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IMPACTOS DA PANDEMIA DE COVID-19 SOBRE A GERACAOE
DISTRIBUICAO DE RIQUEZAS EM EMPRESAS DE SERVICOS LISTADAS NA
BRASIL, BOLSA, BALCAO (B3)

IMPACTS OF THE COVID-19 PANDEMIC ON THE GENERATION AND
DISTRIBUTION OF WEALTH IN SERVICE COMPANIES LISTED IN BRAZIL,
BOLSA, BALCONY (B3)

Joao Vittor do Nascimento?
RESUMO

Esta pesquisa tem por objetivo geral analisar indicadores de geracéo e distribuicao de
riquezas de empresas de servigos listadas na B3 antes e durante a pandemia de
covid-19. A amostra da pesquisa foi composta por 88, a analise compreendeu 0s anos
de 2019 e 2020. A DVA foi utilizada como principal fonte de informagdes, desse modo
os dados coletados foram empregados no calculo de indicadores de geracédo e
distribuicdo de riquezas, com os resultados encontrados torna-se possivel a analise
sob a otica da estatistica descritiva. Procedendo uma avaliacdo comparativa, de modo
a identificar possiveis diferencas no periodo da pandemia de covid-19. foi utilizado o
teste de diferenca de médias (t), a fim de identificar se h& alteracfes estatisticamente
significantes nos indicadores da DVA no periodo de pandemia. Os resultados sugerem
gque em 2020 ndo houve impacto significativo nos indicadores de distribuicdo de
riquezas. Os indicadores de geracdo de riquezas apresentaram diferencas
significantes, com VASAT e VASR indicando queda no potencial de gerar riqueza e
VASPL apontando aumento.

Palavras-chave: Demonstracao do Valor Adicionado - DVA. Geracao de Riquezas.
Distribuicdo de Riquezas. Pandemia Covid-19. Empresa de servigo.

ABSTRACT

This research has the general objective of analyzing indicators of generation and
distribution of wealth of service companies listed on B3 before and during the covid-19
pandemic. The research sample consisted of 88, the analysis comprised the years
2019 and 2020. The VAS was used as the main source of information, so the data
collected were used in the calculation of indicators of generation and distribution of
wealth, with the results found, the analysis from the perspective of descriptive statistics
becomes possible. Carrying out a comparative assessment, in order to identify
possible differences in the period of the covid-19 pandemic. the test of difference in
means (t) was used in order to identify whether there are statistically significant
changes in the VAS indicators during the pandemic period. The results suggest that in
2020 there was no significant impact on wealth distribution indicators. The wealth
generation indicators showed significant differences, with VASAT and VASR indicating
a decrease in the potential to generate wealth and VASPL indicating an increase.

! Aluno de Graduacédo em Ciéncias Contabeis na Universidade Estadual da Paraiba (UEPB) —
Campus I. E-mail: joao.nascimento@aluno.uepb.edu.br



5

Keywords: Value Added Statement - VAS. Wealth Generation. Distribution of Wealth.
Covid-19 pandemic. Service company.

1. INTRODUCAO

Considerando que as atividades econdmicas sdo dinamicas e dependem de
interacdes sociais, as empresas ndao podem ser desvinculadas do meio no qual estao
inseridas, por isso suas relagdes trabalhistas, seus consumidores e a sociedade em
geral, bem como a gestdo publica, formam o ambiente de negdcios das empresas e
sdo imprescindiveis para o resultado empresarial, ou seja, as condi¢cdes exdgenas a
entidade sdo determinantes para alcancar a lucratividade. Nessa perspectiva, as
crises tém repercussdo direta no desempenho econdmico, ameacando a
sustentabilidade empresarial e, por conseguinte, a remuneracdo dos agentes
colaboradores da riqueza também é afetada.

Diante desse prisma, a crise sanitaria causada pela pandemia de covid-19
afetou o desenrolar da atividade econdmica mundial e, por conseguinte, a
performance das empresas. Considerando o isolamento social e o lockdown como
medidas necessarias de enfrentamento ao virus, destaca-se que impactos da
pandemia transcendem o horizonte sanitario, afetando a cadeia de suplementos e a
estabilidade financeira das empresas (AVELAR et al., 2020; CALDAS et al., 2021).
Nesse contexto, ha a necessidade dos stakeholders serem comunicados sobre a
situacao financeira e patrimonial das entidades.

E nesse cendario que se insere o papel contabil, conforme Cunha, Ribeiro e
Santos (2005), atuando no reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo dos fatos.
Nesse contexto, as demonstracdes contabeis tém a atribuicdo de evidenciar a
situacdo da empresa, todavia, os autores frisam que as demonstra¢des tradicionais
ndo atendem as necessidades de todos os stakeholders. Tal situacédo se deve ao viés
patrimonialista da contabilidade, assim, a Demonstracédo do Valor Adicionado (DVA)
emerge como forma de trazer informacdes acerca da participagdo de outros agentes
na rigueza da entidade (COSENZA, 2003).

