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GERAGAO E DISTRIBUIGAO DE RIQUEZA NAS EMPRESAS DO SETOR
ALIMENTICIO LISTADAS NA B3

GENERATION AND DISTRIBUTION OF WEALTH IN COMPANIES IN THE FOOD
SECTOR LISTED ON B3

Alany da Silva Oliveira’
RESUMO

A Demonstragao do Valor Adicionado (DVA) é um importante instrumento de analise
e verificacdo para entender a dindmica da destinagao da riqueza gerada por diversas
empresas, inclusive a efeito comparativo entre diferentes periodos. O objetivo deste
trabalho foi de analisar os indices de geracao e distribuicdo de riqueza nas empresas
do setor alimenticio no periodo de 2018 a 2021. Este estudo caracteriza-se como
sendo descritivo, com abordagem quali-quantitativa, tendo sua amostra formada por
quatro empresas categorizadas como setor de consumo nao ciclico do subsetor de
comercio e distribuicdo de alimentos. A analise dos dados foi feita a partir de
indicadores de geracéo e distribuicao de riqueza. Por meio da analise verificou-se que
todas as empresas geraram riqueza durante o periodo, com destaque para o potencial
do Patriménio Liquido (PL) em adicionar riqueza, que se mostrou superior a
capacidade do Ativo e das Receitas, mas ambas tiveram seu melhor desempenho no
exercicio de 2020, enquanto que a sua distribuicdo foi maior aos empregados, no ano
de 2021, ao Governo em 2019, seguidos pelo retorno para empresa em 2020,
terceiros 2021, e aos acionistas em 2019, nesta ordem.

Palavras-chave: DVA. Setor Alimenticio. Analise da Dva.
ABSTRACT

The Value Added Statement (VAS) is an important instrument of analysis and
verification to understand the dynamics of the destination of wealth generated by
different companies, including the comparative effect between different periods. The
objective of this work was to analyze the indices of generation and distribution of wealth
in companies in the food sector in the period from 2018 to 2021. This study is
characterized as being descriptive, with a quali-quantitative approach, having its
sample formed by four companies categorized as a non-cyclical consumption sector
of the food trade and distribution subsector. Data analysis was based on indicators of
wealth generation and distribution. Through the analysis, it was found that all
companies generated wealth during the period, with emphasis on the potential of
Shareholders' Equity (SE) to add wealth, which proved to be superior to the capacity
of Assets and Revenues, but both had their best performance in 2020, while its
distribution was greater to employees in 2021, to the Government in 2019, followed by
return to the company in 2020, third parties in 2021, and to shareholders in 2019, in
that order.

Keywords: VAS. Food sector. VAS analysis.

"Aluna de graduacdo em Ciéncias Contabeis na Universidade Estadual da Paraiba — Campus I. E-mail:
alanyczpb@gmail.com.



1 INTRODUGAO

De acordo com a Associagédo Brasileira da Industria de Alimentos (ABIA), o
setor de industria de alimentos e bebidas alcangou em 2020, em comparagao ao ano
de 2019, um crescimento de 12,8% nas vendas, somando entdo um montante de R$
789,2 bilhdes (em 2019 o valor registrado foi de R$ 699,9 bilhdes) relativos ao
faturamento para o mercado interno e externo, esse valor resultou uma representacao
de 10,6% do Produto Interno Bruto (PIB), do Brasil, cabe ainda salientar que houve
crescimento nesse setor também na geracdo de empregos, segundo a ABIA,
comparando ainda com o ano de 2019, em 2020 foi registrado um aumento de 1,2%
de vagas diretas.

O decreto n® 10.282, de 20 de margo de 2020 que regulamenta a lei n°® 13.979,
de 06 de fevereiro de 2020, define como atividade essencial (levando em conta o
cenario pandémico do covid-19), no seu art. 3°, paragrafo 1°, inciso Xll, a: “producéo,
distribuicdo, comercializagdo e entrega, realizadas presencialmente ou por meio do
comércio eletrénico, de produtos de saude, higiene, limpeza, alimentos, bebidas e
materiais de construgdo” (BRASIL, 2020), o que possivelmente corroborou para que
nao houvesse queda no faturamento do setor alimenticio, como conhecidamente
aconteceu em diversos setores tidos como nao essenciais.

Considerando tanto os dados econémicos, bem como as questdes sociais que
estdo interligadas a tais dados, e que tem tido uma substancial importancia e
crescente relevancia no meio financeiro, visto que para os usuarios da informacao,
bem como para os consumidores em geral, tem crescido o interesse por questbes
socioambientais, deste modo a Contabilidade apresenta-se de forma crucial na
preparagcao e evidenciagao dessas informacdes pelas entidades, incorporando tais
questoes.

Assim, a Demonstragcédo do Valor Adicionado (DVA), que € uma das vertentes
do Balanco Social, mostra-se conveniente na estruturagdo e explanagao dos dados
além de econdmicos e financeiros, como citado, mas também sociais, visto que
segundo o CPC 09: “Para os investidores e outros usuarios, essa demonstragéo
proporciona o conhecimento de informacgdes de natureza econdmica e social e oferece
a possibilidade de melhor avaliacdo das atividades da entidade dentro da sociedade
na qual esta inserida. ”

A DVA surge no Brasil, com obrigatoriedade para as empresas de capital
aberto, por meio da publicagcdo da Lei n° 11.638/07, estabelecendo alteragdes e
revogacdes na entdo Lei n® 6.404/76 (Lei das sociedades por agdes), apesar de que
sua apresentacdo passou a ser incentivada desde o ano de 1992, pela Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM), através do Parecer de Orientaggo CVM n° 24/92
(IUDICIBUS et al., 2010).

