade é quase tdo antiga quanto
o homem que pensa. [...] € tdo antiga quanto o0 homem que conta e que é capaz de
simbolizar os objetos [...]”

Tinoco (2011 p.8) explica que “A contabilidade evoluiu a medida que o homem
precisava de respostas a suas necessidades de saber e de avancar!”.

De acordo com Marion (2020), a contabilidade deve servir a sociedade, com
informacdes relevantes demonstrando também a importancia social e ambiental
perante ela. Para Tinoco (2011), as atividades econdmica, financeira e social
evoluiram ao longo dos séculos, no inicio a agricultura e pastoreio, e no decorrer do
tempo, o comércio e a industrializacdo fizeram com que surgissem novos usuarios dos
dados contabeis e a necessidade de fornecer mais informacdes, além das financeiras.

Por volta dos anos 60 do século XX, fase da evolucao do capitalismo, grandes
empresas apresentavam lucros e crescimento constates, porém por outro lado,
observou-se a pressao pelos empregados pela divulgacdo das informacdes sendo que
0s salarios ndo acompanhavam o crescimento das empresas, e, de acordo com
Tinoco (2011), esse movimento deu inicio a necessidade da divulgacdo de mais
dados, entre eles, dados de carater social.

Em 1977 a Franca criou o Balanco Social para evidenciar as informacdes de
natureza financeira, econdmica, ambiental e social. Deu-se entédo por parte de varios
pesquisadores principalmente da Inglaterra, Alemanha e Holanda, o interesse em
aprimorar o Balanco Social, e enriqguecer o carater social, apresentando entdo a
demonstracdo intitulada como Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), com o
propésito de expor para a comunidade a riqueza gerada, o valor da producéo vendida,

deduzida dos bens e servigos e a sua reparticao (TINOCO,2011).
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No Brasil, segundo Melo e Barbosa (2021) o primeiro movimento acerca da
funcao social deu-se em 1961 com a Associacgao dos Dirigentes Cristdos de Empresas
(ADCE), na qual as empresas incorporaram em suas demonstracdes contabeis
informacdes referentes aos recursos humanos, as compensacdes por danos
causados ao meio ambiente, e beneficios concedidos para a sociedade local.

No ano de 2007, um marco importante foi a publicagcédo da Lei n. 11.638/07 que
alterou a Lei das S.A., com alteracdes principalmente em seu Capitulo XV, sobre as
demonstracdes financeiras, afirma ludicibus (2021). Conjuntamente, a Medida
Proviséria n. 449/08 foi convertida na Lei n. 11.941/09, motivando a criacdo do Comité
de Pronunciamentos Contabeis, com Pronunciamentos Técnicos, Interpretacdes
Técnicas e Orientacdes (IUDICIBUS, 2021).

Conforme Gelbcke et al. (2018) essas alteracdes trouxeram uma revolugao
para a contabilidade brasileira, sendo uma delas a conversdo completa as Normas
Internacionais de Contabilidade (IASB), com a emissdo de Normas Brasileiras de
Contabilidade produzidas com a participacdo do Conselho Federal de Contabilidade
(CFC).

Com a Lei n.11.638/07, a Demonstracao do Valor Adicionado (DVA) passou a

ser obrigatoria pelas companhias abertas, conforme descrito o Artigo 176, inciso V:

Ao fim de cada exercicio social, a diretoria far4 elaborar, com base na
escrituragdo mercantii da companhia, as seguintes demonstracdes
financeiras, que deverdo exprimir com clareza a situa¢do do patriménio da
companhia e as muta¢des ocorridas no exercicio:

[..]
V — se companhia aberta, demonstrac¢éo do valor adicionado.
E em seu artigo 188 a Lei n. 11.638/07 trata das informacdes da Demonstracao

do Valor Adicionado em seu inciso ll:

Demonstracdo do valor adicionado — o valor da riqueza gerada pela
companhia, a sua distribuicdo entre os elementos que contribuiram para a
geracdo dessa riqueza, tais como empregados, financiadores, acionistas,
governo e outros, bem como a parcela da riqueza nao distribuida.

A DVA deve seguir os critérios de elaboracédo e apresentacdo estabelecidas
através da Resolucdo do Conselho Federal de Contabilidade (CFC) n.1.138/08 de 21

de novembro de 2008, a NBC TG 09 — Demonstracéo do Valor Adicionado, que tem
como base o CPC 09.
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Assim, considerando-se essa norma, bem como as demais bibliografias que
tratam do tema, apresentam-se, a seguir, 0s conceitos e objetivos da DVA, bem como

a Sua estrutura.

2.2 CONCEITOS E OBJETIVOS DA DVA

A NBC TG 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado, retrata, em seu item
primeiro o objetivo da DVA da seguinte forma: [...] tem por finalidade evidenciar a
riqueza criada pela entidade e sua distribuicdo, durante determinado periodo.

Segundo Cardoso (2013 p.272), “a DVA informa a riqueza gerada pela
empresa, durante determinado periodo, sabendo que essa rigueza pertence a toda a
sociedade”.

De acordo com Viceconti (2018), a DVA apresenta a real capacidade da riqueza
gerada por uma sociedade, e a maneira como ela é distribuida entre os fatores, como
trabalho, capital proprio, capital de terceiros, governo etc.

Ainda, Gelbcke et al (2018) indica que a DVA tem o objetivo de demonstrar o
valor da rigueza econdmica e a distribuicdo entre os elementos que contribuiram para
sua geracao.

Para Martins (2020 p.58)

[...] a DVA evidencia o valor adicionado pela entidade, deduzindo das suas
receitas o0s custos dos recursos obtidos de terceiros. [...] Demonstra também
a sua distribuicdo para empregados, governo, fornecedores e transferidos a
entidade.

Conforme a NBC TG 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado, a DVA esta
fundamentada em conceitos macroecondmicos, com o proposito de informar a sua
parcela de contribuicdo na formacdo do Produto Interno Bruto (PIB), uma vez que
demonstra o quanto a entidade agrega de valor de insumos adquiridos de terceiros,
vendidos ou consumidos dentro de um determinado periodo.

No entanto, a NBC TG 09 explana a existéncia de divergéncias temporais entre
modelos contabil e econémico do valor adicionado, uma vez que para o célculo do
PIB baseia-se na producdo, enquanto a contabilidade se baseia no regime de
competéncia, ou seja, na realizagdo da receita. Partindo da ideia de que os momentos
da producéo e das vendas sao distintos os valores da Economia e da Contabilidade

poderao ser divergentes em um mesmo periodo.
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Nessa linha, Cardoso (2013, p.272) esclarece:

A DVA parte do conceito de Produto Interno Bruto (PIB) calculado pelos
economistas. Enquanto o PIB retrata a riqueza gerada por um pais durante
determinado periodo, isto €, o que o pais produz menos o que ele compra
pronto de outros paises, a DVA retrata a riqgueza gerada por uma entidade
durante determinado periodo, ou seja, o0 que ela gera de receitas menos o
que ela compra pronto de outras empresas.

De acordo com o item 10 da NBC TG 09, no que diz respeito as caracteristicas
das informacgdes da DVA:

Para os investidores e outros usuérios, essa demonstragdo proporciona o
conhecimento de informacdes de natureza econémica e social e oferece a
possibilidade de melhor avaliacdo das atividades da entidade dentro da
sociedade na qual esta inserida. A decisdo de recebimento por uma
comunidade (Municipio, Estado e a prépria Federagdo) de investimento pode
ter nessa demonstracdo um instrumento de extrema utilidade e com
informagdes que, por exemplo, a demonstracdo de resultado por si s ndo é
capaz de oferecer.

Segundo Gelbcke et al (2018), a DVA dispde de informacdes importantes para
analise da eficacia na geracéo e distribuicdo de riqueza das entidades, para observar
o0 desempenho econdmico e contribuir para o calculo do PIB e indicadores sociais,
oferece informacdes sobre os beneficios obtidos pelos setores de producéo e pelo

governo, e demonstra transparéncia ao informar a sua contribuicdo na riqueza a

comunidade.
2.3 ESTRUTURA E ELABORACAO DA DVA

As Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), através da norma NBC TG 09

— Demonstracéo do Valor Adicionado, esclarece, em seu item 4, que:

A elaboracdo da DVA consolidada deve basear-se nas demonstractes
consolidadas e evidenciar a participacdo dos socios ndo controladores,
conforme modelo disposto pela NBC.

A DVA deve proporcionar aos usuarios das demonstracbes contibeis
informacdes relativas a riqueza criada pela entidade em determinado periodo
e a forma como tais riquezas foram distribuidas.

De acordo Gelbcke et al (2018) a elaboracgéo e a divulgacédo da DVA deverao
atender o principio contabil da competéncia, apresentar o ano anterior para a forma

comparativa, basear-se nas informacdes consolidadas, incluir a participagdo dos
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acionistas néo controladores, ser fidedigno & demonstragéo do resultado e servir para
auditoria.

A elaboracdo da DVA é fragmentada em duas partes. A primeira parte é
composta pelas informagdes referentes a riqueza gerada em determinado periodo e
na segunda parte é demonstrada a divisdo da riqueza apresentada pela entidade, de
acordo com Lagoia (2014).

Conforme a NBC TG 09, a primeira parte da DVA devera apresentar a
Formacdo da Riqueza, seus componentes sao receitas, insumos adquiridos de
terceiros, valor adicionado, depreciacdo, e valor adicionado recebidos em
transferéncia. Assim, considerando-se essa estrutura, seguem, no Quadro 1, as

definicbes dos componentes da formacao da riqueza:

Quadro 1 — Estrutura da DVA (Formacéo da Riqueza)

FORMACAO DA RIQUEZA

1. RECEITAS
11 Venda de mercadorias, Corresponde ao valor bruto, incidem os valores dos
"~ produtos e servigos tributos como ICMS, PIS, IPI, COFINS.

Receitas operacionais de qualquer natureza.
Provenientes de baixas por alienacéao, receitas de
venda de imobilizados, investimentos, aluguéis,
direitos de franquias.

1.2 Outras receitas

Receitas relativas a Gastos com construcdo, enquanto construido, devem
1.3 construcao de ativos ser tratados como receitas relativas a construcao de
préprios ativos proprios

Proviséo para créditos de
1.4 . " 07 .
liquidac&o duvidosa
2 — INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (inclui os valores dos impostos —
ICMS, IPI, PIS e COFINS)
Custos dos produtos, das Inclui os valores de matéria-prima adquirida de
2.1 mercadorias e dos terceiros e que compdem o custo do produto
servicos vendidos vendido.
Materiais, energia,
2.2 servicos de terceiros e
outros

Valores de perdas estimadas, bem com a reverséo.

Despesas provindas da utilizagéo dos bens,
utilidades e servi¢os adquiridos de terceiros.

Ajustes por avaliacdo de mercado de estoques,
imobilizados, investimentos etc. Inclui a constituicdo
e a reversdo no resultado do periodo.

2.4 Outras (especificar) Demais valores reconhecidos no periodo.

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

A diferenca entre as receitas e os insumos adquiridos de terceiros.

4 — DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO
Despesa ou custo contabilizado no periodo.
5 — VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE

A diferenca entre valor adicionado bruto e a depreciacéo, amortizacdo e exaustao.

Perda / Recuperacéo de

2.3 ;
valores ativos
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6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
6.1 Resultado de Resultado da equivaléncia patrimonial, adicionado se
"~ equivaléncia patrimonial  positivos e deduzido se negativo.
Inclui todas as receitas financeiras, inclusive
variagdes cambiais ativas.
Dividendos relativos a investimentos avaliados a
6.3 Outras e .
custo, aluguéis direito de franquias etc.

6.2 Receitas financeiras

7 —VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)
A soma do valor adicionado liquido produzido pela entidade e do valor
adicionado recebido em transferéncia.

Fonte: Elaborado pela autora com base na NBC TG 09.

A segunda parte, por sua vez, ira demonstrar de forma detalhada a Distribuicao

da Rigueza, sendo distribuida entre pessoal; impostos, taxas e contribuicbes;

remuneracao de capital de terceiros e remuneracao de capital proprio, conforme NBC

TG 09. Assim, seguem, no Quadro 2, as definicdes dos componentes da distribuicéo

da riqueza:

Quadro 2 — Estrutura da DVA (Distribuicdo da Riqueza)

DISTRIBUICAO DA RIQUEZA

8.1 Pessoal

Salérios, 13° saléarios, honoréarios da administracao, férias,

8.1.1 Remuneracao direta L R
comissOes, horas extras, participacgdes etc.

Valores de assisténcias médicas, alimentacao, transporte,
planos de aposentadoria etc.

Representado pelos valores depositados em conta
vinculada dos empregados

8.1.2 Beneficios

8.1.3 F.G.T.S

8.2 Impostos, taxas e contribuicdes

Tributos devidos a Unido, como IRPJ, CSLL, IPI, CIDE,
PIS, COFINS, contribuicdo sindical patronal etc.

8.2.2 Estaduais Tributos devidos aos Estados, como ICMS, IPVA etc.

8.2.1 Federais

8.2.3 Municipais Tributos devidos aos Municipios, como ISS, IPTU etc.

8.3 Remuneracao de capitais de terceiros

Despesas financeiras, variacdes cambiais passivas,

8.3.1 Juros . X ] S
empréstimos e financiamentos, valores capitalizados.
. Aluguéis e despesas com arrendamentos, sejam eles
8.3.2 Aluguéis . :
pagos ou creditados a terceiros.
Remuneragdes que caracterizem transferéncia de riqueza
ara terceiros, inclusive capital intelectual, como royalties,
8.3.3 Outras P P y

franquia,
direitos autorais, etc.

8.4 Remuneracédo de capitais proprios

841 Juros sobre capital Os valores referentes & remuneracgéo atribuida aos socios
"7 proéprio e acionistas
8.4.2 Dividendos Os valores pagos referente ao resultado do exercicio.
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, Os valores referentes ao lucro destinados a reserva de
Lucros retidos /

8.4.3 e .. lucros, em caso de prejuizo, sdo inclusos com sinal
Prejuizo do exercicio . Pre]
negativo.
Participacdo dos
844 nao-controladores A parcela referente ao lucro dado exercicio pago aos

nos lucros retidos acionistas nao controladores.
consolidacédo)

Fonte: Elaborado pela autora com base na NBC TG 09.

Importante ressaltar que o total do item 8-deve ser igual ao total do item 7, pois
toda a riqueza gerada deve ser distribuida (NBC TG 09).

A NBC TG 09 exemplifica casos especiais, como: depreciacdes e reavaliacdes
de ativos ao seu valor justo; ajustes de exercicios anteriores; dos ativos construidos
para o uso proprio; distribuigdo de lucros anteriores; substituigdo tributaria. Apresenta
ainda, trés modelos distintos para elaboracéo: empresas em geral, empresas de
atividades de intermediagéo financeira e de seguro e previdéncia.

Ribeiro (2017) explica que para a elaboracdo da Demonstracdo do Valor
Adicionado as contas do exercicio devem estar encerradas. A elaboracdo da DVA
pode iniciar com as informac¢des da Demonstracao de Resultado do Exercicio (DRE),
ja que apresenta as despesas, custos e as receitas, e as demais informacdes devem
ser extraidas do Livro Razao.

No caso das empresas em geral, a estrutura para a elaboracéo a ser seguida,
conforme modelo disposto na NBC TG 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado é

apresentada no Quadro 3.
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Quadro 3 — Estrutura da DVA — Empresas em Geral

Modelo | — Demonstracdo do Valor Adicionado — EMPRESAS EM GERAL

DESCRICAO Em milhares de reais | Em milhares de reais
20X1 20X2

1 — RECEITAS

1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servigcos

1.2) QOutras receitas

1.3) Receitas relativas a construcéo de ativos proprios

1.4) Provisdo para créditos de liquidagcdo duvidosa — Reverséo / (Constituicéo)

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

2.4) Outras (especificar)

3 —VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 — DEPRECIAGCAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

5 — VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4)

6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial

6.2) Receitas financeiras

6.3) Outras

7 —VALOR ADICIONADO TOTAL ADISTRIBUIR (5+6)

8 — DISTRIBUIGCAO DO VALOR ADICIONADO (*)

8.1) Pessoal

8.1.1 — Remuneracéao direta

8.1.2 — Beneficios

81.3—-F.G.T.S

8.2) Impostos, taxas e contribuicdes

8.2.1 — Federais

8.2.2 — Estaduais

8.2.3 — Municipais

8.3) Remuneracéo de capitais de terceiros

8.3.1 — Juros

8.3.2 — Aluguéis

8.3.3 — Outras

8.4) Remuneracéo de capitais préprios

8.4.1 — Juros sobre o capital proprio

8.4.2 — Dividendos

8.4.3 — Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

8.4.4 — Participacdao dos nao-controladores nos lucros retidos (so p/

consolidacado)

(*) O total do item 8 deve ser exatamente igual ao item 7.

Fonte: Elaborado pela autora com base na NBC TG 09

Para os autores Melo e Barbosa (2021) a DVA € uma demonstracdo importante
no conjunto das demonstracées contabeis por evidenciar o quanto uma empresa
agregou de valor e distribuiu entre os agentes. As informacfes da DVA tém-se
mostrado relevantes na analise de indicadores dos agentes econdémicos, indicadores

gue serao apresentados na préxima secao.

2.4 INDICADORES PARA ANALISE DA DVA

Para Santos (2007) a Demonstracdo do Valor Adicionado é uma importante
ferramenta de andlise, podendo ser acessada por qualquer usuario que tenha
interesse em entender as relacdes sociais. O autor destaca ainda, que a DVA em
conjunto com as demais demonstracdes contabeis possibilita o confronto de
informacdes entre grandes empresas.

Através das informacdes elaboradas na Demonstracdo do Valor Adicionado é
possivel estabelecer algumas relacdes de variados interesses dos usuarios, como

discorre Saporito (2015). Segundo o autor, na primeira parte da DVA é possivel
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estabelecer relagdes de eficiéncia na adi¢éo de valor relacionando o Valor Adicionado
Liquido Produzido e as receitas, bem como a relacdo do Valor Adicionado Liquido
Produzido ao Valor Adicionado Total a Distribuir demonstrando o quanto de valor
adicionado é produzido pela empresa.

Ja na segunda parte da DVA, na distribuicdo da riqueza, a andlise vertical da
distribuicdo entre os quatro agentes demonstra de fato a parcela detida por cada
agente, e ainda, segundo Saporito (2015) mesmo que os resultados se alterem
dependendo do setor de atividade, geralmente os maiores detentores da riqueza
distribuida sdo os empregados, governo e remuneracao de terceiros, demonstrando
que os acionistas nao sao os maiores beneficiarios da empresa.

Santos (2007) explica que as analises sdo estruturadas atraveés do confronto
de informagbes das demonstragbes, o método é denominado como andlise de
guocientes. Os resultados provindos da analise de quocientes permitem observacdes
em padrdes passados e auxiliam em pressuposi¢des e planejamentos futuros.

Martins (2020) esclarece que o primeiro grupo de indicadores revelam o valor
da riqueza gerada, confrontando o valor Ativo Total da entidade, o Patriménio Liquido
e a Receita gerada em determinado periodo, este indice revela a capacidade de
geracdo de riqueza e pode auxiliar na comparacdo de eficiéncia com demais
empreendimentos de um mesmo ramo.

No segundo grupo de indicadores, Martins (2020) discorre sobre a importancia
das informac0fes para a gestdo de empresas e usuarios externos, sendo que pode-se
verificar quais setores da economia geram mais riqueza para cada elemento, bem
como os setores que distribuem maiores salérios, ou maiores impostos.

Segundo Marion (2019) andlise da Demonstracao do Valor Adicionado (DVA)
podera demonstrar por exemplo a uma prefeitura o quanto de renda uma empresa é
capaz de gerar em determinada regido com impostos e salarios, e em contrapartida o
guanto a mesma prefeitura tera de aumento de gastos com saude, ensino, seguranca,
admitindo-se que a instalacdo de uma nova empresa podera significar o aumento
populacional na regiao.

De acordo com Saporito (2015) a participacdo dos tributos federais, estaduais
ou municipais pode auxiliar os 6rgdos governamentais a definir a inser¢éo de projetos,
e, ainda, essas informacdes podem ser Uteis para estudos setoriais dos sindicatos

patronais.
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As analises da Demonstracdo do Valor Adicionado possibilitam identificar
vérias informacdes sobre uma entidade, segundo Silva (2017, p.133) em uma analise
horizontal € possivel acompanhar a evolucao dos elementos geradores de riqueza ao
longo dos periodos. Ainda segundo o0 autor 0s seguintes aspectos sédo avaliadores na
analise vertical:

A participacéo de cada fonte de geracéo de receita no total da receita gerada
em cada exercicio.

A participagdo dos desembolsos na aquisicdo de insumos adquiridos de
terceiros (incluindo custos de produtos e servicos e respectivos impostos
sobre venda).

A participacdo de outras fontes de recursos (resultado da equivaléncia
patrimonial e receitas financeiras, por exemplo).

As despesas com deprecia¢do, amortizacdo e exaustao.

O percentual de distribuicdo do valor adicionado com:

Pessoal;

Impostos;

Taxas e contribuicdes;

Remuneracdo de capital de terceiros; e

Remuneracgéo de capitais proprios.

Segundo Martins (2020) os indicadores para analise da Demonstracéo do Valor
Adicionado podem ser separados em dois grupos: Indicadores de geracao de riqueza

e Indicadores de distribuicdo de riqueza, conforme se observa a seguir:

a) Indicadores de geracao de riqueza

Para a analise da Demonstracao do Valor Adicionado, pode-se apresentar trés

guocientes importantes, que segundo ludicibus (2017) sao:

e Potencial do Ativo em Gerar Riqueza:

Segundo ludicibus (2017), esse indicar € representado pela férmula:

VALOR ADICIONADO
ATIVO

Este indice é representado pela relacdo do Valor Adicionado e o valor do Ativo

Potencial do Ativo em Gerar Riqueza =

revelando o quanto cada real investido no Ativo da empresa gera de rigueza que sera

distribuida, conforme ludicibus (2017).
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Para Santos (2007) a relacdo entre o valor adicionado e o ativo total
corresponde ao volume de capitais que foram investidos na geracgao de riqueza por
parte da empresa. Para a analise do quociente deve-se ter atencdo ao valor do ativo,
pois este devera ser o montante utilizado na formacao do valor adicionado, sendo que
valores como investimentos em construcdes e outras empresas nao Sao
considerados.

