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Resumo

O varejo brasileiro € um dos mais dinamicos no Brasil. Em 2019, ele teve um desempenho
superior ao da economia, além de empregar 26% dos trabalhadores de carteira assinada no
Brasil. O setor passou a se preocupar mais com seus funcionarios, suas marcas, governanga
corporativa e impactos ambientais. A andlise da Demonstracao do Valor Adicionado (DVA)
permitem a andlise do desempenho econémico da empresa, evidenciando a geracao
da riqueza, assim como dos efeitos sociais produzidos por sua distribuicdo. O objetivo
deste trabalho é analisar, por meio da DVA, a capacidade de geracao de riqueza das
empresas varejistas brasileiras e sua distribuicdo entre empregados, financiadores, governo
e detentores do capital no periodo de 2015 a 2019. Para atingir este objetivo, elaborou-
se uma pesquisa descritiva, bibliografica, documental e abordagem quantitativa, na qual
foram selecionadas 23 empresas do setor varejista brasileiro listadas na B3. As analises
evidenciaram que mais de 90% da riqueza gerada € de origem propria e que o patriménio
liguido consegue gerar, em média, R$99,16 para cada R$100,00 de capital proprio investido.
Quanto a sua distribuicéo, o stakeholder que ficou com a maior parcela do valor agregado
foram os empregados, com uma média de 37,36%.

Palavras-chave: Varejo. DVA. Demonstracéo do Valor Adicionado. Indicadores.



Abstract

The Brazilian retail is one of the most dynamic in Brazil. In 2019, it outperformed the economy
and employed 26% of the signed portfolio workers in Brazil. The sector started to worry
more about its employees, its brands, corporate governance and environmental impacts.
The analysis of the Value Added Statement (VAS) allows the analysis of the economic
performance of the company, showing the generation of wealth, as well as the social effects
produced by its distribution. The objective of this work is to analyze, through the VAS
the capacity of wealth generation of Brazilian retail companies and its distribution among
employees, financiers, government and holders of capital in the period from 2015 to 2019.
To achieve this objective, a descriptive, bibliographic, documental and quantitative approach
research was prepared, in which 23 companies from the Brazilian retail sector listed in B3
were selected. The analyses showed that more than 90% of the wealth generated is of own
origin and that net worth can generate, on average, R$99.16 for each R$100.00 of own
capital invested. As for its distribution, the stakeholder who took the largest share of the
added value was the employees, with an average of 37.36%.

Palavras-chave: Retail. VAS. Value Added Statement. Indicators.
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1 Introducao

O Brasil possuia, em 2019, 33 milhdes de trabalhadores com carteira assinada. S6
o setor de comércio (atacado e varejo de mercadorias) empregou cerca de 26% destes
profissionais, tornando-se o maior empregador brasileiro e se constituindo em um importante
pilar na economia nacional (SBVC, 2020b).

O varejo brasileiro pode ser dividido em dois grandes grupos: restrito e ampliado. O
varejo restrito (bens de consumo, exceto veiculos e materiais de construcao) teve 19,24%
de impacto no PIB e um crescimento real de 1,8% em 2019. Ja o varejo ampliado (bens
de consumo, incluindo veiculos e materiais de construcao) teve 26,20% de impacto no
PIB, apresentando um crescimento real de 3,9% em 2019. Tendo em vista que o PIB
brasileiro cresceu 1,1% neste mesmo ano, pode-se concluir que o varejo possui uma alta
representatividade em seu célculo. A estimativa do valor agregado do varejo no PIB é de
aproximadamente 11,5% (SBVC, 2020b).

Dada a relevancia do setor na geragcao de riqueza para o pais, alguns autores
resolveram estudar a distribuicdo dessa riqueza. O principal instrumento para aferir a
rigueza gerada e distribuida das empresas é a Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA).

Visto que a Contabilidade é uma Ciéncia Social, além de fornecer informagdes econé-
micas das empresas, ela possui a fungao de fornecer informagdes sociais a sociedade. A
partir de 2008, as organizagdes passaram rever suas praticas em relacao a responsabilidade
social e respeito ao meio ambiente, de modo a melhorar suas marcas, ser mais sustentavel
e conquistar mais clientes. Foi nesse contexto que surgiu a DVA (BERNADINO et al., 2011).

A DVA tem o objetivo de demonstrar o valor da riqueza econémica gerada pelas
atividades da empresa e sua distribuicdo para os elementos que contribuiram para sua
criacao, tais como empregados, clientes, fornecedores, financiadores e governo. Portanto,
ela € um referencial de informagdes a todos os agentes econdmicos interessados na
empresa (MARTINS et al., 2018).

Todavia, somente Golin (2013) estudou a DVA do setor varejista. Recentemente,
outros autores dedicaram-se a estudar a distribuigdo da riqueza por meio da DVA, como
Almeida et al. (2008), Grecco et al. (2010), Cavalcante (2016), Silva (2017) e Queiroz (2020).

Dada a importancia do setor varejista para a geragao de riqueza no Brasil € a
capacidade da DVA como instrumento de mensuracao desta, o objetivo deste trabalho &
analisar, por meio da DVA, a capacidade de geracao de riqueza das empresas varejistas
brasileiras e sua distribuicdo entre empregados, financiadores, governo e detentores do
capital no periodo de 2015 a 2019.

Para tanto, o presente estudo dispde como objetivos especificos: (1) Apresentar
a histéria e importancia do setor varejista brasileiro, (2) conceituar a DVA, evidenciando
suas caracteristicas, objetivos, aspectos legais e sua estrutura e (3) analisar, através de
indicadores, a geracgao e distribuicdo do valor adicionado do setor entre 2015 e 2019.
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Este trabalho justifica-se para o mercado, pois contribui para a evidenciagao da im-
portancia da responsabilidade social, que permanece sendo um tema atual, e as obrigacdes
que as empresas (neste caso, as varejistas) precisam ter com a sociedade, ja que o setor
possui uma porcentagem de participagao significativa na empregabilidade brasileira e no
PIB. Ja para a comunidade académica, ajuda a preencher as lacunas que unem o tema
DVA ao varejo.

O trabalho esta dividido em cinco capitulos. No primeiro, apresenta-se a introdugao
ao tema, assim como o problema de pesquisa, objetivos e justificativa. No segundo, foi
abordada a revisao da literatura, subdividindo na apresentacao do varejo brasileiro, as ca-
racteristicas da DVA, indicadores de geracao e distribuicao de riqueza e estudos anteriores.
No terceiro capitulo, descreve-se a metodologia da pesquisa. No quarto apresentam-se a
descricao e a analise dos dados da pesquisa. Por fim, no quinto capitulo, as conclusdes.
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2 Referencial Teérico
2.1 Varejo

O varejo brasileiro iniciou sua historia ainda no periodo de colonizacédo, com a
extracao do pau-brasil, escambo e escravizagao dos indios. O pais ja foi um grande produtor
mundial de agucar, algodao e café. Anos depois, apds transformagdes historicas, como
a industrializacdao e modernizacao urbana, o varejo se tornou umas das principais fontes
geradoras de riqueza do mundo. O que inicialmente era baseado em ofertas de itens basicos
para a subsisténcia se transformou em uma pratica mais sofisticada e democratizou o
consumo a uma grande parte da populacao. Hoje, o consumidor conta com uma diversidade
de ofertas de produtos e mais opcdes de pontos de venda, além de ter acesso as lojas
famosas, shoppings e a grandes mercados (ROCHA; MOLA, 2018).

Para Mattar (2019), o varejo “consiste nas atividades de negocios envolvidas na
venda de qualquer produto ou prestacédo de qualquer servico a consumidores finais, para
utilizagdo ou consumo pessoal, familiar ou residencial”. Outra elucidacao diz que o varejo é
0 “processo de compra de produtos de outras organizagdes com o objetivo de revendé-los
ao cliente final, geralmente sem transformacao, e de prestacao de servigos vinculados a
venda de mercadorias” (ZENTES; MORSCHETT; SCHRAMM-KLEIN, 2017, tradug&o do
autor)'. Ja Giuliani (2014) diz que “compreende todas as atividades envolvidas na venda
de bens e servicos diretamente aos consumidores finais, tendo como atividade basica a
solucdo de necessidade e desejos dos consumidores”. Com diversas definicdes disponiveis
na literatura, a publicagcdo da Sociedade Brasileira de Varejo e Consumo (SBVC) (SBVC,
2020a, p. 10) define o varejo como “toda atividade econémica da venda de um bem ou um
servico para o consumidor final, ou seja, uma transagéao entre um CNPJ e um CPF”.