Ainda segundo a Lei n® 11.638/07, a DVA deve indicar no minimo “[...Jo valor
da riqueza gerada pela companhia, a sua distribuicdo entre os elementos que
contribuiram para a geragao dessa riqueza, tais como empregados, financiadores,
acionistas, governo e outros, bem como a parcela da riqueza nao distribuida. ” O CPC
09, reforca ainda que a distribuicdo da riqueza, deve ser descrita minuciosamente para
pessoal e encargos; impostos, taxas e contribui¢gdes; juros e aluguéis; juros sobre o
capital préprio e dividendos; e lucros retidos/prejuizos do exercicio.

Embora a DVA seja antiga, remetida a década de 70, ainda existe uma
discussdo em mostrar sua importancia, no rol das demonstragdes contabeis, no
aspecto da geragao e distribuicdo de riqueza para a economia de uma regido, de um
pais, e social porque ela gera impacto na economia.



A DVA, nas suas inumeras finalidades, € capaz de demonstrar a geragao e
distribuicdo de riqueza de um determinado periodo, e além de proporcionar a
percepcgao acerca da parcela monetaria que retorna para os agentes que contribuiram
para formacgdo da riqueza da entidade, ou o quanto de retorno ela leva para a
sociedade ao qual esta inserida, podendo até mesmo analisar o desempenho da
capacidade de distribuicdo de riqueza de uma entidade (ou de um conjunto delas)
frente a algum a acontecimento adverso. Visto isso, pode-se questionar: A geragéo e
distribuicdo de riqueza de empresas do setor alimenticio sofreu algum impacto entre
os anos 2018 a 20217

Assim, o objetivo geral deste estudo é de analisar os indices de geragao e
distribuicao de riqueza nas empresas do setor alimenticio no periodo de 2018 a 2021.

Algumas pesquisas ja realizadas por outros autores, demonstraram a DVA
como ferramenta de analise em diferentes aspectos da distribuicdo de riqueza em
diversos setores, a exemplo do setor de energia elétrica entre as empresas estatais e
privadas; ou nos diferentes niveis de governanga da B3 (Bolsa, Brasil, Balcdo), como
no novo mercado € nos niveis 1 e 2; bem como a distribuicdo de riqueza nas regides
brasileiras; entre outras.

Desta forma, esse estudo justifica-se dada a importancia tanto no ambito
tedrico, como no ambito pratico da DVA na esfera empresarial e da sociedade, onde
mostra-se capaz de ser usada como instrumento de evidenciagcdo de informacgdes
econdmicas e sociais, sendo assim, evidenciada nesta pesquisa relacionada com a
geracao e distribuicdo de riqueza de um setor ainda pouco estudado, e em uma escala
temporal com diversos fatores de impactos socioeconémicos.

A relevancia da pesquisa estd em poder analisar de forma cientifica o
comportamento da distribuicdo de riquezas, em um periodo de tempo tido como
critico, por meio de uma das demonstra¢gdes contabeis com tanta notoriedade no
ambito das questbes sociais, além das econdmicas discutidas por outros
demonstrativos.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Demonstragao Do Valor Adicionado

A DVA demonstra e quantifica a agregacao de valor aos insumos obtidos pela
entidade e, em dado momento utilizados. Ela também se encontra baseada em
conceitos da economia, mais especificadamente nos conceitos macroeconémicos,
com o intuito de apresentar o quanto a entidade contribui na formag¢ao do Produto
Interno Bruto (PIB). (CPC 09, 2008).

Entretanto, € valido analisar a DVA por outros enfoques, desta forma, Cosenza
(2003, p. 16) reitera que a DVA “permite obter uma dupla visdo da realidade
empresarial: a econémica, relativa ao valor gerado, e a social, correspondente as
rendas distribuidas. ” Assim € valido lembrar que, apesar de se tratar de uma
demonstracdo de informagdes econdmicas, a DVA, como o préprio CPC 09 (2008,
p.1) destaca, “[...] representa um dos elementos componentes do Balango Social [...]

Como a DVA oferece essa “dupla visdo” da realidade empresarial (a econémica
e a social) possibilita aos stakeholders uma visdo mais abrangente e criteriosa do
papel da entidade, das suas praticas, e os seus retornos para a sociedade na qual
desenvolve suas atividades, reforcando a sua importancia para o ambito social, além
do econbmico. Assim, enfatiza o CPC 09 (2008, p. 3): “a decisao de recebimento por



uma comunidade (Municipio, Estado e a propria Federagdo) de investimento pode ter
nessa demonstragcao um instrumento de extrema utilidade e com informagdes que,
por exemplo, a demonstracéo de resultados por si sé ndo é capaz de oferecer. ”

A DVA é definida por Mandal e Goswami (2008), como a demonstragéo que
apresenta o resultado da entidade e como ele é distribuido pelas partes que
colaboraram para o alcance de tal resultado. Machado et al (2009, p. 116) enfatiza
que “a principal caracteristica da DVA € a evidenciagao do valor da riqueza gerada
pela empresa e sua distribuicdo aos stakeholders (empregados, Governo,
financiadores e acionistas). “ Cosenza (2003) destaca que a DVA “ é a demonstracao
contabil que divulga a geragao de valor produzido pela propria empresa, mediante
suas proéprias atividades, e a retribuicdo aos componentes econdmicos que formaram
esse valor adicionado.

Um importante conceito a ser analisado dentro dessa esfera é o do valor
adicionado, ao qual a demonstragao retrata, Cosenza (2003) retrata o valor adicionado
com diferentes perspectivas, onde sua variagdo vai depender da sua magnitude de
aplicabilidade, o CPC 09 também menciona as diferengas existente na intepretagao
do termo, porém a diferenca citada esta no calculo do valor adicionado, que é diferente
entre 0 modelo contabil e o modelo econébmico, enquanto que para a ciéncia
econdmica tem como base a producéo, a ciéncia contabil baseia-se nas receitas.

De acordo com Rodrigues, Mello e Lustosa (2007) a decisdo da contabilidade
ao se basear pelos valores das receitas fundamenta-se devido a aderéncia aos
principios contabeis e por possibilitar a conciliagdo com a demonstragao de resultado,
o que daria a DVA uma maior confiabilidade nas suas informagdes prestadas.