Segundo Marion (2019, p.211) “o Ativo, financiado por Capital Proprio e Capital
de Terceiros, é que gera receita, a qual, por sua vez, gera rigueza para a empresa”.
Ainda de acordo com o autor, o desejavel desse indice é que seja crescente no

decorrer dos exercicios.

e Retencao da Receita

Esse indicador, conforme ludicibus (2017), é representado pela férmula:

VALOR ADICIONADO
RECEITATOTAL

Retencdo da Receita =

Segundo ludicibus (2017, p. 256) este indice mostra quanto fica dentro da
empresa da riqueza por ela gerada em beneficio dos funcionarios, acionistas,
governo, financiadores e lucro retido.

Para Saporito (2015) este indicador revela o montante das receitas que pode
ser retido em valor adicionado.

Marion (2019) complementa explicando que o percentual retido dentro da
empresa sera proporcional ao valor e beneficios distribuidos para funcionarios,
acionistas, governo, financiadores e lucro retido, sendo que em analise horizontal é
perceptivel as variacdes da receita que permanecem na empresa.

Ainda, para Santos (2007, p. 224) “esse quociente pode ser chamado de
produtividade das vendas e indica, para determinado periodo, quanto de cada unidade

monetaria vendida transformou-se em riqueza criada pela empresa”.

e Valor Adicionado Per Capita

ludicibus (2017) afirma que esse indicador é representado pela férmula:
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VALOR ADICIONADO
N° de FUNCIONARIOS (MEDIA)

Valor Adicionado Per Capita =

Segundo ludicibus (2017, p. 256) “este indice mostra com quanto cada
funcionario contribuiu para a geracdo da riqueza da companhia; podemos até dizer
gue é um indicador de produtividade”.

Santos (2007) discorre sobre a importancia do fator trabalho nos indicadores
macroecondmicos, e alerta ainda, no cuidado em comparacao dos resultados com
empresas: em comparacao de empresas do mesmo ramo podera uma usar mais de
servico terceirizado do que a outra que necessita de um maior niamero de funcionarios;
e em empresas de ramos distintos faz-se importante a verificacdo da atividade da

empresa e sua necessidade de mais méo de obra.

b) Indicadores da distribuicdo de riqueza

ludicibus (2017) descreve os indices relacionados a distribuicdo da riqueza
gerada em uma organizacao, onde o Valor Adicionado é o denominador.
Santos (2007) destaca que esses indicadores demonstram de que modo a

empresa esta distribuindo a riqueza gerada.

EMPREGADOS
VALOR ADICIONADO

Distribuicao da Riqueza aos Empregados =

Conforme Santos (2007), no quociente que faz a relacédo entre empregados e
valor adicionado, o resultado revela o quanto é destinado aos funcionarios, informacéo

esta que pode auxiliar em debates entre sindicalistas e empregadores.

IMPOSTOS
VALOR ADICIONADO

Distribuicado da Riqueza ao Governo =

O quociente que faz a relagao entre impostos e valor adicionado, para Santos
(2207, p.229):
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[...] indica quanto de riqueza criada pela empresa esta sendo enderecado ao
Estado, ou seja, aos governos federais, Estaduais e Municipais, na forma de
impostos, taxas, contribui¢des etc.

Para Santos (2007) o resultado desse quociente revela a carga tributaria da
empresa, informacédo que utilizada devidamente pelo governo poderd auxiliar na
tomada de decisGes como alteracdes, reducbes e até isencdes de impostos em
determinadas regifes ou setores da economia. Destaca ainda, que além da carga
tributaria, o Estado ainda arrecada valores de impostos retidos na fonte, como o
Imposto de Renda Retido na Fonte do trabalhador e a contribuicdo do empregado no
INSS.

ludicibus (2019) discorre sobre a carga tributaria, afirmando que trata-se do
elemento mais relevante da DVA no Brasil, sendo que, mesmo apresentando
diferencas de aliquotas entre os diversos setores como industria, cCOmércio e servicos

€ 0 elemento que mais recebe a riqueza produzida pelas empresas.

JUROS
VALOR ADICIONADO

Distribuicao da Riqueza a Terceiros =

Ja o quociente que faz a relacédo entre juros e valor adicionado para Santos
(2007), demonstra o quanto de cada unidade gerada de riqueza é destinada ao
pagamento de juros, neste mesmo pensamento, pode-se também verificar o quociente
entre os aluguéis pagos e o valor adicionado.

Outros dois indicadores relevantes, segundo ludicibus (2017) sdo descritos a

seqguir:

DIVIDENDOS
VALOR ADICIONADO

Distribuicao da Riqueza aos sbécios =

De acordo com Santos (2007) os quocientes demonstram o quanto de riqueza
gerada cabe aos socios e acionistas, sendo que outro detalhe importante € que os
juros sobre capitais préprios devem ser adicionados aos lucros e dividendos. Sua
analise horizontal em comparagdo com periodos anteriores € eficiente na revelagédo

de tendéncias de rentabilidade das empresas.
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LUCRO REINVESTIDO
VALOR ADICIONADO

Riqueza Retida =

Segundo Santos (2007, p. 230), o quociente dos lucros retiros “representa a
parcela distribuida a um dos agentes econémicos que auxiliam na criagcao da riqueza”,
gue sdo os capitais proprios, parcela de posse dos sécios e acionistas, e tem relacao
direta com o lucro liquido obtido pela empresa, pois estima-se que quanto maior for o
lucro obtido por uma empresa maior sera a parcela que sera reinvestida na ampliacao
dos negdcios.

Saporito (2015) explica que os resultados dos indicadores apresentados
evidenciam o quanto de valor adicionado € pertencente a cada elemento, em uma
analise vertical € possivel verificar o percentual distribuido para cada elemento.

Segundo Marion (2019) os indices apresentados séo relativos a distribuicdo da
riqueza gerada, e em uma analise horizontal em uma sequéncia de periodos €

possivel analisar as tendencias de oscilacdes entre os elementos.

2.5 ESTUDOS ANTERIORES SOBRE O TEMA

Considerando a importancia da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA),
diversos estudos ja foram feitos e continuam sendo feitos sobre esse tema, conforme
apresenta-se a seguir.

Na busca por estudos sobre esse tema efetuou-se uma pesquisa nas revistas
na area da contabilidade com editorias de PPGs Associados ou Parceiros
institucionais da Associacao de Programas de Pés-Graduacao em Ciéncias Contabeis
(ANPCont), listadas no Quadro 4:

Quadro 4 — Revistas listadas em Periédicos da Contabilidade - ANPCont

Advances in Scientific and Applied Accounting — ASAA

Brazilian Business Review — BBR

Contabilidade Vista & Revista

Revista Brasileira de Gestdo de Negocios — RBGN

Revista Contabilidade & Financas (USP)

Revista Contemporanea de Contabilidade — RCC

Revista de Contabilidade e Organizagdes — RCO
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Revista Universo Contabil

BASE (UNISINOS)

Contabilidade, Gestao e Governangca — CGG

Custos e @gronegdcio online

Revista de Educacao e Pesquisa em Contabilidade — REPEC

Revista Enfoque: Reflexdo Contabil

Pensar Contabil

Revista Catarinense da Ciéncia Contabil

Revista de Administracéo, Contabilidade e Sustentabilidade — REUNIR

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contabeis

Revista de Gestéo, Financas e Contabilidade

Sociedade, Contabilidade e Gestdo

Revista Ambiente Contabil

Revista de Administracéo, Contabilidade e Economia — RACE

Revista de Administracdo, Contabilidade e Economia da FUNDACE — RACEF

Revista de Contabilidade e Controladoria — RC&C

Revista Evidenciacao Contabil

Revista Mineira de Contabilidade — RMC

CAP Accounting and Management

ConTexto

Revista da Associacao Brasileira de Custos — ABCustos

Revista de Contabilidade da UFBA

Revista de Gestao e Contabilidade da UFPI

Revista do Instituto de Ciéncias Econémicas, Administrativas e Contabeis — Sinergia

Praticas em Contabilidade e Gestao

Revista de Administracdo e Contabilidade da FAT

Revista de Informacédo Contabil — RIC

Revista Brasileira de Contabilidade — RBC

Fonte: Elaborado pela autora com base no site ANPCont.

Em pesquisas as revistas listadas, ndo sendo observados os periodos das

publicacbes dos estudos, apenas a pertinéncia deles com o estudo proposto, foram
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identificados dez artigos que tratam do tema relacionado a essa pesquisa, sendo que
tais estudos sao descritos na sequéncia.

Cosenza (2003), com o0 objetivo de contribuir para a compreensado dos
conceitos associados a DVA e divulgar aspectos importantes para sua utilizacdo em
processos de andlises, elaborou um artigo utilizando para estudo de caso a empresa
Natura Empreendimentos S/A.

Para areferida andlise, o autor fez uso das Demonstrac¢des do Valor Adicionado
divulgadas pela empresa no periodo de 1999 a 2000, onde constatou informacdes
interessantes, como, por exemplo, de que os empregados ficaram com 36,1% da
rigueza gerada em 2000, o que representou 1,7% de aumento em relagcéo a 1999; a
empresa utilizou menos capital de terceiros em 2000 em comparacdo ao periodo
anterior; e em relacéo ao periodo de 1999, o governo aumentou sua participacao em
5,6% em 2000, o que representou 42,10% do total do valor adicionado distribuido em
impostos, taxas e contribuicdes. Ja o valor adicionado liquido mostrou-se 61,7 milhdes
inferior em 2000, enquanto os valores de depreciacdes ndo mostraram alteracdes
significativas entre os dois periodos. Numa analise baseada no valor da riqueza, o
autor sinalizou um decréscimo da rentabilidade no periodo de 2000 em relacéo a 1999,
enquanto a rentabilidade patrimonial apresentou um aumento de 148,9% em 2000.
No estudo, o autor concluiu que a DVA podera se mostrar uma fonte de informacéao
importante e complementar para o processo de andlise econémico-financeira, além
de produzir informacdes que ajudem a compreender melhor o papel dos distintos
agentes econdémicos.

O artigo desenvolvido por Silva, Souza e Silva (2005) teve como objetivo um
estudo dos aspectos gerais da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), para um
maior entendimento e, ainda, elencar reflexdes acerca da elaboracéo, divulgacéo e
analise da DVA. Para os autores, a Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA)
representa excelente ferramenta de analise que pode ser utilizado por todos que
pretendem entender um pouco melhor as relacées da sociedade.

Os autores elaboraram um estudo de caso das demonstracdes da empresa
Viacdo Sao Luiz, constituida em 1972 no estado de Mato Grosso, empresa do setor
de transporte rodoviario de passageiros. Para o estudo, foram adotados os periodos
de 2002 e 2003, e, a partir das demonstracdes contabeis da empresa, chegou-se a

elaboracdo da DVA.
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Aplicando os indicadores, os autores verificaram que, na empresa, 0 agente
econbmico que mais influenciou na geracao da riqgueza € a mao de obra, detentora de
47,47%, seguida por 29,39% correspondentes ao Governo. Concluem os autores que
0 propésito do artigo foi exaltar a importancia da elaboracdo da DVA por parte das
empresas, indiferente do seu porte ou exigibilidade para que a sociedade tenha o
conhecimento da criagcéo de valor para a comunidade.

Outro artigo encontrado foi elaborado pelos autores Miranda et al. (2009) que
teve como objetivo investigar como o setor elétrico esta evidenciando a Demonstracéao
do Valor Adicionado. No estudo, os autores identificaram 70 empresas que
compunham o setor elétrico, onde trés delas eram controladas pelo Governo Federal,
seis eram concessionarias estatais, além de privadas, municipais e a Hidrelétrica de
Itaipu, a maior do mundo, onde o Brasil & detentor de 50%.

No levantamento dos dados, os autores consultaram o site da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM), os sites das empresas e o jornal Gazeta Mercantil para
verificar as demonstracdes dos anos de 1999 e 2000 e encontraram nessa amostra
guinze empresas que apresentavam a elaboracdo da DVA. Verificaram, ainda, que
algumas empresas apresentavam a DVA em discordancia com o modelo proposto
pela Fundacéao Instituto de Pesquisas Contabeis Atuariais e Financeira (FIPECAFI da
Universidade de Sao Paulo). Reclassificando por regido, os autores identificaram que,
da amostra de 15 empresas, 39% se localizavam na regido Sudeste, enquanto 27%
no Nordeste, 20% na regido Sul e Norte e Centro-Oeste detinham 7%.

Em uma breve comparacao dos exercicios das empresas 0s autores apuraram
algumas informacfes, como, uma média de 7% de crescimento na rigueza gerada
pelas empresas no ano 2000 em comparacdo com o exercicio de 1999, onde o
governo recebeu a maior parcela da riqueza gerada em ambos os exercicios, sendo
45% em 1999 e 54% em 2000. Em uma média feita entre as empresas nos dois
periodos, os autores verificaram que a riqueza distribuida pelas empresas foi
distribuida 50% para o governo, sendo que os financiadores ficaram com 28%, 21%
foi distribuida aos empregados, e 0s acionistas receberam 1%; notou-se também que
49% da riqueza gerada foi na regido Sul. Além disso os autores se depararam com
uma situacdo de Demonstracdo de Valor Adicionado Negativo apresentado pela
empresa Eletronorte, onde olhando apenas para a demonstragdo em 1999 a empresa
nao teria gerado valor adicionado suficiente para cobrir a distribuicdo entre governo,

empregados e financiadores externos de capital, contudo, analisando os dados
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verificou-se que o valor negativo foi originado pela depreciacao e prejuizos oriundos
de suas empresas coligadas e controladas, concluindo que os acionistas foram os
prejudicados.

Ao final do estudo, os autores sinalizaram a baixa adesdo das empresas do
setor elétrico na elaboracédo e divulgacdo da DVA, com 21% apenas, a auséncia de
padrdo na elaboracdo da DVA, além das inconsisténcias verificadas demonstrando
falta de comprometimento com dados apresentados por parte das empresas e
concluiram que apesar dos problemas e divergéncias apresentadas, foi possivel
realizar andlise financeira vertical e horizontal onde os indicadores possibilitaram: a)
saber se ocorreu um aumento ou uma reducdo da capacidade do setor em gerar
rigueza; b) acompanhar a evolucdo da composicédo da distribuicdo de riqueza; e c)
conhecer quais sdo as regides brasileiras que mais foram privilegiadas com a
distribuicéo da riqueza.

Em um artigo realizado por Cosenza, Gallizo e Jimenez (2009) com o objetivo
de analisar e explorar os aspectos relevantes da informacdo do valor adicionado,
considerando sua utilidade e importancia como instrumento transmissor do carater
social do excedente empresarial repartido para a coletividade, os autores escolheram
0 setor siderurgico brasileiro para uma analise das porcentagens de distribuicdo de
valor adicionado durante os anos 1996 a 2000, motivados por um cenario de
mudancas estruturais no setor, ocasionado por um processo de privatizacdo no setor.

Os autores relataram os resultados apresentados e concluiram gque as analises
realizadas demonstraram que as empresas apresentaram repercussoes diferentes no
periodo de transicdo, sendo que algumas apresentaram maiores dificuldades devido
a situacdes agravantes ao longo do periodo como a desvalorizacdo do real em 1999,
elevados custos financeiros de algumas empresas, diminuicdo na geracdo de
recursos etc. Os autores concluiram destacando a importancia da necessidade de
concordéancia dos conceitos micro e macroecondmico de valor adicionado com uma
linguagem de conexdo entre a contabilidade financeira e a contabilidade social, para
auxiliar na consolidacdo das informacfes e facilitar a analise de empresas de um
mesmo setor.

Os autores Cunha, Ribeiro e Santos (2011) elaboraram um estudo sobre a
Demonstragéo do Valor Adicionado como instrumento de mensuragéo da distribuigao
da riqueza, tendo como objetivo a avaliagdo do poder de afericdo da DVA, no que

concerne as informagfBes sobre a formacédo de riqgueza pelas empresas e sua



32

distribuicdo aos agentes econdmicos que ajudaram a cria-la, como proprietarios,
s@cios e acionistas, governo, financiadores externos e empregados.

Para o estudo os autores usaram uma amostra de 416 empresas que durante
o periodo de 1999 a 2003 divulgaram em todos os anos a DVA, onde em um primeiro
olhar agruparam as empresas por ramo de atividade. Verificou-se que 58,2% eram
empresas industriais que se subdividiam em alimentos, automotivos, bebidas,
confeccdes téxteis, construcdo, eletroeletrénicos, mecanica, plasticos e borracha,
farmacéutico etc., ja 27,6% da amostra era de prestadoras de servi¢co subdivididos em
comunicacao, transporte, servi¢cos publicos e diversos, telecomunicacgdes, tecnologia
e computacao etc., e 14,2% da amostra eram empresas comerciais subdividas em
setor de atacado e comercio exterior.

Observou-se que no periodo de 2000 e 2003 o governo, através dos impostos
recolhidos pelas empresas, ocupou o primeiro lugar na distribuicdo da riqueza criada,
enquanto juros e aluguéis ocuparam o primeiro lugar em 1999 e o segundo lugar entre
2000 e 2003, ja a riqueza distribuida aos empregados sofreu uma reducéo ao longo
do periodo, onde em 1999 foi distribuido 17,1 mil dolares e no ano de 2003 eram
apenas 12,8 mil dolares. Além disso, verificou-se que o setor que mais empregou foi
o industrial, seguido pelos setores de servicos e comeércio. Ja quanto ao montante de
valor adicionado, os autores observaram um crescimento de 1999 a 2002 e uma
reducdo no ano de 2003, sendo que a média do periodo foi de acréscimo de 10,4%.

Diante das informac¢des averiguadas, concluem os autores que a DVA é mais
gue uma nova demonstracdo contabil que faz parte do balanco social, tendo forca
prépria, pois contém informacfes que sozinhas sdo conclusivas e bastante Gteis e
finalizam afirmando que os indicadores retirados dessa demonstracdo se constituem
num excelente avaliador da distribuicdo da riqueza, a disposicéo da contabilidade, no
entanto, sem nenhuma pretensdo em substituir outros indicadores de riqueza ja
existentes, ou, até mesmo, rivalizar com eles.

Outro estudo interessante encontrado, é dos autores Mazzioni, Moura e Hein
(2014) que realizaram uma pesquisa com o propoésito de identificar relacdes entre a
distribuicdo do Valor Adicionado e a intangibilidade, partindo do pressuposto teérico
de que os recursos intangiveis geram uma grande parcela do valor adicionado,
evidenciando a existéncia de relacdo entre os investimentos realizados em ativos
intangiveis com a respectiva distribuicdo de valor adicionado pelas empresas

investigadas. Para o estudo, os dados foram coletados a partir das Demonstragcbes
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do Valor Adicionado de 50 empresas disponibilizados no site BM&FBovespa e
websites das organiza¢cdes com ano base de 2011.

Feitas as andlises, os autores observaram que os setores de petréleo, gas e
biocombustivel apresentaram o maior valor adicionado e sozinhos apresentaram o
maior valor investido em intangiveis, enquanto os setores de tecnologia da informacao
e bens industriais apresentaram os menores valores adicionados médios, porém,
tiveram a melhor uniformidade em comparacdo com os outros setores. Por fim, 0s
autores relatam que a variavel valor adicionado distribuido tem uma forte correlacao
positiva com a variavel de ativos intangiveis, indicando que, entre as empresas da
amostra, aquelas que possuiam maiores valores investidos em ativos intangiveis
foram aquelas que apresentaram os maiores valores adicionados distribuidos.

O estudo realizado pelos autores Follmann, Paiva e Soares (2015), teve como
tema a distribuicdo do valor adicionado com o objetivo de analisar a distribuicdo do
valor agregado, por setor de atuacdo, do grupo das empresas que compunham o
segmento Novo Mercado do Setor de Governanca Corporativa da BM&F Bovespa,
grupo esse formado pelas empresas que adotam praticas de governanca corporativa
voluntariamente, além das obrigatorias por lei.

Para o estudo, os autores obtiveram uma amostra total de 90 empresas que
apresentaram a DVA nos anos de 2008 e 2009, dividindo-as em dez setores, sendo
eles: Bens Industriais; Construcdo e Transporte; Consumo Ciclico; Consumo nao
Ciclico; Financeiro e Outros; Materiais Basicos; Petroleo, Gas e Biocombustiveis;
Tecnologia da Informacéo; Telecomunicacdes; e, Utilidade Publica.

Analisando os dados, os autores verificaram que, no ano de 2008, das 90
empresas, 27 destinaram sua maior parcela ao pessoal, seguidas de 26 empresas
gue tiveram maior destinacao a impostos, taxas e contribuicées, enquanto 19 tiveram
maior parcela destinada a remuneracdo de capitais proprios e 18 a capitais de
terceiros. Ja em 2009, das 90 empresas, 28 destinaram sua maior parcela a impostos,
taxas e contribuicdes, 26 empresas ao item pessoal, 19 a remuneracao de terceiros e
17 a remuneracao de capitais proprios.

Os autores também puderam verificar na andlise por setores que em ambos
0S exercicios a maior parte dos setores teve como item mais representativo o item
Impostos, Taxas e Contribui¢cdes. Os setores Construcdo e Transporte de Petréleo;
Financeiro e outros; Gas e Biocombustivel destinaram seu maior valor a remuneragao

de Capital préprio, ja o setor de Materiais basicos evidenciou certa dependéncia de
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recursos de terceiros, pois demonstrou nos dois exercicios sua maior parcela de
rigueza destinada a remuneracao de capital de terceiros.

De acordo ainda com os autores, apesar do item Impostos, Taxas e
ContribuicGes ser o mais representativo tanto em uma andlise consolidada para o
exercicio de 2009 quanto em andlise setorial para 0 mesmo ano, apenas dois dos dez
setores mantiveram o0 item como mais representativo nos dois exercicios:
Telecomunicacfes e Utilidade Publica.