Serrentino (2016) analisa o varejo brasileiro em quatro ciclos: Pré-Abertura Real,
até 1993; P6s-Real, de 1994 a 2002; Boom de Consumo, de 2003 a 2012; e Maturidade
e Produtividade, a partir de 2013. A SBVC (2020a, p. 16) fez uma adaptacao a partir de
Serrentino, acrescentando o quinto ciclo: Transformacgao Digital, a partir de 2020. Estes
ciclos estao descritos a seguir.

1) Pré-Abertura Real (até 1993): é marcado pela instabilidade econdmica até a década
de 1990, onde o Brasil possuia uma economia fechada e vivenciava um cenario
de hiperinflagdo. Mesmo com o aumento do deficit publico e das dividas externa e
interna, empresas como Carrefour e C&A se instalaram no pais e Alpagartas e Lojas
Americanas abriram capital.

2) Po6s-Real (1994-2002): este periodo possui como principal caracteristica a abertura

' Retailing refers to the process of purchasing products from other organizations with the intent of reselling

them to the final customer, generally without transformation, and rendering services incidental to the sale of
merchandise.
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da economia brasileira, que estimulou um grande movimento de internacionalizagéo
do varejo brasileiro, ampliou o grau de competicéo, desenvolveu o mercado de crédito
e iniciou processos de fusdes e aquisicdes. Neste periodo, empresas como Zara e
Decathlon entraram no pais e a GPA fez sua Oferta Publica Inicial (IPO).

3) Boom de Consumo (2003-2012): é caracterizado por uma transformagao econémica
e social no pais, onde a taxa de desemprego caiu, o salario-minimo aumentou e a
populagcao passou a ter mais acesso ao crédito. O boom do consumo favoreceu o
crescimento do varejo, como, por exemplo, a abertura de 153 novos shoppings e
aceleragao do setor de franchising.

4) Maturidade e Produtividade (a partir de 2013): no quarto ciclo o varejo atingiu um
patamar de maturidade e produtividade. Houve um crescimento consideravel do
e-commerce € modelos de integragcdo omnichannel, sendo notéria a necessidade de
proporcionar ao consumidor, ndo s6 produtos de qualidade e um bom atendimento,
mas uma experiéncia diferenciada e inovadora, todos os dias e com consisténcia.

5) Transformagéao Digital (a partir de 2020): é um ano considerado como divisor de
aguas para o varejo brasileiro, pois com o surgimento do coronavirus, houve a
aceleracao do movimento de digitalizagdo que ja acontecia, mas ndo com a mesma
urgéncia. Os varejistas ndo poderdo esperar mais o consumidor em sua loja. E
preciso busca-lo por meios digitais. Criou-se o habito nos brasileiros de realizar
compras online sem 0 mesmo medo de antes.

As empresas varejistas estdo em um processo de mudanca. Para reduzir seus
custos devido ao aumento das vendas online, elas tém procurado diminuir suas lojas,
transformando parte da area de vendas em locais de estoque para e-commerce e outras
estdo aumentando os pontos de venda com terminais de autoatendimento sem funcionarios.
Para a SBVC (SBVC, 20203, p. 26):

“O varejo, que sempre foi um setor intensivo em mao de obra, vem se automati-
zando e, nesse processo, reduzindo sua necessidade de pessoas em posigoes de
“linha de frente”. Por outro lado, a evolugéao do varejo demandara a contratagao
de profissionais com outras habilidades, especialmente ligadas a estatistica e
modelagem de dados” .

O setor varejista € um dos mais dindmicos no Brasil. Em 2019, ele teve um desempe-
nho superior ao da economia. O chamado Varejo Restrito, que exclui automéveis e materiais
de construcao, teve um crescimento de 1,8% contra 1,1% do PIB Nacional. Ele equivale a
19,24% do PIB. Ja o Varejo Ampliado, 26,2% do PIB. Além disso, ele emprega 26% dos
trabalhadores de carteira assinada no Brasil. O cenario de 2020 esta diferente devido ao
coronavirus e a tendéncia € que estes numeros sejam consideravelmente diferentes dos de
2019, mas o Presidente da SBVC afirmou que “ainda é impossivel fazer previsdes sélidas



Capitulo 2. Referencial Tedrico 17

sobre como o setor saira deste momento, mas é certo que a transformacao digital dos
negocios ganhou um forte impulso e que o comportamento dos consumidores mudara,
gerando um novo ciclo de desafios e oportunidades”.?

Com um bom histérico de empregabilidade no Brasil e um alta representatividade
no PIB brasileiro, o varejo ndo podia deixar de se preocupar com o bem-estar de seus
funcionarios, conscientizagdo do consumo e oferta, seu engajamento com a sociedade e
com a gestédo do impacto ambiental. Bernadino et al. (2011) analisou que, nos ultimos anos,
diversas empresas varejistas passaram a rever sua pratica em relacao a responsabilidade
social, respeito ao meio ambiente e a ado¢éo de boas praticas na producéo. Apés a crise
de 2008, essas agoes ficaram mais intensas a fim de fortalecer suas marcas, melhorar suas
imagens e conquistar mais clientes. Neste contexto que surge a Demonstracédo do Valor
Adicionado (DVA) na contabilidade, que busca verificar o comportamento da riqueza gerada
pela empresa ao longo do tempo e como ela a distribuiu entre empregados, financiadores,
governo e para os detentores do capital.

2.2 Demonstracao do Valor Adicionado (DVA)
2.2.1 Responsabilidade Social e o Balango Social

Primeiramente, para prosseguir com o entendimento da DVA, é necessario entender
o conceito de responsabilidade social.

Para Tachizawa (2019), as empresas neste milénio enfrentam desafios devido ao
novo contexto econémico, caracterizado por uma rigida postura dos clientes, cujas expecta-
tivas estao voltadas a interagir com organizagdes éticas, com boa imagem institucional e
ecologicamente responséaveis. A gestao ambiental e responsabilidade social se tornaram
importantes instrumentos gerenciais, fazendo com que empresas investissem cada vez
mais nestes itens, além do marketing ecolégico.

A responsabilidade social empresarial (RSE), segundo (INSTITUTO ETHOS, 2007,
p. 6), é definida:

“pela relagdo que a empresa estabelece com todos os seus publicos (stakehol-
ders) no curto e no longo prazo. Os publicos de relacionamento da empresa
envolvem indmeras organizagdes de interesse civil/social/ambiental, além da-
queles usualmente reconhecidos pelos gestores - publico interno, acionistas e
consumidores/clientes”.

Para medir as condutas socialmente responsaveis das empresas, ha indicadores
e instrumentos que permitem avaliar, orientar e aperfeicoar o desempenho social e a
prestacao de conta dessas a sociedade, como, por exemplo, a demonstragao que abriga

2 REVISTA LIVE MARKETING. Estudo da SBVC mostra aumento da importancia do varejo ha economia.
30/04/2020. Disponivel em: https://www:revistalivemarketing:com:br/estudo-da- sbvc-mostra-aumento-da-
importancia-do-varejo-na-economia/. Acesso em: 22/10/2020.
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a DVA: o Balango Social. Para Luca (1998, p. 23), ele € “um instrumento de medida que
permite verificar a situacdo da empresa no campo social, registrar as realiza¢des efetuadas
neste campo e principalmente avaliar as relagdes ocorridas entre o resultado da empresa e
a sociedade”.