O CPC 09 conceitua o valor adicionado basicamente como a riqueza gerada
pela entidade, assim, de maneira abrangente, pode-se expressar que 0s inSumos
adquiridos de terceiros excluindo a receita, resultara no entdo valor adicionado.
Mandal e Goswami (2008, p.99), diz, sucintamente que: “o produto ou valor adicionado
de qualquer empreendimento pode ser vagamente descrito como a diferencga entre as
receitas recebidas pela venda de sua producao e os custos incorridos na produgcao
depois de fazer os ajustes de estoque necessarios. ”

Os dados referentes ao valor adicionado/valor agregado estao evoluindo em
importancia e assim desafiando o papel dos lucros nos relatérios financeiros, deste
modo enquanto que os lucros retratam resultados para os acionistas, outros
elementos do valor adicionado representam os retornos para os demais envolvidos, a
exemplo do governo, detentores de titulos e empregados. (Evraert e Riahi-Belkaoui,
1998).

2.2 ADVA e as questoes sociais

O valor adicionado é um importante meio pelo qual se reconhece o
desenvolvimento, bem como o desempenho de uma empresa cujo funcionamento
influencia direto ou indiretamente o bem-estar de uma comunidade, seja social, seja
econbmico, assim uma empresa pode permanecer em funcionamento sem gerar
lucro, mas seu fim pode ser causado se ela ndo conseguir gerar valor para a
sociedade, pois mesmo ela ndo gerando lucro, mas cumprindo com o pagamento dos
seus funcionarios, ela estara gerando valor, e se acontecer da empresa nao cumprir
com o papel de gerar valor (além de lucros), e chegar a faléncia, isso fara com que se
instale uma crise social, através do desemprego causado, bem como do nao
recolhimento de tributos. (MANDAL E GOSWAMI, 2008).



As empresas contemplam diferentes papéis além daqueles quantitativos, como
na producao de riqueza, desenvolve nesse aspecto uma funcdo econémica, tendo
como um de seus objetos a obtengdo de resultados monetarios satisfatorios
decorrentes da venda de seus produtos ou servigcos, do mesmo modo que tais
caracteristicas a incluem nesse aspecto econémico, a torna também elemento da
sociedade, cabendo-lhe o dever de fornecer informacdes para tal.

Assim, conforme Santos e Hashimoto (2003, p.154):

“[...] em sua funcao social ela deve buscar o bem-estar social pela assungao
de inumeras obrigacdes, seja pela preservagao do meio ambiente, seja pela
criagdo de empregos, seja pela contribuicdo para a formagao profissional,
seja pela qualidade de seus bens ou servigcos, seja por quaisquer outras
obrigacdes ndo legalmente assumidas]...]".

Quattrone (2021) discorre sobre a DVA avaliando-a como uma demonstragao
que conseguiu de fato condensar em numeros o que até entdo era uma avaliagéo
complexa para a contabilidade nos quesitos da igualdade e justi¢ca, em termos sociais.
Porém, isso fez com que expandisse o entendimento da ambiguidade da nogao de
valor e dos motivos que comportam sua producdo e distribuicdo, ao resolver a
distribuicdo entre os beneficiados, essa ambiguidade requeria um entendimento mais
sensato, e ndo somente uma mensuragao. A DVA entdo conseguiu quantificar o que
poderia ser quantificado, no caso as movimentagdes financeiras, e indagado o que
nao fosse capaz de quantificar, as questdes de igualdade e justica.

A Responsabilidade Social Corporativa (RSC) € um compromisso que as
empresas estdo vivenciando de forma gradual, e isso acontece por inumeros fatores,
e diferentes exigéncias. Aldama e Zicari (2012), dizem que a DVA, que é uma
demonstracdo baseada na contabilidade financeira convencional, pode ser capaz de
proporcionar importantes informacdes que poderao auxiliar na prestacao de contas
relativas a RSC, visto que, por ser um modelo mais intuitivo, diferente dos relatérios
convencionais de RSC, a DVA esta mais ao alcance dos usuarios.

Essa necessidade de informacdo ndao apenas financeira, nao € recente, no
historico da DVA é possivel vislumbrar os motivos que a levaram a tornar-se tao
importante, Aldama e Zicari (2012), citam como marco desse interesse, o “The
Corporate Report” (Reino Unido), documento esse que reconhece outros grupos de
interesse das informagdes, onde os relatorios corporativos devem atender tais
necessidades. Assim com o reconhecimento desses outros grupos, nasce também a
necessidade de outras informacdes, que a DVA poderia atender, em partes.

2.4 O estudo da DVA

Apesar da DVA como demonstragdo contabil obrigatéria no Brasil (para
empresas de capital aberto) ter acontecido apenas a partir de 2007, mais
precisamente em 2008 quando a Lei 11.638/07 entrou em vigor, e ja sendo obrigatoria
para empresas do setor elétrico devido a aprovacao pela ANEEL da Resolucao
Normativa N° 444/2001, desde 2002, os esforcos em demonstrar através de
pesquisas, suas potencialidades, ocorreram antes disso, visto que outros paises se
beneficiava do seu uso.

Em 1983 (decorrente de um trabalho apresentado em 1980), McLeay publicou
um estudo comparativo sobre a DVA, na ocasido investigou a relagdo entre “o valor
agregado e suas contrapartes macroecondmicas”. MclLeay (1983), fez



questionamentos acerca da validade da contrapartida macroecondémica ser obtida por
um modelo de consolidagdo que envolvesse a agregacado de valor. Em seus
resultados, McLeay, entre outras coisas, enfatizou que os conceitos utilizados
abordados na tematica do valor agregado, por vezes se modifica de pais para pais,
no que tange a pratica contabil corporativa.

