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RESUMO

O presente estudo teve como objetivo geral identificar o valor adicionado e de que
forma as empresas do segmento Bovespa Mais da B3 S.A. distribuem o valor adicionado para
0s segmentos de pessoal, governos, remuneracdo dos capitais de terceiros e proprios. Este
estudo caracterizou-se uma pesquisa descritiva de carater documental abordando o problema
de maneira quantitativa, foram coletados os dados das empresas do segmento Bovespa Mais da
B3 S.A. Sendo a mostra composta por 13 empresas distribuidas em 8 setores de atuacdo, 0s
principais resultados evidenciaram que o setor que mais gerou riqueza foi o de Tecnologia da
Informacao e o setor que mais distribuiu riqueza foi o de bens industriais, 0 segmento que mais
teve distribuigéo de riqueza em relacdo aos setores foi o de pessoal. O estudo analisou 0s anos
de 2018,2019 e 2020 e evidenciou as empresas que distribuiram mais e menos riqueza. O setor
gue mais gerou riqueza foi o de tecnologia da informacéo, e 0 que mais distribuiu riqueza foi o
de bens industriais, e que o grupo que mais recebeu riqueza foi a remuneracdo do capital
proprio. O estudo evidenciou que a DV A ndo serve apenas para 0s gestores, mas também para
a sociedade em geral, deste modo os investidores poderdo analisar se essas empresas estao
retribuindo a sociedade que a acolhe todos os recursos utilizados pela empresa.Para estudos
futuros, sugere-se analisar outros niveis de governanca da Bovespa, outros setores de atuagédo

em periodos diferentes.

Palavras-chave: Demonstracdo do valor adicionado (DVA). Bovespa Mais. Distribuicdo de

riqueza.



Abstract

The present study aimed to identify the added value and how companies in the Bovespa
More segment of B3 S.A. distribute the added value to the personnel, government, remuneration
of third-party and own capital segments. This study was characterized as a descriptive
documental research addressing the problem in a quantitative way, data were collected from
companies in the Bovespa More segment of B3 SA. The sample is composed of 13 companies
distributed in 8 sectors, the main results showed that the sector that generated the most wealth
was Information Technology and the sector that most distributed wealth was industrial goods,
the segment that had the most wealth distribution in relation to the sectors was personnel. The
study analyzed the years 2018, 2019 and 2020 and highlighted the companies that distributed
more and less wealth. The sector that generated the most wealth was information technology,
and the one that distributed the most wealth was industrial goods, and the group that most
received wealth was the return on equity. The study showed that the DVA is not only for
managers, but also for society in general, thus investors will be able to analyze whether these
companies are giving back to the society that hosts them for all the resources used by the
company. if analyzing other levels of governance at Bovespa, other sectors of activity in

different periods.

Keywords: Statement of value added, Bovespa More, Wealth distribution
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1 INTRODUCAO

As empresas sdo formadas com o objetivo de produzir bens e servigos, com o intuito
de gerar lucro, porém com a competitividade do mercado e a crescente preocupa¢do com as
questdes sociais surge o papel do balanco social para levar informagGes a sociedade. O amparo
da demonstracdo do valor adicionado torna as agOes das organizagfes mais transparentes e
compromissadas com a responsabilidade social. (RODRIGUES, 2010).

A demonstracdo do valor adicionado possibilita a analise dos beneficios que as
empresas trazem, demonstrando a forma como sua riqueza foi gerada e, posteriormente,
distribuida para a sociedade. “A DV A tem por objetivo demonstrar a riqueza econdmica gerada
pelas atividades da empresa resultante do esfor¢o coletivo e de sua distribuicdo entre os
elementos que contribuiram para a sua criagio” (IUDICIBUS, et al., 2010, p.581). Assim, a
DVA presta informacgdes a todos os agentes interessados, tais como, empregados, clientes,
fornecedores, financiadores e governo. (HOSSER et al, 2020).

Segundo De Luca (1998, p. 28), “a Demonstragao do Valor Adicionado é um conjunto
de informag@es de natureza econdmica. E um relatdrio contabil que visa demonstrar o valor da
riqueza gerada pela empresa e a distribuicdo para os elementos que contribuiram para sua
geracao”. Deste modo a riqueza € distribuida para a sociedade através do Pessoal; Impostos,
taxas e Contribuicdes; Remuneracdo de Capital de Terceiros e Remuneracgéo de Capital Proprio.

A DVA também tem o papel de discriminar o quanto as empresas agregam valor a
economia do local onde estdo inseridas, tendo em vista que as empresas utilizam recursos
humanos, fisicos e tecnoldgicos, esses provedores de recursos tém que ser remunerados, e €
através da distribuicdo que € evidenciado o quanto de riqueza fica para cada membro da
sociedade. (FREGONESI,2009).

Com a publicacdo da Lei n. 11.638 em 28 de dezembro de 2007, que alterou e revogou
dispositivos da Lei n. 6.404 de 1976, tornou se obrigatéria a publicacdo da demonstracdo do
valor adicionado, e com a medida provisoria n® 449/09, convertida na lei 11.941/09 com novos
conceitos, métodos e critérios contabeis e fiscais com o intuito de padronizar as normas
contabeis aos padrdes internacionais de contabilidade. Assim a elaboracdo da DVA devera ter
como base as orientacdes e as estruturas propostas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
- CPC 09, de 2008.
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A DVA também tem o papel de discriminar o quanto as empresas agregam valor a
economia do local onde estdo inseridas, tendo em vista que as empresas utilizam recursos
humanos, fisicos e tecnoldgicos, esses provedores de recursos tém que ser remunerados, e €
através da distribuicdo que é evidenciado o quanto de riqueza fica para cada membro da
sociedade. (FREGONESI,2009).