Portanto, o Balanco Social e, consequentemente, a Demonstracédo do Valor Adicio-
nado, sdo de suma importancia para a sociedade, visto que podem ser bons referenciais de
informagdes nas politicas de recursos humanos, decisdes de incentivos fiscais, auxilio de
novos investimentos e no desenvolvimento da consciéncia para a cidadania.

2.2.2 Conceituagao da DVA

A DVA tem o objetivo de demonstrar o valor da riqueza econémica gerada pelas
atividades da empresa e sua distribuicdo para os elementos que contribuiram para sua
criacao, tais como empregados, clientes, fornecedores, financiadores e governo. Portanto,
ela é um referencial de informacdes a todos os agentes econémicos interessados na
empresa. (MARTINS et al., 2018)

O valor adicionado, segundo o CPC (2008, p. 2), “representa a riqueza criada pela
empresa, de forma geral medida pela diferenga entre o valor das vendas e os insumos
adquiridos de terceiros*”. Este valor adicional representa um bénus pago pelo mercado pelo
que a empresa produziu num determinado periodo.

Para o CPC (2008, p. 3), a DVA:

“estd fundamentada em conceitos macroecondmicos, buscando apresentar, elimi-
nados os valores que representam dupla-contagem, a parcela de contribuicao que
a entidade tem na formagao do Produto Interno Bruto (PIB). Essa demonstragao
apresenta o quanto a entidade agrega de valor aos insumos adquiridos de terceiros
e que sao vendidos ou consumidos durante determinado periodo”.

Entretanto, existem diferengas temporais entre os modelos contabil e econémico no
calculo do valor adicionado. O CPC (2008, p. 3) diz que:

“a ciéncia econOmica, para calculo do PIB, baseia-se na produgao, enquanto a
contabilidade utiliza o conceito contabil da realizagao da receita, isto €, baseia-
se no regime contabil de competéncia. Como os momentos de realizagcdo da
producéo e das vendas sao normalmente diferentes, os valores calculados para
o PIB por meio dos conceitos oriundos da Economia e os da Contabilidade séo
naturalmente diferentes em cada periodo. Essas diferengas serao tanto menores
quanto menores forem as diferengas entre os estoques inicial e final para o periodo
considerado. Em outras palavras, admitindo-se a inexisténcia de estoques inicial e
final, os valores encontrados com a utilizagao de conceitos econémicos e contabeis
convergirao®.

A elaboracao e divulgagcédo da DVA, segundo Martins et al. (2018, p. 1924), devera
seguir os aspectos abaixo para atender aos requisitos do Pronunciamento Técnico CPC 09
(CPC, 2008) e da legislagcéo societéria:
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Ser feita com base no principio contabil da competéncia;
» Ser apresentada de forma comparativa (periodo atual e anterior);

» Ser feita com base nas demonstragdes consolidadas, e ndo pelo somatério das
Demonstragdes do Valor Adicionado individuais, no caso da divulgacédo da DVA
consolidada;

* Incluir a participacao dos acionistas nao controladores no componente relativo a
distribuicdo do valor adicionado, no caso da divulgacao da DVA consolidada;

 Ser consistente com a demonstragao do resultado e conciliada em registros auxiliares
mantidos pela entidade; e

+ Ser objeto de revisao ou auditoria se a entidade possuir auditores externos indepen-
dentes que revisem ou auditem suas Demonstragdes Contabeis.

A Demonstracado do Valor Adicionado apresenta um conjunto de elementos que
permitem a andlise do desempenho econdmico da empresa, evidenciando a geragao de
riqgueza, assim como dos efeitos sociais produzidos por sua distribuicdo. Ainda é possivel
verificar o desempenho desta geracado na economia a qual a empresa esta inserida, sendo
um resultado do esfor¢go conjugado de todos os seus fatores de producao (AZEVEDO,
2009).

Embora as informagdes utilizadas na DVA sejam, normalmente, retiradas da De-
monstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), seus objetivos ndo sao semelhantes, mas
complementares. A DRE utiliza o critério da natureza e a DVA o critério do beneficio. Por
exemplo, os salérios na Demonstracdo do Resultado do Exercicio sédo considerados custo ou
despesa. J4 na Demonstragao do Valor Adicionado, independente da natureza, os salarios
correspondem ao valor adicionado destinado aos empregados. Logo, suas informagdes sao
instrumentos de extrema utilidade e torna possivel, através de sua andlise, tomar decisdes
que a demonstracao de resultados por si sé nao pode oferecer (MARTINS et al., 2018).

2.2.3 Aspectos Legais

A partir dos anos 60, devido ao crescimento das regulamentacfes dos mercados de
capitais e das relagdes comerciais entre paises, as entidades profissionais de contabilidade
europeias, além de Estados Unidos, México e Japao, comegaram a estudar a constituicao
de padrées de normas contabeis que pudessem ser aceitos internacionalmente (REIS;
TOSETTO, 2018).

No Brasil, em 1976, foi promulgada a Lei 6.404 (BRASIL, 1976), que ficou conhecida
como a Lei das S/A. Uma mudanca significativa que ela trouxe foi a introducdo de novas
demonstracdes que se tornaram obrigatérias na publicagdo. A lei anterior, a Lei 2.627/40
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(BRASIL, 1940) exigia somente o Balango Geral e a Demonstragao de Lucros e Perdas. Com
a nova lei, passaram a ser obrigatorios o Balanco Patrimonial, Demonstracdo dos Lucros
ou Prejuizos Acumulados, Demonstragdo do Resultado do Exercicio, Demonstracdo das
Origens e Aplica¢des de Recursos e as Notas Explicativas as demonstragées financeiras.
Este dispositivo sofreu poucas mudancgas ao longo do tempo.

Ja em 2007, foi promulgada a Lei 11.638 (BRASIL, 2007), que introduziu alteragdes
no art. 176 da Lei 6.404/76 (BRASIL, 1976), obrigando as Sociedades por Agdes a divulga-
rem a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC) e, se companhia aberta, a Demonstragcao
do Valor Adicionado (DVA). Antes de se tornar obrigatoria, a DVA era incentivada e sua
divulgacao era apoiada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho
Federal de Contabilidade (CFC). Ela nao faz parte das demonstracdes obrigatérias previs-
tas internacionalmente na contabilidade e as normas sobre sua elaboracdo constam no
pronunciamento técnico CPC09 (MARTINS et al., 2018).

2.2.4 Estrutura da DVA

O CPC 09 (CPC, 2008) apresenta trés modelos de DVA: (1) para empresas em geral,
(2) para instituicdes financeiras bancarias e (3) para seguradoras. Como o presente trabalho
€ sobre o varejo brasileiro, sera apresentada somente o primeiro modelo, como pode ser
visto no quadro 1 abaixo:
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Quadro 1 — Demonstracao do Valor Adicionado - Empresas em Geral

Em milhares |Em milhares

DESCRICAQ de reais de reais
20X1 20X0
1 - RECEITAS
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servicas
1.2) Outras receitas
1.3) Receitas relativas a construc&o de ativos proprios

1.4) Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa — Reversao / (Constituic&o)
2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS

(inclui os valores dos impostos — ICMS, IPI, PIS e COFINS)

2.1) Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos
2.2) Materiais, energia, servicos de terceiros e outros

2.3) Perda / Recuperacao de valores ativas

2 4) Outras (especificar)

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 - DEPRECIACAQ, AMORTIZACAQ E EXAUSTAQ

5 - VALOR ADICIONADO LIQUIDQ PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4)
6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1) Resultado de equivaléncia patnmonial

6.2) Receitas financeiras

6.3) Qutras

7 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)

8 - DISTRIBUICAQ DO VALOR ADICIONADO ()

8.1) Pessoal

8.1.1 — Remuneracdo direta

8.1.2 — Beneficios

813-FGTS

8.2) Impostos, taxas e contribuicdes

8.2.1 — Federais

8.2 2 — Estaduais

8.2.3 — Municipais

8.3) Remuneracgdo de capitais de terceiros

8.3.1 — Juros

8.3.2 — Aluguéis

8.3.3 — Qutras

8.4) Remunerac&do de Capitais Proprios

8.4 1 — Juros sobre o Capital Préoprio

8.4.2 — Dividendos

8.4 3 — Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

8.4 4 — Participacao dos nao-controladores nos lucros retidos (so p/ consolidacao)
(") O total do item 8 deve ser exatamente igual ao item 7.