No ano de 2018 os autores Kiefer, Dallabona e Kroetz (2018) publicaram um
estudo da distribuicdo de riquezas das empresas listadas na BM&FBOVESPA no
periodo de 2010 a 2015, com o objetivo de avaliar a relacdo das variaveis de
desempenho e de controle com a distribuicdo de riqueza gerada e distribuida pelas
empresas dos diferentes setores da Bovespa. Tal estudo, segundo os autores, pode
ser utilizada pelas empresas brasileiras como um banco de dados atualizado sobre as
variaveis que influenciam na distribuicdo da sua propria riqueza. A amostra
compreendeu 268 empresas que apresentaram dados suficientes para o célculo dos
indicadores propostos pelo estudo, sendo 58 do setor de Bens Industriais, 69 do
Consumo Ciclico, 17 do Consumo néao Ciclico, 32 de Materiais Basicos, 8 do setor de
Petréleo, Gas e Biocombustiveis, 10 do setor da Saude, 4 de Tecnologia da
Informacéao, 7 do setor de Telecomunicacdes e 63 do setor de Utilidade Publica.

Para a andlise dos dados, os autores fizeram uso da estatistica descritiva e
correlacdo canbnica com o proposito de demonstrar a for¢a da relacéo existente entre
dois conjuntos de variaveis, as dependentes e as independentes. De acordo com as
analises efetuadas pelos autores, os resultados demonstraram que algumas variaveis
foram destaque na correlacdo com a distribuicdo de valor, com diferencas entre os
setores econbmicos. Para a distribuicao total do valor adicionado se encontrou forte
associacdo com as variaveis de desempenho: liquidez seca, liquidez corrente,
imobilizacdo do patriménio liquido e tamanho. Observaram também que a distribuicéo
para pessoal tem forte associacdo com as variaveis de desempenho: liquidez corrente
e liquidez geral, assim também, a distribuicdo para impostos, taxas e contribuicoes
possui forte associacdo com as variaveis de desempenho: liquidez corrente, liquidez
seca e tamanho, e em relacdo a distribuicdo para capital de terceiros, foi possivel
observar que h& forte associacdo entre as duas variaveis de desempenho:

imobilizacdo do patriménio liquido e liquidez seca.
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Concluem os autores, ainda, que ha relacéo entre as variaveis de desempenho
e de controle com a geracdo e distribuicdo de riqueza das empresas da
BM&FBovespa, sendo que algumas estao mais fortemente associadas do que outras.
No quesito variaveis de desempenho, os indices de liquidez (corrente, geral e seca)
sdo os que aparecem com mais frequéncia associados a distribuicdo de valor, o que
demonstra que os indicadores econdomico-financeiros tém relagcdo com a
demonstracdo do valor adicionado.

Posteriormente, os autores Londero, Stanzani e Santos (2019) apresentaram
uma analise de contribuicdo econémica e social das cooperativas agropecuarias
brasileiras pela Demonstracdo do Valor Adicionado onde o estudo teve por objetivo
avaliar a criacdo de riqueza pelas cooperativas agropecuarias brasileiras e a sua
distribuicdo aos agentes econdmicos que ajudaram a cria-la, comparando o processo
ao das empresas de finalidade lucrativa que atuam no agronegocio.

Para o estudo, os autores levantaram 1.368 cooperativas e demais
organizacbes com finalidade lucrativa que enviaram a Demonstracdo do Valor
Adicionado para a Fipecafi e estado listadas no Ranking das 400 entidades maiores do
agronegocio brasileiro, no periodo de 2010 a 2016. Por meio de estatistica descritiva,
verificaram que de forma geral, as entidades da amostra séao financiadas por capital
de terceiros, e analisando de forma mais detalhada nas entidades cooperativas, 63%
dos ativos dessas entidades foi financiado por capital de terceiros, e nas demais
organizacdes a média encontrada foi de 58%.

Analisando as demais informacgfes, os autores concluem que por meio da
utilizacdo da DVA como instrumento de analise, foi possivel verificar como as
sociedades cooperativas contribuiram para a economia no setor em que atuam, por
meio da criacdo e distribuicdo da riqueza entre os agentes econdmicos, inclusive em
momentos em que as demais organiza¢des se encontravam em estagnacao ou em
periodos de reducédo de atividade, mas em relacdo a riqueza gerada, na maioria dos
periodos as cooperativas da amostra ndo apresentaram significancia estatistica na
sua contribuicdo para o setor agropecuario, visto que a riqueza liquida criada pelas
cooperativas, quando adicionada e retirada da analise, ndo apresentou diferenca
estatistica.

Com relacdo a distribuicdo da riqueza, a parcela que € distribuida para
pessoal, governo e remuneracdo de capital de terceiros ndo péde ser considerada

significativamente diferente da forma de distribuicdo das demais empresas, na maioria
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dos periodos analisados, resultado que, segundo 0s autores, esperava-se que a
parcela entregue ao governo, através de impostos, taxas e contribuicbes fosse
significativamente inferior, afinal as cooperativas nao pagam tributos sobre a sobra do
ato cooperado, além disso, a parcela de riqueza direcionada para a remuneracao do
capital préprio nas cooperativas é estatisticamente superior a destinada pelas demais
empresas, 0 que é condizente com a atuagdo das cooperativas como intermediarias
de mercado e ndo como atividades-fim do processo.

Souza e Faria (2019) apresentaram um estudo a fim de analisar as DVA's
publicadas pelas companhias de capital aberto componentes da carteira 2018 do
indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), com os seguintes objetivos especificos:
i) medir a geragéo e a distribuicdo do valor adicionado aos agentes econémicos que
participaram da formacdo da riqueza, mediante indicadores apresentados na
literatura. ii) avaliar a variagdo dos indices de atividade das empresas no periodo de
2014 a 2018 comparando o desempenho na geracéo e distribuicdo de riqueza de dois
grupos de empresas, as integrantes do ISE e as néo integrantes.

Para tal, utilizaram para a amostragem 30 companhias abertas listadas na
carteira de 2018 do ISE e 30 companhias ndo-ISE listadas na B3, operantes nos
mesmos setores, totalizando 60 empresas, sendo utilizadas as demonstracdes
financeiras anuais, no periodo de 2014 a 2018. Em analise aos resultados, os autores
verificaram, por exemplo, um maior potencial de geracédo de riqueza por parte das
empresas pertencentes ao ISE, ao passo que também apresentaram médias
superiores as empresas do grupo ndo-ISE na contribuicAo da empresa para a
sociedade por meio do pagamento de tributos, no periodo analisado, exceto ano de
2018. Ja as empresas ndo-ISE mostraram maior retencdo do valor adicionado, na
forma de e lucros e/ou prejuizos acumulados, com excecao do ano 2017, dentro do
periodo analisado.

Em conclusao ao estudo, os autores relatam a que a média dos indicadores de
distribuicdo de riqueza das empresas ISE foi superior na contribuicdo dada por meio
do pagamento de tributos, enquanto o valor adicionado gerado pela empresa
destinado a sua forca de trabalho e o valor adicionado que ficou retido na empresa,
na forma de reservas ou prejuizos acumulados, foram superiores nas empresas nao-
ISE ao longo dos anos. Verificaram, ainda, evidéncias estatisticas similares,

concluindo que o fato de as empresas da amostra pertencerem ou ndo ao indice de
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Sustentabilidade Empresarial no periodo analisado nédo é refletido significativamente
na DVA dessas empresas, considerando os indicadores utilizados na pesquisa.

Assim, considerando o0s estudos apresentados, observa-se que a
Demonstracdo do Valor Adicionado demonstra importancia relevante para as
empresas e para a sociedade onde estdo inseridas, evidenciando de forma clara a
riqueza gerada pelas entidades e a forma que foram distribuidas aos seus agentes.
Os dados podem ainda ser utilizados por empresas e pela sociedade para extrair
informacdes, comparacdes e tendéncias de determinado setor.
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3 METODOLOGIA

Pereira (2016, p.42) explica que “O método pode ser aceito como um conjunto
de procedimentos, regras e técnicas que devem ser adotados na realizacdo de uma
pesquisa cientifica.”

Para Nascimento (2016, p.11), a “Metodologia da pesquisa diz respeito a
aplicacdo do método para a aquisicdo do conhecimento e de como fazer ciéncia
proporcionando-se caminhos alternativos, ferramentas e procedimentos.”

Diante as afirmacgdes, apresenta-se a classificacdo da pesquisa; bem como a
sua populacéo e amostra; procedimentos adotados para a coleta, tratamento e analise

dos dados e limitagdes do método escolhido.
3.1 CLASSIFICAC;AO DA PESQUISA

Gil (2017, p.1) define a pesquisa como “[...] o procedimento racional e
sistematico que tem como objetivo fornecer respostas aos problemas propostos.” De
acordo com o autor, a pesquisa deve ser elaborada empregando métodos e técnicas
de investigacdo cientifica, e ainda, “[...] a pesquisa desenvolve-se ao longo de um
processo que envolve inUmeras fases, desde a adequada formulacéo do problema até
a satisfatoria apresentagao dos resultados.”

Para Silva e Menezes (2005, p.19), “Pesquisa € um conjunto de acdes,
propostas para encontrar a solucdo para um problema, que tém como base
procedimentos racionais e sistematicos.”

Nascimento (2016) relata que na busca do conhecimento cientifico deve-se
sustentar os fatores da coeréncia em uma elaboracdo estruturada e sem
controvérsias, consistente a argumento contrarios e na objetividade reproduzindo-se
a realidade como tal.

Silva e Menezes (2005) classificam as pesquisas sob diferentes pontos de
vista, sendo, quanto a natureza, a forma de abordagem do problema, pelo seu objetivo
e procedimento técnico. Atrelando-se a estas definicdes sugeridas, apresenta-se, a
sequir, a classificacdo desta pesquisa.

Quanto a da natureza da pesquisa, Ott (2012) relata que ela pode ser basica
ou pura e aplicada. A presente pesquisa pode ser classificada como aplicada, pois,

segundo Gil (2017), sdo pesquisas inclinadas a conhecimentos com o objetivo de
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resolver problemas identificados pelos pesquisadores. Ott (2012) complementa que a
pesquisa aplicada é adotada por pesquisadores da area de ciéncias sociais aplicadas,
uma vez que visam a solucao de problemas especificos. A pesquisa cientifica aplicada
se vale dos conhecimentos ja existentes, com o propdsito de auxiliar na solu¢do dos
problemas organizacionais ou do ser humano (SOUZA, 2014).

Segundo Silva e Menezes (2005), a pesquisa aplicada “objetiva gerar
conhecimento para aplicacao prética e dirigidos a solucdo de problemas especificos.
Envolve verdades e interesses locais.” Diante das afirmagdes sobre o conceito de
pesquisa aplicada, justifica-se a classificacdo deste estudo, tendo em vista que foi
feita uma analise por meio de indicadores das Demonstra¢gdes do Valor Adicionado
das dez maiores empresas de capital aberto do Brasil nos periodos de 2018 a 2020
para apurar possiveis impactos gerados na economia na pandemia do COVID-19.

Quanto a forma na abordagem do problema, uma pesquisa pode ser
guantitativa ou qualitativa, sendo que este estudo é uma pesquisa quantitativa, pois,
de acordo com Silva e Menezes (2005), faz o0 uso de recursos e técnicas estatisticas,
onde numeros podem ser convertidos em opinides e informacdes.

Ott (2012, p.40) explica que “Quanto ao objetivo, a pesquisa pode ser:
exploratoria, descritiva ou explicativa.” A presente pesquisa pode ser classificada
como objetivo descritivo, uma vez que “[...] visa descrever as caracteristicas de
determinada populacdo ou fendmeno, ou o estabelecimento de relagbes entre
variaveis” (MATIAS PEREIRA, 2016, p.90). Souza (2014, p.26), por sua vez, afirma
gue a “pesquisa descritiva — tem a finalidade de descrever o objeto de estudo, as suas
caracteristicas e os problemas relacionados, apresentando com a maxima exatidao
possivel os fatos e fenébmenos.”

Para finalizar a classificacao deste estudo, quanto aos procedimentos técnicos,
segundo Gil (2017), classifica-se como uma pesquisa documental, na qual as fontes
documentais séo coletadas junto as organizacdes e as bibliografias em bibliotecas ou
base de dados. Em complemento, Souza (2014 p.28) destaca que nas pesquisas
documentais “sao tipicos os estudos sobre as finangas de uma organizagao, visto que

analisam relatorios e dados existentes na empresal...].”
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3.2 POPULACAO E AMOSTRA

Silva e Menezes (2005, p.32) definem que populacdo “é a totalidade de
individuos que possuem as mesmas caracteristicas definidas para um determinado
estudo.”

Ott (2012, p.44) destaca que:

Normalmente fala-se de populagéo para caracterizar o total de habitantes de
um determinado local (cidade, estado etc.). Em termos estatisticos, menciona
que pode ser entendido por populacéo, por exemplo, o conjunto de alunos
matriculados num curso, a totalidade das industrias de uma cidade etc.
Mediante a explicacdo acima, a populacdo desse estudo € composta pelo
universo das empresas incluidas no ranking Melhores & Maiores — As 1.000 maiores
empresas do Brasil, publicada pela Revista Exame em 2020.
Quanto a amostra, Ott (2012) descreve como uma parte selecionada da
populacdo escolhida por meio de um critério estabelecido. Assim sendo, a amostra
desse estudo € composta pela selecdo das dez maiores empresas de capital aberto

com base na maior receita, conforme apresentado no Quadro 5 a seguir.

Quadro 5 — Amostra do Estudo

Rank!ng das Empresa Receita 2020
maiores
1 Petrobras 272.069.000,00
2 JBS 270.204.212,00
3 Vale 127.395.000,00
4 Vibra 81.501.000,00
5 Carrefour BR 74.751.000,00
6 Marfrig 67.481.532,00
7 Ambev S.A. 58.379.000,00
8 Raizen Combustiveis 48.401.367,00
9 BRF 45.910.424,00
10 Gerdau 43.814.661,00

Fonte: Elaborado pela autora com base em Maiores e Melhores 2020- Revista Exame.

Dessa forma, a amostra se caracteriza como nao probabilistica, pois, segundo
Ott (2012), os elementos sédo determinados por acessibilidade ou tipicidade, onde o

pesquisador determina o populacgéo-alvo.


https://mm.exame.com/petrobras/
https://mm.exame.com/jbs/
https://mm.exame.com/vale/
https://mm.exame.com/vibra/
https://mm.exame.com/carrefour/
https://mm.exame.com/marfrig/
https://mm.exame.com/cervejaria-ambev/
https://mm.exame.com/raizen-combustiveis/
https://mm.exame.com/bunge/
https://mm.exame.com/raizen-combustiveis/
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3.3 COLETA, TRATAMENTO E ANALISE

Para Souza (2016), apds a determinacdo da populacdo e amostra, se faz
necessario retratar os métodos e instrumentos que sao usados na coleta de dados,
com informac0es claras. Para Matias Pereira (2016, p.93), a coleta de dados “trata-se
da descri¢cdo das técnicas que serdo empregadas para a coleta de dados.”

Com a amostra definida, realizou-se a busca pelas Demonstragdes do Valor
Adicionado das empresas, em cada periodo, sendo que os dados foram extraidos da
B3. Apos, foi criado um arquivo Excel para auxiliar nos célculos da analise horizontal
e vertical da DVA e dos indicadores apresentados no item 2.4 Indicadores para a
Andlise da DVA do referencial teorico.

Por fim, foram criadas tabelas comparativas dos resultados para analise da
geracao e distribuicdo de riqueza, e verificacdo de possiveis tendéncias e impactos

na economia.

3.4 LIMITACOES DOS METODOS

Para o presente estudo, cujo objetivo é analisar a evolucao da riqueza gerada
e distribuida pelas dez maiores empresas de capital aberto no periodo de 2018 a 2020,
selecionou-se uma amostra composta pelas dez maiores empresas brasileiras de
capital aberto publicada pela Revista Exame em 2020. Logo, a limitacdo esta
relacionada ao fato de que os resultados sdo validos para essas empresas € no
periodo investigado, portanto os resultados ndo podem ser generalizados.

No estudo propde-se analisar os impactos da pandemia na geracdo e
distribuicdo da riqueza, contudo, esta sendo analisado o periodo de 2018 a 2020, o
gue pode néo ser suficiente para conhecer todos os efeitos, uma vez que a pandemia
ainda esté ocorrendo e alguns impactos repercutem no longo prazo. Logo, ndo foram
captados pelo estudo.

Por fim, apresenta-se no proximo capitulo os dados e as realizacbes das

analises a fim de obter-se conclusdes com relacdo aos objetivos desta pesquisa.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo é apresentada a parte pratica do presente estudo, que constitui
nas andlises vertical e horizontal e nos célculos e analises dos indicadores a partir dos
dados extraidos das Demonstracdes do Valor Adicionado (DVA) das dez maiores
empresas de capital aberto, segundo a Revista Exame em Maiores e Melhores de
2020.

4.1 PETROBRAS — PETROLEO BRASILEIRO S.A.

A empresa Petrobras, segundo a Revista Exame é umas das maiores
petroliferas do mundo e liderou o ranking das Maiores e Melhores de 2020. Para a
analise buscou-se as DVAs dos periodos de 2018 a 2020 em A Bolsa do Brasil (B3) e
aplicou-se as analises vertical e horizontal na Tabela 1 com o objetivo de acompanhar
as evolucdes dos elementos e as suas participacdes na formacao e distribuicdo das

riguezas.

Tabela 1 — Analise Horizontal e Vertical Petrobras (em R$ milhdes)

. AV AH AV o AV AH
Descrigéo 2018 (%) (%) 2019 (%) AH (%) 2020 (%) (%)
Receitas 451.024 100 100 533.944 100 118,4 400.699 100 88,8
Insumos Adquiridos de Terceiros -165.632 36,7 100 -207.413 38,8 125,2 -169.310 42,3 102,2
Valor Adicionado Bruto 285.392 63,3 100 326.531 61,2 114,4 231.389 57,7 81,1
Retencgdes -43.229 9,6 100 -63.514 11,9 146,9 -63.349 15,8 146,5
Valor Adicionado Liquido Produzido 242.163 53,7 100 263.017 49,3 108,6 168.040 41,9 69,4
Vir Adicionado Recebido em 38.934 13,6 100 7870 24 20,2 17557 76 451
Transferéncia
Valor Adicionado Total a Distribuir 281.097 62,3 100 270.887 50,7 96,4 185.597 46,3 66,0

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Analisando-se os resultados da analise horizontal de 2018 em relacédo a 2019,
percebe-se que o periodo de 2019 apresentou uma receita maior, porém, a0 mesmo
tempo que apresentou 18,4% de crescimento das receitas, mostrou um valor
adicionado total a distribuir menor ao ano anterior, com apenas 96,4% se comparado
aos 100% do periodo anterior, devido a maiores percentuais nos valores dos insumos
e retencgoes.

Relacionando o ano 2018 com 2020 na andlise horizontal verifica-se uma
gueda nas receitas, onde o periodo de 2020 representou apenas 88,8 % em

comparacao a 2018, sendo que em nota explicativa a Petrobras descreve os motivos
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na reducao da receitas, sendo algum deles: no mercado interno a redugéo dos pre¢os
médios dos derivado, menor volume de venda dos derivados como o querosene de
aviacao, diesel e gasolina em funcéo das restricdes impostas devido a pandemia; a
reducdo do mercado externo, devido a venda das empresas de distribuicdo no
Paraguai e da Refinaria de Pasadena (Califérnia).

Uma queda maior ainda foi observada no valor adicionado total a distribuir,
sendo 44% menor do que em 2018 principalmente devido ao percentual em retengoes,
47% a maior que em 2018.Verificando-se a DVA, disposta no Apéndice A, observa-se
gue as retencdes referem-se a depreciacdo, amortizacao e exaustao.

Realizadas as analises horizontal e vertical, na Tabela 2, apresentam-se o0s
indicadores de geracao e distribuicdo de riqueza.

Tabela 2 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Rigueza da Petrobras (em R$

milhdes)

INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
() ATIVO 860.473 926.011 987.419
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,327 0,293 0,188
VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
(/) RECEITA TOTAL 451.024 533.944 400.699
RETENCAO DA RECEITA 0,623 0,507 0,463
VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 63.032 60.672 53.517
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 4.460 4.465 3.468
EMPREGADOS 30.624 32.947 21.861
(/) VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,109 0,122 0,118
IMPOSTOS 132.813 145.551 86.784
(/) VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,472 0,537 0,468
JUROS 38.783 45.327 66.088
(/) VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,138 0,167 0,356
DIVIDENDOS 153 1.807 5.711
(/) VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,001 0,007 0,031
LUCRO REINVESTIDO 16.365 29.455 1.397
(/) VALOR ADICIONADO 281.097 270.887 185.597
RIQUEZA RETIDA 0,058 0,109 0,008

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

No indicador Potencial do Ativo em Gerar Riqueza mostra-se a relacao do valor
adicionado com o valor do ativo, sendo que, no ano 2018, cada real investido no ativo
da empresa gerou 0,327 de riqueza. No periodo de 2019 o potencial de geracéo de
riqueza caiu para 0,293 e em 2020 foi menor ainda, onde de cada real investido gerou

apenas 0,188 de riqgueza. Observa-se que essa situacao é desfavoravel, uma vez que
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o ideal seria que o valor do indice fosse crescente ao passar dos anos, demonstrando
eficiéncia e crescimento da riqueza.

O indicador de Retencdo da Receita, por sua vez, faz a relacdo do valor
adicionado com a receita total, assim, demonstrando o quanto de riqueza foi gerada
pela empresa em beneficio dos elementos que compdem a DVA como funcionarios,
acionistas, governo e demais agentes. Ainda, conforme Santos (2007), pode-se
entender o indicador como um quociente de produtividade das vendas, demonstrando
0 quanto de cada real vendido se transformou em riqueza criada pela empresa. Assim
sendo, verifica-se que a Petrobras, ao longo do periodo, analisado perdeu em
eficiéncia na retencdo da receita, sendo que em 2018 de cada real vendido 0,623
ficava retido e era distribuido aos seus elementos, enquanto em 2020 apenas 0,463
de cada R$ 1,00 em vendas ficou na empresa.

De acordo com ludicibus (2017), o indicador Valor Adicionado Per Capita pode
ser tratado como um indicador de produtividade, onde o quociente demonstra com
guanto cada funcionario contribuiu na geracdo de riqueza para a empresa. Para
obtencao do indicador, faz-se a relacdo do valor adicionado com a média do niamero
dos funcionarios, sendo que verificou-se que em 2018 cada funcionario contribuiu com
o valor de R$ 4.460.000,00 em geracgéo de riqueza, em 2019, de forma semelhante,
verificou-se uma geragdo de R$ 4.465.000,00 per capita, jA em 2020 constatou-se
uma queda onde cada funcionario contribuiu com apenas R$ 3.468.000,00.