Estudos relacionando a geragao e distribuicao de riquezas, com base na DVA,
com empresas brasileiras acontecem em diversos ambitos, Machado et. al. (2009)
analisou se existia diferengas na distribuicao de riqueza destinadas aos empregados
entre as empresas do setor elétrico brasileiro, dividindo sua amostra em estatais e
privadas, e coletando os dados da DVA, constatou, no entanto, que os gastos com
empregados das empresas estatais sdo maiores que as privadas, entre outros
quesitos relativos aos empregados, a analise demonstrou que também se mantiveram
superiores, e esses resultados devem-se basicamente ao fato de empresas estatais
possuirem um maior numero de funcionarios, bem como uma maior remuneracao,
apesar que a gestdo das empresas privadas demonstrou ser mais eficiente.

Estudos semelhantes, trataram de analisar a distribuicdo de riquezas desse
setor de atividade fazendo uma comparagao entre as regides brasileiras. Oliveira et al
(2021), também trouxe consideragdes a respeito da distribuicdo de riquezas para
empregados, enfatizando que a regido sul destina uma maior parcela para esses
agentes, além de tributos. O autor em questao ainda enfatiza a importancia da DVA
como ferramenta na tomada de decisao.

Diversas pesquisas também estudaram a distribuicdo de riqueza tentando
relacionar a DVA a empresas em diferentes niveis de governanga corporativa, Sousa
e Faria (2018) analisou a geracgao e distribuicdo de riquezas das empresas listadas no
indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), da B3, na ocasido fez uma comparagao
entre empresas listadas no ISE e empresas néo listadas, afim de evidenciar se existia
diferenca nos resultados da DVA em decorréncia de estarem ou nao listadas nesse
indice, constatando que de fato existia essa diferenca, mostrando superioridade em
relacdo aos demais.

Varios outros estudos, no Brasil e no mundo tém tentado analisar através da
DVA questdes relacionadas a impactos sociais e ambientais, Quattrone (2021),
discutiu a transparéncia das informagdes, e como repensar a divulgagéo beneficia a
natureza e faz corporacdes serem mais sustentaveis, assim ele baseou-se na DVA,
apresentando-a de uma forma “replanejada” para que a natureza fosse adicionada na
sua estrutura. Enquanto que Marcelino e Monteiro (2019) abordaram a DVA de forma
a entender os impactos sociais através da distribuigcdo de riqueza, para tal analise os
autores utilizaram indice Firjan de Desenvolvimento Municipal (IFDM) dos municipios
que sediam as empresas estudadas, e concluiram que a distribuicdo de riqueza nao
interfere exatamente a realidade socioecondmica dos municipios estudados.

Stainbank (2009), em sua pesquisa trouxe a indagagao de se a geragédo de
valor gera algum valor, abordando a utilidade da DVA na Africa do Sul e a importancia
das teorias de contabilidade social como justificativa de tal divulgagdo nos seus
relatérios anuais, respondendo a sua pergunta inicial, a partir dos seus questionarios,
os preparadores da DVA sugeriram que ela teria mais utilidade, ou que agregaria mais
valor para funcionarios e sindicatos, e que ha pouca utilizacdo para as empresas em
Si.

3. METODOLOGIA
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Na perspectiva metodolégica, este estudo caracteriza-se como sendo
descritivo, visto que segundo Gil (2010), este tipo de pesquisa visa descrever
caracteristicas, bem como reconhecer provaveis relagdes entre variaveis, que neste
caso enfatiza-se a andlise na geragao e distribuicdo de riquezas das empresas do
setor alimenticio.

Apesar de praticamente toda pesquisa académica em determinado momento
ser caracterizada como pesquisa bibliografica, levando-se em consideragao a sesséo
destinada a revisao bibliografica (GIL, 2010), o procedimento técnico também
empregado € do tipo documental, pois ainda como destaca Marconi e Lakatos (2011,
p. 43), os documentos de fontes primarias (neste caso, a pesquisa documental), “sao
provenientes dos préprios 6rgaos que realizaram as observagdes”.

Em relacdo a abordagem da pesquisa, classifica-se como sendo quantitativa,
visto que, segundo Richardson et al. (1999), esse tipo de pesquisa utiliza-se da
quantificacdo desde a coleta de dados, quanto no seu tratamento, fazendo uso de
técnicas estatisticas, inclusive as consideradas basicas, como as meédias e
percentuais, assim também tendo em vista a expressao dos dados numéricos desta
pesquisa abordados através de indicadores. Pode-se classifica-la também como
sendo qualitativa, haja vista tratar-se de uma pesquisa que nao considera apenas
dados numeéricos em suas observagdes, mas também fatores humanos, como os
sociais, assim Gerhardt e Silveira (2009, p. 32) destaca que “A pesquisa qualitativa
preocupa-se, portanto, com aspectos da realidade que ndo podem ser quantificados,
centrando-se na compreensao e explicacdo da dindmica das relagdes sociais”.

A populacdo a que se refere a pesquisa sdo as empresas de capital aberto
listadas na B3, tendo sua amostra formada por quatro empresas categorizadas como
setor de consumo n&o ciclico do subsetor de comercio e distribuicdo de alimentos.
Das quatro empresas, uma delas comegou a negociar seus papéis na bolsa no ano
de 2020, e uma outra em 2021, logo, antes dessas datas elas ndo eram obrigadas a
divulgar a DVA, apesar de divulgarem-na referente aos anos anteriores a entrada na
bolsa para efeito comparativo, assim, pode-se ocorrer a falta de algum dado referente
a algum exercicio do periodo em questao.

O levantamento documental para a coleta de dados aconteceu através da
Demonstragéo do Valor Adicionado (e para alguns indicadores, foi necessario também
dados do Balango Patrimonial), coletadas por meio digital, no site da B3, na qual
foram, entre outros meios, disponibilizadas pelas empresas selecionadas para
analise, entre os anos de 2018 a 2021, onde uma parte desse tempo foi marcado por
uma crise pandémica mundial. A tabulagédo dos dados foi realizada a partir de planilhas
no software Microsoft Office Excel, e sua analise foi feita a partir de indicadores de
geracéo e distribuigcao de riqueza (quadro 01).