Fonte: CPC 09 (2008)

A DVA, do item 1 ao 6, deve apresentar de forma detalhada a riqueza criada pela
entidade, vide quadro 2:
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Quadro 2 — Instrugbes para Elaboragdo da DVA - Formagao da Riqueza

1 - RECEITAS

Venda de mercadorias, produtos e servigos: inclui os valores dos tributos incidentes sobre essas
receitas (por exemplo, ICMS, IPI, PIS e COFINS), ou segja, corresponde ao ingresso bruto ou faturamento
bruto, mesmo quando na demonstracéo do resultado tais tributos estejam fora do computo dessas
receitas.

Outras receitas: da mesma forma que o item anterior, inclui os tributos incidentes sobre essas receitas.

Receitas relativas 4 construcao de ativos proprios: Inclui valores relativos a construcéo de ativos
para uso proprio, tais como: materiais, méo de obra, aluguéis, servicos terceirizados etc.

Provisédo para créditos de liquidagéo duvidosa: Constituigdo/Reversé&o - inclui os valores relativos a
constituicdo e reversao dessa provisao.

2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS

Custo dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos: inclui os valores das materias-
primas adquindas junto a terceiros e contidas no custo do produto vendido, das mercadorias e dos
servicos vendidos adquiridos de terceiros; néo inclui gastos com pessoal proprio.

Materiais, energia, servigos de terceiros e outros: inclui valores relativos as despesas originadas da
utilizacdo desses bens, utilidades e servicos adquiridos junto a terceiros.

Perda e recuperagao de valores ativos: inclui valores relativos a ajustes por avaliac&o a valor de
mercado de estoques, imobilizados, investimentos, etc. Também devem ser incluidos os valores
reconhecidos no resultado do periodo, tanto na constituicdo quanto na reversao de provisao para perdas
por desvalorizagé&o de ativos, conforme aplicac&o do CPC 01 — Reducé&o ao Valor Recuperavel de Ativos
(se no periodo o valor liquido for positivo, deve ser somado).

Outras (especificar): Inclui demais valores reconhecidos no resultado do periodo, compreendendo

respectivos tributos recuperaveis ou ndo, caracterizados como insumos adquiridos de terceiros e
eventualmente néo discriminados nas demais classificagbes do presente grupo.

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (diferenga entre os itens 1 e 2)
4 - DEPRECIAGAO, AMORTIZAGAO E EXAUSTAO: Inclui as despesas e custos com depreciagéo,
amortizac&o e exaustéo contabilizadas no periodo.

5 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (diferenga entre os itens 3 e 4)

6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

Resultado de equivaléncia patrimonial: o resultado da equivaléncia pode representar receita ou
despesa; se despesa, deve ser considerado como reducéo ou valor negativo.

Receitas financeiras: inclui todas as receitas financeiras, inclusive as variagbes cambiais ativas,
independentemente de sua origem.

Outras receitas: inclui os dividendos relativos a investimentos avaliados ao custo, aluguéis, direitos de
franquia, etc.

Fonte: Adaptado de CPC 09 (2008) e Martins et al. (2018)

Ja na segunda parte, apresentado no quadro 3 abaixo, como essa riqueza obtida foi
distribuida:
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Quadro 3 — Instrugdes para Elaboracéo da DVA - Distribuicdo da Riqueza

7 -VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (soma dos itens 5 & 6)
8 - DISTRIBUIGAO DO VALOR ADICIONADO
Pessoal: valores apropriados ao custo e ao resultado do exercicio na forma de:

+ Remuneracéo direta - representada pelos valores relativos a salarios, 13° salario, honoranos da

administracéo (inclusive os pagamentos baseados em acdes), fénas, comissdes, horas extras,

participacéo de empregados nos resultados, etc.

+ Beneficios - representados pelos valores relativos a assisténcia médica, alimentacéo, transporte,

planos de aposentadoria etc.

* FGTS — representado pelos valores depositados em conta vinculada dos empregados.
Impostos, taxas e contribuigdes: valores relativos ao imposto de renda, contribuicéo social sobre o
lucro, contribuicéies aos INSS (incluidos aqui os valores do Seguro de Acidentes do Trabalho) que sejam
onus do empregador, bem como os demais impostos e contribuictes a que a empresa esteja sujeita. Para
0s impostos compensaveis, tais como ICMS, IPI, PIS e COFINS, devem ser considerados apenas o0s
valores devidos ou ja recolhidos, e representam a diferenca entre os impostos e contribuicGes incidentes
sobre as receitas e os respectivos valores incidentes sobre os itens considerados como “insumos
adquiridos de terceiros”.

* Federais — Inclui IRPJ, CSLL, IPI, CIDE, PIS, COFINS e contribuicdo sindical patronal.

« Estaduais — inclui ICMS e IPVA.

+ Municipais — inclui 1SS e IPTU.

Remuneracao de capitais de terceiros: valores pagos ou creditados aos financiadores externos de
capital.

+ Juros - inclui as despesas financeiras, inclusive as variacfes cambiais passivas, relativas a
quaisquer tipos de empréstimos e financiamentos junto a instituictes financeiras, empresas do grupo
ou outras formas de obtencéo de recursos. Inclui os valores que tenham sido capitalizados no periodo.

* Aluguéis - inclui os aluguéis (inclusive as despesas com arrendamento operacional) pagos ou
creditados a terceiros, inclusive os acrescidos aos ativos.

+ Qutras - inclui outras remuneracdes que configurem transferéncia de riqueza a terceiros, mesmo que
originadas em capital intelectual, tais como royalties, franquia, direitos autorais, etc.

Remuneracéo de capitais proprios: valores relativos a remuneracéo atnbuida aos sécios e acionistas.

« Juros sobre o capital praprio (JCP) e dividendos - inclui os valores pagos ou creditados aos socios e
acionistas por conta do resultado do periodo, ressalvando-se os valores dos JCP transferidos para
conta de reserva de lucros. Devem ser incluidos apenas os valores distribuidos com base no resultado
do praprio exercicio, desconsiderando-se os dividendos distribuidos com base em lucros acumulados
de exercicios anteriores, uma vez que ja foram tratados como “lucros retidos” no exercicio em que
foram gerados.

+ Lucros retidos e prejuizos do exercicio - inclui os valores relativos ao lucro do exercicio destinados
as reservas, inclusive os JCP guando tiverem esse tratamento; nos casos de prejuizo, esse valor deve
ser incluido com sinal negativo.

+ As guantias destinadas aos sdcios e acionistas na forma de Juros sobre o Capital Proprio — JCP,
independentemente de serem registradas como passivo (JCP a pagar) ou como reserva de lucros,

devem ter o mesmo tratamento dado aos dividendos no que diz respeito ao exercicio a gque devem ser
imputados.

Fonte: Adaptado de CPC 09 (2008) e Martins et al. (2018)

2.3 Indicadores para Analise da DVA

Neste topico, sdo apresentados os indicadores para analise e interpretacao da DVA.
Eles foram sugeridos em Martins et al. (2018), Dalmacio (2004) e Marion (2009) e possibilita
a percepcao de qual dos stakeholders que ficaram com a maior fatia da riqueza gerada pela
empresa. No quadro 4, sdo apresentados indicadores que indicam o percentual de riqueza
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gerada de acordo com sua variavel. No quadro 5, os de distribui¢cdo de riqueza. Ja o quadro
6, sdo enunciados dois indicadores que mostram a origem da riqueza, podendo ela ser de

maioria prépria ou recebida em transferéncia.