Desse modo, a DVA contribui enquanto instrumento informacional, pois,
conforme previsto no CPC 09 (CPC, 2008), sua finalidade consiste em evidenciar a
riqueza criada e sua distribuicdo. Logo, sua divulgacdo é uma questdo de
transparéncia, tendo em vista que a geracdo do Valor Adicionado (VA) revela a
capacidade da organizacdo de produzir, contratar pessoas, pagar impostos, pagar
juros, aluguéis e dividendos aos seus investidores (SOUSA; FARIA, 2018). Além
disso, vale salientar que ao evidenciar a distribuicdo da riqueza a entidade releva sua
contribuicdo para com o meio no qual esta inserida.

Conforme destacado por Haller, Van Staden e Landis (2018), o VA pode ser
abordado a partir dos aspectos econdmico e social. Os autores apontam o VA como
instrumento Uutil de responsabilidade social, tendo em vista a evidenciacdo da
distribuicdo das riquezas entre os stakeholders. Em relacdo ao conteudo
informacional, Riahi-Belkaoui e Fekrat (1994) analisaram o VA como medida de
desempenho, os autores apontam, em comparacéo com indicadores de lucro e fluxos
de caixa, que os valores derivados do VA tiveram menor variabilidade e maior
persisténcia, e ressaltam a importancia da divulgacédo do VA, destacando sua maior
associagdo com os riscos de mercado e sua utilidade como medida gerencial.
Consistente com esse resultado, Riahi-Belkaoui e Picur (1994), Santos, Botinha e
Lemes (2019) e Machado, Macedo e Machado (2015) encontraram indicios de
relevancia da DVA no mercado de capitais.
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Destarte, € possivel identificar que ha meéritos na DVA para o mercado
acionério. Desse modo, pode-se inferir que essa relevancia consiste na possibilidade
da DVA ser util para analise de desempenho, conforme apontado por Morley (1979) e
Bao e Bao (1989). Na otica de desempenho, Sharma e Lenka (2019) indicam que a
DVA pode ser uma ferramenta util para andlise de estratégias organizacionais, pois
essa demonstracdo reflete varios interesses e assim torna-se possivel identificar
medidas abrangentes. Nesse prisma, Scarpin et al (2014) destacam a necessidade
de avaliar a empresa a partir de diferentes horizontes.

Desse modo, considerando que o VA pode ser entendido como uma medida
de performance, alinhado com a abrangéncia da DVA e considerando o cenario de
pandemia, questiona-se: Qual o impacto da pandemia de covid - 19 sobre a
geracao e distribuicdo de riquezas em empresas de servicos listadas na Brasil,
Bolsa, Balcéo (B3)?

Para responder tal questionamento, esta pesquisa tem por objetivo geral
analisar indicadores de geracéo e distribuicdo de riquezas de empresas de servicos
listadas na B3 antes e durante a pandemia de covid-19. Para tanto, como objetivos
especificos, pretende-se: (i) verificar a variacdo dos indicadores no ano de pandemia
em relacao ao ano anterior e (ii) identificar a significancia estatistica das variacoes.

Levando em conta que as medidas de combate a pandemia limitaram a
circulacdo das pessoas e repercutiram no comportamento do consumidor e, por
conseguinte, afetaram a atividade empresarial (REZENDE; MARCELINO; MIYAJI,
2020), a justificativa para esta pesquisa reside na necessidade de mensurar 0s
impactos da pandemia na ética da riqueza das empresas e identificar os reflexos em
seus stakeholders. Desse modo, a escolha por empresas de servi¢os se deve a sua
ligacdo direta com dinamismo econdémico e seu papel na mudanca estrutural da
economia (SILVA; MENEZES FILHO; KOMATSU, 2016). A mudanca estrutural diz
respeito a tendéncia de maior participacdo do setor de servicos na economia, em
detrimento da industria e da agricultura, assumindo papel de destaque em termos de
produtividade. Nesse cenario, o desempenho das empresas desse setor tem relacéo
direta com o desdobramento da atividade econdmica, levando em conta questfes
como renda e consumo. Portanto, considerando que o enfretamento a pandemia de
covid-19 implicou em medidas com restricbes em atividades econémicas, surge a
hip6tese que a pandemia causou impactos negativos na performance do setor de
Servicos.

Isto posto, a DVA se encaixa na presente pesquisa como instrumento de
analise, atentando para sua base em conceitos macroeconémicos e sua amplitude
nas perspectivas social e econdmica (GELBECK et al., 2018). Em vista disso,
pretende-se contribuir com a producéo cientifica acerca do tema, destrinchando
alguns dos efeitos da pandemia de covid-19 no meio empresarial, ainda de forma
limitada devido ao periodo de andlise, ademais pretende-se contribuir com debate em
relacdo a utilidade da DVA para analise de desempenho.

Este artigo esta estruturado nas seguintes secdes: a presente introdugéo,
referencial tedrico, metodologia, analise de resultados e conclusdes.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Uma abordagem sobre riquezas

Segundo Alencar e Aguiar (2013), na visdo do mercantilismo a riqueza é
representada pelo acumulo de capitais, isto €, por estoques de metais preciosos, para
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tanto seria preciso manter a balanca comercial favoravel e adotar uma politica estatal
centralizadora e intervencionista. J& na concepcédo da fisiocracia, a partir do século
XVIII, a rigueza consistia em bens produzidos pela natureza em atividades como
agricultura, pesca, mineragdo, em um ambiente regulado pela propria natureza, tais
ideias se aproximam da escola classica.