Vistos os resultados dos indicadores de geracdo da riqueza, analisa-se 0s
indicadores da distribuicdo da riqgueza gerada nos periodos. No indicador Distribuicao
da Rigqueza aos Empregados revela-se quanto do valor adicionado total é destinado
aos empregados, os anos de 2018 a 2020 ndo apresentaram grandes variacoes,
sendo que em 2018 de cada real do valor adicionado total 0,109 eram destinados aos
empregados em forma de remuneracao direta, beneficios e FGTS. Em 2019 o indice
foi de 0,122 e em 2020 foi de 0,118.

A Distribuicdo da Riqueza ao Governo, por sua vez, revela a carga tributaria
em funcdo do pagamento de impostos (federais, estaduais e municipais), taxas e
contribui¢des, onde verificou-se que em 2018 de cada real do valor adicionado total
0,472 foi destinado ao governo, em 2019 foram distribuidos 0,537 e, em 2020, o
montante destinado foi de 0,468.

O indicador de Distribuicao de Riqueza a Terceiros demonstra o quanto do valor

adicionado gerado é destinado ao pagamento de juros, onde nos periodos analisados
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verificou-se que em 2020 de cada real do valor adicionado total 0,356 foi destinado ao
pagamento de juros, enquanto em 2019 apenas 0,007 foi destinado ao pagamento de
juros e em 2018 somente 0,001. O alto valor destinado a juros em 2020 é explicado
na Nota Explicativa divulgada pela Petrobras, referente ao exercicio 2020 por motivos
como acréscimos nas despesas financeiras, variacido monetaria e cambial negativa,
devido a reclassificacdo da variacdo cambial, aumento na despesa com variagcao
cambial real x délar, devido a desvalorizacao de 9,2% do délar frente ao euro.

A parcela distribuida aos socios e acionistas pode ser mensurada pelo
indicador Distribuicdo de Rigueza aos Sdécios, onde faz-se relacdo do valor dos
dividendos distribuidos e o valor adicionado total a fim de verificar a rentabilidade da
empresa. Em 2018, de cada real do valor adicionado a distribuir 0,001 foi destinado
aos socios e acionistas em forma de dividendos, em 2019 o quociente era de 0,007 e
em 2020 foi de 0,031.

Tem-se ainda o indicador da Riqueza Retida, quociente que demonstra o
guanto da riqgueza gerada € reinvestida na empresa. Nos periodos analisados
percebe-se que em 2019 houve a maior parcela reinvestida na empresa, onde, de
cada unidade monetaria do valor adicionado total, 0,109 foi reinvestida na empresa,
em 2018 a mesma parcela destinada foi de 0,058 e em 2020 observou-se a menor
parcela, sendo que do valor adicionado total apenas 0,008 foi retido.

Por fim, verificou-se que de 2018 a 2019 a empresa apresentou uma tendencia
crescente, e no periodo de 2020 houve uma diminuicdo das receitas, sendo
justificadas por diversos fatores, entre eles a reducéo das vendas devido as restricdes
impostas pela pandemia, e acerca da distribuicdo das riqguezas da Petrobras
observou-se que a maior parcela em ambos os periodos foi destinada ao governo,
seguida dos juros pagos pela empresa, sendo que os empregados ficaram com a

terceira maior parcela.

4.2 JBS S.A.

De acordo com a Revista Exame, em Maiores e Melhores de 2020, a JBS
iniciou suas atividades com um pequeno acougue em Anapolis- GO em 1953, e hoje
representa uma das maiores industrias de alimentos no mundo, presente em 15
paises e segunda colocada no ranking das Maiores e Melhores de 2020, da revista

Exame.
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Na Tabela 3 apresentam-se as analises vertical e horizontal e, em seguida, na

Tabela 4, constam os indices de geracédo e distribuicdo de riquezas aplicados.

Tabela 3 — Andlise Horizontal e Vertical JBS (em R$ mil)

. AV AH AV AH AV AH
5 2018 2019 2020

Descrigao %) (%) ) % %)
Receitas 183.099.041 100 100 206.619.750 100 1128 272.880.840 100 149
Jnsumos Adquiridos de 1143383110 783 100 -158.253641 766 1104 -206.565.682 757 1441
Valor Adicionado Bruto 39.715.931 21,7 100 48366109 234 1218 66315158 243 167
Retencdes -4.804.977 26 100 -6313.062 31 1314  -7.837.405 2,9 1631
F\,/rﬂg;;?gc'f'onado Liquido 34.910.954 19,1 100 42.053.047 20,4 1205 58.477.753 21,4 167,5
VIr Adicionado Recebido em 1.372.218 0,7 100 2373055 1,1 1729 3672243 1,3 2676
Transferéncia
Valor Adicionado Total a 36.283.172 19,8 1000 44.426.102 21,5 1224  62.149.996 22,8 1713

Distribuir

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A empresa apresentou uma evolugéo horizontal interessante nas receitas, com
um crescimento de 12,8% em 2019 e 49% em 2020 em relacdo a 2018, o primeiro
periodo analisado. Em nota explicativa, a empresa destaca que, mesmo com 0S
efeitos da pandemia, houve um aumento nas receitas em 2020, pois produtos que
eram direcionados ao setor de fast service foram direcionados ao varejo e houve uma
crescente venda para consumidores em venda online, e essa evolucdo se manteve
inclusive no resultado do valor adicionado total a distribuir, que cresceu 3% no periodo
em relacdo a 2018.

Verticalmente pode-se afirmar que a empresa teve uma distribuicdo constante
em todos os elementos que constituiram a formacdo da riqueza, sem grandes
variacdes entre um elemento e outro, dado que pode ser verificado no valor adicionado
bruto que, em 2018, foi de 21,7% sobre a receita total, em 2019 foi de 23,4% e em
2020 de 24,3%. Da mesma forma, no valor adicionado total a distribuir, em 2018, o
valor adicionado total representou 19,8% do total das receitas, em 2019 houve um
aumento para 21,5% e em 2020 constatou-se um aumento na geracao da riqueza
para 22,8%.

Tabela 4 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Rigueza JBS S.A (em R$ mil)

INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
(/) ATIVO 163.801.8g 126.339.3? 114.145.8?
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,222 0,352 0,544

VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996



47

(/) RECEITA TOTAL 183.099.04 206.619.75 272.880.84

1 0 0
RETENCAO DA RECEITA 0,198 0,215 0,228
VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 232.500 236.000 246.000
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 156 188 253
EMPREGADOS 21.923.900 25.244.604 34.884.002
(/) VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,604 0,568 0,561
IMPOSTOS 3.209.784  3.752.686  5.718.112
(/) VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,088 0,084 0,092
JUROS 9.331.121  7.488.102 15.383.830
(/) VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,257 0,169 0,248
DIVIDENDOS 5984 1.441.238  1.092.099
(/) VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,0002 0,032 0,018
LUCRO REINVESTIDO 19.215  4.627.130  3.506.212
(/) VALOR ADICIONADO 36.283.172 44.426.102 62.149.996
RIQUEZA RETIDA 0,001 0,104 0,056

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Como visto na analise horizontal, a empresa JBS apresentou uma evolugao
crescente na geracdo da riqgueza nos periodos analisados, e na aplicacdo dos
indicadores pode-se verificar a mesma evolucdo no Potencial do Ativo em Gerar
Riqueza, onde em 2018 a cada real investido no ativo verificou-se 0,222 de riqueza
gerada, em 2019 o quociente foi de 0,352 e em 2020 aumentou para 0,544 o potencial
de geracao de riqueza. A melhora no indicador deve-se tanto pelo aumente do valor
adicionado quanto pela reducédo do Ativo Total.

Mesma tendéncia de crescimento pode ser observada na Retencéo da Receita,
sendo que em 2018 de cada real da receita 0,198 foram retidos pela empresa e
distribuidos entre seus elementos, em 2020 o mesmo quociente era de 0,228. Verifica-
se, nesse caso, que houve um crescimento de 49,0% na receita total contra um
acréscimo de 71,3% no valor adicionado em 2020 comparativamente a 2018.

O Valor Adicionado Per Capita indica qual a parcela de contribuicdo de cada
funcionéario na geracao da rigueza da empresa, sendo que verificou-se que em 2018
cada funcionario contribuiu com R$ 156.000,00 reais, em 2019 esse indicador cresceu
para R$ 188.000 reais e em 2020 subiu para R$ 253.000,00 reais.

Na distribuicdo do valor adicionado tem-se 0s cinco elementos que contribuiram

para a geracao da riqueza, onde aplicando os indicadores a Distribuicdo da Riqueza
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aos Empregados demonstrou uma diminuicdo da parcela do valor adicionado total
distribuido aos funcionarios, onde em 2018 era distribuido o equivalente a 60,4% aos
empregados e em 2020 o indice caiu para 56,1%.

A Distribuicdo da Riqueza ao Governo ndo mostrou variagdes significativas,
pois em 2018 o indice era de 0,088 do valor adicionado total destinado ao pagamento
de impostos, taxas e contribuic6es e em 2020 o indice foi de 0,092.

O indicador de Distribuicdo de Riqueza a Terceiros demonstra o quando do
valor adicionado total € distribuido a terceiros com o pagamento de juros devido as
despesas financeiras e variacfes cambiais passivas sobre os empréstimos. Nos anos
de 2018 e 2020 a parcela destinada ao pagamento de juros foi semelhante,
representando 0,257 e 0,248 respectivamente, enquanto em 2019 o menor indice foi
de 0,169. Pode-se observar, em notas explicativas, que houve um menor valor de
juros estimados sobre empréstimos e financiamentos, menor valor de variacbes
cambiais, somando as menores despesas financeiras.

Na distribuicdo dos dividendos, calculando-se os indicadores, ficou evidente
gue o ano de 2018 foi 0 ano com a menor Distribuicdo da Riqueza aos SAcios com 0
indice de 0,0002, o ano de 2019 apresentou o melhor resultado, com 0,032, e em
2020 constatou-se uma queda sendo que, do valor adicionado total apenas 0,018
destinado ao pagamento de dividendos aos soOcios e acionistas. O valor dos
dividendos distribuidos tem relacdo direta com a lucro liquido de cada periodo, e,
ainda, o Estatuto da Companhia requer que os dividendos nédo sejam inferiores a 25%
do lucro liquido do exercicio atribuivel a participacado dos controladores.

Por fim, tem-se a Riqueza Retida, indicador que revela o quanto de capital
préprio serd reinvestido na empresa, sendo que sua relacao também é direta com o
lucro liquido. Nesse caso, observou-se que, em 2018, teve a menor parcela
reinvestida na empresa, de cada unidade monetaria investida apenas 0,001 foi
reinvestida da empresa, ja em 2019, esse indice subiu para 0,104, o maior indice dos
periodos, e, em 2020, o indice caiu para 0,056.

De acordo com o0 seu Relatorio Administrativo, publicado pela empresa em
2020, apesar ter sentido os efeitos da pandemia, conseguiu aumentar suas receitas

alterando o direcionamento das vendas.
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4.3 VALE S.A
A terceira colocada no ranking é a empresa Vale S.A., estatal criada em 1942,
privatizada em 1997, a maior produtora mundial de minérios de ferro, pelotas e niquel,

e gque atua também no setor de energia elétrica, de acordo com a Revista Exame. Na
Tabela 5 verificam-se as analises horizontais e verticais e, na Tabela 6, os indicadores.

Tabela 5 — Andlise Horizontal e Vertical Vale S.A. (em R$ mil)

. AH AV AV AH
3 0, 0,

Descricéo 2018 AV (%) (%) 2019 %) AH (%) 2020 (%) (%)
Receitas 156.237.865 100 100 157.290467 100 1010 218273377 100 1400
T";fggi“rgss'“dq“'”dos de 76178584 48,76 100 -120.295.067 76,48 1580 -125.482.384 57,49 165,0
Valor Adicionado Bruto 80.059.281 51,24 100  36.995.400 2352 460  92.790.993 4251 116,0
Retencdes 12238935 7,83 100 -14.750.733 9,38 1210 -16.679.216 7,64 136,0

Valor Adicionado
Liquido Produzido

VIr Adicionado Recebido
em Transferéncia

Valor Adicionado Total
a Distribuir

67.820.346 43,4 100 22.244.667 14,1 33,0 76.111.777 34,9 1120
2.370.298 15 100 820.808 05 350 764.621 04 320

70.190.644 44,93 100 23.065.475 14,66 33,0 76.876.398 35,22 110,0

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Em um olhar horizontal € possivel verificar que os periodos de 2018 e 2019
apresentaram praticamente a mesmas receitas, com 1% a mais em 2019, j4 no ano
de 2020 as receitas superaram 2018 em 40%. No Relatorio da Administracdo a
companhia relata 0 aumento com o efeito positivo da desvalorizacdo do real frente ao
dolar em 30,7% no ano e maiores precos praticados de minério de ferro e maiores
receitas com subprodutos de metais basicos.

No que tange aos insumos adquiridos de terceiros percebe-se que houve um
aumento significativo nos ultimos dois anos analisados, sendo que isso ocorreu devido
a despesas para atender aos compromissos assumidos como descaracterizacao de
barragens, indenizacdes e doacdes concedidas, reparacbes de areas afetadas e
compensacao a sociedade pelo Evento Brumadinho. Tal evento, conforme publicado
em nota explicativa em 25 de janeiro de 2019, diz respeito a uma barragem de rejeitos
gue rompeu na mina Coérrego do Feijao, em Brumadinho-MG, sendo que o
rompimento destruiu instalagbes da empresa, afetou comunidades e provocou
grandes impactos ambientais, de forma que os rejeitos liberados chegaram a cerca

de 315 quildmetros de extenséo, resultando ainda em 270 mortos e desaparecidos.
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Esse evento interferiu diretamente nos resultados, pois em 2018 o valor
adicionado bruto correspondia a 51,24% das receitas, em 2019 a apenas 23,52% e,
em 2020, o valor adicionado bruto subiu para 42,51%.

Com os fatos relatados, o valor adicionado total a distribuir também sofreu os
reflexos, sendo que em 2019 do total das receitas apenas 14,66% resultaram em
riqueza a ser distribuida entre os elementos, sendo que em 2018 o mesmo indice

representava 44,93% e em 2020 fechou em 35,22%.

Tabela 6 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Riqueza da Vale (em R$ mil)

INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
() ATIVO 341.714.838  369.670.328  478.129.515
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,205 0,062 0,161
VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
(/) RECEITA TOTAL 156.237.865 157.290.467 218.273.377
RETENCAO DA RECEITA 0,449 0,147 0,352
VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 71.933 70.710 72.733
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 976 326 1.057
EMPREGADOS 9.367.395 8.182.391 9.336.054
(/) VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,133 0,355 0,121
IMPOSTOS 10.576.066 4.540.700  12.042.219
(/) VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,151 0,197 0,157
JUROS 20.905.263  16.702.164  29.979.147
(/) VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,298 0,724 0,39
DIVIDENDOS 0 0 0
(/) VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0 0 0
LUCRO REINVESTIDO 25.656.526  -6.671.445  26.712.713
(/) VALOR ADICIONADO 70.190.644  23.065.475  76.876.398
RIQUEZA RETIDA 0,366 -0,289 0,347

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Na aplicacdo dos indicadores de geracao de riqgueza tem-se o Potencial do
Ativo em Gerar Riqueza, sendo que o resultado demonstra quanto cada unidade
monetaria investida no ativo da empresa gerou de riqueza. Em 2019, esse indicador
apresentou o menor poder de converter ativo em riqueza, e como na analise vertical
verificou-se uma recuperacao da riqueza em 2020, mas n&o foi o suficiente para

superar 2018, quando o indicador foi de 0,205 de rigueza gerada para cada R$ 1,00
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em ativos. As quedas do valor do indicador em 2020, comparativamente a 2018, esta
relacionada a um aumento no ativo da empresa e uma diminui¢ao do valor adicionado.

O mesmo pode ser visto na Retencédo da Receita, uma vez que, 2018, do total
da receita 44,9% foram convertidos em beneficio aos elementos que comp&em a DVA,
em 2019 o mesmo indice foi de somente 14,7% e com uma recuperacao consideravel
em 2020 para 35,2%. Analisando-se o valor apurado em 2020 em comparacéo a 2018,
constata-se que a empresa apresentou crescimento da receita.

No Valor Adicionado Per Capita os resultados também sofreram alteraces de
valores, apesar da média do numero dos funcionarios néo ter oscilado de maneira
significativa, pois enquanto em 2018 cada funcionario contribuia com R$ 976.000 mil
reais na geracao de riqueza da empresa, em 2019 o valor era de apenas R$ 326.000
mil reais, ocasionado pela diminuigéo drastica no valor adicionado total, e em 2020 a
companhia conseguiu superar o indice de 2018, resultando em R$ 1.057.000 por
funcionario.

Na distribuicdo das riquezas geradas nos periodos analisados, tem-se 0s
indicadores para identificar o quanto de riqueza foi distribuida aos elementos. Na
Distribuicdo da Riqueza aos Empregados observa-se que, do valor adicionado total,
13,3% foram distribuidos aos empregados em forma de remuneracdo direta,
beneficios e FGTS em 2018, valor semelhante em 2020, quando o percentual
destinado foi de 12,1%, ja em 2018 esse percentual resultou em 35,5%, percentual
interferido pelo historico do evento em Brumadinho.

A Distribuicdo da Riqueza ao Governo, por sua vez, ndo demonstrou
discrepancia significativa nos periodos, sendo a média dos trés periodos de 16,8% do
valor adicionado total destinado ao pagamento de impostos, taxas e contribuicdes.
Nesse ponto, cabe mencionar que a Vale no Brasil possui incentivos fiscais de
reducédo parcial do imposto de renda gerado pelas operacfes conduzidas na regiao
norte e nordeste com minério de ferro, pelotas, cobre e niguel, calculado com base no
lucro fiscal da atividade incentivada (lucro da exploracdo), em contrapartida um
montante da economia fiscal € apropriada em reserva de lucros, detalhadas nas notas
explicativas de ambos os periodos.

Para o indicador Distribuicdo da Riqueza a Terceiros, faz-se o quociente entre
0s juros e o valor adicionado total, sendo os juros, conforme Melo (2021), as despesas
financeiras e as variagbes cambiais sobre os empréstimos e financiamentos junto a

instituicoes financeiras, de empresas do grupo ou outras formas de recursos obtidos,
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pela companhia. No caso da empresa Vale, percebeu-se que, influenciada pelos
acontecimentos, em 2019, apesar de apresentar um valor inferior destinado ao
pagamento de juros, apresentou a maior indice, de 0,724, enquanto em 2018 o indice
foi de 0,0298 e em 2020 observou-se um crescimento, ficando o indice em 0,390.
Aplicando-se o indicador de Riqueza Retida verificou-se que em 2018 do total
do valor adicionado 36,6% representaram o lucro do exercicio para reinvestimento, e
em 2020 a parcela destinada foi de 34,7% enquanto em 2019 a empresa apresentou
um prejuizo. Em relatério da administracdo a empresa declara o registro de um
prejuizo de R$ 6,7 bilhdes, uma queda de R$ 32,4 bilhdes devido, principalmente: a
provisbes e despesas de reparacdo do rompimento da Barragem I, incluindo
descaracterizacdo de barragens (R$ 10,3 bilh&es), provisdes e despesas incorridas
(R$ 18,5 bilhdes); provisdes relacionadas a Fundacdo Renova (R$ 2,0 bilhdes),
fundada em 2015 e responsavel pela recuperacdo dos impactos causados pelo
rompimento da barragem do Funddo (Mariana - MG); a descaracterizacdo da
barragem de Germano (R$ 1,0 bilh&o), reconhecimento de impairment com efeito
nao-caixa nos segmentos de Metais Basicos e Carvdo (R$ 17,3 bilhdes),
parcialmente compensado por menores perdas cambiais (R$ 9,2 bilhdes) por ano.
Como visto na Tabela 6, o indicador da Distribuicdo da Riqueza aos Sécios
nao apresentou resultados, em todos os periodos, pois ndo houve valor destinado
ao pagamento de dividendos aos acionistas. Em 2018, devido a ruptura da
Barragem | da mina do Cdrrego do Feijao em Brumadinho (MG), no dia 27 de
janeiro de 2019, o Conselho de Administracdo da Vale, em reunido extraordinaria,
definiu a suspensdo da Politica de Remuneracdo aos Acionistas, e 0 nao
pagamento de dividendos e juros sobre capital préprio. No ano de 2019, o periodo
apresentou uma perda de R$ 6,7 bilhdes ndo apresentando a obrigatoriedade, no
dia 19 de setembro do mesmo ano a empresa chegou a declarar valor de juros
sobre o capital proprio, porém esse valor somente serd deliberado apos a
suspensao da Politica de Remuneracdo aos Acionistas. Ja& em 2020, conforme o
Relatorio da Administracdo, o Conselho de Administracéo restabeleceu a Politica
de Remuneracdo aos Acionistas que estava em vigor desde janeiro de 2019 e
conforme notas explicativas em um evento subsequente, no dia 25 de janeiro de
2021, o Conselho de Administracdo aprovou a remuneracdo dos acionistas

referente ao exercicio de 2020, sendo realizado em 15 de marco de 2021.
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Por fim, a companhia Vale em seu relatorio da administracdo de 2020
declarou: “A adocdo de medidas para o combate a pandemia Covid-19 e a
continuidade da reparacéo integral de Brumadinho foram as prioridades em 2020,
obtendo um crescimento em relacdo a 2019, principalmente pelos reflexos da
desvalorizacao do real frente ao dolar e aumento dos precos praticados de minério

de ferro e maiores receitas com subprodutos de metais basicos.

4.4 VIBRA ENERGIA S.A.

Vibra Energia S.A., nome atual desde agosto de 2021, é a antiga Petrobras
Distribuidora, fundada em 1971 e, segundo a Revista Exame, € a maior distribuidora
do Brasil, atuando na comercializagdo de combustiveis derivados do petréleo, além
de biocombustiveis. Na Tabela 7 apresenta-se as analises vertical e horizontal da DVA

companhia.