Quadro 4 — Indicadores da Geragéo de Riqueza

Indicador Férmula Descrigao Interpretagao
G de Contribuic3o d VAT = Valor Adicionado Total a
rau de Lontrbuig<o dos _ VAT Distribuir Indica o percentual de contribuicio
Afivos na Geragao de GCAGR = AT dos ativos na geracdo de riqueza
Riqueza AT = Ativo Total ’
Grau de Contribuic3o do VAT = Valor Adicionado Total a
P Distribuir i icipac3 i
Patriménio Liquidona | | GCPLGR = —VF‘:‘_T 'Sfc.'";?i 3 r?:g':g?gg%g‘:gfgg:'
Geragdo de Riqueza PL = Patrimdnio Liquido '
VAT = Valor Adicionado Total a Indica o percentual da Receita Total
= . Distribuir . :
Retencdo da Receita RR = % gue ndo ficou comprometida com
RT = Receita Total terceiros.
Fonte: Elaborado pelo autor
Quadro 5 — Indicadores da Distribuicdo de Riqueza
Indicador Férmula Descrigao Interpretagio
Participacso d VADE = Valor Adicionado Indi tual da ri d
articipagao de VADE Distribuido aos Empregados ndica o percentual da nqueza da
Empregados no Valor PEVA = —VAT _ o empresa que foi distribuida aos
Adicionado VAT = Valor :_ﬂ\dl_uopado Total a empregados.
Distribuir
WVADG = Valor Adicionado Indi tual da 1i g
Participagdo do Governo | [\~ VADG_ Distribuido ao Governo empresa que fof distibuida 20
no Valor Adicionado VAT VAT = Valor Adicionado Total a P qgovemo
Distribuir ’
VADT = Valor Adicionado Indica o percentual da riqueza
icipaca i Distribuido a Terceiros . -
F’aﬂlt:l\'[?algac;‘?jg Terc;lros PTVA = % _ o distribuido como remuneracao a
o valor Adicionado VAT = Valor J_ﬂ\dl_uopado Totala utilizacdo de capital de terceiros.
Distribuir
VADA = Valor Adicionado Indica o percentual da riqgueza
Participacdo de Acionistas PAVA = _VADA_ Distribuido aos Acionistas distribuido Féomo remuneraq do aos
no Valor Adicionado VAT VAT = Valor Adicionado Total a acionistas ¢
Distribuir '
_ - Indica a porcentagem de Valor
. LR = Lucros Retidos L A
Grau de Retencdo do GRVA = LR Adicionado que ficara retido na
Walor Adicionado VAT VAT = Valor Adicionado Total a empresa (ndo repassado aos
Distribuir acionistas).
Fonte: Elaborado pelo autor
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Quadro 6 — Indicadores da Origem da Riqueza

Formula

Indicador Descrigio Interpretagdo
VALPE = Valor Adicionado Indica o quanto do Valor Adicionado
i Liquido Preduzido pela Entidade . : -
Gm;rggucz:'i::p:imggg; de GCPR = % d _ o P a Distribuir & proveniente da propria
q VAT = Valor Adicionado Total a producdo da empresa.
Distribuir
) VART = Valor Adicionado ) o
Grau de_R|queza VART Recebido em Transferéncia Indica 0 qu_anp ‘do Valor_Amcmnado
Recebida em GRRT= VAT VAT = Valor Adicionado Total a Distribuir & proveniente do
Transferéncia =va OEJistrlitt:JIE::a o fotala recebimento de terceiros.

Fonte: Elaborado pelo autor

2.4 Estudos Anteriores

Nesta sec¢éo, sdo destacados trabalhos com temas similares, que serviram como
referéncia para este trabalho. Abaixo, no quadro 7, sdo apresentados os estudos e uma

breve descricao

dos seus objetivos e resultados.

Quadro 7 — Estudos Anteriores

Autor

Titulo

Objetivo Geral

Queiroz (2020)

A Demonstragdo do Valor Adicionado em Empresas
Brasileiras de Capital Aberto: Uma Andlise Sobre a
Distribuicdo da Riqueza Entre os Agentes
Econdmicos

Analisar a DVA, com o proposito de averiguar como

ocorreu a distribuigdo do valor adicionado entre os

agentes econdmicos utlizando a Demonstracdo de

Valor Adicionado das empresas listadas no Instituto
Assaf.

Silva (2017)

Andlise de Indicadores da Demonstracao de Valor
Adicionado de Empresas do Setor Atacadista de
Calcados

Comparar a composi¢ao dos indicadores de
geracdo e distribuicdo de riqueza, obtidos por meio
da Demonstracao do Valor Adicionado, das maiores

empresas do setor atacadista de calgados no
periodo de 2011-2015.

Cavalcante (2016)

Distribuic&o do Valor Adicionado: Uma Analise
Setorial da Riqueza Produzida ao Governo Brasileiro
nos Ultimos 5 Anos

Analisar a distribuicdo da riqueza produzida, e sua
quota distribuida ao govemno, pelas dez empresas
que apresentaram os melhores desempenhos
economicos em trés setores da economia brasileira
nos Ultimos cinco anos.

Golin (2013)

Indicadores Sociais da Demontracdo de Valor
Adicionado: Estudo no Setor de Comércio Varejista

Acompanhar a evolucdo dos indicadores de valores
gerados e distribuidos aos stakeholders obtidos por
meio da Demonstragao de Valor Adicionado de
empresas de capital aberto do setor de comércio
vargjista.

Grecco et al. (2010)

DVA — Demonstracao do Valor Adicionado — Uma
Analise do Setor que mais Contribuiu para a
Distribuicdo de Riqueza

Avaliar em qual setor da economia estao
concentradas as empresas que mais agregam valor
a sociedade.

Almeida ef al. (2008)

A Utilizacdo da Demonstragdo do Valor Adicionado
na Analise da Producdo e Distribuicdo de Riqueza
Entre os Stakeholders: Um Estudo de Caso da

Petrobras

Confribuir para a analise dos dados da DVA e,
assim, verificar a capacidade de produgdo e
distribuicdo de riqueza entre os stakeholders da
Petrobras.

Fonte: Elaborado pelo autor

O estudo de Queiroz (2020) buscou analisar como ocorreu a distribuicao da riqueza
gerada em empresas de capital aberto e qual dos agentes econémicos recebeu a maior
parcela. A populagdo da pesquisa foram 211 organizagdes listadas no portal Instituto Assaf
no periodo de 2017 e 2018 e que foram organizadas em setores: comércio, industria e
Servigos.
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Como resultado, descobriu-se que a maior parcela do valor distribuido comparando
o setor comercial e industrial, devido as suas semelhancas, foi destinado aos funcionarios.
O segundo agente a receber a maior parcela foram os financiadores de capital, que por
meio da remuneragdo de capital de terceiros ocuparam, em média, o segundo lugar em
todos os setores. Quanto a remuneracao destinada ao agente governo, somente o setor de
servigos é o que distribui grande parte da sua riqueza para o governo, na forma de impostos,
taxas e contribuigdes, e 0 que menos remunera seus empregados. 50,71% das empresas
estudadas distribuiram a maior parte da riqueza gerada para o governo.

O trabalho de Silva (2017) comparou a composi¢cao dos indicadores de geracao e
distribuicdo de riqueza, obtidos por meio da DVA, das maiores empresas do setor atacadista
de calcados listadas na BM&FBovespa: Alpagartas S/A, Cambuci S/A, Grendene S/A e
Vulcabras Azaleia S.A. O estudo foi realizado no periodo de 2011 a 2015 e os indicadores
utilizados foram propostos pelo Fipecafi.

Em seus resultados, a autora verificou que mais de 90% da riqueza em Alpagartas e
Azaleia é produzida pela propria empresa. Ja Cambuci ficou com 89,69% e a Grendene,
80,45%. J& em relacao a distribuicdo, a maior parte da riqueza gerada ficou dividida entre
0s empregados e o governo. 40,04% em média da distribuicdo da Alpargatas ficou para
os empregados e 30,83% ficou com o governo. A Cambuci ndo foi muito diferente, sendo
40,15% destinado aos empregados e 31,79% para o governo. A Azaleia teve o maior
percentual de distribuicdo aos empregados, 72,05% e 32,05% para o governo. Ja Grendene
ficou equilibrada. Ela distribuiu 36,93% para os funcionarios, 20,70% entre o0s acionistas e
19,81% para o governo.