Portanto, partindo para a abordagem no panorama econdémico, percebe-se que
0 conceito de riqueza varia conforme a corrente de pensamento. Apesar das
diferencas, € notdrio que tais conceitos emergem de rela¢gdes comerciais no campo
de analise macroecondmica, pois esse dispde de modelos para abordagem de teorias
da economia, os quais permitem uma verificagcdo de modo abrangente, pode-se citar,
por exemplo, o fluxo circular de renda (ALENCAR; AGUIAR, 2013).

Desse modo, a partir da abordagem macroeconémica, a analise do fluxo
circular de renda permite compreender que a geracdo de riquezas depende da
interac&do entre os diversos agentes que compdem a economia. Para mais, pode-se
analisar o desempenho econdémico sobre a otica do produto e da despesa, que é
medido no mercado de bens e servigcos, logo, pode ser entendido como a riqueza
gerada. Além do que, € viavel averiguar o desempenho sobre a 6Otica da renda, que é
medido no mercado de fatores de producdo, ou seja, refere-se a distribuicdo das
riquezas. (VASCONCELLOS; GARCIA, 1998)

Analisando sob a Gtica empresarial, S& (2003) menciona que a contabilidade é
a ciéncia da rigueza, pois, conforme a corrente do neopatrimonialismo contabil, essa
preocupa-se com as alteracdes do patriménio e, por conseguinte, com a riqueza das
organizacdes. Nesse aspecto, um dos instrumentos relacionados com tal finalidade &
a DVA, a qual evidencia o valor gerado pelas empresas, isto €, o VA, o qual, segundo
Gelbeck et al. (2018), esta fundamentada no conceito macroecondmico e representa
a contribuicdo da empresa no PIB, Todavia, ha diferenca temporal entre a abordagem
contabil e econbmico, pois a primeira baseia-se no regime de competéncia, ja a
segunda baseia-se na producdo.

Nessa perspectiva, percebe-se que a riqueza é fruto da interacdo entre agentes
econdmicos (empresas, consumidores e governo) e para alcanca-la, no panorama das
empresas, é preciso acrescentar valor aos bens ou servicos antes de repassa-los a
terceiros. E nesse contexto que se insere o papel da contabilidade, pois seus artefatos
permitem o controle, a mensuracédo e a evidenciacao do patrimonio das entidades, o
qgual representa a riqueza dessas, além disso, 0s instrumentos contabeis permitem a
analise conjunta das empresas de um pais, de modo que torna-se possivel mensurar
a rigueza da nacéo (SANTOS; CHAN; SILVA, 2007).

2.2 Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA)

“Surgida na década de 1970, a DVA evidencia a distribuicao dos beneficios
gerados pelos diversos stakeholders (empregados, governo, financiadores de capital
proprio e de capital de terceiros” (SCARPIN et al., 2014, p. 6). Nesse prisma, Santos,
Chan e Silva (2007) assinalam que o VA é o resultado gerado pelas atividades da
empresa como um esforgo coletivo de diferentes grupos. Este relatério permite que as
organizacbes revelem tanto sua contribuicAo para a sociedade, quanto sua
capacidade de produzir riquezas (CUNHA; RIBEIRO; SANTOS, 2005).

Em relacdo a origem da DVA, ha relatos do tesouro americano que datam do
século XVIII, todavia sua divulgagdo ganhou notoriedade na Europa, por volta de
1970, principalmente pelo incentivo na Grad Bretanha, através do Accounting
Standards Steering Committee (MACHADO; MACEDO; MACHADO, 2015; SOUSA,;
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FARIA, 2018). No Brasil, em meio ao processo de atualizacdo da legislacdo contabil,
a DVA foi inclusa no rol de demonstracdes obrigatorias para companhias abertas,
apesar de ndo ser contemplada pelas normas internacionais, vale salientar que a DVA
ja havia sido introduzida no contexto brasileiro por meio do estimulo a divulgacéo
voluntaria (GELBECK et al., 2018). A estrutura da DVA é disciplinada no CPC 09
(CPC, 2008), nesse sentido, o quadro 1 expde seus principais grupos e conceitos.

Quadro 1: Principais grupos da DVA
Divisao Grupo Descricao

Receita ]
Refere-se ao faturamento bruto reconhecido na

demonstracéo de resultado e outras receitas
(que tenham transitado ou ndo na
demonstracéo de resultado), incluindo tributos.

Representa os valores relativos as aquisi¢cdes

de matérias-primas, servicos, etc. que tenham

sido incluidos no resultado do periodo, incluem
tributos e sédo deduzidos de eventuais perdas,

depreciacdo, amortizacdo e exaustao.

Insumos adquiridos de
terceiros
Formacéo da

riqueza
Valor adicionado liquido Resulta do confronto entre receita e custos,
produzido pela entidade representa o valor criado a partir das atividades
internas.
Representa a riqueza criada por terceiros e
Valor adicionado recebido em transferido a entidade. Por exemplo: receitas de
A equivaléncia patrimonial, dividendos, aluguel,
transferéncia ] . :
etc. Precisa ficar destacado, inclusive para
evitar dupla-contagem em certas agregacoes
valor adicionado Representa a riqueza gerada pela entidade no
periodo.
Valores apropriados ao custo e ao resultado do
exercicio na forma de: remuneracéo direta
Pessoal (salarios, 13° salario, honorarios, etc.),
beneficios (assisténcia médica, alimentacao,
etc.) e FGTS.
Impostos, taxas e Valores de tributos devidos a Uniéo, Estados e
Distribuic&o contribui¢des Municipios.
da riqueza

Remuneracdo de capitais de |Valores pagos ou creditados aos financiadores
terceiros externos de capital. Exemplo: juros e aluguéis.