Tabela 7 — Analise Horizontal e Vertical Vibra Energia S.A. (em R$ mil)

. AV AH AV AH AV AH

Descrigéo 2018 (%) (%) 2019 (%) %) 2020 %) %)
Receitas 121.330.000 100 100 119.333.000 100 98,4 103.851.000 100 85,6
Insumos Adquiridos de Terceiros -96.663.000 -79,7 100 -96.379.000 -80,8 99,7 -82.162.000 -79,1 85,0
Valor Adicionado Bruto 24.667.000 20,3 100 22.954.000 19,2 93,1 21.689.000 20,9 87,9
Retengdes -417.000 -0,3 100 -528.000 -0,4 126,6 -537.000 -0,5 1288

Valor Adicionado Liquido
Produzido

VIr Adicionado Recebido em
Transferéncia

Valor Adicionado Total a
Distribuir

24.250.000 19,99 100 22.426.000 18,79 92,5 21.152.000 20,37 87,2
3.395.000 2,8 100 3.044.000 2,555 89,7 1.420.000 1,37 41,8

27.645.000 22,8 100 25.470.000 21,3 92,1 22572.000 21,7 81,6

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A Companhia Vibra apresentou uma diminuicdo em suas receitas ao longo dos
periodos de 2018 a 2020, sendo que em 2019 as receitas diminuiram em 1,6%, ja em
2020 a empresa teve uma reducdo em 14,4% em comparacao com 2018. Segundo
Relatério da Administracdo, esta reducdo se deve a reducdo de 6,2% nos precos
meédios de realizacdo além da reducdo de 8,5% no volume vendido, impactados
principalmente pelas medidas restritivas impostas pela pandemia Covid-19.

Analisando a Tabela 7, percebe-se que os componentes insumos e retencdes
apresentam um comportamento similar nas suas participagbes na formacdo das

riguezas, em ambos os periodos. O valor adicionado recebido em transferéncia,
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formado pelas receitas financeiras, resultados de equivaléncia patrimonial e outras
receitas no periodo de 2020 apresentou uma participagao inferior, sendo que em nota
explicativa a empresa justifica a reducdo de receita financeira devido a recuperacdo
de créditos do cliente Amazonas Energia.

O valor adicionado total a distribuir apresentou pouca variacao, sendo possivel
observar que no ano de 2018, do total das receitas, a empresa apresentou 22,8% de
valor adicionado a ser distribuidos entre os elementos que contribuiram para a sua
formacédo, em 2019 o valor adicionado representou 21,3% das receitas e em 2020 ele
ficou em 21,7%.

Na Tabela-se 8 tem-se a aplicacao dos indicadores da formacéo e distribuicao

da riqueza.

Tabela 8 — Indicadores de Geragéo e Distribuicdo da Riqueza Vibra Energia S.A.

(em R$ mil)
INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
(/) ATIVO 25345000  25.866.000  28.327.000
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 1,001 0,985 0,797
VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
(/) RECEITA TOTAL 121.330.000  119.333.000  103.851.000
RETENGAO DA RECEITA 0,228 0,213 0,217
VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 3.187 2.704 2.822
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 8.674 9.419 7.999
EMPREGADOS 1.666.000 2.048.000  -1.026.000
(/) VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,06 0,08 -0,045
IMPOSTOS 21.710.000  20.233.000  18.641.000
(/) VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,785 0,794 0,826
JUROS 720.000 809.000 926.000
(/) VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,026 0,032 0,041
DIVIDENDOS 270.000 50.000 499.000
(/) VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,0098 0,002 0,022
LUCRO REINVESTIDO 2.359.000 1.621.000 2.908.000
(/) VALOR ADICIONADO 27.645000  25.470.000  22.572.000
RIQUEZA RETIDA 0,085 0,064 0,129

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A Vibra apresentou uma tendéncia crescente no ativo nos periodos analisados,

ao mesmo em tempo que o valor adicionado apresentou um comportamento contrario,
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assim, o Potencial do Ativo em Gerar Riqueza mostrou-se decrescente nos periodos,
sendo seu melhor resultado em 2018, onde o indice foi de 1,091, jA em 2019 o
qguociente ficou em 0,985 e em 2020 o menor potencial, 0,797.

A Retencao da Receita, indicador que demonstra o quanto das receitas pode
ser retido em valor adicionado em beneficio dos seus elementos, manteve-se com
poucas varia¢des, a média de 2018 a 2020 foi de 21,9% das receitas convertidas em
riqueza. I1Sso porque, as receitas e o valor adicionado foram diminuindo, mantendo as
proporc¢des.

No Valor Adicionado Per Capita pode-se verificar que, em 2018, o indicador
demonstrou que cada funcionario teria contribuido com R$ 8.674.000,00 na formagé&o
dariqueza, em 2019 esse indicador de produtividade aumentou para R$ 9.419.000,00,
uma melhora do indicador justificada por uma reducéo de 27,4% de empregados 0s
em relacéo a 2018, sendo que tal otimizacdo ocorreu devido a acdes de adequacgéo
do dimensionamento de pessoal considerando indicadores de produtividade e
mudancas de processos, conforme relatorio administrativo. Ja em 2020 o indice
retraiu para R$ 7.999.000,00, devido ao menor valor adicionado e um aumento de
47,9% no quadro dos funcionarios em relacéo ao periodo anterior, devido a admissao
de pessoas que antes eram prestadoras de servicos, conforme declarado pela
empresa no Relatorio da Administracéo.

Em andlise dos indicadores aplicados a distribuicdo da riqueza verificou-se que,
em 2018, a Distribuicdo da Riqueza aos Empregados foi de 6%, ja em 2019, do valor
adicionado total, 8% foram destinados aos pagamentos dos funcionarios. Por fim, em
2020 o indicador apresentou resultado negativo de 4,5%, isso devido ao valor negativo
de R$ 1.595.000.000,00 apresentado em Beneficios na DVA devido a mudanca do
plano de saude dos empregados e aposentados que levou a uma reducao do passivo
atuarial relativo ao plano de saude.

Relacionando os indices da Distribuicdo da Riqueza ao governo, em
pagamento de impostos, taxas e juros verificou-se uma participacdo crescente, pois
em 2018, do valor adicionado total, 78,5% foram destinados para o Governo, em 2019
o percentual foi de 79,4% e em 2020 a aliquota tributéria ficou em 82,6%.

A Distribuicdo da Riqueza a Terceiros, em 2018, 2,6% do valor adicionado total
era destinado ao pagamento de juros, despesas financeiras, variacdes cambiais
passivas referentes a empréstimos, em 2019 o percentual aumentou para 3,2% e em

2020 foram destinados 4,1% ao pagamento dos juros.
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A Distribuicdo da Riqueza aos Socios em 2018 representou 0,98% do valor
adicionado total destinados aos acionistas em dividendos, em 2019 o percentual sobre
o valor adicionado foi de 0,2%, e em 2020 os R$ 499 milhdes pagos em dividendos
representaram 2,2% sobre o valor adicionado total. Analisando-se o lucro da empresa,
verifica-se que em 2020, a empresa apresentou aumento na distribuicao.

O lucro do exercicio retido referente a formacao de reserva pelas empresas tem
a finalidade de reinvestimento, sendo que em 2018 a Riqueza Retida foi de 8,5%,
enquanto em 2019, do valor adicionado, 6,4% foram destinados a reserva de lucros e
em 2020 o percentual foi de 12,9%.

No Relatério da Administracdo a companhia destaca os desafios impostos pela
pandemia Covid-19, como a reducéo da receita liquida em 14,2%, e reducéo de 25,2%
no lucro bruto devido as medidas restritas impostas pela pandemia. Apenas no ultimo
trimestre, com a reducéo das medidas restritivas, com o acionamento das térmicas e
estratégias de suprimentos a companhia teve um aumento de 8,7% no volume
vendido, considerando o0 mesmo periodo do ano anterior, porém, ndo sendo o

suficiente para superar as receitas e o valor adicionado dos periodos anteriores.

4.5 CARREFOUR BR — ATACADAO S.A.

Segundo a Revista Exame, o quinto no Ranking dos Maiores e Melhores de
2020 dentre as companhias de capital aberto é o Carrefour. Ainda de acordo com a
Revista Exame, esse grupo de origem francesa esta em mais de 30 paises e atua no
mercado brasileiro desde 1975. Hoje, somando-se a marca Atacaddo, sdo mais de
722 pontos de venda. No Brasil destaca-se ainda como uma das maiores operadoras
de cartdo de crédito ao consumidor.

Na Tabela 9 apresentam-se as analises vertical e horizontal e, ap6s analise dos

dados, na Tabela 10 constam os indicadores de formacéao e distribuicdo de riquezas.

Tabela 9 — Analise Horizontal e Vertical Carrefour BR- Atacaddo S.A. (em R$ mil)

s x AV  AH AV AH AV AH

Descricao 2018 %) (%) 2019 %) %) 2020 %) %)

Receitas 59.669.000 100,0 100 66.035.000 100,0 110,7 78.543.000 100,0 131,6
Insumos Adquiridos de

Terceiros -48.965.000 82.1 100 -56.148.000 85.0 114,7 -65.667.000 836 134,1
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Valor Adicionado Bruto 10.704.000 o 100 9887000 . 924 12876000 ., 1203
Retencdes 774000 |, 100 1073000 . 1386 1092000  ,, 1411
L\I{g'u‘}ggcé,ircgg’;;ddoo 9.930.000 o 100 8814000 ., 888 11784000 .. 1187
eVn': ¢r‘2rfisofgf‘§r$c;ec‘3bid° 212000 o, 100 157000 o, 741 940000  ,, 4434
:S'igir%dljfrionado Total 14 142,000 170 100 8971000 .. 885 12724000 ., 1255

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Observa-se na Tabela 9 que o Carrefour apresentou uma evolugao positiva nas
receitas nos periodos, sendo que em 2019 cresceu 10,7% em relacdo ao ano anterior,
e em 2020 o crescimento das receitas apresentou um crescimento de 31,6% com
relacéo a 2018.

Por outro lado, a empresa ndo manteve mesmo comportamento crescente no
valor adicionado total a distribuir, uma vez que, em 2018, do total das receitas, 17,0%
formaram o valor adicionado, em 2019, do total das receitas, 13,6% se transformaram
em riqueza. Observando-se 0s elementos percebeu-se que esse periodo apresentou
um aumento dos insumos adquiridos por terceiros consumindo 85% das receitas, um
aumento das retencbes de depreciacdo, amortizacdo e exaustdo e menor valor
adicionado recebido em transferéncia em comparacéo com o periodo de 2018.

O ano de 2020 apresentou uma melhora e quase alcancou 2018, sendo o
percentual de 16,2% do valor adicionado total a distribuir sobre as receitas da
empresa. Essa melhora ocorreu principalmente devido ao crescimento das vendas,
resultado de diversas iniciativas como o lancamento da plataforma e-commerce
alimentar e ndo alimentar facilitando as compras para seus clientes, segundo a

empresa no Relatorio da Administracao.

Tabela 10 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Riqueza Carrefour BR-
Atacadado S.A. (em R$ mil)

INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
(/) ATIVO 36.677.000  44.912.000  51.824.000
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,277 0,2 0,246
VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
(/) RECEITA TOTAL 59.669.000  66.035.000  78.543.000
RETENCAO DA RECEITA 0,17 0,136 0,162
VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 82.898 86.457 92.109
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 122 104 138
EMPREGADOS 3.121.000 3.380.000 3.804.000

(/) VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000 12.724.000
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DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,308 0,377 0,299
IMPOSTOS 4.296.000 3.536.000 4.454.000
(/) VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,424 0,394 0,35
JUROS 598.000 653.000 1.543.000
(/) VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,059 0,073 0,121
DIVIDENDOS 438.000 508.000 482.000
(/) VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,0432 0,057 0,038
LUCRO REINVESTIDO 1.280.000 543.000 2.189.000
(/) VALOR ADICIONADO 10.142.000 8.971.000  12.724.000
RIQUEZA RETIDA 0,126 0,061 0,172

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A empresa mostrou melhor desempenho no indicador Potencial do Ativo em
Gerar Riqueza no exercicio de 2018, quando 27,7% do ativo da empresa converteu
em valor adicionado. Em 2019, a empresa apresentou uma reducéo do potencial para
20% e uma recuperou-se em 2020, alcancando 24,6%, porém sem chegar ao patamar
inicial. A queda do indicador em 2020, comparativamente a 2018, esta relacionada ao
maior valor das receitas destinadas aos insumos adquiridos por terceiros, diminuindo
o percentual do valor adicionado sobre a receita.

Essa queda em 2019 e a recuperacdo em 2020 em comparacdo a 2018
também puderam ser observadas na Retencédo da Receita e o Valor Adicionado Per
Capita, conforme os resultados dos indicadores aplicados na Tabela 10. Em 2018 a
empresa reteve o indice de 0,17 das receitas em valor adicionado, em 2019, apesar
de aumento das receitas, a empresa conseguiu reter 0,136 das receitas em valor
adicionado, e, em 2020, o indice de 0,162 demonstrou um aumento na retencao da
receita em valor adicionado.

Na distribuicdo das riquezas, a Distribuicdo da Riqueza ao Governo ficou com
a maior parcela da rigueza em ambos os periodos, sendo que, em 2018, do valor
adicionado total 42,4% foram para o pagamento de impostos, taxas e contribuicées, e
nos exercicios seguintes os valores corresponderam a 39,4% e 35% do valor
adicionado total a distribuir, respectivamente.

A remuneracao dos empregados recebeu a segunda maior parcela, sendo que
no indicador Distribuicdo de Riqueza aos Empregados observou-se que em 2018
foram destinados 30,8% da riqueza gerada aos empregados, 37,7% em 2019 e, em

2020, 29,9% foram destinados aos empregados.
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O pagamento de juros foi crescente, enquanto em 2018 5,9% do valor
adicionado total representou a Distribuicdo da Riqueza a Terceiros, em 2019 essa
parcela aumentou em 1,4 pontos percentuais chegando a 7,3%. Em 2020 foram
destinados ao pagamento de terceiros 12,1% do valor adicionado, sendo que em Nota
Explicativa encontra-se um aumento em mais de 223% em despesas financeiras,
provocado por R$ 607 milhdes em variacdo cambial sobre financiamentos e contas a
pagar. Adicionalmente, companhia recebeu autos de infracao referente aos exercicios
de 2015 e 2016, sendo questionados pelas autoridades fiscais federais pela mudanca
do regime de reconhecimento das variagdes cambiais e seus efeitos.

A Distribuicdo da Riqueza aos sécios em 2018 representou 4,32% do valor
adicionado, em 2019 foram distribuidos aos socios 5,7% do valor adicionado e em
2020 a parcela distribuida aos socios foi de 3,8%.

Em 2018, o lucro reinvestido na Companhia representou 12,6% do valor
adicionado, em 2019 a parcela do valor adicionado retido foi de 6,1%, sendo que em
2020 foi observado um aumento no indicador, passando para 17,2% do valor
adicionado destinado aos lucros retidos.

Em Relatério da Administracdo, o Carrefour relata como o ano de 2020 foi
marcado por um ambiente sem precedentes com o surgimento da pandemia Covid-
19, onde desde marco de 2020 o Brasil apresentou restricbes de circulacdo que
afetaram o consumo, e também pelo impacto inflacionario dos alimentos, mas apesar
do ambiente foi possivel um crescimento das vendas, devido a diversas iniciativas
como o lancamento da plataforma e-commerce alimentar e ndo alimentar facilitando
as compras para seus clientes. O crescimento percebe-se nos dados apresentados
na DVA.

4.6 MARFRIG GLOBAL FOODS S.A.

A sexta no ranking das Maiores e Melhores de 2020, conforme a Revista
Exame, € a Marfrig Global Foods S.A., lider global na producéo de carne bovina. Ainda
segundo a Revista Exame, a empresa que foi fundada no ano de 2000 em Séo Paulo
com foco na distribuicdo de carnes para restaurantes, hoje vende para parceiros e
consumidores finais em mais de cem paises, conta com 28 unidades operacionais, no
Brasil, Argentina, Uruguai e Chile, abate 17.000 cabecas de gado e 6.500 cabecas de

cordeiro e registou seu recorde de lucro liquido em 2020.
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Na Tabelas 11 apresentam-se as analises vertical e horizontal e, apos anélise
dos dados, na Tabela 12 constam os indicadores de formacéo e distribuicdo de

riqguezas.

Tabela 11 — Andlise Horizontal e Vertical Marfrig Global Foods S.A. (em R$ mil)

Descrigao 2018 (’j/o\g (’j/:)' 2019 &\; (’j/g 2020 &\; (Ao/:)'
Receitas 35640644 100 100 49744036 100 1395 68573563 100 1924
hsumos Adaquiridos de 26.107.693 732 100 -40.466.443 81,3 1550  -52.395.389 764 200,7
Valor Adicionado Bruto 9.541.951 26,8 100 9278493 187 972 16178174 236 1695
Retencdes 653165 18 100  -1197.515 24 1833  -1393607 20 2134

Valor Adicionado
Liquido Produzido

VIr Adicionado Recebido
em Transferéncia

Valor Adicionado Total a
Distribuir

8.888.786 24,9 100 8.080.978 16,2 90,9 14.784.567 21,6 166,3
2.005.730 56 100 2.113.168 4,2 1054 3.091.324 45 1541

10.894.516 30,6 100 10.194.146 20,5 93,6 17.875.891 26,1 1641

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Como mencionado pela Revista Exame, a Marfrig registou recorde no seu lucro
liquido em 2020. As receitas tiveram crescimento em ambos 0s periodos, as receitas
de 2019 superaram o ano anterior em 39,5%, sendo que esse crescimento se deve,
segundo a companhia, a desvalorizacdo do real em relacdo ao délar e maior volume
de vendas, outro dado mencionado € que 85% da receita liquida em 2019
provenientes de moeda estrangeira. Em 2020 o crescimento das receitas superou
2018 em 92,4% e representou um aumento de 37,85% sobre 2019, sendo que a
Companhia explica o crescimento principalmente pelo aumento de 3,6% no preco
médio no mercado doméstico, maior volume de vendas devido a um aumento na
demanda por proteina bovina em todo o mundo.

Das receitas auferidas em 2018, observou-se que o equivalente a 30,6% se
converteu em valor adicionado a ser distribuido, j& no exercicio seguinte, apesar do
crescimento das receitas, esse percentual reduziu para 20,5% onde em analise
vertical percebeu-se que nesse exercicio foi apresentado um maior valor em insumos
adquiridos de terceiros, correspondente a 81,3% do total das receitas nesse periodo,
enquanto no exercicio anterior era de 73,2%. Ja no exercicio de 2020 esse potencial
da geracao de riquezas voltou a crescer alcangando 26,1%, contudo, com participacéo
na receita inferior ao ano base (2018) devido a maior percentual destinado a insumos

adquiridos de terceiros e a retencoes.
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Tabela 12 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Riqueza Marfrig Global Foods

(em R$ mil)
INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
() ATIVO 21.475.831  23.403.090  32.747.538
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,507 0,436 0,546
VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
(/) RECEITA TOTAL 35.649.644  49.744.936  68.573.563
RETENGAO DA RECEITA 0,306 0,205 0,261
VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 29.702 31.195 32.116
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 367 327 557
EMPREGADOS 2.480.589  3.995.282  6.240.627
(/) VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,229 0,392 0,349
IMPOSTOS 1.840.544 327.616 1.092.830
(/) VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,169 0,032 0,061
JUROS 4.300.675  4.172.896  5.817.548
(/) VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,395 0,409 0,325
DIVIDENDOS 0 0 0
(/) VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0 0 0
LUCRO REINVESTIDO 1.395.260 218.088  3.301.755
(/) VALOR ADICIONADO 10.894.516  10.194.146  17.875.891
RIQUEZA RETIDA 0,128 0,021 0,185

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Analisando-se os indicadores quanto a formacéo de riqueza, tem-se o Potencial
do Ativo em Gerar Riqueza, onde verificou-se que, em 2018, do total do ativo da
empresa 50,7% se converteram em valor adicionado, esse indice em 2019 apresentou
uma queda de 7,1% em relacdo ao ano anterior, e em 2020 mostrou recuperacao,
guando o indice de 54,6% do ativo transformado em valor adicionado superou 2018.
Esse aumento ocorreu devido ao aumento tanto do ativo e do valor adicionado, em
2020.

Ja o indicador Retencdo da Receita, onde é analisada a relacdo do valor
adicionado com a receita, apresentou seu melhor indicador em 2018, onde 30,6% do
valor da riqueza gerada pela Companhia foi retido em valor adicionado, e 2019 esse
indicador acompanhou a queda mencionada no valor adicionado, onde 20,5% foi
convertido em valor adicionado, e em 2020 com a recuperacgéo das receitas esse

indice teve recuperacao alcancando 26,1%.



62

A média dos funcionarios em 2018 era de 29.702 funcionérios, média realizada
entre os funcionarios ao final do exercicio em 2017 e 2018, e aplicando-se o Valor
Adicionado Per Capita chegou-se ao valor R$ 367.000,00, sendo o valor que cada
funcionario contribuiu na geragdo da riqgueza da Companhia. O mesmo indicador em
2019 demonstrou uma queda de produtividade onde cada funcionério contribuiu com
R$ 327.000,00 e em 2020 observou-se o melhor indice de contribuicdo dos
funcionarios, sendo de R$ 557.000,00 para geracao de riqueza.

O valor adicionado total é distribuido entre seus elementos, onde com a
aplicacdo dos indicadores é possivel verificar a parcela destinada a cada elemento.
Assim, a Distribuicdo da Riqueza aos Empregados em 2018 foi de 22,9% do valor
adicionado total destinado a seus empregados em forma de remuneracdo e
beneficios, em 2019 a mesma parcela foi de 39,2%, aumento provocado devido a
promocédo de 28% a mais de lideres, em comparacdo ao ano anterior, segundo
Relatorio da Administracdo de 2019. Em 2020 a parcela destinada aos empregados
recuou, sendo de 34,9% da riqueza gerada a eles destinados.