Com o fomento da divulgacdo da DVA, alguns estudos tém sido elaborados com a
finalidade de analisar esse tema no Brasil, entre eles (Hosser, Ferreira, Soares, Karnopp, 2020;
Kloppel, Schnorrenberger, Lunkes, 2013; Morch ,2008) analisaram como ocorre a geragéo e a
distribuicdo do valor adicionado em empresas de variados setores de atuacao.

O presente estudo diferencia se em relacéo aos estudos anteriores, ao analisar empresas
do segmento Bovespa Mais, que tem como objetivo acessar o mercado de capitais de forma
gradual, deste modo os investidores poderdo analisar se essas empresas estdo retribuindo a
sociedade todos os recursos utilizados para manter a empresa.

Deste modo surge como tema para 0 presente artigo a analise da Demonstracdo do
Valor Adicionado de empresas listadas no segmento Bovespa Mais da B3. E o problema de
pesquisa a ser respondido no presente estudo é: Como ¢é distribuido o valor adicionado das

empresas do segmento Bovespa Mais com a¢fes negociadas na B3?

1.1 OBJETIVOS

Considerando a importancia do tema e visando responder ao problema de pesquisa,

foram definidos os seguintes objetivos para a pesquisa.

1.1.2 Objetivo geral

O presente artigo tem como objetivo geral analisar a formacéo e a distribuicdo do valor
adicionado pelas empresas listadas no segmento Bovespa Mais com suas a¢des negociadas na
B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (B3) no periodo de 2018, 2019 e 2020.

1.1.3 Objetivos especificos

Buscando alcancar o objetivo geral do presente artigo, expde-se 0s seguintes objetivos

especificos:
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- Analisar a forma pela qual ocorreu a formacao do valor adicionado pelas companhias
objeto do estudo;

- Verificar a forma pela qual ocorreu a distribuicdo do valor adicionado pelas
companhias;

- Identificar a evolugdo e as possiveis variagdes no periodo pesquisado;

1.2 JUSTIFICATIVAS

A demonstracédo do valor adicionado evidencia a geracgéo e distribuicdo de riqueza de
uma entidade aos agentes econdmicos que ajudaram a crid-la, como proprietéarios, governo,
empregados, sOcios e acionistas.

A DVA evidencia uma capacidade de geracao de riqueza bem maior do que o lucro
que as empresas distribuem aos seus sécios, ja que o lucro da empresa € apresentado pela
demonstracdo do resultado do exercicio, sendo uma demonstracdo que apresenta diferentes
perspectivas, porem acrescentando a DVA. A DRE mostra o lucro liquido que fica na empresa
com os sdcios, acionistas e investidores, em contrapartida a DVA evidencia a parte que pertence
aos socios, aos empregados aos financiadores da empresa e ao governo, ou seja, o que na DRE
é considerado como despesa na DVA é uma avaliacdo do quanto de recurso da empresa retorna
a sociedade que a abriga. (CAVALCANTE, 2018).

Bovespa Mais é um segmento especial da B3 formado para empresas com potencial
de crescimento e que querem acessar 0 mercado de capitais de forma gradual (B3, 2021). Deste
modo os investidores poderdo analisar se essas empresas estdo retribuindo a sociedade que a
acolhe todos os recursos utilizados para manter a empresa através dos segmentos de pessoal,
governo, remuneracdo de capital proprios e de terceiros.

A DVA ¢ dividida em duas partes, uma que trata da geracdo da riqueza e outra que
trata de sua distribuicdo. O presente artigo busca evidenciar a sua distribuicdo da riqueza com
enfoque na responsabilidade social entre os agentes que ajudaram a forma-la e o local onde esta
inserida.

1.3 DELIMITACAO DA PESQUISA

A pesquisa delimita-se quanto ao aspecto temporal, sendo analisados os anos de
2018,2019 e 2020, espacial, analisando apenas empresas do segmento Bovespa Mais, entre

outros.
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1.4 ESTRUTURA DA PESQUISA

Com o objetivo de organizar o trabalho e assim ter um melhor entendimento do estudo,
esta pesquisa serd distribuida em 5 secdes. Na primeira se¢do estd a introducdo, na segunda
secdo apresenta se o referencial tedrico, A terceira se¢do apresenta a metodologia da pesquisa,
suas caracteristicas e os métodos utilizados na obtencdo da amostra, na quarta se¢do situa se a
analise e discussao dos dados evidenciando a geracdo e distribuicdo da riqueza por empresas e
setor de atuacdo através de tabelas e comentérios, e finalmente na quinta secdo é feita a

conclusédo do estudo.

2 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico foi estruturado com o intuito de promover o suporte tedrico, dessa
pesquisa, em que, abordou-se, como as empresas do segmento Bovespa Mais, com suas acoes

negociadas na B3 S.A. distribuem o valor adicionado.

2.1 BALANCO SOCIAL

O balanco social comecou a ser discutido no brasil na década de 70. Porém apenas na
década de 90 as empresas de diferentes setores comecgaram a publicar anualmente seus balangos
sociais, mesmo ndo sendo de carater obrigatorio atualmente muitas empresas divulgam
voluntariamente. (CAVALCANTE, et al 2018)

Segundo o IBASE representado pelo pensamento do socidlogo Hebert de Souza -

“Betinho”, conceitua o balango social da seguinte maneira:

O Balanco Social Ibaseteve como principal funcdo tornar publica a
responsabilidade social empresarial, construindo maiores vinculos entre a empresa,
a sociedade e o meio ambiente. Publicado anualmente pelas organizaces que
escolhem esse modelo, o Balanco Social reline um conjunto de informacdes sobre os
projetos, beneficios e a¢des sociais dirigidas aos empregados, investidores, analistas
de mercado, acionistas e & comunidade. E também um instrumento estratégico para
avaliar e multiplicar o exercicio da responsabilidade social corporativa.