Valores relativos a remuneracao atribuida aos
Remuneragédo de capitais [sdcios e acionistas. Exemplo: juros sobre o

proprios capital préprio, dividendos, lucros retidos e
prejuizos.

Fonte: Adaptado CPC 09 (2008)
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O Quadro 1 sintetiza os principais conceitos relativos a estrutura da DVA, a
primeira parte apresenta os elementos que levam a formagao da riqueza, com base
nisso é possivel avaliar o desempenho econémico da empresa. Nessa 6tica, Scarpin
et al. (2014, p.6) destacam que “é importante que o resultado das operagdes de uma
empresa seja avaliado sob varios aspectos (rentabilidade, produtividade, geracéo de
riqueza, geragao de valor, dentre outros)”. A segunda parte diz respeito a distribuigao
do valor agregado, e apresenta a parcela destinada aos agentes que contribuiram
com a formacao da riqueza, essa parte revela a perspectiva social da DVA.

A DVA é elaborada com base na demonstracdo do resultado, todavia, tais
demonstrativos diferenciam-se em relagdo ao objetivo, pois o lucro € uma medida
voltada para o proprietario, enquanto a DVA expde a participacdo de mais
stakeholders (EVRAERT; RIAHI-BELKAQUI, 1998). Portanto, a DVA traz informacdes
complementares, apresentando o VA como o resultado do uso dos recursos
produtivos da empresa, o qual € obtido por um maior grupo de stakeholders (RIAHI-
BELKAOUI, 2019).

Na literatura contabil sdo apresentadas diferentes visdes acerca da DVA,
destacando sua amplitude de andlise. Haller e Van Staden (2014) frisam que o VA
representa um conceito amplo de performance que se caracteriza por uma dualidade,
pois representa a criacdo de riqgueza de uma empresa através da sua atividade
empresarial e ao mesmo tempo a distribuicdo de valor aos principais stakeholders da
empresa, logo, o VA representa uma medida de criacdo de valor abrangente.
Ademais, Haller e Van Staden (2014) destacam que o VA tem sido usado como
métrica de desempenho da riqgueza criada em setores da economia, como a industria,
assim como tem-se utilizado em nivel de pais.

Na perspectiva social, Santos e Hashimoto (2003) apontam a DVA como um
instrumento Gtil para evidenciar o papel da empresa na sociedade, salientando seu
uso para identificar a real carga tributaria suportada pelas empresas. Kroetz e
Neumann (2008) destacam que a responsabilidade social corporativa implica que as
entidades se comprometam com o desenvolvimento, nesse sentido a DVA representa
o instrumento Util, pois sua divulgacdo permite auferir a parcela de contribuicdo da
empresa no PIB. Consonante, Cruz, Miranda e Ribeiro (2020) ressaltam a
aproximacdo da DVA com os conceitos de responsabilidade social, expondo-a como
fonte de indicadores para analise do desempenho socioambiental.

Com uma abordagem distinta, Bao e Bao (1989) apontam o VA como medida
de produtividade e ainda destacam sua forte associacdo com o valor da empresa.
Desse modo, o VA pode ser considerado como um parametro para avalicdo de
desempenho da empresa e para motivacdo do pessoal (MORLEY, 1979). Cosenza
(2003) destaca que a DVA traz informacdes complementares e Uteis para a analise
econdmico-financeira, sendo adequada para verificar aspectos de eficiéncia e
produtividade, refletindo a performance empresarial e sendo util para a tomada de
decisdes.

No entanto, é importante frisar que DVA também apresenta limita¢des, tal qual
as outras demonstracdes. Devido a seu proposito em atender multiplos usuarios a
DVA acaba por gerar informac6es de finalidades genéricas, sendo aconselhavel a
analise a partir de indicadores (DALMACIO, 2004). Nesse contexto, Morley (1979)
alerta que a busca por maximizacdo do VA pode levar a decisbes equivocadas,
considerando que o olhar isolado no VA gerado pode implicar em custos extras, com
impactos negativos principalmente na parcela distribuida aos proprietarios. Isto posto,
estudos tém buscado identificar a relevancia da DVA.
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Para Martins, Machado e Callado (2014), a divulgacdo da DVA néao
acrescentou value relevance ao conjunto de demonstragdes contabeis no mercado
brasileiro. Contrapondo tal alegacao, os achados de Santos, Botinha e Lemes (2019)
apontam a relevancia da DVA em niveis diferenciados de governanga corporativa,
apesar do lucro por acdo ter se mostrado mais significante em termos de poder
explicativo das varia¢gdes no retorno acionario. Barros et al. (2013) servem-se de
abordagem semelhante e identificaram que o VA para distribuicdo é relevante para os
investidores em niveis diferenciados de governanca.