Quadro 1 — Indicadores de analise da DVA a serem utilizadas pela pesquisa.

Grupo Indicador Férmula
VAD
Quociente entre valor adicionado e ativo total VASAT = ——
Indicadores de AL
~ . . o VAD
geragao de Quociente entre valor adicionado e patriménio liquido VASPL = ——
riqgueza PL
. . . VAD
Quociente entre valor adicionado e receita VASR = =
. . GP
Indicadores de Quociente entre gastos com pessoal e valor adicionado PSVA = ——
distribuicao de V(§11D
riqueza Quociente entre gastos com impostos e valor adicionado ISVA = D
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Quociente entre gastos com remuneracao de terceiros e valor GRT

adicionado RTSVA = VAD
Quociente entre remuneracéo de acionistas (dividendos e
4 k o Ay D +JjCP
juros sobre o capital proprio) e valor adicionado RASVA = 7AD
. . ) LR
Quociente entre lucros retidos e valor adicionado LRSVA = i

Fonte: Oliveira e Coelho (2014). Nota: VAD, Valor Adicionado Total a Distribuir; AT, Ativo Total; PL,
Patrimoénio Liquido; R, Receita; GP, Gastos com Pessoal; Gl, Gastos com Impostos; GRT, Gastos
com Remuneragao de Capital de Terceiros; D, Dividendos; JCP, Juros sobre Capital Proprio; LR,
Lucros Retidos.

Apesar de a tabela indicar que ISVA referente ao quociente entre gastos com
imposto e valor adicionado, é valido ressaltar que, na verdade trata-se de tributos,
assim sao os impostos, taxas e contribuicbes, nas esferas municipais, estaduais e
federais.

4. RESULTADOS

Para analises dos resultados apresentados a seguir, foram coletadas
informacdes da Demonstracido do Valor adicionado, e para os indicadores que
envolvem ativo total e patriménio liquido, as informagdes foram coletadas do Balango
Patrimonial, ambas dos exercicios findos em 2018, 2019, 2020, e 2021.

As empresas que compdem a amostra da analise sdo: Atacadao (Carrefour),
Pao de acucar, Grupo Mateus, e Assai, ambas listadas na B3 no setor de Comércio e
Distribuicdo de Alimentos.

As empresas da amostra, por pertencerem a um setor considerado de atividade
essencial, apresentam uma relevante importancia na economia nacional, e com a
analise dos indicadores de geragéo e distribuigdo de riqueza ao longo dos anos, torna-
se possivel também compreender seu impacto socioecondmico no pais.

Na tabela 01 é apresentado os resultados dos indicadores de geragao de
riqueza das empresas analisadas no periodo estudado.

Tabela 1 — Comportamento dos indicadores de geracao de riqueza

Periodo
indices | Empresas 2018 2019 2020 2021
Atacadao 27,65% 19,97% | 24,55% | 23,78%
VASAT P. Agucar 17,86% 17,35% | 25,82% | 27,11%
Gp. Mateus 85,70% | 70,88% | 51,93% | 45,95%
Assai - 13,01% | 29,33% | 22,14%
Atacadao 72,20% | 61,01% | 74,65% | 76,16%
VASPL P. Acucar 67,72% | 74,87% | 81,89% | 81,83%
Gp. Mateus 178,48% | 149,86% | 74,60% | 70,64%
Assai - 48,14% | 391,49% | 182,97%
Atacadao 17,00% 13,59% 16,20% 16,28%
VASR P. Agucar 17,44% 16,31% | 23,93% | 23,23%
Gp. Mateus 34,47% | 30,57% | 29,62% | 25,43%
Assai - 14,03% 13,82% 11,06%
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Fonte: Elaborada pela autora, 2022. Nota: VASAT, Valor Adicionado sobre Ativo Total;
VASPL, Valor Adicionado sobre Patriménio Liquido; VASR, Valor Adicionado sobre
Receita.

A partir do calculo do VASAT, que demonstra o potencial do ativo em gerar
riqueza, segundo Marion (2015) e Santos (2007), ele representa quanto de capitais
foram aplicados para geragao de riqueza. Percebe-se que na empresa Atacadéo, seu
maior percentual aconteceu no ano de 2018, e o menor no ano de 2019. Ja na
empresa Pao de Agucar o seu menor indice no ano de 2019, e o maior no ano de
2021, mostrando assim uma tendéncia de crescimento a partir do ano de 2020. No
Grupo Mateus inicia-se com o maior percentual no ano de 2018 e 0 menor no ano de
2021, ja para essa empresa acontece um decréscimo desse indice ao decorrer dos
anos.

Nao ha dados relativos a esse indicador, e nem aos demais, referentes ao ano
de 2018 para empresa Assai, visto que ela n&o tinha obrigagdo de divulgar a DVA
neste ano (ja4 que entrou na bolsa em 2021), no entanto nota-se que a empresa
mostra-se em oscilagédo neste item (VASAT), uma vez que tem seu menor indice em
2019 e seu maior em 2020, voltando a cair em 2021.

No que diz respeito ao VASPL, que demonstra o potencial do Patrimbnio
Liquido, ou seja, do capital proprio, em gerar riqueza, o Atacadao teve seu menor
indice em 2019 e seu maior indice em 2021, enquanto que o Pao de Acgucar
apresentou um indicador menor em 2018 e um maior em 2020, o Grupo Mateus, por
sua vez inicia com um elevado potencial de participagao de capital proprio caindo para
mais da metade em 2021, representando seu menor indice neste exercicio. O Assai
apresenta um baixo indice em 2019, ja que possui um elevado valor de PL, em relag&o
ao valor adicionado a distribuir, e tem um expressivo aumento em 2020, quando ha
uma reorganizagao societaria na empresa, diminuindo assim seu PL, voltando a ter
uma queda desse indice em 2021, quase que pela metade, quando tém-se novamente
um aumento no PL, devido principalmente ao aumento na conta de reserva de lucros
deste ano.