Aplicando o indicador Distribuicdo da Riqueza ao Governo, em 2018 a aliquota
foi de 16,9% do valor do valor adicionado foi destinado ao pagamento de impostos,
taxas e contribui¢cdes. Ja em 2019 essa aliquota teve uma reducédo, passando para
3,2%, sendo que em nota explicativa a Marfrig declarou a realizacdo de créditos
tributarios federais e estaduais, imposto de renda e contribuicdo social, em 31 de
dezembro de 2019. Adicionalmente, conforme a Companhia, o acimulo de créditos
tributarios na industria frigorifica exportadora € devido a incentivos fiscais concedidos
pela legislacao brasileira aos exportadores. Assim, também em 2020, devido aos
créditos tributarios, o montante de riqueza destinada aos governos foi de 6,1%, sendo
gue, conforme a Companhia, os citados créditos estavam sujeitos a avaliacbes e
julgamentos na determinacgéo da recuperabilidade.

A parcela destinada a juros € apresentada pelo indicador de Distribuicdo da
Riqueza a Terceiros, de forma que, no exercicio de 2018, a empresa destinou 39,5%
a juros, sendo compostos pelas despesas financeiras e variacbes cambiais sobre
empréstimos e financiamentos; no exercicio seguinte a parcela representou 40,9% e
em 2020 verificou-se um recuo nessas despesas, sendo destinado 32,5% do valor
adicionado.

A Distribuicdo da Riqueza aos Socios em pagamento de dividendos néo

ocorreu nos periodos analisados, pois em notas explicativas dos exercicios de 2018
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e 2019 a empresa declarou que os lucros dos exercicios foram compensados pelos
prejuizos. Ao final de 2020 foi registrada a obrigacéo para o pagamento de dividendos,
gue, segundo Relatério da Administracéo, seria realizado em abril de 2021.

No exercicio de 2018 a parcela de 12,8% sobre o valor adicionado ficou retida
na empresa, em 2019 apenas 2,1% do valor adicionado ficou retido pela empresa e
em 2020, com a recuperacao dos resultados, 18,5% ficaram retidos.

Em Relatério da Administracdo a Companhia descreve o ano de 2020 como um
ano de grandes conquistas como os recordes nos resultados, aquecidos no setor das
proteinas, demonstrando que suas decisdes estratégicas foram fundamentais para
superar as adversidades impostas durante a pandemia Covid-19, com o desafio de
manter o abastecimento de alimento, sendo a China o principal destino das carnes
exportadas em 2020, o que contribuiu para o crescimento da empresa, e aumento do

valor adicionado a ser distribuido.

4.7 AMBEV S.A.

De acordo com a Revista Exame, a Ambev S.A. nasceu em 1999 pela fusao
das até entdo concorrentes, Companhia Antarctica Paulista e a Companhia
Cervejaria Brahma, sendo que incorporou mais marcas e em 2004 fez mais uma
fusdo com a belga Interbrew, formando assim o grupo Anheuser-Busch InBev. A
empresa tornou-se a maior fabricante de cerveja no mundo, possui mais de 500
marcas como Budweiser, Stella Artois, Skol, Brahma e Antarctica, e vende em mais
de 100 paises. No Brasil atende cerca de 55% do mercado de cerveja, atuante
também na producéo de refrigerantes, energéticos, sucos, agua e chas.

Segundo a Revista Exame Maiores e Melhores de 2020, é a sétima
companhia de capital aberto do ranking que considera a receita liquida. Na Tabela
13 apresentam-se as analises vertical e horizontal da Companhia e na Tabela 14

os indicadores de geracao e distribuicao de riquezas.

Tabela 13 — Analise Horizontal e Vertical Ambev S.A. (em R$ mil)

- AV AH AV AH AV AH
Descricéo 2018 @) (%) 2019 (%) (%) 2020 (%) (%)
Receitas 76.976.596 100,0 100 79.589.129 100 1034 90.116.499 100 117,1
T'gfge”iqrngdq”'”dos de 28.097.877 36,5 100 31.166.492 39,2 110,9 -38.610.116 42,8 137.4
valor Adicionado Bruto 48.878.719 63,5 100 48.422.637 60,8 99,1 51.506.383 57,2 1054

Retengbes -4.268.919 55 100 -4.522.182 5,7 105,9 -4.980.797 55 116,7
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Valor Adicionado Liquido

) 44.609.800 58,0 100 43.900.455 552 98,4 46.525.586 51,6 1043
Produzido

Vir Adicionado Recebido em 300306 04 100 1271636 1,6 4234 2403512 2,7 800,4
Transferéncia

Valor Adicionado Total a 44.910.106 58,3 100 45.172.091 56,8 100,6 48.929.098 54,3 108,9

Distribuir

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A Companhia Ambev apresentou uma tendéncia de crescimento em suas
receitas ao longo dos periodos analisados, sendo um crescimento de 3,4% em 2019
e de 17,1% em 2020 sobre as receitas de 2018. Em 2020, o crescimento da receita
esteve relacionado ao aumento no volume de vendas.

Da mesma forma, percebeu-se também uma evolucdo do valor adicionado
total, em 2019 um crescimento de 0,6% e em 2020 de 8,9%, ambos em relacdo ao
exercicio de 2018.

Verticalmente, quanto a proporcdo do valor das receitas que resultaram em
valor adicionado total essa evolugdo mostrou-se decrescente, sendo que em 2018, do
total das receitas, 58,3% transformaram-se em riqueza a distribuir, em 2019 esse
percentual diminuiu a 56,8% e em 2020 eram apenas 54,3%. Esse comportamento
decrescente tem relacdo principalmente com um aumento no valor de insumos
adquiridos de terceiros, onde verificando-se os dados na DVA, disposta na Apéndice
G, observa-se que foram provocados por aumentos em todos os elementos que e
compdem os custos das mercadorias, matérias, energia, servicos, perdas de valores

ativos e demais.

Tabela 14 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Riqueza Ambev S.A. (em R$

mil)
INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
(h ATIVO 95.714.417  101.742.944  125.196.579
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,469 0,444 0,391
VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
() RECEITA TOTAL 76.976.596 79.589.129 90.116.499
RETENCAO DA RECEITA 0,583 0,568 0,543
VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 50.450 50.000 50.000
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 890 903 979
EMPREGADOS 4.464.939 4.831.364 5.446.674
() VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,099 0,107 0,111
IMPOSTOS 24.684.634 23.388.888 26.530.709

(/) VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
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DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,55 0,518 0,542
JUROS 4.346.567 4.546.350 5.095.429
(/) VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,097 0,101 0,104
DIVIDENDOS 2.515.101 0 1.206.868
(/) VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,056 0 0,025
LUCRO REINVESTIDO 3.449.353 4.062.545 3.663.027
(/) VALOR ADICIONADO 44.910.106 45.172.091 48.929.098
RIQUEZA RETIDA 0,077 0,09 0,075

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Quanto aos indicadores de geracao de riqueza percebeu-se que a Companhia
perdeu Potencial do Ativo em Gerar Riqueza de 2018 a 2020, visto que em 2018 do
ativo da empresa 46,9% se transformaram em valor adicionado a ser distribuido entre
os elementos que contribuiram para a geracao de rigueza, em 2019 o indicador foi de
44,4% e em 2020, apenas 39,1%. Essa queda esta relacionada ao aumento do ativo.

Da mesma forma, a Retencédo da Receita também teve essa desaceleracéao,
enquanto em 2018 58,3% do total da receita ficava dentro da empresa da riqueza
gerada, em 2019 o indicador foi de 56,8% e em 2020, pouco menos 54,3%. A reducéo
observada deve-se ao fato de que a receita cresceu, ao mesmo tempo o valor
adicionado apresentou queda se comparado aos periodos anteriores, devido
principalmente por um aumento dos insumos adquiridos de terceiros.

O Valor Adicionado Per Capita, por sua vez, demonstrou um aumento de
produtividade, em 2018 pela aplicacdo do indicador cada funcionario teria contribuido
com R$ 890.000,00, em 2019 seriam R$ 903.000,00 e em 2020 a contribuicao seria
de R$ 979.000,00. Aproveita-se para comunicar que na aplicagdo desse indicador os
valores podem néo estar coerentes, pois hdo encontrou-se 0s numeros absolutos dos
empregados, sendo que nos relatérios anuais a empresa apresentou apenas
informacdes que mencionavam aproximadamente 50.000 funcionérios e, portanto,
considerou-se essa informacao.

Sobre os indicadores da distribuicdo das riqguezas geradas, viu-se que a
Distribuicdo da Riqueza aos Empregados foi crescente, sendo assim, em 2018, 9,9%
do valor adicionado total foram destinados a remuneracdo e beneficios aos
funcionarios, ja em 2019 o percentual passou a 10,7%, e em 2020 alcancou 11,1% do

valor adicionado ao pagamento dos funcionarios.
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A parcela destinada ao pagamento de impostos pelo indicador Distribuicdo da
Riqueza ao Governo ndo apresentou variacdes significativas, ficando a média da
aliquota tributaria em 53,66% em pagamento de impostos, taxas e contribuicées.

A Distribuicdo da Riqueza a Terceiros, por meio dos valores de juros de
variagbes cambiais sobre empréstimos e financiamentos, por sua vez, apresentou
destinacao média de 10,06% do valor adicionado.

A Distribuicdo da Riqueza a Terceiros refere-se ao valor destinado aos sécios
e dividendos, sendo que em 2018, do valor adicionado distribuido, 5,6% foram
distribuidos em dividendos, e em 2020 foi distribuido ao equivalente a 2,5%. No
exercicio de 2019 nao foi distribuido valor em dividendos, sendo que analisando-se
os dados apresentados na DVA da Companhia, verificou-se somente a distribuicéo de
valor em juros de capital préprio.

Por fim, com relacdo a Rigueza Retida, a parcela de 7,7% do valor adicionado
foi destinada aos lucros retidos pela empresa em 2018, em 2019 ficou o equivalente
a 9% retido e em 2020 o lucro retido pela empresa foi de 7,5% do valor adicionado.

No seu Relatério Anual a Ambev discorre sobre o ano de 2020, marcado pelo
impacto gerado pelos efeitos da pandemia Covid-19, provocando alteragdes no habito
de consumo dos produtos da empresa, afetando os resultados. Apesar disso com
inovacdes na execucao comercial a empresa alcangcou um crescimento no volume de
vendas de 1,4%, e apesar do aumento de receita, apresentou diminuicdo, em relacao

as receitas geradas, na distribuicdo de riquezas.

4.8 RAIZEN S.A.

Em oitava posicdo no ranking das Maiores e Melhores de 2020, pela Revista
Exame, empresa fundada em 2011 pela unido entre a Shell e a Cosan, a Raizen
Combustiveis S.A. atua na producao de acucar e etanol, distribuicdo de combustiveis
e geracao de energia. No varejo a companhia marca presenca no Brasil e Argentina
e comercializou 33 bilhdes de litros para mais de 3.300 clientes corporativos.

De acordo com Relatério da Administracdo da Raizen o exercicio social da
companhia tem inicio em abril e término em marco de cada ano (ano-safra). Na Tabela

15 apresenta-se as analises vertical e horizontal e na Tabela 16 os indicadores de
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geragao e distribuicdo da riqueza dos periodos de 2018 a 2020 definidos como anos-
safra 2018/2019, 2019/2020 e 2020/2021.

Tabela 15 — Andlise Horizontal e Vertical Raizen S.A. (em R$ mil)

- AV AH AV AH AV AH
Descricéo 2018 (%) (%) 2019 %) %) 2020 (%) (%)
Receitas 96.017.878 100 100 110.000.168 100 1135 94325617 100  97.3
T";fsg:r‘c’fs Adquiidos de ¢ 057968 888 100  -97.556.016 88,7 1134 -86.162.199 91,3 100,1
valor Adicionado Bruto  10.860.010 11,2 100  12.444.152 11,3 1146 8163418 87 752
Retencdes -987.575 -1,02 100 823748 07 834  -226.881 02 23,0
Valor Adicionado
Liauide Produside 9.872.435 10,2 100  11.620.404 10,6 1177 7.936537 84 804
VIr Adicionado Recebido 2639.821 2,7 100 4.742.485 43 1797 1742510 18 66,00
em Transferéncia
Valor Adicionado Total @ 15 515 956 129 100  16.362.889 149 1308  9.679.047 103  77.4

Distribuir

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Na analise horizontal verificou-se um crescimento de 13,5% nas receitas no
ano-safra 2019 em relacdo ao exercicio anterior, pois, segundo a Companhia, houve
alta no volume de vendas do etanol e melhores precos médios do etanol e acucar. No
exercicio de 2020 verificou-se 2,7% de reducao das receitas em relacdo ao exercicio
de 2018, sendo que devido aos impactos decorrentes da pandemia, 73% de reducao
foi observada no setor da aviagcdo, parcialmente compensado por um aumento na
venda do diesel pelo aumento da demanda do agronegaocio.

Na safra de 2018, 12,9% do total das receitas geraram a riqueza da empresa,
indice que teve uma melhora na safra de 2019 chegando a 14,9%, e na safra seguinte
um recuo de 2,6% em comparacdo a 2018, onde apenas 10,3% da receita resultaram
em valor adicionado. Analisando as demonstracfes verifica-se um aumento na

participacéo dos insumos adquiridos de terceiros que consumiram 91,3% das receitas.

Tabela 16 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Riqueza Raizen S.A. (em R$

mil)
INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
(/) ATIVO 23.558.857 29.179.467  31.392.153
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,531 0,561 0,308
VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
(/) RECEITA TOTAL 96.917.878  110.000.168  94.325.617
RETENCAO DA RECEITA 0,129 0,149 0,103
VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 29.317 28.981 29.097
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 427 565 333
EMPREGADOS 784.538 566.530 459.866
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(/) VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,063 0,035 0,048
IMPOSTOS 7.725.352 8.529.305 5.598.206
(/) VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,617 0,521 0,578
JUROS 393.597 838.930 664.686
(/) VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,031 0,051 0,069
DIVIDENDOS 12.261 1.348.069 1.138.098
(/) VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,001 0,082 0,118
LUCRO REINVESTIDO 847.541 556.559 323.768
(/) VALOR ADICIONADO 12.512.256 16.362.889 9.679.047
RIQUEZA RETIDA 0,068 0,034 0,033

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

No indicador Potencial do Ativo em Gerar Riqueza verifica-se quanto do valor
investido no ativo da empresa gera de riqueza, sendo que no exercicio de 2018 o
guociente dessa relacéo era de 53,1% do valor do ativo que se transformou em
rigueza, no exercicio seguinte o indice evoluiu para 56,1%, sendo que a reducéo do
valor adicionado fez com que o potencial recuasse em 2020, onde apenas 30,8% do
ativo correspondeu ao valor adicionado.

A Retencao da Receita, por sua vez, demonstrou 0 mesmo comportamento, de
forma que, no exercicio de 2018, 12,9% da receita gerada ficaram retidos em riqueza,
com um crescimento na safra seguinte e em 2020 um recuo, onde a retencédo so
chegou a 10,3%. Essa queda ao longo do periodo analisado esta relacionada a
reducédo da receita e de valor adicionado em relacéo a 2018.

Seguindo o comportamento dos dois indices citados, o Valor Adicionado Per
Capita apresentou, em 2018, o valor de R$ 427.000,00 de participagdo dos
empregados na geracao da riqueza, R$ 565.000,00 em 2019 e em 2020 a participacao
foi de R$ 333.000,00 por empregado. Essa reducéo justifica-se pelo aumento da
meédia dos funcionérios, ao mesmo tempo, a diminuicdo do valor adicionado.

Na distribuicdo das riquezas, verificou-se que a maior parcela fora destinada a
Distribuicdo da Riqueza ao Governo, pois em 2018 61,7% do valor adicionado foram
destinados ao pagamento de impostos, taxas e contribuigcdes, em 2019 a aliquota foi
de 52,1% e no exercicio de 2020 a aliquota correspondeu a 57,8%.

A Distribuicao da Riqueza aos Empregados em 2018 representou 6,3% do total

do valor adicionado, em 2019, por sua vez, 3,5% da riqueza foi destinada a
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remuneracdo dos empregados e em 2020 o percentual foi de 4,8% do valor
adicionado.

As despesas financeiras, compostas pelos juros e variacbes cambiais
provenientes de empréstimos sdo deduzidas do valor adicionado, em 2018 a
Distribuicéo da Riqueza a terceiros foi de 3,1%, em 2019 foram destinados 5,1% e em
2020 o pagamento dos juros consumiu 6,9% do valor adicionado da Companhia.

Dos periodos analisados, verificou-se que, com relacdo a Distribuicdo da
Riqueza aos Socios, em 2018, o valor dos dividendos distribuidos representou apenas
0,1% do valor adicionado total, jA nos exercicios seguintes o percentual do valor
adicionado pago em dividendos foi de 8,2% em 2019 e 11,8% em 2020. Analisando-
se o lucro liquido da companhia verifica-se que ao longo dos exercicios a empresa
apresentou crescimento na distribuicdo dos seus dividendos aos acionistas.

A Riqueza Retida, ao contrario do indicador anterior, teve sua maior parcela em
2018, onde 6,8% do valor adicionado foi destinado a retencao de lucros, no ano-safra
2019 foram retidos 3,4% e no ano-safra 2020/2021 o percentual retido era de 3,4%.

Sobre a pandemia, a Raizen relata em nota explicativa a implantacéo de plano
de contingéncia para preservar a saude e integridade de seus colaboradores. Além
de garantir a seguranca e a continuidade das operacgdes, sendo a comercializacéo e

distribuicbes de combustiveis atividades essenciais para a empresa.

4.9 BRF S.A.

A nona empresa de capital aberto entre as Maiores e Melhores de 2020,
segundo a Revista Exame, € a BRF, multinacional brasileira resultante da unido entre
a Sadia e a Perdigdo. A empresa esta presente em 140 paises e produz em torno 4
milhdes de toneladas de alimento por ano. Detentora de 12% do comércio global de
proteina de frango, atua também no mercado de carne suina e alimentos prontos
congelados.

A seguir, apresenta-se na Tabela 17 as andlises vertical e horizontal e, apds
analise dos dados, na Tabela 18 constam os indicadores de formacao e distribuicao

de riquezas.

Tabela 17 — Andlise Horizontal e Vertical BRF S.A. (em R$ mil)
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- AV AH AV AH
0, 0,
Descrigéo 2018 (%) %) 2019 %) %) 2020 AV (%) AH (%)
Receitas 34.250.445 100 100 38.128.568 100 111,3 44.209.570 100 129,1
T";fggi“rzssAdq“'”dos de 23.574.128 68,8 100 -23.429.604 61,4 99,4 -28.454.248 64,4 1207
valor Adicionado Bruto 10.676.317 31,2 100 14.698.964 38,6 1377 15755322 356 147,
Retencdes 1747201 51 100 -2.301.278 60 131,7 -2.394.378 54 137,

Valor Adicionado Liquido
Produzido

VIr Adicionado Recebido em
Transferéncia

Valor Adicionado Total a
Distribuir

8.929.116 26,1 100 12.397.686 32,5 138,8 13.360.944 30,2 1496
1671943 49 100 1.302.068 34 77,9 419.506 0,9 25,1

10.601.059 31,0 100 13.699.754 359 129,2 13.780.450 31,2 130,0

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A BRF apresentou crescimento constante ao longo dos periodos analisados,
em 2019, um crescimento de 11,3% nas receitas sobre 2018, e em 2020 o crescimento
foi de 29,1% com relagdo ao exercicio de 2018. O crescimento na receita deve-se
segundo a empresa a investimentos em novas marcas, comercializacédo de produtos
com maior valor agregado e, atuagcdo em novais canais.

Das receitas geradas em 2018, o equivalente a 31% representou o valor
adicionado total, em 2019 o crescimento nas receitas e uma diminuicdo da
representatividade do valor dos insumos adquiridos de terceiros aumentou o valor
adicionado a distribuir para 35,9% do valor das receitas, e em 2020 a margem das
receitas convertidas em valor adicionado recuou para 31,2% em funcdo de maior

participacédo de insumos adquiridos por terceiros.

Tabela 18 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Rigueza BRF S.A. (em R$ mil)

INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 10.601.059  13.699.754  13.780.450
(/) ATIVO 42.382.377  41.700.631  49.664.906
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,25 0,329 0,277
VALOR ADICIONADO 10.601.059  13.699.754  13.780.450
(/) RECEITA TOTAL 34.250.445  38.128.568  44.209.570
RETENCAO DA RECEITA 0,31 0,359 0,312
VALOR ADICIONADO 10.601.059  13.699.754  13.780.450
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 106.596 100.313 96.922
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 99 137 142
EMPREGADOS 4.794.575 5.243.091 5.784.055
(/) VALOR ADICIONADO 10.601.059  13.699.754  13.780.450
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,452 0,383 0,42
IMPOSTOS 3.530.040 3.893.274 4.236.084
(/) VALOR ADICIONADO 10.601.059  13.699.754  13.780.450
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,333 0,284 0,307
JUROS 3.910.718 3.188.793 2.141.428

(/) VALOR ADICIONADO 10.601.059 13.699.754 13.780.450
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DISTRIBUICAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,369 0,233 0,155
DIVIDENDOS 0 0 0
(/) VALOR ADICIONADO 10.601.059 13.699.754 13.780.450
DISTRIBUIGAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0 0 0
LUCRO REINVESTIDO -2.114.968 1.202.240 1.383.564
(/) VALOR ADICIONADO 10.601.059 13.699.754 13.780.450
RIQUEZA RETIDA -0,2 0,088 0,1

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Para verificar o quanto do valor investido no ativo da empresa gera riqueza,
aplica-se o indicador Potencial do Ativo em Gerar Riqueza, assim, o resultado desse
qguociente em 2018 foi de 25%, o0 exercicio seguinte apresentou crescimento
chegando ao potencial de 32,9% de gerar riqueza e em 2020 um recuo chegando a
27,7%. 1sso ocorre porque apesar do aumento da receita, 0 mesmo nao aconteceu
com o valor adicionado.

Observou-se, também, que quanto a Retencdo da Receita, quociente da
produtividade das vendas, em 2018 e 2020 a empresa apresentou 31% e 31,2%,
respectivamente, do valor da receita em valor adicionado, em 2019 a Companhia
reteve 35,9% da receita em valor adicionado.

Para a atividade da Companhia os empregados desempenham papel
fundamental, empregando a méo de obra de cerca de 100 mil funcionarios, eles
contribuem para com a geracao da riqueza, e para saber com quanto cada funcionario
contribui aplica-se o indicador Valor Adicionado Per Capita. Assim, verificou-se que
em 2018 cada funcionario teria contribuido com R$ 99.000,00, essa produtividade
melhorou nos proximos periodos, em 2019 alcancou R$ 137.000,00 e em 2020 a
produtividade chegou a R$ 142.000,00 de contribuicdo por funcionario na geracao da
riqueza.