Seguindo essa linha, Machado, Macedo e Machado (2015), ao observarem a
relacéo entre o preco das acgdes e a riqueza criada por acdo em companhias abertas
brasileiras, encontram evidéncias da relevancia do conteudo informacional da DVA,
pois foi possivel explicar a variagdo no preco das acdes. Além disso, encontraram
indicios de que a riqueza criada por acao representa uma melhor proxy para o
resultado do que o lucro liquido por acdo, os autores atribuem os resultados a
abrangéncia da rigueza criada enquanto medida de desempenho. Desse modo,
percebe-se que, apesar das divergéncias na literatura, a DVA tem se apresentado Util
para mercado de capitais brasileiro.

Em nivel internacional, Riahi-Belkaoui e Picur (1994) apontaram a utilidade do
VA liquido como forma de explicar o retorno das acbes em empresas dos Estados
Unidos, sendo que averiguou-se sua adequagao com medida de riqueza que aproxima
0 parametro contabil e os retornos. Nesse prisma, Riahi-Belkaoui e Picur (1999)
encontraram evidencias da superioridade do VA liquido em relagdo ao lucro na
avaliacdo patrimonial, logo, o VA liquido, enquanto medida de riqueza, pode ser
considerado preditivo e util na busca de modelos para avaliacdo de empresas.

Com uma abordagem diferente, Scarpin et al. (2014) evidenciaram que ha
correlacdo entre distribuicdo do VA e a lucratividade das empresas, desse modo
percebe-se que essa informacao pode ser utilizada como subsidio para o fomento de
politicas internas da organizacédo, com vista a relagdo com colaboradores. Ademais,
essa relacdo pode ter impacto direto no retorno para investidores, uma vez que a
lucratividade é afetada.

Isto posto, na presente pesquisa a DVA é explanada enquanto instrumento de
analise de desempenho, avaliando-a na perspectiva de geracdo de riquezas, sem
desconsiderar os aspectos ligados a distribuicdo de riquezas. Desse modo, €
importante ressaltar a capacidade da DVA de fornecer informacdes Uteis a partir de
indicadores (DALMACIO, 2004; GELBECK et al., 2018; OLIVEIRA; COELHO, 2014),
sendo possivel verificar o desempenho nas 6ticas econdmico e social.

3. METODOLOGIA

A presente pesquisa tem por objetivo geral analisar o impacto da pandemia de
covid-19 em empresas de servicos, para tanto, a DVA foi utilizada como fonte de
dados, levando em conta a intengao de verificar o comportamento das riquezas
geradas e distribuidas nesse setor. Para cumprir com objetivo proposto foram
selecionadas empresas de servicos listadas na B3, sendo assim a tabela 1 apresenta
a composicao da amostra distribuida de acordo com os subsetores.

Tabela 1. Composicado da amostra

Subsetor Quantidade inicial Exclusbes Quantidade final

Transporte 33 3 30
Servicos diversos 9 1 8
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Hotéis e Restaurantes 3 0 3
Viagens e Lazer 4 0 4
Servicos Médicos 12 2 10
Diversos - Servicos Educacionais 14 0 14
Programas e Servicos 16 4 12
Telecomunicacdes 8 3 5
Midia 2 0 2
Total 101 13 88

Fonte: Elaboracao prépria (2022)

Conforme apresentado na Tabela 1, a composicéo inicial da amostra contava
com 101 empresas, das quais foram excluidas 13 por indisponibilidade de dados e
restaram 88 compondo a amostra final. Para coleta dos dados foram utilizadas as
demonstracdes financeiras anuais, extraidas a partir do site do B3 e do site
institucional das empresas, quando necessario.

O periodo de andlise corresponde aos anos de 2019 e 2020, tendo em vista
que, até entdo, 2020 é o Unico ano de pandemia com demonstracdes anuais
disponiveis e 2019 o ultimo ano sem dados afetados pela pandemia, desta forma, em
vista de uma analise pariforme do intervalo antes e durante a pandemia, limitou-se a
pesquisa ao periodo de dois anos. Isto posto, para atender ao objetivo proposto, a
DVA foi explorada a partir dos indicadores apresentados por Oliveira e Coelho (2014),
0S quais sao expostos no quadro 2.

Quadro 2: Indicadores de andlise da DVA

Grupo Indicador Férmula
VAD
Quociente entre valor adicionado e ativo total VASAT = AT
Quociente entre valor adicionado e patriménio VAD
- liquido VASPL = ——=
Indicadores q PL
de geracgéo de VASR = VAD
rigueza Quociente entre valor adicionado e receita R
Quociente entre gastos com pessoal e valor PSVA = GP
adicionado ~ VAD
Quociente entre gastos com impostos e valor ISVA = GI
adicionado ~ VAD
Quociente entre remuneracédo de terceiros e RTSVA = RT
valor adicionado ~ VAD
Quociente entre remuneracdo de acionistas
(dividendos e juros sobre capital préprio) e valor D +JCP
Indicadores [ @dICionado VAD
de distribuicéo LRSVA — LR
de riqueza Quociente entre lucros retidos e valor adicionado “VAD

Fonte: Adaptado Oliveira e Coelho (2014, p.48)