A pesquisa de Cavalcante (2016) verificou como a riqueza, produzida por empresas
dos setores da Industria, Varejo e Servico, foi distribuida com foco nos tributos pagos ao
governo nos ultimos cinco anos (2011 a 2015), estabelecendo a comparacao entre estes
setores e entre as empresas integrantes da amostra. Esta amostra foi composta por trinta
empresas que operam na bolsa de valores e que foram listadas no ranking Melhores e
Maiores da revista Exame de 2015, sendo dez do setor de Industria, dez do Varejo e dez de
Servigos.

Constatou-se que empresas de diferentes ramos de atividades apresentaram pa-
dronizacao de comportamento, enquanto algumas do mesmo ramo mostraram diferencas
relevantes entre elas. Mesmo em periodos de recessao econémica, e em alguns casos,
de prejuizo, houve empresas com resultados negativos que geraram mais riqueza do que
outras que apresentaram lucro no mesmo exercicio de competéncia. Em alguns casos,
essas empresas que apresentaram prejuizo contribuiram mais para formacéo do PIB que
outras, além de sofrerem com carga tributaria maior.

Golin (2013), em seu estudo, buscou analisar a DVA das empresas de capital aberto
do setor varejista no Brasil entre os anos de 2008 e 2012, e como a riqueza foi gerada e
distribuida para os empregados, governo, terceiros e acionistas. As 14 empresas, na época
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de seu trabalho, estavam listadas na BM&FBovespa (atual B3) e faziam parte do setor de
consumo ciclico, subsetor de comércio e segmentos de eletrodomésticos, produtos diversos
e tecidos, vestuario e calgados.

Diante do estudo realizado, constatou-se que, em média, 89,4% da riqueza gerada
pelas empresas do setor sdo provenientes de recursos proprios, e apenas 10,6% é recebido
em transferéncia. Quanto a distribuicdo da riqueza, 38,6% destinou-se ao Governo. Aos
empregados, foram agregados, em média, 28,6% da riqueza gerada. A empresa € 0s
acionistas, por sua vez, ficaram com 20% entre lucros retidos e dividendos. Por fim, 12,8%
foram destinados a remuneracéo de capital de terceiros através de despesas de juros e
aluguéis. A obra de Golin (2013) é o que mais se aproximou do presente trabalho, visto que
foi utilizado o setor de varejo como exemplo, além de indicadores semelhantes para sua
andlise.

Grecco et al. (2010) teve como objetivo descobrir o setor da economia que estavam
concentradas as empresas que mais agregavam valor a sociedade. A populagao que fez
parte do estudo foram as 40 maiores empresas listadas no site da Bovespa em 04/03/2010,
tomando como base o capital social.

Descobriu-se que as empresas que mais agregam valor a sociedade é o de energia
com 47% de participacdo. A distribuicdo do valor adicionado entre os stakeholders demons-
trou que o governo foi o principal beneficiado, com 36% e logo apds os acionistas, com 33%.
Este estudo nao deixa claro o ano das demonstragdes, mas até margo é comum que as
empresas ja tenham publicado seus resultados do quarto trimestre.

O estudo realizado por Almeida et al. (2008) buscou verificar a capacidade de
producéo e distribuicdo da riqueza entre os stakeholders da Petrobras através de indicadores.
Foram analisadas as demonstragées desta empresa no periodo de 1998 a 2007.

Verificou-se que, quanto as fontes de riquezas, a capacidade de gerar riqueza é
da prépria empresa, sendo que 93,02% da riqueza agregada é produzida na Petrobras e,
apenas, 6,98 % é recebida de transferéncias. Quanto a distribuicao da riqueza, constatou-se
que a maior parte da riqgueza agregada total da empresa destinou-se ao governo, com
uma média nos nove anos de 59,39%. Além disso, 14,97% da riqueza foi destinado as
Instituicdes Financeiras para o suprimento das despesas de juros e aluguéis. A empresa
ainda agregou 12,80% de sua riqueza ao seu capital proprio, através da retencao de lucros.
E, por fim, a Petrobras distribui 7,08% de sua riqueza para os empregados, e 0 menor
percentual, 5,76% destinou aos acionistas.

Das obras citadas, somente a de Golin (2013) utiliza indicadores da DVA no setor
de varejo brasileiro. Cavalcante (2016) e Grecco et al. (2010) analisaram setores em geral,
incluindo o setor de varejo. Os outros, mesmo nao estudando diretamente o varejo, ajudaram,
de alguma forma, na realizacdo deste trabalho. A analise e interpretagéo da DVA é de suma
importancia para as empresas e para a sociedade como um todo, principalmente em um
setor que contribui bastante para o desenvolvimento brasileiro.
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3 Metodologia
3.1 Tipologia de Pesquisa

Diante da necessidade de definir as etapas do percurso da pesquisa, um trabalho
monografico pode ser dividido de acordo com seus objetivos, procedimentos e abordagem
do problema.

Quanto aos objetivos, os trabalhos podem ser exploratérios, descritivos ou explicati-
vos. Uma vez que este trabalho se propde a analisar, através de indicadores financeiros da
DVA, a capacidade de geragao de riqueza das empresas varejistas brasileiras e sua distri-
buicao entre empregados, financiadores, governo e acionistas, esta pesquisa é classificada
como descritiva. Segundo Gil (2008, p. 28), “as pesquisas deste tipo tém como objetivo
primordial a descricdo das caracteristicas de determinada populagcéo ou fenémeno ou o
estabelecimento de relacdes entre variaveis”.

Em relacéo aos procedimentos, ela é categorizada como bibliografica e documental.
Para Cervo e Bervian (1983, p. 55), a pesquisa bibliografica:

“explica um problema a partir de referenciais teéricos publicados em documentos.
Pode ser realizada independentemente ou como parte da pesquisa descritiva
ou experimental. Ambos os casos buscam conhecer e analisar as contribui¢cdes
culturais ou cientificas do passado existentes sobre um determinado assunto, tema
ou problema”.

Para isso, realizou-se uma pesquisa em materiais ja elaborados, como livros, disser-
tacdes e internet, de modo a formar um arcabougo teérico que embasasse o estudo e seus
resultados de forma a atingir os objetivos propostos.

A pesquisa documental, muitas vezes, pode ser confundida com a bibliografica.
Segundo Gil (2008, p. 51):

“enquanto a pesquisa bibliografica se utiliza fundamentalmente das contribuigbes
dos diversos autores sobre determinado assunto, a pesquisa documental vale-se
de materiais que ndo receberam ainda um tratamento analitico, ou que ainda
podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa”.

Este trabalho utilizou todo esse embasamento tedrico junto a DVA de cada empresa,
chegando a novas conclusdes a partir do tratamento dos dados.

Quanto a abordagem do problema, as pesquisas podem ser qualitativas e/ou quanti-
tativas. Este estudo € majoritariamente quantitativo, pois foram empregados instrumentos
de estatistica descritiva no processo de andlise e interpretacdo dos dados, como graficos e
percentuais. Segundo Richardson (1999, p. 70):

“caracteriza-se pelo emprego de quantificagdo tanto nas modalidades de coleta de
informagdes, quanto no tratamento delas por meio de técnicas estatisticas, desde
as mais simples como percentual, média, desvio-padrdo, as mais complexas, como
coeficiente de correlagdo, andlise de regressao etc.”.
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O trabalho calculou os indicadores de analise da Demonstracédo do Valor Adicionado
de empresas do setor varejista de modo a verificar como foi a geragao da riqueza e sua
distribuicao perante os stakeholders.

3.2 Técnica da Pesquisa e Coleta de Dados

As empresas estudadas pertencem ao setor do varejo brasileiro. Sdo 23 empresas
estudadas, escolhidas por serem famosas empresas no ramo e, principalmente, por estarem
listadas na B3. O periodo de andlise é do ano de 2015 a 2019.