Assim como os funcionarios contribuem da formac&o da riqueza, eles sao
remunerados com o valor adicionado gerado pela empresa, sendo que o montante
destinado a Distribuicdo da Riqueza aos Empregados em 2018 foi o equivalente a
45,2% do valor adicionado total, em 2019 esse percentual era de 38,3% e em 2019
teve um crescimento sendo 42% do valor adicionado total destinado a remuneracao
dos empregados.

Na Distribuicdo da Riqueza ao Governo a Companhia apresenta uma aliquota
de 33,3% em 2018, 28,4% em 2019 e no ano de 2020 foi de 30,7%, mostrando-se

sem grandes variagdes no periodo analisado.
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Os juros incorridos das despesas financeiras provenientes de empréstimos,
bem como as variagdes cambiais diminuiram se analisados os indices da Distribuicao
da Riqueza a Terceiros, onde em 2018 a Companhia pagou o equivalente a 36,9% do
valor adicionado em juros, em 2019 o valor destinado a juros foi de 28,4% e no
exercicio seguinte apresentou reducdo em suas despesas financeiras e o percentual
foi de 15,5%.

A Riqueza Retida pela Companhia demonstrou resultado negativo no exercicio
de 2018, em nota explicativa observa-se que refere-se a um prejuizo liquido do
exercicio atribuivel aos acionistas da BRF. No exercicio seguinte a Companhia reteve
8,8% de lucro sobre o valor adicionado total, e em 2020 a retencéo absorveu 10,0%.

Nos periodos ndo foram encontrados valores referentes a Distribuicdo da
Riqueza aos Sdécios, sendo que verificando as demonstracdes contabeis observa-se
gue a empresa nao distribui dividendos. Isso porque a empresa apresentou prejuizo
em 2018, resultante de diversos fatores, como, impacto patrimonial (impairment) de
iniciativas de desinvestimento dos ativos localizados na Argentina, Europa e Tailandia
e, ainda, despesas decorrentes a Operacédo Carne Fraca/Trapaca. Segundo Revista
Exame, essa operacdo iniciada em 2017, é referente a investigacdo de fraudes
laboratoriais no Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento e irregularidades
cometidas por frigorificos, onde a BRF foi investigada por supostas irregularidades no
frigorifico de Mineiros (GO), fabricante de carnes de aves, por uso de material
improprio na fabricacao de alimentos.

O ano de 2020 foi um ano de resultado recorde para a Companhia BRF em
receita liquida, sendo que a empresa relata também os desafios enfrentados no
mercado doméstico devido a pandemia Covid-19. Foram feitos investimentos em
novas marcas, expansao do portfélio de produtos com alto valor agregado, atuacao
em novos canais e fortalecimentos dos anteriormente existentes e melhoramento no
nivel de servicos aos clientes, resultando em maior receita e maior valor adicionado a
ser distribuido em 2020.

4.10 GERDAU S.A.

A Gerdau S.A. é a décima empresa de capital aberto no ranking das Maiores e
Melhores de 2020 da Revista Exame 2020. Trata-se de uma siderurgica brasileira

fundada em 1901, depois que o alemé&o Johannes Heinrich Kaspar Gerdau adquiriu
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uma fabrica de pregos em Porto Alegre. Atualmente é uma das maiores produtoras
de acos longos e de acos especiais, produz também acos planos e minério de ferro,
mantem 31 unidades produtoras em 10 paises, 75 lojas, duas minas de minério de
ferro e uma base florestal de plantio de mais de 250.000 hectares.

Na Tabela 19 apresentam-se as andlises vertical e horizontal da geracao da
rigueza e na Tabela 20 os indicadores aplicados da geracéo e distribuicdo das

riguezas.

Tabela 19 — Andlise Horizontal e Vertical Gerdau S.A. (em R$ mil)

X AV AH AV AH AV AH
Descrigéo 2018 (%) %) 2019 %) %) 2020 (%) (%)
Receitas 51.729.483 100 100 45.855.313 100 88,6 51.593.037 100 99,7

T";fggi“rg?s"‘dq“'”doscje 38728740 749 100 -33.836.341 73,8 874 -36.274.028 70,3 937

Valor Adicionado Bruto 13.000.743 25,1 100 12.018.972 26,2 92,4 15.319.009 29,7 117,8

Retencdes -1.891.814 3,7 100 -2.074.295 45 109,6 -2.441.835 4,7 129,1
Valor Adicionado 11.108.929 215 100 9944677 21,7 89,5 12.877.174 250 1159
Liquido Produzido

VIr Adicionado Recebido
em Transferéncia

Valor Adicionado Total
a Distribuir

232.744 0,4 100 225.953 05 971 365.001 0,7 156,8

11.341.673 22,0 100 10.170.630 22,0 89,7 13.242.175 26,0 116,8

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

A Companhia Gerdau apresentou uma queda de 11,4% nas receitas de 2019
em comparacdo a 2018, o que, segundo Relatério da Administracdo, deu-se em
virtude dos desinvestimentos nas Operacdes de Negocios da América do Norte e em
Acos Especiais. Em 2020 a empresa apresentou aumento nos volumes vendidos e
impacto cambial e por 0,3% né&o alcancou as receitas de 2018.

O valor adicionado total a distribuir nos exercicios de 2018 e 2019
representaram 22% do total das vendas, em 2020 esse percentual melhorou e do total
das receitas 26% se converteram em valor adicionado, sendo que essa melhora esta
relacionada ao aumento da receita e uma menor parcela consumida em insumos

adquiridos por terceiros, em comparacao aos periodos anteriores.

Tabela 20 — Indicadores de Geracéo e Distribuicdo da Rigueza Gerdau S.A. (em R$

mil)
INDICADOR 2018 2019 2020
VALOR ADICIONADO 11.341.673 10.170.630 13.242.175
() ATIVO 51.281.029 54.002.970 63.123.009
POTENCIAL DO ATIVO EM GERAR RIQUEZA 0,221 0,188 0,21
VALOR ADICIONADO 11.341.673 10.170.630 13.242.175

(/) RECEITA TOTAL 51.729.483 45.855.313 51.593.037
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RETENGAO DA RECEITA 0,219 0,222 0,257
VALOR ADICIONADO 11.341.673  10.170.630  13.242.175
(/) N° FUNCIONARIOS (MEDIA) 17.005 17.141 17.199
VALOR ADICIONADO PER CAPITA 667 593 770
EMPREGADOS 5.043.856  4.517.403 5.216.144
(/) VALOR ADICIONADO 11.341.673  10.170.630  13.242.175
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS EMPREGADOS 0,445 0,444 0,394
IMPOSTOS 1.853.641 2.679.237 3.720.556
(/) VALOR ADICIONADO 11.341.673  10.170.630  13.242.175
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AO GOVERNO 0,163 0,263 0,281
JUROS 2.117.794 1.757.103 1.917.421
(/) VALOR ADICIONADO 11.341.673  10.170.630  13.242.175
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA A TERCEIROS 0,19 0,17 0,14
DIVIDENDOS 770.363 318.944 779.662
(/) VALOR ADICIONADO 11.341.673  10.170.630  13.242.175
DISTRIBUICAO DA RIQUEZA AOS SOCIOS 0,068 0,031 0,059
LUCRO REINVESTIDO 1.556.019 897.943 1.608.392
(/) VALOR ADICIONADO 11.341.673  10.170.630  13.242.175
RIQUEZA RETIDA 0,137 0,088 0,121

Fonte: Elaborado pela autora com base na DVA divulgada na B3.

Na aplicacdo dos indicadores da geracdo da riqueza verificou-se que o
Potencial do Ativo em Gerar Riqueza em 2018 e 2020 foi semelhante, sendo de 22,1%
e 21,0%, respectivamente, enquanto em 2019 verificou-se uma queda, sendo 18,8%
do valor investido no ativo convertido em riqueza. A queda do indicador em 2020,
comparativamente a 2018, deve-se ao aumento significativo do ativo da empresa,
porém o valor adicionado ndo acompanhou a mesma proporcao.

A Retencao da Rigueza teve uma evolucdo, apesar de pequena, sendo de
21,9%, 22,2% e 25,7% nos periodos de 2018 a 2020, respectivamente. O aumento do
indice em 2020 pode ser explicado pelo fato da empresa conseguir atingir um valor
adicionado maior, considerando que as receitas se mantiveram praticamente iguais.

Para identificar a participacdo dos empregados na formacéo da riqueza aplica-
se o indicador Valor Adicionado Per Capita, resultado do quociente entre o valor
adicionado e a média dos funcionarios. No primeiro exercicio analisado cada
funcionario contribuiu em R$ 667.000,00 na geracado da riqgueza, no ano seguinte R$
593.000,00 e em 2020 a participacdo de cada funcionario foi de R$ 770.000,00. O
aumento observado esté relacionado ao aumento do valor adicionado, considerando
gue a média dos funcionarios se manteve semelhante, sem grandes variacoes.

A distribuicdo da riqgueza aos empregados em remuneracao e beneficios pode
ser medida aplicando o indicador Distribuicdo da Riqueza aos Empegados, de forma

gue em 2018 e 2019 foram distribuidos aos empregados cerca de 44,4% do valor
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adicionado em salarios e beneficios, enquanto em 2020 foram 39,4% do valor
adicionado destinado aos funcionarios. A reducao no valor adicionado distribuido aos
funcionarios tem relacdo com o fato de a empresa apresentar maior valor destinado
ao pagamento dos funcionarios em 2020.

A Distribuicdo da Rigueza ao Governo demonstra a carga tributaria, sendo que
em 2018 a parcela destinada foi de 16,3% e j& se verifica ser inferior em comparacao
com os exercicios seguintes. ldentifica-se na DVA que ha um valor menor em
impostos federais, e em consulta no Relatério da Administracdo a Companhia
registrou o0 montante de R$ 930 milhdes em Reversdo de Passivos Contingentes,
sendo que em 2017 a Gerdau reverteu a provisdo de contingéncia referente a
excluséo do ICMS da base de calculo de PIS e COFINS, essa reversao se baseou na
conclusao do julgamento pelo Supremo Tribunal Federal (STF). No periodo de 2019
a aliquota tributaria foi de R$ 26,3% e em 2020 foram destinados 28,1% do valor
adicionado ao governo.

A Distribuicdo da Riqueza a Terceiros, com 0s valores pagos em juros e
variacdes cambiais, em 2018, representou 18,7% sobre o valor adicionado, em 2019
foram 17,3% e, em 2020, 14,5% do valor adicionado foram destinados a terceiros.

A Distribuicdo da Riqueza aos Soécios, por sua vez, corresponde a parcela do
valor adicionado que é destinada aos acionistas da empresa. Em 2018 o percentual
de 6,79% sobre o valor adicionado foi destinado aos acionistas, em 2019, o percentual
caiu para 3,1% e, segundo Notas Explicativas da empresa, o valor destinado aos
acionistas corresponde no minimo a 30% sobre o lucro anual, assim sendo, a queda
teve relacao direta com o lucro da empresa, e, em 2020, 5,88% foram destinados aos
acionistas.

A Riqueza Retida, em 2018, apresentou o indice de 13,7% do valor adicionado
destinado ao lucro retido, em 2019 uma queda para 5,8% e em 2020 uma recuperacao
ficando retidos de lucros na empresa o equivalente a 12,1% do valor adicionado.

Sobre os impactos da pandemia, em Relatério da Administragcdo a Companhia
descreve ambientes econdmicos com diversas adversidades, limitando muitos setores
da economia como servicos, producdo e entrega. Ressaltou também a eficiéncia
operacional e estratégica para atender seus diferentes mercados conforme as
demandas foram normalizando, ndo conseguindo alcancar as receitas dos periodos

anteriores, porém apresentou o maior resultado em valor adicionado dos periodos.
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Assim, apresentou-se as analises das dez empresas de capital aberto de 2020,
de acordo com a Revista Exame, e no préoximo capitulo apresentam-se as

consideracoes finais.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Tendo em vista o cenario pandémico que caracterizou o ano de 2020, o objetivo
do estudo foi buscar compreensédo dos impactos da pandemia na capacidade de
geracao e distribuicdo da riqueza das organizacdes que fizeram parte da amostra.
Para tanto, analisou-se a DVA, demonstracao que tornou-se obrigatéria com a Lei n.
11.638/07 pelas empresas de capital aberto, e que evidencia informacdes néo
somente pelo ponto de vista econdmico, mas também o ponto de vista social, pois ndo
demonstra apenas os lucros da empresa e sim apresenta a riqueza gerada e
distribuida aos seus agentes, empregados, governo, financiadores e acionistas.

Segundo Silva (2017), com as analises da DVAs é possivel acompanhar as
evolucbes dos elementos geradores de riqgueza, assim como, também avaliar a
participacédo de cada agente na geracéo e distribuicdo da riqueza.

A partir da analise da DVA verificou-se que das dez empresas analisadas todas,
sem excecao, relataram dificuldades enfrentadas pela pandemia Covid-19, impactos
gue puderam ser notados nos resultados, e nos relatos das empresas.

Inicialmente, analisando-se as receitas geradas, que sao o ponto de partida
para a elaboracdo da DVA, observou-se que do total da amostra, sete empresas
apresentaram aumento das receitas nos periodos analisados, sendo elas: JBS, Vale,
Vibra, Carrefour, Marfrig, Ambev e BRF. As empresas Petrobras e Raizen cresceram
em 2019 em relacédo a 2018, e em 2020 apresentaram queda nas receitas. A Gerdau
teve queda de receitas em 2019 em comparacdo a 2018, e em 2020 apresentou
crescimento.

Adicionalmente, das dez empresas estudadas, apenas quatro conseguiram
aumentar seu valor adicionado ao longo dos trés periodos, JBS, Vibra, e BRF do setor
de alimentos e a Ambev no setor de bebidas. Os crescimentos devem-se as mudancas
rapidas de estratégias, otimizacdo de plataformas de e-commerce e as exportacées
com a alta do dolar frente ao real, conforme relato das companhias.

Parte das companhias evidenciaram uma reduc¢éo do valor adicionado em 2019
em comparacao a 2018 e voltaram a aumentar em 2020, sendo elas: o Carrefour, que
justificou o crescimento das vendas principalmente com o langcamento de uma
plataforma e-commerce facilitando assim as compras para os clientes; a Marfrig, que
conquistou recordes nos resultados gragas ao aquecimento do setor das proteinas,

tendo a China o principal destino em 2020; a Gerdau, que apesar dos impactos da



78

pandemia conseguiu se recuperar; e a Vale, que em 2019 foi abalada pelo rompimento
da barragem em Brumadinho e conseguiu uma recuperagdo em 2020, apesar de
todas as adversidades da pandemia.

A Petrobras apresentou uma diminui¢éo de valor adicionado nos trés periodos
consecutivos, justificadas, dentre outros motivos, pela redugéo de vendas devido as
restricbes impostas pela pandemia. E, a Companhia Raizen, por sua vez, aumentou
o valor adicionado de 2018 a 2019, seguido de uma queda em 2020 decorrente da
pandemia, impactada principalmente pela reducao das vendas no setor da aviacao.

No que diz respeito a distribuicdo do valor adicionado, verifica-se que do total
das amostras analisadas, nas empresas Petrobras, Vibra, Carrefour, Ambev e Raizen,
a metade da amostra analisada, o Governo foi 0 grupo mais privilegiado na distribuicéo
do valor adicionado, recebendo a maior parcela das riquezas por elas geradas. Em
estudo realizado por Santos (2007), em analise das DVAs de empresas cadastradas
no Fipecafi de 1997 a 2001, verificou-se também que a maior parcela foi destinada ao
governo na maioria das empresas dentro da amostra analisada. Cunha, Ribeiro e
Santos (2011), em estudo apresentado, ja haviam verificado essa tendéncia, onde de
guatro periodos analisados, em uma amostra de 416 empresas, o0 Governo ficou com
a maior parte do valor adicionado gerado pelas empresas, em dois dos quatro
periodos.

Nas empresas JBS e BRF, do setor de alimentos néo ciclicos, e Gerdau, do
setor siderurgico, empregados foi o grupo mais privilegiado na distribuicdo do valor
adicionado, recebendo a maior parcela nos trés periodos analisados. Esta tendéncia
no setor nao ciclico pode ser notada em estudo anterior dos autores Follmann, Paiva
e Soares (2015), onde analisaram a distribuicdo de valor adicionado por setor de
atuacdo que compunham o segmento Novo Mercado do Setor de Governanca
Corporativa da BM&F Bovespa, nos anos de 2008 e 2009, e verificaram que no setor
de consumo néo ciclico o item Pessoal foi 0 mais representativo em ambos os
exercicios.

A empresa Vale foi a Unica da amostra que apresentou a maior parcela do valor
adicionado destinada ao item Remuneracédo de Capital de Terceiros, em ambos 0s
periodos deste estudo. O mesmo foi apresentado no estudo de Follmann, Paiva e
Soares (2015), no qual o setor dos materiais basicos, setor ao qual a Vale pertence,
havia destinado a maior parcela da riqueza para a Remuneracdo de Capitais de

Terceiros, evidenciando certa dependéncia destes recursos.
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A Marfrig, pertencente ao mesmo setor que as empresas JBS e BRF,
apresentou, nos periodos de 2018 e 2019, maior dependéncia de terceiros, sendo que
a maior parcela do valor adicionado foi destinada para a Remuneracéo de Capitais de
Terceiros, ja em 2020, seguiu a tendéncia das demais empresas do setor que fazem
parte da amostra, tendo a maior parcela do valor adicionado destinada ao Pessoal.

Ainda, no que diz respeito a distribuicdo do valor adicionado, verifica-se a
Remuneracao de Capitais Proprios, como o pagamento de dividendos aos sécios e 0
valor do lucro retido, foi o grupo menos favorecido nos periodos analisados na
distribuicdo das riquezas das empresas.

Assim, tendo em vista as informacdes apresentadas, conclui-se que, com
relacdo as empresas estudadas, em linhas gerais, a pandemia ndo impactou a
geracdo de riqueza negativamente, sendo que 8 das 10 empresas analisadas
apresentou aumento de riquezas em 2020. A distribuicdo da riqueza, por sua vez, ndo
sofreu impactos, pois nao se observou diferengas nas tendéncias de distribuicdo das
riquezas nas empresas.

Por fim, o estudo sugere estudos futuros das analises das demonstracdes do
valor adicionado dos exercicios posteriores a 2020, para verificar os impactos da
pandemia nos anos seguintes, considerando que a pandemia ainda perdurou ao longo

de 2021 e seus efeitos podem ser de longo prazo.
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01/01/2018 01/01/2019 01/01/2020
Conta Descri¢ao a a a

31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020
7.01 Receitas 451.024.000 533.944.000 400.699.000
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 405.858.000 460.236.000 352.660.000
7.01.02 Outras Receitas 10.858.000 42.151.000 17.424.000
7.01.03 Receitas refs. a Construcédo de Ativos Proprios 34.590.000 31.932.000 31.337.000
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagao Duvidosa -282.000 -375.000 -722.000
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -165.632.000 -207.413.000 -169.310.000
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -76.145.000 -108.662.000 -34.523.000
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -54.090.000 -57.430.000 -75.042.000
7.02.03 Perda/Recuperacgédo de Valores Ativos -7.689.000 -11.630.000 -34.259.000
7.02.04 Outros -27.708.000 -29.691.000 -25.486.000
7.02.04.01 Créditos Fiscais sobre Insumos adquiridos de terceiros -26.113.000 -29.623.000 -23.968.000
7.02.04.02 Ajuste a valor de mercado dos estoques -1.595.000 -68.000 -1.518.000
7.02.04.03 Baixa de gastos adicionais capitalizados indevidamente
7.03 Valor Adicionado Bruto 285.392.000 326.531.000 231.389.000
7.04 Retencgdes -43.229.000 -63.514.000  -63.349.000
7.04.01 Depreciacdo, Amortizacéo e Exaustéo -43.229.000 -63.514.000 -63.349.000
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 242.163.000 263.017.000 168.040.000
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 38.934.000 7.870.000 17.557.000
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 1.920.000 547.000 -3.272.000
7.06.02 Receitas Financeiras 8.713.000 6.127.000 2.821.000
7.06.03 Outros 28.301.000 1.196.000 18.008.000
7.06.03.01 Aluguéis, royalties e outros 827.000 1.196.000 1.244.000
7.06.03.02 Valor adicionado total a distribuir das opera¢6es descontinuadas 27.474.000
7.06.03.03 Recuperacéo de PIS e Cofins - Exclusédo de ICMS da base de célculo 0 16.764.000
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 281.097.000 270.887.000 185.597.000
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 281.097.000 270.887.000 185.597.000
7.08.01 Pessoal 30.624.000 32.947.000 21.861.000
7.08.01.01 Remuneracao Direta 18.507.000 19.756.000 17.932.000
7.08.01.02 Beneficios 10.957.000 11.909.000 2.779.000
7.08.01.03 F.G.T.S. 1.160.000 1.282.000 1.150.000
7.08.01.04 Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 132.813.000 145.551.000 86.784.000
7.08.02.01 Federais 101.081.000 104.581.000 61.494.000
7.08.02.02 Estaduais 31.025.000 40.267.000 24.474.000
7.08.02.03 Municipais 707.000 703.000 816.000
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 66.681.000 51.419.000 70.706.000
7.08.03.01 Juros 38.783.000 45.327.000 66.088.000
7.08.03.02  Aluguéis 27.898.000 6.092.000 4.618.000
7.08.03.03 Outras
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios 23.505.000 40.970.000 6.246.000
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio 6.068.000 8.875.000 0
7.08.04.02 Dividendos 153.000 1.807.000 5.711.000
7.08.04.03  Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 16.365.000 29.455.000 1.397.000
7.08.04.04 Part. N&o Controladores nos Lucros Retidos 919.000 833.000 -862.000
7.08.05 Outros 27.474.000
7.08.05.01 Valor adicionado total a distribuido das operacdes descontinuadas 27.474.000
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Conta Descrig&o 01/01;2018 01/01;2019 01/0142020
31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020