Nota: VASAT: Valor Adicionado sobre Ativo Total; VASPL: Valor Adicionado sobre
Patrimdnio Liquido; VASR: Valor Adicionado sobre Receita; PSVA: Pessoal sobre Valor
Adicionado; ISVA: Impostos sobre Valor Adicionado; RTSVA: Remuneracgédo de Terceiros
sobre Valor Adicionado; RASVA: Remuneracdo de Acionistas sobre Valor Adicionado;
LRSVA: Lucros Retidos sobre Valor Adicionado.
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O Quadro 2 apresenta alguns indicadores utilizados para analise da DVA, os
quais, segundo Oliveira e Coelho (2014), permitem andlises acerca da geracao e
distribuicdo de riquezas. Sendo assim, serdo coletados os valores referentes a: (i)
Receita (R), (ii) Valor Adicionado a Distribuir (VAD), (iii) Gastos com Pessoal (GP); (iv)
Gastos com Impostos (Gl), (v) Remuneracdo Terceiros (RT), (vi) Remuneracao de
Acionistas, composta por Dividendos (D) e Juros sobre Capital Proprio (JCP), (vii)
Lucros Retidos (LR), com base na DVA, e (viii) Ativo Total (AT) e (ix) Patriménio
Liquido (PL), a partir do Balanco Patrimonial (BP), na auséncia de dados as notas
explicativas e demais demonstracdes contabeis foram utilizadas como apoio.

Os dados coletados foram empregados no calculo dos indicadores, logo, com
os resultados encontrados, torna-se possivel a analise sob a Otica da estatistica
descritiva. Procedendo uma avaliagdo comparativa, de modo a identificar possiveis
diferencas no periodo da pandemia de covid-19. Ademais, foi utilizado o teste de
diferenca de meédias (t) a fim de identificar se ha alteragbes significantes nos
indicadores da DVA no periodo de pandemia. Nesse sentido, foi empregado o test-t
para amostras dependentes, considerando que para cada valor em 2019 h& um valor
correspondente para 2020. Nesse cenario, dispde-se das seguintes hipoteses:

HO: 42020 = 2019
H1: 42020 # p2019

Nessa perspectiva, considerando o cenario da pandemia de covid-19, assume-
se a hipétese alternativa (H1) como pressuposto para a pesquisa, ou seja, sugere-se
que a média dos indicadores da DVA em 2020, apresentou diferencas significantes
em relacdo a 2019.

4. ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Analise descritiva dos dados

O comportamento dos indicadores VASAT, VASPL e VASR, que evidenciam a
capacidade de gerar riquezas, foi analisado a fim de verificar possiveis impactos da
pandemia de covid-19 em empresas de servicos. Nessa perspectiva, a tabela 2
apresenta alguns atributos estatisticos de tais indicadores, de forma comparativa entre
2019 e 2020.

TABELA 2: Estatistica descritiva indicadores de geracao de riquezas

Variavel VASAT VASPL VASR

Ano 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Observacgoes 88 88 88 88 87 87
Média 0,338 0,264 0,476 1,778 0,471 0,409
Mediana 0,240 0,197 0,632 0,533 0,450 0,430
Desvio padréao 0,367 0,303 3,056 5,233 0,235 0,323
Variancia da amostra 0,135 0,092 9,342 27,379 0,055 0,104
Minimo -0,068 -0,094 -20,434 -7,765 -0,323 -1,117
Maximo 2,144 1,952 8,327 29,812 1,049 1,081

Fonte: Elaboracao prépria (2022)
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Com base na Tabela 2, é possivel observar que as variaveis VASAT e VASR
apresentaram reducfes em suas médias, respectivamente -0,074 e -0,061, o que
indica uma diminuicdo na capacidade das empresas da amostra gerarem riquezas a
partir de seus ativos e de sua receita. Em contrapartida, a varidvel VASPL apresentou
um acréscimo consideravel em sua média (+1,302), o que sugere um ganho no
potencial das empresas criarem valor, entretanto, conforme observado desvio padrao
(5,233) e valores minimo (-7,765) e maximo (29,812) em 2020, esse indicador
apresentou valores com demasiada dispersdo, comportamento também observado,
em menor grau, no ano de 2019.

Além disso, foi analisada a variagdo percentual de 2020 em relacdo a 2019.
Nessa abordagem, os trés indicadores apresentaram variacfes negativas para a
maioria da amostra. Condizente com os dados da tabela 2, em média, as variaveis
VASAT e VASR tiveram uma variacdo negativa no ano da pandemia, -14,53% e -
10,94% respectivamente, ja o indicador VASPL variou de forma positiva (+33,73%).
Desse modo, observando o comportamento das variaveis de forma conjunta, ha uma
sinalizacdo que a pandemia gerou impacto negativo na capacidade das empresas
gerarem riquezas.

Para mais, sucedeu-se a andlise dos indicadores de distribuicdo de riquezas, a
fim de apurar se a pandemia de covid-19 impactou a forma como foi feita a divisédo do
VA criado no periodo. Nesse sentido, a tabela 3 apresenta alguns aspectos
estatisticos dos indicadores de distribuicdo de riqueza na DVA.