A B3 é a bolsa de valores oficial do Brasil e sua sede € em Sao Paulo. Seu nome faz
referéncia as letras iniciais de Brasil, Bolsa e Balcao. Ela surgiu em margo de 2017, com a
unido da BM&FBovespa (Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo) e da CETIP
(Central de Custddia e de Liquidacao Financeira de Titulos), oferecendo, assim, solugoes
de sistemas e servigos para os mercados de agdes, derivativos de ac¢des, financeiros e de
mercadorias, titulos de renda fixa, cotas de fundos, titulos publicos federais e moedas a
vista (B3, 2020b).

No site da B3 (B3, 2020a), foram feitos os seguintes procedimentos:

1) Acessado o site: http://www.b3.com.br/pt_br/;

2) Percorrida a rota: Home / Produtos e Servigos / Negociagcéo / Renda variavel / Agoes
/ Empresas Listadas;

3) Foi procurada cada empresa pelo nome;

4) Nesta segédo, € possivel encontrar as Demonstragdes Financeiras Padronizadas
(DFP) de cada periodo, que no caso do presente trabalho foram 4T19, 4T18, 4T17,
4T16 e 4T15.

Com as demonstracoes de todas as empresas dos cinco anos planilhadas, foi feito
um compilado por ano, chegando em uma DVA consolidada, evidenciada na tabela 1.
Foram levantados, também, os valores do Ativo Total e Patriménio Liquido de cada e,
posteriormente, consolidados, a fim de facilitar a visualizacao e célculo.

As empresas analisadas estéo listadas a seqguir:

1) Alpargatas S.A.

2) Arezzo Industria e Comércio S.A.
3) Atacadao S.A.

4) CEA Modas S.A.

5) Cia Brasileira de Distribuicao
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6) Cia Hering
7) Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas
8) Dimed S.A. Distribuidora de Medicamentos
9) Empreendimentos Pague Menos S.A.
10) Grazziotin S.A.
11) Grupo SBF SA
12) Guararapes Confeccdes S.A.
13) Lojas Americanas S.A.
14) Lojas Renner S.A.
15) Magazine Luiza S.A.
16) Marisa Lojas S.A.
17) Raia Drogasil S.A.
18) Restoque Comércio e Confeccdes de Roupas S.A.
19) Saraiva Livreiros S.A.
20) Springs Global Participacbes S.A.
21) Via Varejo S.A.
22) Vivara Participagoes S.A.

23) Vulcabras/Azaleia S.A.

Como as empresas foram citadas pela razao social, € valido apresentar algumas
relevantes que controlam grandes marcas. A Alpargatas S.A., por exemplo, possui 3 em
seu portfélio, que é a Havaianas, Osklen e Dupé. A Cia Brasileira de Distribuicao também é
conhecida por Grupo Pao de Acucar, que inclui empresas como o Pao de Acucar e o Extra.
O Grupo SBF SA é um grupo empresarial que controla lojas como Centauro e ByTennis. A
Via Varejo S.A. é responsével pelas redes Casas Bahia e Ponto Frio. Por fim, o Atacadéao
S.A, que é mais conhecido por Grupo Carrefour Brasil, que possui o Atacadao e Carrefour
como marcas e, segundo SBVC (2020a), € o maior grupo varejista brasileiro.
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4 Descricao e Analise dos Dados

A seguir sao calculados e interpretados todos os indicadores de analise da DVA.
Primeiramente serao analisados os indices que evidenciam a origem da riqueza. Depois, os
de geracao de riqueza frente ao ativo total, patriménio liquido e receitas totais. Para finalizar,
os de distribuicdo da riqueza.

Todos os resultados foram feitos com base na DVA consolidada abaixo, junto aos
valores também consolidados do ativo total e patriménio liquido. Eles estao representados
em milhdes de reais, vide tabela 1:

Tabela 1 — DVA, Ativo e PL Consolidados

Descricao / Ano 2015 2016 2017 2018 2019
Receita Bruta 193.912 218.870 237.189 258.976 283.264
Insumos Adquiridos de
. -144.986 | -164.549 | -175.032 | -190.131 -213.091
Terceiros
Valor Adicionado Bruto 48.926 54.321 62.157 68.845 70.173
Retencoes -3.497 -4.325 -5.015 -6.131 -9.890
Valor Adicionado Liquido
. 45.429 49.996 57.142 62.714 60.283
Produzido
Valor Adicionado Recebido
o 3.384 3.277 3.396 3.672 6.213
em Transferéncia
Valor Adicionado Total a
o 48.813 53.273 60.538 66.386 66.496
Distribuir
Distribuicao do Valor
Adicionado
Pessoal 18.603 20.425 22.022 23.154 25.989
Impostos, Taxas e
o 13.574 14.255 16.818 22.098 22.631
Contribuicoes
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Descricao / Ano 2015 2016 2017 2018 2019
Remuneragao de Capital de
. 14.100 16.472 14.601 12.915 11.072
Terceiros
Remuneracgao de Capital
L 2.536 2.121 7.097 8.219 6.804
Proéprio
Lucros Retidos / Prejuizo do
) 1.892 1.351 5.147 5.573 3.419
Periodo
Valor Adicionado Total
o 48.813 53.273 60.538 66.386 66.496
Distribuido
Ativo Total 160.048 168.207 198.551 221.665 261.874
Patriménio Liquido 47.947 49.214 61.013 65.849 77.574

Fonte: Elaborado pelo autor

4.1 Indicadores da Origem da Riqueza

O Grau de Capacidade de Produzir Riqueza (GCPR) e o Grau de Riqueza Recebida
em Transferéncia (GRRT) indicam se o Valor Adicionado Total a Distribuir foi, em sua maior
parte, de origem propria ou de terceiros, como pode ser observado na tabela 2.

Tabela 2 — Origem da Riqueza

Indicador Descricao 2015 2016 2017 2018 2019 Média
GCPR Proépria 93% 94% 94% 94% 91% 93%
GRRT Terceiros 7% 6% 6% 6% 9% 7%

Fonte: Elaborado pelo autor
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Grafico 1 — Origem da Riqueza
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Fonte: Elaborado pelo autor

E possivel verificar através do grafico 1 que o setor de varejo brasileiro, por si s6,
possui uma grande capacidade de produzir riqueza. Observa-se, inclusive, que se mantém
acima dos 90% em todos 0s anos apresentados.

Silva (2017), ao analisar as empresas Alpagartas, Cambuci, Grendene e Azaleia,
somente a primeira e a quarta apresentaram comportamentos parecidos, mantendo uma
média de mais de 90% da riqueza sendo originada internamente. J& as outras duas ficaram
abaixo, com destaque para a Grendene com 80,45% na média entre 2011 e 2015.

A obra de Golin (2013), que estudou exatamente a DVA do setor varejista, obteve
resultados préximos. Em média, de 2008 a 2012, 89,4% da riqueza gerada pelas empresas
foi proveniente de producéao prépria contra 10,6% recebidos de terceiros.

4.2 Indicadores da Geracao de Riqueza

Na tabela 3, € analisada o percentual de contribuicdo do ativo total (GCAGR),
patriménio liquido (GCPLGR) e receita total (RR) na geragéo da riqueza do setor.
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Tabela 3 — Geracao da Riqueza

Indicador Descricao 2015 2016 2017 2018 2019 Média

GCAGR Ativo Total 30,50% 31,67% 30,49% 29,95% 25,39% | 29,60%

GCPLGR Pﬂgﬂgzm 101,81% | 108,25% | 99,22% | 100,82% | 85.72% | 99,16%
RR Receita Total | 2517% | 24.34% | 2552% | 2563% | 23.47% | 24.83%

Fonte: Elaborado pelo autor

Gréfico 2 — Geragao da Riqueza
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Fonte: Elaborado pelo autor

Pode-se analisar, com o auxilio do gréafico 2, que as aplicacdes feitas nos ativos
das empresas contribuiram em mais de 30% na geracao de riqueza de 2015 a 2017.
Apesar da média de 29,60% em 2019, este percentual ficou em 25,39%, evidenciando um
declinio deste indicador e que o setor varejista brasileiro ndo esta conseguindo manter a
boa utilizagdo de seus ativos para gerar riqueza.