Ao analisar o VASR, que ¢é o indicador que representa a retencao de receita,
ou seja, mostra quanto da receita fica disponivel para empresa gerar riqueza,
percebeu-se que todas as empresas analisadas conseguiram obter receita para essa
geracgéo de riqueza, ja que se tém valores positivos. Para a empresa Atacadao seu
maior valor € em 2018 e o menor em 2019, enquanto o Pao de Agucar tem seu maior
valor em 2020, tendo também um menor valor em 2019. O Grupo Mateus apresenta
uma porcentagem maior em 2018 e uma menor em 2020, e o Assai adicionou mais
de sua receita em 2019 e menos em 2021.

Mesmo que o periodo analisado tenha em seu histérico diversos
acontecimentos que interferiram na economia do pais, no geral as empresas desse
setor mantiveram suas capacidades em gerar riqueza, tendo seus maiores
indicadores no ano de 2018, mesmo frente a circunstancias desfavoraveis, como a
greve dos caminhoneiros, a disparada do pre¢co do combustivel, entre outros. E
detendo de seus menores indices em 2019, podendo ainda ter apresentado reflexos
dos acontecimentos de 2018, como o impacto no Brasil da guerra comercial entre
China e Estados Unidos, bem como uma frustragéo do crescimento econdémico, frente
também a uma valorizacdo muito alta do dolar em relagao ao real.

Ja para os anos de 2020 e 2021, a capacidade de gerar riqueza atraves dos
ativos, do PL, e das receitas, ndo demonstraram tanto impacto, mesmo com uma crise
pandémica mundial, como o COVID-19, inclusive, apos os indices menores em 2019,
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2020 mostrou uma ligeira melhora, onde, apenas uma empresa demonstrou um indice
menor na retencao de receitas.

Avaliando os indicadores no geral, a partir das médias, € possivel perceber que,
a retencao de receita, representado pelo indicador VASR, tem uma menor
representatividade para quase todas as empresas, assim percebe-se que uma maior
parte das receitas dessas empresas sao transferidas para outras empresas,
principalmente comparando com o potencial do PL, que possui os valores mais
expressivos para todas as empresas da amostra.

A tabela 2 apresenta os indicadores relativos a distribuicdo de riqueza aos
funcionarios, ao governo, aos terceiros, aos acionistas, e a prépria empresa, através
da retencao de lucros.

Tabela 2 — Comportamento dos indicadores de distribui¢do de riqueza

Periodo
indices Empresas 2018 2019 2020 2021
Atacadao 30,77% | 37,68% | 29,90% | 28,63%
PSVA P. Agucar 4727% | 48,37% | 41,29% | 45,61%
Gp. Mateus 18,71% | 21,80% | 24,46% | 30,24%
Assai - 35,40% | 34,73% | 43,25%
Atacadao 42,36% | 39,42% | 35,00% | 32,35%
ISVA P. Agucar 21,32% | 26,50% | 29,51% | 33,12%
Gp. Mateus 59,62% | 57,14% | 50,63% | 44,54%
Assai - 29,85% | 22,55% 6,58%
Atacadao 8,50% 8,10% 12,75% | 15,00%
RTSVA P. Agucar 18,91% | 16,89% | 12,30% | 14,11%
Gp. Mateus 10,62% 9,50% 7,85% 8,42%
Assai - 12,06% | 14,53% | 18,36%
Atacadao 4,32% 5,66% 3,79% 7,43%
P. Acucar 3,50% 3,58% 3,74% 1,11%
RASVA Gp. Mateus - - - -
Assai - 7,17% 6,01% 4,56%
Atacadao 12,62% 6,05% 17,20% | 15,01%
LRSVA P. Acucar 9,14% 4,21% 12,09% 4,87%
Gp. Mateus 10,14% | 11,56% | 17,05% | 16,59%
Assai - 15,25% | 19,31% | 27,25%

Fonte: Elaborada pela autora, 2022. Nota: PSVA, Pessoal sobre Valor Adicionado;
ISVA, Impostos sobre Valor Adicionado; RTSVA, Remuneragédo de Terceiros sobre
Valor Adicionado; RASVA, Remuneragao de Acionistas sobre Valor Adicionado; LSVA,
Lucros Retidos sobre Valor Adicionado.

De imediato fica nitido que para todos os exercicios analisados, em todos as
empresas da amostra, as maiores fatias do valor adicionado destinam-se aos
empregados, em 1° lugar, através de salarios e outros beneficios, e ao governo, em
2° lugar, através de tributos. Os lucros retidos ocupam o terceiro lugar em recebimento
do valor adicionado, seguido da remuneracao de terceiros, em 4° lugar, enquanto que
a menor fatia, destina-se a remuneracdo dos acionistas, com excecdo do Grupo
Mateus que ndo evidenciou em seus demonstrativos, os dividendos e 0s juros sobre
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capital proprio, sendo assim, para essa empresa, a menor por¢ao do valor adicionado
fica para a remuneracgéao de terceiros, através dos juros e aluguéis.

Analisando individualmente os indicadores, tém-se o quociente entre gasto com
pessoal e valor adicionado, representado por PSVA, nele é possivel perceber que na
empresa Atacadao de 2018 para 2019 houve um aumento em quase 7 pontos
percentuais nessa remuneragao, mas em 2020 volta a quase atingir o mesmo valor
que o ano inicial, e em 2021 continua a diminuir, 0 mesmo cenario acontece com o
Pao de Agucar e o Assai, com a diferenga que estes conseguem aumentar esse
percentual em 2021. Ja para o grupo Mateus ha uma tendéncia de aumento da
destinagado para os empregados ao decorrer dos anos, visto que a empresa tem um
menor percentual no exercicio de 2018 e ha uma tendéncia de crescimento até 2021.