Segundo ludicibus et al. (2003, p. 34), "o Balango Social busca demonstrar o grau de

responsabilidade social assumido pela empresa e assim prestar contas a sociedade pelo uso do
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patrimonio puablico, constituido dos recursos naturais, humanos e o direito de conviver e
usufruir dos beneficios da sociedade em que atua".

Portanto o Balango Social é considerado um instrumento de gestdo para as empresas,
pois sua divulgacdo evidencia o crescimento da entidade, suas estratégias a seguir e sua
continuidade no mercado. A vertente do Balango Social que trata do valor adicionado a
sociedade € conhecida por Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA). (KIEFER et al., 2018).
2.2 DEMOSNTRAQAO DO VALOR ADICIONADO - DVA

A DVA é a demonstracdo contabil que evidencia importantes dados econdmicos
referentes a criacdo de riqueza e a sua distribuicdo entre 0s agentes responsaveis pela geracao,
deste modo essa informacao é utilizada por analistas, investidores, trabalhadores, sindicalistas,
pesquisadores e outros stakeholders (parceiros sociais), com o proposito de verificar o
desempenho da empresa na sociedade em que ela esté incluida.

Para os investidores e outros usuarios, essa demonstragao proporciona o conhecimento
de informacGes de natureza econémica e social e oferece a possibilidade de melhor avaliacéo
das atividades da entidade dentro da sociedade na qual esta inserida. (CPC,2008, art.12).

Com a chegada da Lei n. 11.638, de 28 de dezembro de 2007, a evidenciacdo da DVA
no Brasil passou a ser obrigatdria para as empresas denominadas Sociedades Andnimas (S/A),
enquanto nas demais sociedades sua publicacdo é facultativa. Contudo, dado o contetdo
informacional contido na referida demonstracao, recomenda-se que todas as empresas a adotem
(SANTOS; BOTINHA; LEMES, 2019)

A DVA e um relatério capaz de mensurar o papel que as organizacdes tém na
sociedade evidenciando como ela influencia no desenvolvimento da comunidade, sendo assim
o valor adicionado das empresas € responsavel por mensurar toda a riqueza gerada por um pais.
(KIEFER, DALLABONA, KROETZ,2018), segundo o CPC 09 (2008, art.12). “A deciséo de
recebimento por uma comunidade (Municipio, Estado e a propria Federacdo) de investimento
pode ter nessa demonstra¢do um instrumento de extrema utilidade e com informacGes que, por
exemplo, a demonstracao de resultados por si s6 ndo é capaz de oferecer. ”

O valor adicionado no contexto econdmico é definido como a mensuracdo das
atividades de uma nagdo, como por exemplo o PIB que baseia se na producdo dos agentes
econdmicos de um pais, ja na visdo contabil o valor adicionado é consequéncia de transagdes
econdmicas, ou seja, receitas realizadas independentes do processo produtivo sendo a diferenca
entre as vendas e o total de compras realizadas, (SOUSA, T. S.; FARIA, J. A.,2018)
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A estrutura bésica da DVA (Quadro 1) é dividida em duas partes principais, uma que
trata da geragdo da riqueza como as receitas, insumos adquiridos de terceiros e o valor
adicionado bruto. E outra parte que trata da distribuicdo da riqueza entre os diversos agentes

econdmicos.

Quadro 1 - Demonstracdo do Valor Adicionado — Empresas em Geral Adaptado de CPC

~ Em milhares Em
DESCRICAO . milhares de
de reais 20X1 .
reais 20X0

1 - RECEITAS
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servi¢os

1.2) Outras receitas

1.3) Receitas relativas a construcéo de ativos proprios

1.4) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa — Reversdo / (Constituicao)
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 / Recuperacdo de valores ativos

2.4) Outras (especificar)

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 - DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

5 - VALOR ADICIONADO LiQ. 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 A DISTRIBUIR (5+6)

8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO (*)

8.1) Pessoal

8.1.1 — Remuneragdo direta

8.1.2 — Beneficios

8.1.3-F.G.T.S

8.2) Impostos, taxas e contribuigdes

8.2.1 — Federais

8.2.2 — Estaduais

8.2.3 — Municipais

8.3) Remuneracdo de capitais de terceiros

8.3.1 — Juros

8.3.2 — Aluguéis

8.3.3 — Outras

8.4) Remuneracdo de Capitais Proprios




8.4.1 — Juros sobre o Capital Proprio
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8.4.2 — Dividendos

8.4.3 — Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

8.4.4 — Participacdo dos ndo-controladores nos lucros retidos (s6 p/

consolidacéo)

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

09. Disponivel em:< http://www.cpc.org.br/CPC/Documentos >

Segundo o CPC 09, a DVA deve ser elaborada no final de cada exercicio social,

disponibilizando informacfes sobre a riqueza criada e a forma como foi distribuida. O CPC

também expressa que a distribuicdo da riqueza deve ser divulgada de forma detalhada, da

seguinte maneira:

a) Pessoal e encargos: remuneracdo direta aos trabalhadores, beneficios e FGTS; b)

Impostos taxas e contribuicdes: impostos federais, municipais e estaduais;

c) Remuneracdo de capital de terceiros: correspondem aos juros, aluguéis e outros

como royalties, franquias;

d) Remuneracdo de capitais préprios: juros sobre capital proprio, dividendos, lucros

retidos e prejuizos do exercicio

2.3 PESQUISAS SIMILARES OU CORRELATAS

Na sequéncia estdo relacionados os trabalhos com maior semelhanca com o presente

artigo, com o tema evidenciacdo do valor adicionado na DVA, conforme pode se visualizar no

Quadro 2.

Quadro 2 - -

Pesquisas Similares ou Correlatadas

Autoria (ano)

Objetivos

Resultado

Mecanismo de pesquisa

Hosser, Ferreira,
Soares, Karnopp,
2020.