Quanto ao patriménio liquido, para cada R$100,00 de capital préprio investido, o
setor conseguiu gerar R$108,25 de riqueza em 2016, sendo o maior dos 5 anos. Ja em
2019, novamente, houve uma queda. Para R$100,00 investido, foi gerado somente R$85,72,
mostrando um descolamento relevante da média de R$99,16.

Por fim, em relagé@o a retencéo da receita, verifica-se que boa parte desta é desti-
nada a insumos. Ou seja, a parcela que constitui o valor adicionado a ser destinado aos
stakeholders foi relativamente pequena durante os 5 anos, sendo, em média, 24,83%.

O estudo de Grecco et al. (2010) verificou 13 setores da economia. O varejo gerou
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somente 1,42% da riqueza do total dos setores. Porém, os autores consideraram as em-
presas de bens de consumo como um setor separado, sendo que muitas destas empresas
também sao varejistas. Através desta unido, o varejo saltaria de oitavo lugar para quarto
no quesito geracao de riqueza, tendo atras o setor de energia em primeiro, bancos em
segundo e telecomunicac6es em terceiro lugar.

4.3 Indicadores da Distribuicao de Riqueza

Os indicadores desta parte do trabalho, apresentados na tabela 4, possibilitam a
andlise da distribuicdo da riqueza gerada pelas empresas a cada interessado. Eles refletem
claramente se o valor adicionado total distribuido foi maior para os empregados (PEVA),
governo (PGVA), terceiros (PTVA) ou acionistas (PAVA), além dos lucros retidos (GRVA).

Tabela 4 - Distribuicao da Riqueza

Indicador Descricao 2015 2016 2017 2018 2019 Média
PEVA Empregados 38,11% | 38,34% | 36,38% | 34,88% | 39,08% | 37,36%
PGVA Governo 27,81% | 26,76% | 27,78% | 33,29% | 34,03% | 29,93%
PTVA Terceiros 28,89% | 30,92% | 24,12% | 19,45% | 16,65% | 24,01%
PAVA Acionistas 5,20% 3,98% 11,72% | 12,38% | 10,23% 8,70%
GRVA Lucros Retidos 3,88% 2,54% 8,50% 8,39% 5,14% 5,69%

Fonte: Elaborado pelo autor

Grafico 3 — Distribuicdo da Riqueza
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Como se observa no grafico 3, o varejo brasileiro tende a beneficiar mais seus
empregados do que qualquer outro grupo. O indicador chegou a 39,08% em 2019, acima
da média de 37,36%.

O governo também possui uma parcela relevante de participagcao na distribuicao
de riqueza do setor. Houve um aumento significante em 2018 e 2019, mostrando uma
tendéncia de alta para os proximos anos.

Ja a parcela destinada para terceiros esta em declinio frente a uma alta para os
acionistas, evidenciando que o setor esta se preocupando cada vez mais com seus sécios
e 0s remunerando de forma mais justa.

Percebe-se, também, que nos anos de 2017 e 2018 as empresas agregaram mais
rigueza ao seu capital proprio, aumentando a retencao do valor adicionado sob a forma de
lucros retidos, alcancando um patamar de mais de 8%. Ja em 2019 caiu para 5,14%, mas
continua sendo maior que nos anos de 2015 e 2016.

Queiroz (2020) encontrou um resultado parecido no ano de 2018. Seu estudo
abrange diversas empresas do comércio brasileiro, incluindo as varejistas, e a maior parcela
da distribuicdo da riqueza também foi para os empregados, com 30,58%. Ja em 2017, a
maior parte ficou com o governo, com 33,96%, mas muito préxima a dos funciondrios, de
33,31%. Quanto a remuneragao de capitais de terceiros e préprios, o resultado também
ficou em torno dos 20% e 10% respectivamente, apresentando-se em linha com este.

Silva (2017) verificou que, de 2011 a 2015, as empresas estudadas distribuiram a
maior parte de sua riqueza, em média, para os funciondrios, corroborando com os resultados
desta pesquisa. O governo, na maioria dos casos, também ficou em segundo lugar. Ha4
de ser feito um destaque para os lucros retidos. A Alpagartas viveu um periodo de queda,
com 16,89% em 2011 e caminhou para 6,5% em 2015. Essa riqueza foi transferida para
0s empregados e terceiros. J& a Grendene viveu o contrario, partindo de 9,18% em 2011
para 17,64% em 2015, agregando mais riqueza ao longo dos anos ao seu capital préprio. A
Cambuci e Azaleia viveram periodos instaveis, tendo até prejuizos em determinados anos.

O trabalho de Cavalcante (2016) analisou a distribuicdo da riqueza dos setores da
industria, varejo e servigo ao governo entre 2011 e 2015. De forma geral, a carga tributaria
média do segmento de varejo esta abaixo da carga tributaria sobre o PIB. Das dez empresas
estudadas do setor, a Renner, Marisa, Dimed e Raia Drogasil apresentaram a maior carga
tributéria. Isso é explicado pelo fato delas possuirem diversos Centros de Distribuicdo
(CD) e lojas fisicas espalhadas pelo pais e ficam sujeitas a diferentes aliquotas de tributos
estaduais e municipais. Portanto, entende-se o motivo do governo ficar em segundo lugar
nesta pesquisa.

Ja Golin (2013) encontrou valores diferentes. De 2008 a 2012, a maior parcela da
riqueza distribuida foi para o governo, com uma média de 36,1% e, na sequéncia, para
os empregados, com 27,3%. Essa diferenca se da, principalmente, pelo fato de que neste
presente trabalho sdo consideradas grandes empresas, como Grupo Pao de Agucar, Grupo
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Carrefour Brasil e Raia Drogasil e no de Golin (2013) nao, apresentando uma discrepancia
relativamente alta nos resultados.
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5 Consideracoes Finais

Devido as alteracdes da Lei n® 6.404/76, incluindo a DVA como demonstragédo
obrigatéria para as empresas de capital aberto no Brasil, fica claro o crescente interesse
nas informagdes sociais das empresas, que tem buscado se destacar perante a sociedade
e seus investidores.

Este trabalho teve como objetivo analisar, através da DVA, a capacidade de geracao
de riqueza das empresas varejistas brasileiras e sua distribuicdo entre empregados, financi-
adores, governo e detentores do capital. Para tanto, foram analisadas as demonstracées do
periodo de 2015 a 2019.

Constatou-se que, em média, 93,2% da riqueza do setor advém de dentro da
empresa e apenas 6,8% é recebido em transferéncia. O ativo total contribuiu, em média,
29,60% na geracao de riqueza. Ja o patriménio liquido, 99,16% e a receita total, 24,83%.

Quanto a distribuicdo da riqueza, observou-se que, em média, 37,36% da riqueza
total produzida foi destinada aos empregados, sendo esta a maior fatia. Ao governo, foi
agregado 29,93% deste total. Os financiadores ficaram com 24,01%, a terceira maior fatia
da distribuicdo da riqueza através de despesas de juros e aluguéis. E por fim, 8,70% foram
destinados a remuneragao dos acionistas, através do JCP, dividendos e lucros retidos.

Diante do exposto, percebe-se a relevancia da adog¢ao de praticas que vao ao
encontro do interesse da sociedade em geral. A andlise da DVA através de indicadores pode
ser util, por exemplo, para as entidades compararem empresas do mesmo setor e verificar
se estdo dentro da média do seu ramo. Sua anadlise é de grande importancia para todos
0s usuarios da informacao contabil, pois possibilitam uma visao clara de como a riqueza
€ originada, qual é o fator que mais contribui para essa geragdo e como as empresas
direcionam esta riqueza entre os empregados, governo, terceiros e acionistas.

A pesquisa esta limitada ao setor de varejo. A amostra extraida da B3 conta apenas
com 23 empresas. Recomenda-se, para pesquisas futuras, uma analise semelhante, mas
aplicada em um segmento com mais empresas, mais robusto ou para toda a B3 e até
mesmo uma comparagao entre setores/segmentos.
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