Tabela 3: Estatistica descritiva indicadores de distribuicdo de riquezas

Variavel PSVA ISVA RTSVA RASVA LRSVA
Ano 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Observagdes 86 86 87 87 88 88 55 55 88 88

Média 0,436 0,761 0,453 0,048 0,095 0,394 0,071 0,069 -0,013 -0,234
Mediana 0,375 0,300 0270 0,259 0211 0,190 0,055 0,047 0,044 0,041
Desvio padréo 0,747 4589 1,073 1440 2567 4,546 0,075 0,088 2,664 7,035
Variancia 0,559 21,059 1,151 2,073 6,587 20,667 0,006 0,008 7,095 49,491
Minimo 2,978 -5386 -0,688 -10,895 -23,127 -27,415 0,000 0,000 -10,885 -52,110
M&ximo 4851 41,972 7,227 1971 2751 22,033 0,301 0,398 19,879 32,574

Fonte: Elaboragéo propria (2022)

Levando em conta a Tabela 3, percebe-se que a média da variavel PSVA
aumentou (+0,326), indicando um incremento na participacdo de empregados. O
indicador RTSVA teve um acréscimo em sua média de 2020 (+0,298), o que sugere
gue pandemia pode ter aumentado a necessidade do uso de capital de terceiros. Por
outro lado, as variaveis ISVA e LRSVA tiveram quedas em suas médias, -0,404 e -
0,220, nessa ordem. O resultado de ISVA pode estar relacionado a uma queda nas
receitas em 2020, considerando a relagéo estreita de faturamento e tributagdo. Em
relacéo ao indicador LRSVA, o resultado negativo indica que VA gerado foi insuficiente
para distribuir entre todos os agentes. Ja a variavel RASVA manteve-se
aproximadamente no mesmo patamar (-0,002). Cabe destacar que PSVA, RTSVA e
LRSVA, apresentaram um consideravel aumento na disperséo dos dados em 2020.

Ademais, foram examinadas as variagdes nos indicadores de distribuicdo de
riqueza, comparando 2020 e 2019. No que diz respeito a proporcéo de variacdes na
amostra, todos indicadores apresentaram parcelas praticamente iguais de variagoes
positivas e negativas. Em média, as variaveis PSVA e RTSVA tiveram variacao
positiva, respectivamente +62,29% e +209,47%, ja ISVA e LRSVA apresentaram
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resultado inverso, respectivamente -90,71% e -2539,92%, o indicador RASVA
também apresentou média negativa (-9,18%). Sendo assim, os resultados sugerem
gue empregados e terceiros foram 0s Unicos que tiveram acréscimo na participacéo
na riqueza criada, entretanto, iSso necessariamente nao indica um aumento em
termos financeiros, tendo em vista que, em termos monetarios, apenas a remuneracao
de terceiros aumentou (+57%).

Isto posto, a conjuntura dos resultados indica que a capacidade das empresas
de servigos produzirem riquezas foi reduzida no ano de 2020, assim, as parcelas
distribuidas passam a ter maior peso. Nesse cenario, 0 impacto tributario,
representado pela variavel ISVA, foi reduzido, e a remuneragdo de acionistas ndo
apresentou grande mudanca, todavia, a parcela destinada a empregados e
remuneracao de terceiros aumentou, logo, com capacidade inferior de gerar riquezas,
a remuneracédo de capitais proprios sofreu impacto negativo, conforme observado no
resultado da variavel LRSVA.

4.2 Teste de média

Considerando os resultados da sec¢éo anterior, o test-t para médias foi aplicado
para verificar se as diferencas encontras sao estatisticamente significantes. Sendo
assim, a tabela 4 apresenta os valores do teste de médias para os indicadores de
geracao de riquezas.

Tabela 4. test-t para indicadores de geracao de riquezas

Variavel test-t t critico p-value
VASAT 4,074 +/- 1,988 1,02E-04
VASPL -2,217 +/- 1,988 0,029
VASR 2,443 +/- 1,988 0,017

Fonte: Elaboragéo propria
Nota: Nivel de significAncia: 0,05

Considerando a Tabela 4, assumindo uma distribuicdo bicaudal, os valores de
test-t para as variaveis encontram-se na area de rejeicao, isto &, fora do intervalo de
valores criticos (de -1,988 a 1,988), por conseguinte, a hipétese que ndo héa diferencas
significantes nas médias dos indicadores é rejeitada. Desse modo, ha sinalizacdo que
as médias dos indicadores de geracdo de riquezas, em 2020, apresentaram valores
com diferencas significantes em relacédo ao ano de 2019. Nesse cenario, os resultados
sugerem que a pandemia de covid-19 influenciou a capacidade de empresas de
servicos gerarem riguezas. Nessa perspectiva, levando em conta a andlise de
variacdes, os indicadores VASAT e VASR sugerem impacto negativo, enquanto, a
variavel VASPL indica o contrério.

Além disso, o teste de diferencas de médias foi utilizado para examinar os
indicadores de distribuicdo de riquezas, de modo a averiguar a significancia das
diferencas entre 2020 e 2019 nos indicadores. Sendo assim, a tabela 4 apresenta o
resultado do teste t para tais indicadores.

Tabela 5: test-t para indicadores de distribuicdo de riguezas

Variavel Test-t t critico p-value

PSVA -0,653 +/- 1,988 0,516
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ISVA 1,922 +/- 1,988 0,058
RTSVA -0,451 +/- 1,988 0,653
RASVA 0,291 +/- 2,005 0,772
LRSVA 0,258 +/- 1,988 0,772

Fonte: Elaboragéo propria (2022)
Nota: Nivel de significancia: 0.05

Observando a Tabela 5, percebe-se que os valores do test-t estdo na area de
aceitacao para todas as variaveis, dentro do intervalo de valores criticos de t (-2,005
a 2,005, para RASVA, -1,988 a 1,988, para as demais variaveis), assim, nao € possivel
rejeita a hipétese que ndo ha diferencas significantes nas médias dos indicadores.
Portanto, as diferencas encontradas na analise de variagbes ndo podem ser
consideradas significantes, ou seja, ndo ha evidéncias suficientes que a pandemia de
covid-19 afetou a distribuicdo de riguezas em empresas de servigos.