Verificar como as
empresas distribuem suas
riquezas entre
colaboradores, governo,
remuneragdo de capital de
terceiros e capital proprio.
Esta pesquisa caracterizou-
se como documental,
abordando o problema de
forma quantitativa,
coletando dados de 47
empresas dos dois Niveis
de Governanca, Nivel 1 e
Nivel 2, divulgados na B3,
para os anos de 2015, 2016
e 2017

Principais resultados demonstram que,
no Nivel 1, o setor que mais gerou
riqueza foi o Financeiro, enquanto
que, no Nivel 2, foi o de Petréleo. Em
ambos os Niveis, analisando a média
de riqueza distribuida, em 2015, os
terceiros receberam a maior parte da
riqueza, e, em 2016 e 2017, a maior
parte da riqueza foi distribuida para o
Governo

Caracterizou-se como
documental, abordando o
problema de forma
quantitativa, coletando dados
de 47 empresas dos dois
Niveis de Governanca, Nivel
1 e Nivel 2, divulgados na
B3, para os anos de 2015,
2016 e 2017.




Analisar as DVA
publicadas pelas

Os resultados obtidos a partir dos
testes estatisticos t de Student e Mann-|
Whitney, em um intervalo de 95% de
confianga, com significancia de 0,05,
verificou que as empresas do Grupo
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/Amostra de 30 companhias
abertas listadas na carteira de

Sousa, Faria, companhias de capital ISE e N&o ISE apresentam evidéncias [2018 do ISE e 30 companhias
2018. aberto componentes da - I o x -
. PR estatisticas similares, ou seja, ndo ndo- ISE listadas na B3 no
carteira 2018 do indice iac30 sianificati .
ISE-B3 apresentziram variacdo signi |cat|va_ periodo de 2014 a 2018.
em relacdo ao periodo analisado pois
0 p-value foi superior a 0,05 em todos
0S Casos.
Caracteriza-se como
descritiva, documental, com
\Verifi abordagem quanti e
erificar como ocorre a - o .
x S Os resultados demonstram, na média |qualitativa, realizada com o
geracdo e a distribuicdo do . . . . o L e
. do periodo, que o setor Financeiro foi jauxilio da técnica de anélise
valor adicionado. A - . . .
) o 0 que mais gerou riqueza (92,6%) de conteido. Amostra €
amostra € constituida de 36 L . -
emoresas aue comodem o 0™ @ atividade fim e o setor de constituida de 36 empresas
i P q P Construcdo e Transportes 0 que que compdem o IBOVESPA,
Kloppel, IBOVESPA, N
menos gerou (81,3%). Em relacdo a [representando os setores de
Schnorrenberger,representando os setores de

Lunkes, 2013

Construcdo e Transporte,
Financeiros e Outros,
Materiais Basicos,
Telecomunicacdes e
Utilidade Publica

destinacdo da riqueza gerada no
periodo, mais da metade dos setores
destinaram a maior parte da riqueza
para 0 Governo, com destaque para 0
setor de Telecomunicacgdes (60,1%)

Construcdo e Transporte,
Financeiros e Outros,
Materiais Basicos,
Telecomunicacdes e
Utilidade Pablica. Para isto,
foram analisadas as DVAs
publicadas nos exercicios de
2007 a 2010

Carvalho (2012)

O presente estudo tem
como foco central a
premissa de arrecadacao
dos tributos, o objetivo
ora proposto € apresentar
um comparativo sobre a
carga tributaria em relacdo
a0 crescimento do

PIB.

Portanto, questiona-se quais seriam as
outras alternativas para melhorar o
equilibrio fiscal a ndo ser um
programa sério, capaz de estimular ao
longo de alguns anos um

aumento de produtividade do setor
publico

Este estudo fez-se uso da
pesquisa bibliogréafica acerca
da Constituicdo Federal de
1988, Cadigo Tributario
Nacional, Lei

5.172, 25/10/686, literatura
especializada e internet, para
analisar os fundamentos
tedricos sobre 0

tema proposto.

Krounbauer
(2009)

O objetivo deste artigo é
analisar a carga tributaria
evidenciada por empresas
brasileiras do setor de
energia elétrica no ano de
2006.

As informac0es tributérias sdo pouco
evidenciadas, sem divulgacdo aberta
ou separada dos tributos; a carga
tributaria é identificada com maior
frequéncia na demonstracéo de
resultado e as companhias ndo
apresentam um mesmo padrao de
divulgacdo.

Pesquisa documental, com
abordagem qualitativa e
guantitativa.

Morch (2008)

Busca descrever e analisar
a distribuicdo de riqueza,
evidenciada pela DVA

Os resultados da pesquisa mostraram
gue em 2007 os tributos, paras as
empresas distribuidoras,
representaram 68% da riqueza gerada
enquanto que para as empresas
geradoras e/ou transmissoras essa

participacdo cai para 28%

Trata-se de um estudo ex post
facto, e a analise dos dados é
realizada com técnicas de
estatistica descritiva e ndo
paramétrica

Fonte: elaborado pelos autores.

Com base nos artigos de Morch (2008), Kléppel, Schnorrenberger, Lunkes, (2013),

Hosser, Ferreira, Soares, Karnopp, (2020), em relacdo a geracdo e distribuicdo de riquezas
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evidenciadas na DVA em empresas de diferentes segmentos e caracteristicas, o presente estudo
dard seguimento a analise em outros periodos de tempo, sendo a verificacdo dos estudos
precedente fundamental para o atingimento dos objetivos da presente pesquisa.