Ja na remuneracao referente aos tributos, o ISVA do Atacadao indica que 2018
tem um maior indice, e ele vai diminuindo até atingir o menor indice em 2021,
igualmente ao Assai (lembrando que o primeiro ano de analise dessa empresa € 2019,
visto que nao se tem informagdes sobre a DVA de 2018), e ao Grupo Mateus, diferente
do Pao de Acgucar, que apesar de mostrar um menor percentual em 2018, vai
aumentando essa destinagdo nos demais anos apresentados.

Em relacdo a remuneragao de terceiros, percebe-se através RTSVA, que o
Atacadao se mantém abaixo de 9% nos exercicios de 2018 e 2019, aumentando esse
percentual nos exercicios seguintes, o Assai também mostra essa tendéncia na
destinagao de sua riqueza gerada para terceiros. Enquanto que o Pao de Agucar tem
um maior percentual de destinagdo no exercicio de 2018, mas diminui em 2019 e
2020, voltando a subir em 2021, essa mesma observagao se aplica ao grupo Mateus.

Com base no RASVA, componente que evidencia uma menor destinacdo da
fatia do valor adicionado, o Atacaddo mostra que apesar de haver uma tendéncia de
crescimento ao longo dos exercicios, 2020 demonstra uma queda no percentual,
voltando a subir em 2021, quando o valor da destinagdo mais que duplica. O Pao de
Acucar mostra também um aumento constante desse indice, atingindo seu valor
maximo em 2020, mas em 2021 atinge uma menor porcentagem dessa distribui¢ao.
Ja a empresa Assai demonstra que ao longo desses exercicios, foi destinando menos
valor adicionado a esse grupo, com sua maior porcentagem em 2019 e a menor em
2021. O Grupo Mateus por sua vez nao evidenciou em suas demonstragcdes dados
para o calculo desse item.

Os lucros retidos, representado pelo indicador LRSVA, alcanga seus menores
valores no exercicio de 2019 para todas empresas da amostra, exceto para o grupo
Mateus, o Atacadao apds uma queda expressiva em relagdo a 2018, volta a subir em
2020 e 2021, detendo de seu maior indice em 2020, o Pao de Acucar e o Grupo
Mateus também atingem suas maiores marcas no exercicio de 2020, apenas o Assai
tem sua maior destinagao para esse grupo no exercicio de 2021.

As empresas Pao de Agucar e Assai de toda sua riqueza gerada, destina uma
maior parte para remuneragado de pessoal, o que representa 50% da amostra, as
outras duas empresas, Atacadao e Grupo Mateus por sua vez, transfere uma maior
parte de seu valor agregado ao Governo, através dos tributos, mas no geral, esses
dois agentes, sdo os que recebem a maior fatia da riqueza gerada. O gasto com o
pessoal é explicado pelo fato de que o setor em si necessita de capital humano para
desenvolver a maioria de suas atividades, e sdo esses agentes responsaveis também
por boa parte da formacao da riqueza.

A oscilacdo que ocorreu na remuneragao de pessoal entre o periodo analisado,
vai de encontro com a propria oscilacdo que ocorreu a nivel Brasil, visto que o pais
em 2018 se encontrava com uma taxa média de desemprego em 12,3%, tendo uma
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baixa sensivel em 2019 com 11,9%, voltando a subir substancialmente em 2020, para
13,5%, principalmente por ter sido o ano mais dificil economicamente, por conta da
pandemia, e ja no ano de 2021, comega a apresentar uma ligeira melhora, com uma
média de 13,2%. Como o setor de comercio e distribuigcdo de alimentos faz parte dos
servicos de essencialidade, apesar de apresentar essa oscilagdo, ndo se percebe
tanta discrepancia no que tange a destinagcdo de riqueza para os empregados,
inclusive duas das empresas em questdo tem seus melhores indices no exercicio
findo em 2021.

Como observou-se, a destinagéo de riqueza para remuneragao do governo em
forma de tributos consome uma das maiores partes da geragédo de riquezas das
companhias analisadas, isso se da face a grande carga tributaria que afeta o setor.
Os exercicios de 2020 e 2021, por sua vez, demonstram que, para a maioria das
empresas analisadas foram os anos que tiveram a menor destinagao, isso se deu por
conta principalmente dos incentivos fiscais oferecidos pelo governo, na tentativa de
controlar os precgos devido a alta do ddlar, da inflagdo, e em um cenario de calamidade
publica.

A retencdo de lucros, visto através do indicador LRSVA, mostrou que uma
grande parcela da riqueza € agregada ao capital proprio, ficando atras apenas dos
Empregados e Governo. Os exercicios de 2020 e 2021 foram os que mais
acumularam valor agregado através da retencéo de lucros, a andlise aponta que ha
uma tendéncia de crescimento na agregacgéo de valor para a propria empresa. Frente
a uma pandemia e a instabilidade que isso causa na economia, poderia ser uma
hipotese para um maior resguardo nas suas reservas de lucros.

Os indices referentes a parcela destinada aos financiadores externos,
relacionados aos juros e alugueis, mostra-se razoavelmente menor do que o que é
destinadas aos financiadores internos, sendo essas menores parcelas concentrada
nos exercicios de 2018 e 2019, enquanto que 2020 e 2021 foram marcados por uma
maior destinagdo a esse grupo, foi um crescimento gradual, atingindo seu apice no
exercicio de 2021, essa €& uma associagao que pode ser feita tanto pela
desvalorizagdo cambial, quanto pela elevada taxa de inflagdo que se estendeu por
esses quatro anos da analise, alcangando a marca de mais de 10 pontos percentuais
em 2021, outro apontamento poderia ser levantado pela propria dependéncia desse
capital em época de pandemia.

O baixo indice de agregacao de valor aos acionistas, que ficou evidente em
todos os exercicios analisados e para todas as empresas da amostra, ndo é algo
relacionado apenas ao setor e ao periodo estudado. Trabalhos como o de Minozzo e
Sant’ana (2019), Cunha et. al. (2005), Aimeida et. al.(2009), Santos et. al. (2022), entre
outros, que analisaram a DVA, em outros periodos e outros setores também
mostraram esse menor valor agregado aos acionistas.