Enfim, o teste de médias (t) permitiu aceitar a hipétese assumida na pesquisa
para os indicadores de geracdo de riquezas, que apresentaram diferencas
significantes. Portanto, os resultados apontam que a pandemia de covid-19 afetou a
capacidade das empresas de servicos gerarem riquezas, contudo, apesar das
divergéncias, VASAT e VASR indicaram impacto negativo e VASPL apontou impacto
positivo, a conjuntura dos dados da amostra sugere uma reducéo no potencial das
empresas de servicos de criarem riqueza.

No que diz respeito a distribuicdo de riquezas, a andlise preliminar das
variaveis, a partir das variacées, apontou diferencas no ano de 2020, com reducdes
em ISVA, RASVA e LRSVA, e aumentos em PSVA e RTSVA, todavia, o test-t apontou
que as diferencas ndo sao significantes, ou seja, ndo é possivel afirmar que a
pandemia de covid-19 gerou impactos relevantes na distribuicdo de riquezas em
empresas de servicos.

5. CONCLUSOES

A presente pesquisa tem como objetivo geral analisar indicadores de geracao
e distribuicdo de riquezas de empresas de servicos listadas na B3 antes e durante a
pandemia de covid-19. Para tanto, foram consideradas 88 empresas listadas na B3,
para os anos de 2019 e 2020. Os dados coletados foram empregados no céalculo de
indicadores da DVA, sendo submetidos a analise de variacdes e ao teste de diferenca
de médias (t). Sendo assim os resultados da pesquisa sugerem que no ano de 2020
nao houve impacto significativo nos indicadores de distribuicdo de riquezas. Por outro
lado, os indicadores de geracao de riqguezas apresentaram diferencas significantes,
com VASAT e VASR indicando queda no potencial de gerar rigueza e VASPL
apontando aumento.

Diante dos resultados apresentados, fica evidente o potencial da DVA na
analise contabil-financeira, possibilitando compreender a relacdo entre a riqueza
gerada e sua distribuicdo. Esse relacionamento tem ligagdo com a sustentabilidade
da empresa, levando em conta o equilibrio entre o VA criado e 0 seu consumo, pois é
possivel avaliar se a capacidade de gerar riquezas é suficiente para suprir a
necessidade de distribuicdo entre os agentes que participam da geracao da riqueza.
Nessa perspectiva, o cenario de desequilibrio implica em 6nus para a empresa e seus
proprietarios, o que compromete a capacidade de financiar suas atividades. Por
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conseguinte, a DVA possibilita verificar possiveis explicacdes para tal cenario, isto €,
se ha um déficit na geracao de riqueza ou um descompasso na distribui¢ao.

Por vezes a DVA é negligenciada, pois sua finalidade de atender diferentes
stakeholders induz a falsa sensacdo de informacdes superficiais. Todavia, com 0
devido tratamento dos dados por meio de indicadores, considerando, inclusive, outras
demonstracdes, esse relatério contabil tende a fornecer informacdes Uteis, indicando
se a capacidade de gerar valor é satisfatoria, em sintonia com a necessidade de
distribuicdo, fornecendo subsidio para tomada de decisdes, em vista do equilibrio
entre a riqgueza gerada e seu consumo. Nessa perspectiva, em momentos de crises,
como a pandemia de covid-19, a DVA apresenta-se como instrumento relevante, pois
é fundamental balizar a gestao de recurso em vista do equilibrio entre a riqueza gerada
e sua distribuigéo.

Na abordagem por setores, a DVA traz o VA como uma medida de desempenho
macroecondmica, indicando a participacdo no PIB do pais. Desse modo, torna-se
pertinente avaliar a composicao da riqueza setorial, assim, a DVA contribui ao dispor
de informacgdes sobre o valor que foi agregado de forma direta, por meio de atividades
operacionais, e também sobre a parcela recebida em transferéncia de outras
entidades. Para mais, a DVA propicia examinar a relagao entre a riqueza criada e o
consumo de insumos, levando em conta que a proporcdo de VA varia conforme a
necessidade de insumos de cada setor. No caso do setor de servicos, ha uma
tendéncia em apresentar VA relativamente alto, por conseguinte, emerge a
necessidade de maior atencdo sobre a forma como ocorre a distribuicdo da riqueza.
Portanto, a analise da DVA torna-se imprescindivel tanto para formacédo da riqueza,
quanto para distribuicdo em cada setor.

Como limitacdes deste estudo, menciona-se o periodo de analise, o qual foi
reduzido devido a auséncia de demonstracdes anuais referentes ao periodo de
pandemia, além disso, o tamanho da amostra foi comprometido em razao de dados
incompletos, principalmente a falta de clareza na remuneracdo de capitais proprios
em algumas empresas. Para futuras pesquisas, sugere-se que seja ampliado o
periodo e que suceda-se a analise em outros setores, de modo a identificar se ha
semelhancas com os resultados encontrados nesta pesquisa.
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