3METODOLOGIA

O presente estudo caracteriza-se quanto aos objetivos uma pesquisa descritiva, em
relacdo aos procedimentos é documental, de modo que o documento utilizado no presente
estudo foi a DVA — Demonstragdo do Valor Adicionado. Quanto a abordagem do problema é
de cunho qualitativo conforme Gil (2007) e Silva (2001).
de

http://www.b3.com.br/pt_br/ das empresas listadas na B3 do segmento Bovespa Mais,

Foram coletadas as Demonstracdes Valor Adicionado no site

constituida por 14 empresas, apenas uma das empresas foi excluida da amostra pois nao
divulgou a demonstracdo do valor adicionado nos anos de 2018 e 2019, assim impossibilitando

de permanecer na analise, deste modo ficaram apenas 13 empresas para serem analisadas,

mostradas na tabela a seguir.

Tabela 1- Empresas que constam na amostra
Nome de Pregéo setor de atuacéo
BAHEMA Consumo Ciclico
BBMLOGISTICA | Bens Industriais
BIOMM Saude
BRQ Tecnologia da Informagéo
CINESYSTEM | Comunicages
CTCS.A. Consumo néo Ciclico
FLEX S/A Bens Industriais
IGUA SA Utilidade Pdblica
INTER SA Consumo Ciclico
LIFEMED Saude
MAESTROLOC | Consumo Ciclico
NUTRIPLANT | Materiais Basicos
QUALITY SOFT | Tecnologia da Informagéo
STARA Bens Industriais

Fonte: dados da pesquisa.
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Apbs a coleta das DemonstragcBes, com o auxilio de planilha eletrdnica, foram

coletados os dados: riqueza gerada e a riqueza distribuida aos colaboradores, governo,

acionistas e financiadores externos, para, entdo, realizar a anlise, como serd visto a seguir.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

Nesses topicos apresentam-se a analise e discussdo dos dados coletados para atender
0 objetivo proposto nesse estudo.

4.1 Geracdo de riqueza

A seguir a Tabela 2 apresenta as 14 empresas analisadas no segmento Bovespa Mais
da B3 distribuidas em 8 setores de atividade.

Tabela 2 - Riqueza Gerada por setor

L : 2018 2019 2020
Classificagéo Setorial Valor % Valor % |ariagdo%  Valor % variacdo %
Bens Industriais R$982.89800 | 143 | R$1.049.35500 [ 094 6,76 1355370,00 116 37,90
ComunicagOes R$ 53.606,00 0,08 R$ 73.255,00 0,07 36,65 -10249,00 -0,01 -119,12
Consumo Ciclico R$ 153.70200 [ 022 | R$171.281,00 0,15 1144 207042,00 0,18 34,70
Consumo ndo Ciclico R$ 95.029,00 0,14 | R$122.652,00 011 29,07 131529,00 011 3841
Materiais Basicos R$ 25.679,00 0,04 R$ 68.809,00 0,06 167,96 27290,00 0,02 6,27
Saude R$ 63.759,00 0,09 R$ 90.559,00 0,08 42,03 208311,00 0,18 226,72
Tecnologia da Informagdo | R$ 67.019.372,00| 97,51 |R$ 109.118.707,00[ 98,24 62,82 |114899959,00 98,05 7144
Utilidade Publica R$333.72300 | 049 | R$382.829,00 0,34 14,71 366367,00 031 9,78
Total 68727768,00 100 111077447,00 100 61,62 |117185619,00| 100 7051

Fonte: dados da pesquisa.

De acordo com a tabela n® 1 percebe se que os setores analisados do segmento Bovespa
Mais sdo: Bens industriais, Comunicac¢des, Consumo Ciclico, Consumo nédo Ciclico, Materiais
Basicos, Saude, Tecnologia da Informacéo e Utilidade Publica. Dentre os setores o que mais
gerou riqueza foi o de Tecnologia da Informacéo, contribuindo com 97,51% em 2018, 98.24
em 2019 e tendo uma pequena gueda em 2020 fechando com 98,05%.

O segundo setor que teve mais participacdo em relagéo a riqueza gerada foi o de Bens
Industriais, com participacdo de 1,43% em 2018, tendo uma queda de 0,49% em 2019, e uma

alavancada em 2020 terminando com 1,16% de participagéo.
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Os setores que menos contribuiram para a geracéo de riqueza foram os de Materiais
Bésicos com 0,04% em 2018, 0,06% em 2019 e 2020 com 0,02% sendo a geragao de riqueza
mais baixa dos trés anos analisados. Outro setor com menor participacdo foi o de comunicacgdes
com 0,08% em 2018, 0,07% em 2019 e com uma grande queda em 2020 fechando com -0,01%.

Dentre os setores que mais tiveram variacdo de geracdo de riqueza nos trés anos
analisados destaca se o de Satde com 0,09% em 2018, 0,08% em 2019 e fechando o ano de
2020 com 0,18%, e o setor de Utilidade Publica contribuindo com 0,49% 2018 e 0,31% em
2020.

A sequir, a Tabela 3 representa a riqueza gerada por empresa do segmento Bovespa

Mais.

Tabela 3 - Riqueza gerada por empresa
2018 2019 2020
valor % valor % |variagdo % valor % |variagdo %
BAHEMA 44.980,00 0,07 45.519,00 0,04 1,20 151.583,00 |[013| 237,00
BBMLOGISTICA| 214.298,00 | 031 | 270.465,00 0,24 26,21 521.515,00 |045| 14336

Nome de Pregdo

BIOMM -977,00 -0001( -1.746,00 |-0002| 78,71 13.956,00 0,01 | -152845
BRQ 366.826,00 | 053 | 435.195,00 0,39 18,64 538.755,00 |046| 46,87

CINESYSTEM 53.606,00 0,08 73.255,00 0,07 36,65 -10.249,00 |-001| -11912
CTCS.A. 95.029,00 014 | 122.652,00 0,11 29,07 131.529,00 [011| 3841