7.01 Receitas 183.099.041 206.619.750 272.880.840
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 183.378.719 206.579.928 272.830.267
7.01.02 Outras Receitas -39.900 110.545 83.746
7.01.03 Receitas refs. a Construcao de Ativos Préprios
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa -239.778 -70.723 -33.173
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -143.383.110 -158.253.641 -206.565.682
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -113.285.156  -123.601.768  -159.456.161
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -30.097.954 -34.651.873 -47.109.521
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos
7.02.04 Outros
7.03 Valor Adicionado Bruto 39.715.931 48.366.109 66.315.158
7.04 Retencbes -4.804.977 -6.313.062 -7.837.405
7.04.01 Depreciagdo, Amortizacéo e Exaustéo -4.804.977 -6.313.062 -7.837.405
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 34.910.954 42.053.047 58.477.753
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 1.372.218 2.373.055 3.672.243
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 26.455 34.166 53.479
7.06.02 Receitas Financeiras 1.404.446 2.081.827 3.557.443
7.06.03 Outros -58.683 257.062 61.321
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 36.283.172 44.426.102 62.149.996
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 36.283.172 44.426.102 62.149.996
7.08.01 Pessoal 21.923.900 25.244.604 34.884.002
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 18.396.302 20.822.119 29.110.185
7.08.01.02  Beneficios 3.246.969 4.111.985 5.434.820
7.08.01.03 F.G.T.S. 280.629 310.500 338.997
7.08.01.04  Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 3.209.784 3.752.686 5.718.112
7.08.02.01 Federais 1.772.723 1.798.515 3.886.021
7.08.02.02  Estaduais 1.419.239 1.934.237 1.811.687
7.08.02.03  Municipais 17.822 19.934 20.404
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 10.939.372 8.963.958 16.892.933
7.08.03.01  Juros 9.331.121 7.488.102 15.383.830
7.08.03.02  Aluguéis 948.907 432.428 514.168
7.08.03.03  Outras 659.344 1.043.428 994.935
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios 210.116 6.464.854 4.654.949
7.08.04.01  Juros sobre o Capital Préprio
7.08.04.02  Dividendos 5.984 1.441.238 1.092.099
7.08.04.03  Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 19.215 4.627.130 3.506.212
7.08.04.04  Part. Nao Controladores nos Lucros Retidos 184.917 396.486 56.638

7.08.05

QOutros
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Conta Descricao 01/01/2020 01/01/2019 01/01/2018
a a a
31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018
7.01 Receitas 218.273.377  157.290.467  156.237.865
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 210.108.038  149.982.366  136.004.550
7.01.02 Outras Receitas 2.101.389 724.415 7.613.618
7.01.02.01 Resultado na realizacao de ativos
7.01.02.02 Outras 7.613.618
7.01.03 Receitas refs. a Construcéo de Ativos Préprios 6.063.950 6.583.686 12.619.697
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -125.482.384  -120.295.067  -76.178.584
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -28.249.790 -22.780.562 -23.238.204
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -40.000.226 -36.473.929  -39.242.637
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos -11.818.792 -20.762.371 -3.523.458
7.02.04 Outros -45.413.576 -40.278.205 -10.174.285
7.02.04.01 Evento Brumadinho -27.015.610 -28.817.722 0
7.02.04.02 Outros -18.397.966 -11.460.483  -10.174.285
7.03 Valor Adicionado Bruto 92.790.993 36.995.400 80.059.281
7.04 Retencgdes -16.679.216 -14.750.733  -12.238.935
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagédo e Exaustao -16.679.216 -14.750.733 -12.238.935
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 76.111.777 22.244.667 67.820.346
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 764.621 820.808 2.370.298
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -5.435.930 -2.683.903 -693.486
7.06.02 Receitas Financeiras 6.200.551 3.504.711 3.005.295
7.06.03 Outros 58.489
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 76.876.398 23.065.475 70.190.644
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 76.876.398 23.065.475 70.190.644
7.08.01 Pessoal 9.336.054 8.182.391 9.367.395
7.08.01.01 Remuneracéo Direta
7.08.01.02 Beneficios
7.08.01.03 F.G.T.S.
7.08.01.04 Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cdes 12.042.219 4.540.700 10.576.066
7.08.02.01 Federais
7.08.02.02 Estaduais
7.08.02.03 Municipais
7.08.03 Remunerac¢éo de Capitais de Terceiros 30.595.784 19.038.424 24.414.926
7.08.03.01 Juros 29.979.147 16.702.164 20.905.263
7.08.03.02 Aluguéis
7.08.03.03 Outras 616.637 2.336.260 3.509.663
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios 24.902.341 -8.696.040 25.773.768
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio
7.08.04.02 Dividendos
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 26.712.713 -6.671.445 25.656.526
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos -1.810.372 -2.024.595 117.242
7.08.05 Outros 0 0 58.489




APENDICE D - DVA VIBRA ENERGIA S.A.

Conta Descricdo 01/01/2018 01/01/2019  01/01/2020
31/126;2018 31/126;2019 31/126/12020

7.01 Receitas 121.330.000 119.333.000 103.851.000
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 121.038.000 118.965.000 103.473.000
7.01.02 Outras Receitas
7.01.03 Receitas refs. a Construcéo de Ativos Préprios 334.000 447.000 457.000
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa -42.000 -79.000 -79.000
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -96.663.000 -96.379.000 -82.162.000
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -91.374.000 -89.219.000 -76.979.000
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -1.807.000 -3.242.000 -1.753.000
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos
7.02.04 Outros -3.482.000 -3.918.000 -3.430.000
7.02.04.01  Créditos Fiscais sobre Insumos adquiridos de terceiros -3.482.000 -3.918.000  -3.430.000
7.03 Valor Adicionado Bruto 24.667.000 22.954.000 21.689.000
7.04 Retencbes -417.000 -528.000 -537.000
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagédo e Exaustao -417.000 -528.000 -537.000
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 24.250.000 22.426.000 21.152.000
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 3.395.000 3.044.000 1.420.000
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -1.000 2.000 9.000
7.06.02 Receitas Financeiras 3.131.000 2.790.000 1.176.000
7.06.03 Outros 265.000 252.000 235.000
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 27.645.000 25.470.000 22.572.000
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 27.645.000 25.470.000 22.572.000
7.08.01 Pessoal 1.666.000 2.048.000 -1.026.000
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 917.000 970.000 517.000
7.08.01.02  Beneficios 689.000 951.000 -1.595.000
7.08.01.03 F.G.T.S. 60.000 127.000 52.000
7.08.01.04  Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 21.710.000 20.233.000 18.641.000
7.08.02.01 Federais 2.479.000 2.011.000 2.171.000
7.08.02.02  Estaduais 19.206.000 18.190.000 16.443.000
7.08.02.03  Municipais 25.000 32.000 27.000
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 1.076.000 978.000 1.052.000
7.08.03.01  Juros 720.000 809.000 926.000
7.08.03.02  Aluguéis 356.000 169.000 126.000
7.08.03.03  Outras
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios 3.193.000 2.211.000 3.905.000
7.08.04.01  Juros sobre o Capital Proprio 564.000 540.000 498.000
7.08.04.02  Dividendos 270.000 50.000 499.000
7.08.04.03  Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 2.359.000 1.621.000 2.908.000
7.08.04.04  Part. N&o Controladores nos Lucros Retidos

7.08.05

QOutros
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APENDICE E - DVA CARREFOUR BR- ATACADAO S.A.

01/01/2018 01/01/2019 01/01/2020
Conta Descricao a a a

31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020
7.01 Receitas 59.669.000 66.035.000 78.543.000
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 59.573.000 65.983.000 78.657.000
7.01.02 Outras Receitas 109.000 70.000 31.000
7.01.03 Receitas refs. a Construcéo de Ativos Préprios
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa -13.000 -18.000 -145.000
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -48.965.000  -56.148.000 -65.667.000
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -44.912.000  -51.075.000  -61.380.000
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -3.929.000 -5.023.000 -4.145.000
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos -124.000 -50.000 -142.000
7.02.04 Outros
7.03 Valor Adicionado Bruto 10.704.000 9.887.000 12.876.000
7.04 Retencgoes -774.000 -1.073.000 -1.092.000
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagé@o e Exaustédo -774.000 -1.073.000 -1.092.000
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 9.930.000 8.814.000 11.784.000
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 212.000 157.000 940.000
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -1.000 -1.000 -8.000
7.06.02 Receitas Financeiras 213.000 158.000 948.000
7.06.03 Outros
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 10.142.000 8.971.000 12.724.000
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 10.142.000 8.971.000 12.724.000
7.08.01 Pessoal 3.121.000 3.380.000 3.804.000
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 2.472.000 2.684.000 3.111.000
7.08.01.02 Beneficios 484.000 517.000 525.000
7.08.01.03 F.G.T.S. 165.000 179.000 168.000
7.08.01.04 Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 4.296.000 3.536.000 4.454.000
7.08.02.01 Federais 2.562.000 2.182.000 3.282.000
7.08.02.02 Estaduais 1.529.000 1.146.000 984.000
7.08.02.03 Municipais 205.000 208.000 188.000
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 862.000 727.000 1.622.000
7.08.03.01 Juros 598.000 653.000 1.543.000
7.08.03.02 Aluguéis 264.000 74.000 79.000
7.08.03.03 Outras
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios 1.863.000 1.328.000 2.844.000
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio
7.08.04.02 Dividendos 438.000 508.000 482.000
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 1.280.000 543.000 2.189.000
7.08.04.04 Part. Nao Controladores nos Lucros Retidos 145.000 277.000 173.000

7.08.05

QOutros

87



APENDICE F - DVA MARFRIG GLOBAL FOODS S.A.

Conta Descri¢éo 01/01/2018  01/01/2019  01/01/2020
31/126/12018 31/126;2019 31/126;2020

7.01 Receitas 35.649.644  49.744.936 68.573.563
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 30.413.051  49.630.368 68.551.925
7.01.02 Outras Receitas 5.233.149 123.741 28.034
7.01.03 Receitas refs. a Construcao de Ativos Préprios
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa 3.444 -9.173 -6.396
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -26.107.693 -40.466.443  -52.395.389
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -21.421.039 -33.856.203 -46.325.199
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -4.686.654  -6.610.240 -6.070.190
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos
7.02.04 Outros
7.03 Valor Adicionado Bruto 9.541.951 9.278.493 16.178.174
7.04 Retencbes -653.165 -1.197.515 -1.393.607
7.04.01 Depreciagdo, Amortizacéo e Exaustédo -653.165 -1.197.515 -1.393.607
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 8.888.786 8.080.978 14.784.567
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 2.005.730 2.113.168 3.091.324
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 0 0 -656
7.06.02 Receitas Financeiras 1.991.709 2.113.170 3.091.980
7.06.03 Outros 14.021 -2 0
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 10.894.516  10.194.146 17.875.891
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 10.894.516  10.194.146 17.875.891
7.08.01 Pessoal 2.489.589 3.995.282 6.240.627
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 2.334.719 3.820.874 6.055.240
7.08.01.02 Beneficios 116.413 133.590 147.523
7.08.01.03 F.G.T.S. 38.457 40.818 37.864
7.08.01.04 Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 1.840.544 327.616 1.092.830
7.08.02.01 Federais 1.538.442 -77.983 749.095
7.08.02.02 Estaduais 296.498 401.478 338.787
7.08.02.03 Municipais 5.604 4.121 4.948
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 4.410.413 4.289.009 6.011.582
7.08.03.01  Juros 4.300.675 4.172.896 5.817.548
7.08.03.02  Aluguéis 96.323 155.277 194.034
7.08.03.03  Outras 13.415 -39.164
7.08.04 Remuneracéo de Capitais Préprios 2.153.970 1.582.239 4.530.852
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio
7.08.04.02 Dividendos
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 1.395.260 218.088 3.301.755
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos 758.710 1.364.151 1.229.097

7.08.05

Outros
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APENDICE G - DVA AMBEV S.A.

Conta Descrigao 01/01/2018  01/01/2019  01/01/2020
31/126;2018 31/126;2019 31/126/12020

7.01 Receitas 76.976.596  79.589.129 90.116.499
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 76.727.601  79.473.627 88.156.331
7.01.02 Outras Receitas 298.778 154.993 2.063.125
7.01.03 Receitas refs. a Construcao de Ativos Préprios

7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa -49.783 -39.491 -102.957
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -28.097.877  -31.166.492 -38.610.116
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -18.947.213  -21.981.152 -27.651.734
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -8.971.154 -9.032.294  -10.771.829
7.02.03 Perda/Recuperacgédo de Valores Ativos -179.510 -153.046 -186.553
7.02.04 Outros

7.03 Valor Adicionado Bruto 48.878.719  48.422.637 51.506.383
7.04 Retencgdes -4.268.919 -4.522.182 -4.980.797
7.04.01 Depreciagdo, Amortizacéo e Exaustéo -4.268.919 -4.522.182 -4.980.797
7.04.02 Outras

7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 44.609.800  43.900.455 46.525.586
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 300.306 1.271.636 2.403.512
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 1.040 -22.310 -43.284
7.06.02 Receitas Financeiras 653.893 1.638.866 2.996.019
7.06.03 Outros -354.627 -344.920 -549.223
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 44.910.106 45.172.091 48.929.098
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 44.910.106 45.172.091 48.929.098
7.08.01 Pessoal 4.464.939 4.831.364 5.446.674
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 3.949.345 4.323.359 4.907.312
7.08.01.02 Beneficios 248.894 229.362 251.803
7.08.01.03 F.G.T.S. 118.113 123.043 125.058
7.08.01.04 Outros 148.587 155.600 162.501
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 24.684.634  23.388.888 26.530.709
7.08.02.01 Federais 9.606.260 8.034.601 10.168.026
7.08.02.02 Estaduais 15.049.487  15.323.893 16.329.747
7.08.02.03 Municipais 28.887 30.394 32.936
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 4.412.823 4.763.507 5.219.806
7.08.03.01 Juros 4.346.567 4.546.350 5.095.429
7.08.03.02 Aluguéis 66.256 217.157 124.377
7.08.03.03 Outras

7.08.04 Remuneracéo de Capitais Préprios 11.347.710 12.188.332 11.731.909
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio 5.030.507 7.717.420 6.509.499
7.08.04.02 Dividendos 2.515.101 0 1.206.868
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 3.449.353 4.062.545 3.663.027
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos 352.749 408.367 352.515

7.08.05

Outros
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APENDICE H - DVA RAIZEN S.A.

90

L 01/04/2020
Conta Descri¢do 01/04/2018  01/04/2019 a
a a
31/03/2019 31/03/2020 31/03/2021

7.01 Receitas 96.917.878 110.000.168 94.325.617
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 96.611.372 108.416.857 93.977.506
7.01.02 Outras Receitas 315.064 1.540.799 325.498
7.01.03 Receitas refs. a Construcao de Ativos Préprios
7.01.04 Provisado/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa -8.558 42.512 22.613
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -86.057.868 -97.556.016 86.162.199
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -84.774.312 -95.305.483 84.794.410
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -1.605.712 -1.941.591 -1.474.219
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos
7.02.04 Outros 322.156 -308.942 106.430
7.02.04.01 Mudanca no valor justo dos estoques — Hedge de valor justo 244,942 -234.927 20.937
7.02.04.02 Outros 77.214 -74.015 85.493
7.03 Valor Adicionado Bruto 10.860.010 12.444.152 8.163.418
7.04 Retencbes -987.575 -823.748 -226.881
7.04.01 Depreciacdo, Amortizacéo e Exaustéo -987.575 -823.748 -226.881
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 9.872.435 11.620.404  7.936.537
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 2.639.821 4.742.485 1.742.510
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -90.778 5.416 0
7.06.02 Receitas Financeiras 309.155 311.438 230.577
7.06.03 Outros 2.340.444 4.425.631 1.511.933
7.06.03.01 Ganho com variagfes cambiais 667.608 446.197 279.263
7.06.03.02 Ganho em operac¢des com derivativos 1.617.824 3.705.975 952.509
7.06.03.03 Outros valores recebidos em transferéncia 55.012 273.459 280.161
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 12.512.256  16.362.889  9.679.047
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 12.512.256  16.362.889  9.679.047
7.08.01 Pessoal 784.538 566.530 459.866
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 690.155 483.664 374.641
7.08.01.02 Beneficios 77.487 64.537 67.190
7.08.01.03 F.G.T.S. 16.896 18.329 18.035
7.08.01.04 Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicbes 7.725.352 8.529.305 5.598.206
7.08.02.01 Federais 6.265.959 6.476.587 3.595.793
7.08.02.02 Estaduais 1.454.250 2.049.817 1.998.774
7.08.02.03 Municipais 5.143 2.901 3.639
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 2.963.022 5.166.170 1.912.954
7.08.03.01 Juros 393.597 838.930 664.686
7.08.03.02 Aluguéis
7.08.03.03 Outras 2.569.425 4.327.240 1.248.268
7.08.03.03.01 Despesas financeiras
7.08.03.03.02 Perda com variagdes cambiais 1.870.238 3.857.341 989.934
7.08.03.03.03 Perda em opera¢cBes com derivativos 699.187 469.899 209.094
7.08.03.03.04 Outros 0 0 49.240
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios 1.039.344 2.100.884 1.708.021
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio 147.219 151.464 192.400
7.08.04.02 Dividendos 12.261 1.348.069 1.138.098
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 847.541 556.559 323.768
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos 32.323 44.792 53.755

7.08.05

Outros




APENDICE | - DVA BRF S.A.

Conta Descricao 01/01/2018 01/01/2019 01/01/2020
31/126/12018 31/126;2019 31/12272020

7.01 Receitas 34.250.445  38.128.568 44.209.570
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 33.644.611  37.055.006 43.503.289
7.01.02 Outras Receitas 61.741 701.414 30.222
7.01.03 Receitas refs. a Construcao de Ativos Préprios 585.386 367.148 778.151
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa -41.293 5.000 -102.092
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -23.574.128 -23.429.604  -28.454.248
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -20.160.093 -19.854.190 -23.866.153
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -3.602.958  -3.645.362 -4.580.547
7.02.03 Perda/Recuperacgédo de Valores Ativos 188.923 69.948 -7.548
7.02.04 Outros
7.03 Valor Adicionado Bruto 10.676.317  14.698.964 15.755.322
7.04 Retencdes -1.747.201 -2.301.278 -2.394.378
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagé@o e Exaustédo -1.747.201 -2.301.278 -2.394.378
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 8.929.116 12.397.686 13.360.944
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 1.671.943 1.302.068 419.506
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 17.715 -1.737 0
7.06.02 Receitas Financeiras 1.649.632 1.304.187 420.757
7.06.03 Outros 4.596 -382 -1.251
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 10.601.059  13.699.754 13.780.450
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 10.601.059 13.699.754 13.780.450
7.08.01 Pessoal 4.794.575 5.243.091 5.784.055
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 3.609.390 4.000.266 4.195.249
7.08.01.02  Beneficios 945.236 998.014 1.321.332
7.08.01.03 F.G.T.S. 239.949 244.811 267.474
7.08.01.04 Outros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 3.530.040 3.893.274 4.236.084
7.08.02.01  Federais 1.498.010 1.705.214 1.543.491
7.08.02.02  Estaduais 1.994.580 2.142.966 2.643.201
7.08.02.03  Municipais 37.450 45.094 49.392
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 4.390.950 3.350.128 2.370.242
7.08.03.01  Juros 3.910.718 3.188.793 2.141.428
7.08.03.02  Aluguéis 480.232 161.335 228.814
7.08.03.03 Outras
7.08.04 Remuneragédo de Capitais Proprios -2.114.506 1.213.261 1.390.069
7.08.04.01  Juros sobre o Capital Proprio
7.08.04.02 Dividendos
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -2.114.968 1.202.240 1.383.564
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos 462 11.021 6.505

7.08.05

Outros
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Conta Descri¢ao 01/01/2018  01/01/2019 01/01/2020
a a a
31/12/2018  31/12/2019 31/12/2020
7.01 Receitas 51.729.483  45.855.313 51.593.037
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 50.539.966  44.105.081 49.981.769
7.01.02 Outras Receitas
7.01.03 Receitas refs. & Construcdo de Ativos Proprios 1.771.276 1.675.400
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagdo Duvidosa 1.218.933 -21.044 -64.132
-29.416
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -38.728.740 -33.836.341  -36.274.028
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -32.996.736  -30.023.777  -31.181.493
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -5.317.497 -3.812.564 -4.680.610
7.02.03 Perda/Recuperagédo de Valores Ativos 0 -411.925
7.02.04 Outros -414.507
-414.507
7.03 Valor Adicionado Bruto 13.000.743  12.018.972 15.319.009
7.04 Retencbes -1.891.814 -2.074.295 -2.441.835
7.04.01 Depreciagdo, Amortizagéo e Exaustéo -1.891.814 -2.074.295 -2.441.835
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 11.108.929 9.944.677 12.877.174
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 232.744 225.953 365.001
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 10.141 -17.050 152.569
7.06.02 Receitas Financeiras 204.000 223.213 194.092
7.06.03 Outros 18.603 19.790 18.340
7.06.03.01 Receitas de aluguel 18.603 19.790 18.340
7.06.03.02 Outros
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 11.341.673 10.170.630 13.242.175
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 11.341.673 10.170.630 13.242.175
7.08.01 Pessoal 5.043.856 4.517.403 5.216.144
7.08.01.01 Remuneragéo Direta 3.776.070 3.404.939 3.804.114
7.08.01.02 Beneficios 878.190 835.124 992.145
7.08.01.03 F.G.T.S.
7.08.01.04 Outros 389.596 277.340 419.885
7.08.01.04.02 Outros 277.340 419.885
389.596
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicbes 1.853.641 2.679.237 3.720.556
7.08.02.01 Federais 767.014 1.414.864 2.283.819
7.08.02.02 Estaduais 910.731 1.106.617 1.236.130
7.08.02.03 Municipais 175.896 157.756 200.607
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 2.888.157 2.076.047 2.697.083
7.08.03.01 Juros
7.08.03.02 Aluguéis
7.08.03.03 Outras 2.888.157 2.076.047 2.697.083
7.08.03.03.01 Financiadores 2.117.794 1.757.103 1.917.421
7.08.03.03.02 Acionistas 770.363 318.944 779.662
7.08.04 Remuneracéo de Capitais Préprios 1.556.019 897.943 1.608.392
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio
7.08.04.02 Dividendos
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 1.556.019 897.943 1.608.392
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos
7.08.05 Outros
7.08.05.01 Absorcédo de Prejuizos