O setor estudado demonstra um forte impacto econdémico e,
consequentemente, social nos lugares em que operam. Mesmo com algumas
oscilagbes que os indicadores apontaram, € valido destacar que, repassando as
maiores destinagdes de riqueza para seus colaboradores e para o0 governo, esses
resultados mostram o retorno que essas companhias dao, que vao além de
financeiros.

Assim, fazendo ainda uma analise no ambito socioeconémico, aponta-se a
participacdo dessas empresas na geragao de empregos em quase todos os estados
do Brasil, o que mostra um retorno para os individuos e para a economia de cada
estado onde localizam-se suas filiais, havendo ainda um peso na arrecadacao de
tributos para essas localidades, o que resulta no desenvolvimento de politicas
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publicas, ou seja, retorno também para a sociedade. A empresa Atacaddo, por
exemplo, dispde de mais de 250 lojas em todos os estados do Brasil, enquanto que o
Assai possui 220 lojas distribuidas em 23 estados e no Distrito Federal, ambas
contando atualmente com mais de 60 mil postos de trabalho. O Grupo Mateus, por
sua vez, possui um total de 206 lojas, dentre elas sdo 118 voltadas para o setor de
alimentos, e estdo concentradas nos estados do Maranhao, Para, Piaui, Ceara, Bahia,
Pernambuco e Sergipe, contando com mais de 40 mil funcionarios. Ja o Grupo Pao
de Acgucar possui mais de 800 lojas distribuidas em 22 estados e Distrito Federal, e
mais de 100 mil funcionarios.

5. CONCLUSOES

Este estudo teve como objetivo analisar os indices de geragéao e distribui¢cado de
rigueza nas empresas do setor alimenticio. Para esta analise a obtencao dos dados
foi por meio da DVA, e para as contas do ativo total e patriménio liquido, aconteceu
através do Balanco Patrimonial, das empresas de capital aberto que compdem o setor
de comercio e distribuicdo de alimentos listadas na B3. Os indicadores trabalhados
serviram de base para a interpretagdo do comportamento da geragao e distribuigao
das riquezas pelas empresas da amostra.

Em relagdo a andlises dos indicadores pertinentes a geragado de riqueza,
percebeu-se que todas as empresas mantiveram as suas capacidades de agregar
valor, seja através dos seus ativos, PL ou receitas. A analise mostra que o indice
VASPL cresce até o exercicio de 2020, que foi quando conseguiu adicionar mais
riqueza através do PL (com destaque para a empresa Assai detentora do maior
percentual), e ha uma queda em 2021, porque o valor adicionado ndo cresceu na
mesma proporgao que o PL deste ano.

Houve uma oscilagdo na capacidade das empresas estudadas em gerar
riqueza através dos ativos e das receitas, estando também o ano de 2020 em
destaque. As empresas Atacadao e Grupo Mateus mantiveram a ascensao de seus
ativos, enquanto que para o Pao de Acgucar e Assai houve uma variagdo. Observou-
se que, comparado aos demais, as receitas ttm uma menor capacidade de adicionar
valor, mostrando assim que a maior parte dessas receitas sdo destinadas a terceiros,
a variagao nesse indicador se deu principalmente em 2018 e 2020, em decorréncia
da Empresa Pao de Acgucar ter uma queda em suas receitas, e por conta da nao
divulgacao das demonstragdes contabeis do Assai para o exercicio de 2018.

Tratando-se da distribuicdo do valor adicionado, verificou-se através da média
total que os Empregados € quem detém da maior parcela desse valor, através dos
salarios e demais beneficios, o exercicio que mais agregou valor aos funcionarios foi
2021, enquanto que o Pao de Acucar foi a empresa que melhor beneficiou esses
agentes em todos os anos da amostra, fato esse explicado também pelo seu alto
numero de contratados.

O governo também foi um dos mais beneficiados do valor agregado (com uma
diferengca de menos de 2 pontos percentuais na soma das médias em relagdo ao
pessoal), sendo o exercicio de 2019 0 ano em que mais se destinou valor através dos
tributos, o Grupo Mateus se destacou em seus percentuais de distribuicdes para esse
quesito, acompanhado do Atacaddo, P3o de Acucar, e por Ultimo Assai. E valido
ressaltar ainda que, o Governo detém da maior fatia do valor adicionado no periodo
de 2018 a 2020, apenas em 2021, o grupo de empregados se sobressai.
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Observou-se também que a parcela do valor adicionado que retorna para
terceiros, através de juros e aluguéis, e para a empresa, através dos lucros retidos,
tem um percentual bem proximo, em 2018 e 2019 as empresas destinaram mais valor
adicionado para terceiros, com destaque para empresa Pao de Acucar, e 2020 e 2021
foi marcado um maior retorno para a empresa, destacando-se a empresa Assai.

Verificou-se que a menor fatia do Valor adicionado é destinada para os
acionistas, através dos dividendos e dos juros sobre o capital proprio, o percentual
significativamente baixo no exercicio de 2018 se deu por conta da nao divulgagao dos
dados referentes remuneragao dos dividendos e dos JSCP do Grupo Mateus e Assai,
nos demais exercicios houve uma variagao.

Perante o exposto, observa-se que a DVA proporciona, através de diversos
indicadores, informacdes relevantes a inUmeros usuarios, desde elementos de sua
geracéao de riqueza, e a forma em que essa riqueza é distribuida, e como os fatores
econdmicos influenciam e sao influenciados pela sociedade, inclusive na geracao de
empregos e na distribuicdo de valor em forma de tributos, fatores estes que impactam
principalmente o meio social.

Os indicadores, o periodo temporal e a amostra do estudo podem ser
ampliados, assim propde-se para estudos futuros que faga uma ampliagdo dos
exercicios analisados, a fim de ter uma visdo mais abrangente sobre o impacto de
acontecimentos econdmicos e sociais em um periodo mais longo, podendo também
acrescentar a amostra outras empresas consideradas como atividades essenciais.
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