FLEX S/A 464.224,00 | 0,68 | 438.023,00 0,39 -5,64 422.441,00 | 036 -9,00
IGUA SA 333.723,00 | 049 | 382.829,00 0,34 14,71 366.367,00 | 031 9,78
INTER SA 82.008,00 0,12 87.430,00 0,08 6,61 20.003,00 002 | -7561
LIFEMED 64.736,00 0,09 92.305,00 0,08 42,59 194.355,00 |[017| 200,23
MAESTROLOC | 26.714,00 0,04 38.332,00 0,03 4349 35.456,00 003 | 3272
NUTRIPLANT 25.679,00 0,04 68.809,00 0,06 167,96 27.290,00 0,02 6,27
QUALITY SOFT |66.652.546,00 | 96,98 [108.683.512,00| 97,84 | 63,06 |114.361.204,0019759] 71,58
STARA 304.376,00 | 044 | 340.867,00 0,31 11,99 41141400 |035| 3517

TOTAL 68.727.768,00 | 100,00 111.077.447,00 |100,00| 61,62 117.185.619,00 | 100 7051

Fonte: dados da pesquisa.

De acordo com a tabela n® 2 as empresas que mais participaram na geracgdo de riqueza
no segmento Bovespa Mais foram a Quality Soft com 96,98% de participacdo em 2018, 97,84%
em 2019 e 97,59% em 2020. Em segundo lugar dentre as empresas que mais participaram nos
valores da riqueza foi a BRQ com 0,53% de participacdo em 2018,0,39% em 2019 e 0,46 em
2020.

As empresas que tiveram a menor contribuicdo no periodo analisado foram BIOMM
com -0,001% em 2018, -0,002% em 2019 e 0,01% em 2020. Seguida da Maestroloc com 0,04%
em 2018, e permanecendo com 0,03% em 2019 e 2020.
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As empresas que mais tiveram variagcdo positiva de geracdo de riqueza nos trés anos
analisados foram a Bahema, que em 2018 contribuiu com 0,07%, em 2019 0,04% e 2020 com
0,13%, a Biomm com -0,001% em 2018, -0,002% em 2019 e 0,01% em 2020, as empresas que
cairam em geracdo de riqueza nos anos analisados foram a Cinesystem com 0,08% em 2018,
0,07% em 2019 e fechando 2020 com -0,01% e a Flex com geracdo de 0,68% em 2018,0,39%
em 2019 e 0,36% em 2020.

4.2 Distribuicgéo da riqueza

A seguir, na Tabela 4 ¢ demonstrada a distribuicdo da riqueza por setor do segmento

Bovespa Mais.

Tabela 4 - Distribuicdo da Riqueza por Setor, em pontos percentuais

Remuneracdo de Capital | Remuneracio de Capital
Classificagio Setorial Pessoal Governo deT?arcejms i Pr%prio i outros
2018 | 2019 | 2020 | 2018 | 2019 | 2020 | 2018 | 2019 | 2020 | 2018 | 2018 | 2020 | 2018 | 2019 | 2020
Bens Industriais 631 | 578 | 471 ] 255 | 216 | 145| 097 | 086 | 067 | 119 | 104 | 080
Comunicacdes 144 | 106 | -755| 079 | 058 | 415 083 | o061 | 433| 089 | -065| 465
Consumo Ciclico 568 | 537 | 464 | 27 | 242 | 316 364 | 294 | 385 057 | 061 235 | 009 | 035 | -2.00
Consumo no Ciclico | 198 | 153 | 143 | 074 | 058 | 054 | 035 | 027 | 025| 060 | 047 | 044
Materiais Basicos 08 | 032 [ o079 ] 141 | 053 [133] 112 | 042 | 105| 137 | 051 | 129
Satide 6991 | 3891 | 548 | 2130 | -11.72 | 2.07 | -88.73 | 4940 | 693 | 173.87 | 97.40| -11.87
Tecnologia da 553 | 401 | 348 | 164 | 115 | 1.02| 034 | 022 | 020 050 | 037 | 032
Informacio
Utilidade Prblica 081 | 071 | 074 ] 090 | 079 |08 | 136 | 118 | 124 017 | 015 | 0.6
Menor 6991 | -3891 | -7.55 | 2130 | -11.72 | 4,15 | -88.73 | 4940 | 433 | -0.89 | -0.65 | -11.87
Maior 631 | 578 | 548 | 272 | 242 | 3.16| 364 | 294 | 693 | 17387 | 97.40| 465
Média 591 | 252 | 172 | -132 | 044 | 078 | 1002 | 536 | 123 | 2203 | 1233 | 023 | 009 | 035 | 2.00

Fonte: dados da pesquisa.

O setor de bens industriais distribuiu a maior parte de sua riqueza para 0 pessoal,
distribuindo 6,31% de sua riqueza em 2018, 5,78% em 2019 e 4,71% em 2020.sendo o setor
que mais distribuiu riqueza para o pessoal nos anos de 2018 e 2019. A remuneracdo de capital
de terceiros foi o grupo que menos teve distribui¢do de riqgueza com 0,97% em 2018, 0,86% em
2019 e 0,67% em 2020.

As empresas de comunicacdo da mesma forma que o de bens industriais distribuiram
a maior parte de sua riqueza para o pessoal nos anos de 2018 e 2019 com 1,44% e 1,06%
respectivamente, no ano de 2020 distribuiu a maior parte de sua riqueza para a remuneragéo de
capital préprio com 4,65% sendo a maior distribuicdo dos trés anos analisados. No ano de 2020

as empresas de comunicacéo distribuiu -7,55% para o pessoal, -4,15% para o governo e -4,33%
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para remuneracao de capital de terceiros, assim o0s trés grupos que teve a menor distribuicdo de
riqueza em 2020 ficaram abaixo da média de todos os setores analisados.

O consumo ciclico também distribuiu a maior parte de sua riqueza para o pessoal,
distribuindo 5,68% em 2018, 5,37% em 2019 e 4,64% no ano de 2020. O governo foi o grupo
que mais distribuiu riqueza de todos 0s setores nos trés anos de andlise, com 2,72% em 2018,
2,42% em 2019 e 3,16% em 2020.A remuneracdo de capital proprio recebeu -0,57% em 2018,
-0,61% em 2019 sendo as distribuicdes mais baixas dos trés anos analisados, para 0 grupo
outros em 2018 distribuiu 0,09%, em 2019 0,35% e -2,0% em 2020, sendo 0 Unico setor a
distribuir riqueza para o grupo outros.

O consumo ndo ciclico distribuiu a maior parte de sua riqueza para o pessoal, com
1,98% de distribuicdo em 2018,1,53% em 2019 e 1,43% em 2020.0 grupo que recebeu a menor
parcela da riqueza foi a remuneracdo do capital de terceiros, recebendo apenas 0,35% em
2018,0,27% em 2019 e 0,25% em 2020.

O setor de Materiais Basicos distribuiu em 2018 1,41% para o0 governo, ja em 2019
distribuiu 0,53% e em 2020 1,33%, para a remuneracao do capital proprio distribuiu 1,37% em
2018, 0,51% em 2019 e 1,29% em 2020, sendo essas as maiores distribuicdes de riqueza do
setor de materiais basicos do periodo analisado. O pessoal recebeu em 2018 0,84% da riqueza,
em 2019 0,32% e em 2020 0,79%, sendo essa a menor distribuicdo do periodo analisado para
0 setor.

O setor de saude foi o que mais distribuiu riqueza para a remuneracdo do capital
proprio nos anos de 2018 e 2019 com 173,89% e 97,40% respectivamente, ja em 2020 teve uma
queda, distribuindo -11,87%, sendo o setor que menos distribuiu riqueza para a remuneracao
do capital proprio em 2020. Para o pessoal, governo e remuneracdo de capital de terceiros o
setor distribuiu valores negativos nos anos de 2018 e 2019 ficando abaixo da média dos setores,
apenas em 2020 o setor distribuiu valores positivos, ficando com 5,48% para o pessoal, 2,07%
para o0 governo e 6,93% para a remuneracgdo do capital de terceiros.

A tecnologia da informacédo distribuiu a maior parte de sua riqueza para o pessoal nos
trés anos de analise, em 2018 distribuiu 5,53%, em 2019 4,01% e em 2020 distribuiu 3,48%. O
grupo que teve a menor fatia da distribuicdo da riqueza foi a remuneracao do capital de terceiros,
com distribuicdo de 0,34% em 2018,0,22% em 2019 e 0,20% em 2020.

O setor de utilidade publica distribuiu a maior parte de sua riqueza para a remuneragao
do capital de terceiros, sendo 1,36% em 2018, 1,18% em 2019 e 1,24% em 2020. Ja a
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remuneracao do capital proprio foi o grupo que menos recebeu riqueza nos trés anos analisados,
recebendo 0,17% em 2018, 0,15% em 2019 e 0,16% em 2020

A seguir foi efetuada uma resumida andlise da distribuicdo das riquezas por empresas,
mencionando empresas que tiveram maior distribuicdo para o pessoal, governo, remuneracéo
do capital de terceiros e remuneracdo do capital préprio. A seguir, a Tabela 5 demonstra a
distribuicdo da riqueza por empresa.

Tabela 5 - Distribuicdo de Riqueza por empresas, em pontos percentuais

Pessoal Governo

Remuneracdo de Capital de| Remuneracdo de Capital

Nome de Pregéo Terceiros Préprio

2018 2019 2020 | 2018 | 2019 | 2020 | 2018 2019 2020 2018 2019 2020
BAHEMA 61,39 80,14 | 84,34 | 19,45 | 25,10 | 27,65 | 22,74 15,48 | 18,16 | -3,58 -20,72 | -30,15
BBMLOGISTICA | 50,00 49,09 | 54,15 | 3543 | 35,33 | 36,98 | 11,86 10,50 7,16 2,71 5,08 1,71
BIOMM -1771,03 | -1470,85 | 191,66 |-511,98| -364,49 | 77,71 | -1973,39 | -1261,23 | 337,70 | 4356,40 | 3196,56 | -507,07
BRQ 74,34 74,03 | 72,69 | 1761 | 18,08 17,86 1,50 1,04 1,17 6,55 6,86 8,27
CINESYSTEM 46,01 47,78 |-172,61| 30,10 | 30,04 |-42,76| 34,55 18,50 |-120,07| -10,65 3,69 | 435,44
CTCS.A 60,91 49,05 | 53,08 | 9,72 | 22,48 | 25,65 | 14,31 9,22 6,53 15,06 19,24 | 14,74
FLEX S/A 80,27 85,05 | 83,47 | 1159 | 10,90 | 10,97 | 8,94 8,39 11,15 | -0,80 -4,34 -5,59
IGUA SA 24,05 23,45 | 27,50 | 28,35 | 28,29 | 26,93 | 42,28 36,58 | 46,85 5,32 11,68 | -1,28
INTER SA 20,03 9,39 |159,17 | 13,30 | 18,26 | 78,35 | 15,03 1531 | 62,62 | 42,34 22,06 0,00
LIFEMED 41,81 30,09 | 20,53 | 25,33 | 11,72 | 33,76 | 36,06 38,40 | 29,21 | -3,21 19,80 | 16,50
MAESTROLOC 18,66 17,49 | 21,86 | 20,31 | 21,04 |23,95| 65,38 59,07 | 51,17 | -4,34 2,39 3,02
NUTRIPLANT 24,25 10,18 | 31,00 | 41,73 | 19,60 | 44,15 | 44,61 20,15 | 12,28 | -10,59 | 50,08 | 12,58
QUALITY SOFT | 56,88 71,50 | 64,18 | 27,92 | 20,19 |21,80| 10,39 6,29 5,21 4,81 2,03 8,80
STARA 43,35 4446 | 42,33 | 19,90 | 10,82 | 1597 | 7,72 7,34 8,20 29,03 37,39 | 3351

Fonte: dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela n® 4 é possivel verificar que as empresas que mais distribuiram
riqueza para o pessoal foram a Flex, distribuindo em média 83,47% nos trés anos de analise, a
Bahema com uma média de 80,14% e a BRQ com 74,03%.

Para 0 governo as empresas que mais distribuiram riqueza foram a Nutriplant,
distribuindo em média 41,73% nos trés anos analisados, a Bbmlogistica distribuindo em média
35,43% e a Cinesystem com media de 30,04%.

As empresas que mais distribuiram riqueza para a remuneracao do capital de terceiros
foram a Maestroloc com média de 59,07% de distribuicdo nos trés anos, a Igua SA com média
de 42,28% de distribuicédo e a Lifemed com 36,06%.

Na remuneracdo do capital préprio as empresas que mais distribuiram riqueza foram a
Biomm com uma elevada média de 3.196% nos trés anos analisados, a Stara com média de
33,51% e a Inter SA com 22,06%.
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4.3 Andlise dos resultados

De acordo com o exposto acima o setor que mais gerou riqueza foi o de tecnologia da
informacao, diferente dos resultados de Hosser (2020) e Kldppel, (2013) que analisaram que o
setor financeiro foi 0 que mais gerou riqueza, um dos fatores que puderam evidenciar a
diferenca de resultado pode ter sido por que o setor financeiro agrega mais valor, tendo em vista
que no presente estudo ndo foi evidenciado nenhuma empresa do setor financeiro no segmento
Bovespa Mais.

O setor que mais distribuiu riqueza foi o de bens industriais e 0 grupo que mais recebeu
riqueza foi a remuneracdo do capital proprio com média de 11,38% sendo esse resultado
diferente dos trabalhos de Hosser (2020) e Kldppel, (2013) que apontaram que 0 grupo que
mais recebeu riqueza foi o governo.

Dentre os 8 setores analisados 5 distribuiram a maior parte de sua riqueza para o
pessoal, diferente do estudo de Kléppel, Schnorrenberger, Lunkes, (2013) que evidenciou que
0 governo apareceu no grupo que mais recebeu riqueza.

A empresa biomm do setor de salde gerou valor adicionado negativo nos anos de 2018
e 2019 para o pessoal, governo e remuneracdo do capital de terceiros, ja em 2020 a empresa
comegou a gerar riqueza nos setores mencionados e gerou valor negativo para a remuneracdo
do capital proprio.

A divergéncia dos resultados da pesquisa em relacdo aos trabalhos utilizados como
base teodrica pode ter sido o0 segmento escolhido, com apenas 13 empresas, Hosser (2020) pegou
todas as empresas do nivel 1 e 2 de governanga corporativa enquanto Kloppel, (2013) analisou

empresas do Ibovespa, ambas as pesquisas tiveram amostras maiores do que o presente estudo.

5 CONCLUSOES

O objetivo geral do presente estudo foi identificar o valor adicionado e de que forma
as empresas do segmento Bovespa Mais listadas na B3 distribuem o valor adicionado para os
segmentos de pessoal, governos, remuneracdo dos capitais de terceiros e proprios no periodo
de 2018 a 2020, e para alcancar esse objetivo foram coletadas as demonstracdes das empresas
estudadas que disponibilizaram essa informacdo, depois com uso de planilhas eletrénicas os

dados foram tratados para auxiliar a produgéo das tabelas e por fim ser realizada a andlise.
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A demonstracdo do valor adicionado diferentemente dos indicadores econdmicos que
apenas atende o0s acionistas, apresenta o efeito econdmico-social das entidades na sociedade,
por meio da analise de geracdo e distribuicdo de riqueza é possivel fazer comparacbes do
desempenho de entidades, assim essa informacéo nao fica restrita apenas aos proprietarios das
entidades, mas de todos que contribuiram para a geragdo da riqueza.

Aponta se que o0s setores de bens industriais, comunicagdo, consumo ciclico, consumo
ndo ciclico e tecnologia da informacdo distribuiram a maior parte de sua riqueza para 0s
colaboradores, enquanto os de materiais basicos distribuiu para o governo, o de salde para a
remuneracao de capital proprio e o de utilidade pubica para o capital de terceiros. Estando em
concordancia com o estudo de Hosser (2020) que também apontou que a maioria dos setores
distribuiram a maior parte da riqueza para os colaboradores.

Neste contexto, 0s resultados evidenciam que apesar da alta carga tributaria praticada
no pais 62,5% dos setores conseguiram distribuir maior parte de sua riqueza para 0S
colaboradores, sendo esse um fato interessante, pois esse grupo é essencial para as empresas e
estes estdo recebendo seu devido valor.

Uma limitacdo do presente estudo foi analisar apenas empresas do segmento Bovespa
Mais, um fator limitante da amostra foi que das 14 empresas contidas no segmento uma foi
excluida por ndo ter divulgado a demonstracdo em todos os anos de analise.

O presente estudo permitiu entender como as empresas distribuem suas riquezas, e
também destacar as empresas que distribuiam mais e menos riquezas para cada segmento
evidenciado na demonstracao do valor adicionado, o presente estudo ndo proporciona apenas
informacGes para 0s acionistas e tomadores de decisdes a DVA também é uma ferramenta para
a sociedade analisar o quanto as empresas contribuem para o desenvolvimento da regido em
que estdo inseridas, para futuros trabalhos sugerem-se analisar empresas de diferentes niveis de

governanca da Bovespa ou diferentes setores de atuacdo, em diferentes periodos de tempo.
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