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RESUMO

O presente trabalho busca evidenciar o quanto a Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA)
pode ser utilizada como instrumento de avaliagdo, bem como ajudar no entendimento
socioecondémico das empresas. Este tipo de demonstragdo surge, no entanto, como parte
integrante de novos relatérios, a fim de apresentar claramente a riqueza produzida pela entidade
e sua contribuicdo perante a sociedade. O objetivo geral deste artigo € analisar a qualidade da
DVA como instrumento de avaliagdo. Utiliza como referéncia seis empresas do setor de
Petroleo, Gas e Biocombustiveis listadas na Bolsa de Valores, Mercados e Futuros, no periodo
de 2015 a 2020. Conta, além disso, com a aplicacdo de indicadores que irdo ajudar a verificar
o indice de riquezas ao longo dos anos e o impacto que a crise ocorrida em 2020 pode estar
causando nessas organizac@es. Foi realizada uma pesquisa bibliogréfica e quantitativa,
apurando os valores das demonstracdes de cada empresa e aplicando indicadores financeiros.
Ao final da anélise, ficou evidente que a organizacdo Enauta Participagdes S.A. foi a que
apresentou melhor desempenho durante a crise. As que sofreram maior impacto nos resultados,
entretanto, foram as empresas Dommo Energia S.A. e a Petrdleo Brasileiro S.A. Petrobras, por
causa de problemas em anos anteriores. A analise geral de indicadores demonstrou que 0s
usuarios mais favorecidos na distribuicéo dessas riquezas foram o governo e terceiros. Contudo,
constatou-se que, em um contexto geral, essas empresas possuem uma grande importancia para
a economia do pais. Sendo assim, 0s usuarios poderao contribuir de maneira mais efetiva, com
a certeza de que estdo agregando positivamente a criacdo de valor para a comunidade em que
estdo inseridas.

Palavras-chave: demonstracdo do valor adicionado, informagdo contabil, indicadores de
resultados, petréleo brasileiro, crise econémica

ABSTRACT

The present work seeks to show how much the Added Value Statement can be used as an
evaluation tool, as well as to help in the socioeconomic understanding of companies. This type
of demonstration arises, however, as an integral part of new reports, in order to clearly present
the wealth produced by the entity and its contribution to society. The general objective of this
article is to analyze the quality of the Added Value Statement as an evaluation tool. It uses as
reference six companies in the Oil, Gas and Biofuels sector listed on the Stock Exchange
Futures Market, in the period 2015 to 2020. It also relies on the application of indicators that
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will help verify the wealth index over the years and the impact that the crisis that occurred in
2020 may be having on these organizations. A bibliographic and quantitative research was
carried out, ascertaining the values of the statements of each company and applying financial
indicators. At the end of the analysis, it was evident that the organization Enauta Participacoes
S.A. was the one that presented the best performance during the crisis. The ones that suffered
the greatest impact on the results, however, were the companies Dommo Energia S.A. and
Petrdleo Brasileiro S.A. Petrobras, because of problems in previous years. The general analysis
of indicators showed that the most favored users in the distribution of these riches were the
government and third parties. However, it was found that, in a general context, these companies
have a great importance for the country's economy. Therefore, users will be able to contribute
more effectively, with the certainty that they are positively adding value to the community in
which they are inserted.

Palavras-chave: value added statement, acounting information, result indicators, brazilian oil,
economic crisis

1. INTRODUCAO

As demonstragdes contabeis sdo uma importante fonte de informag6es para 0s usuarios,
pois, através delas, € possivel verificar a situacdo financeira e patrimonial da empresa e utiliza-
las na tomada de decisdes. A Demonstracdo do Valor Adicionado, em 2007, com a promulgacéo
da Lei n® 11.638/07, se tornou obrigatoria para companhias abertas e passou a compor 0 grupo
de relatorios financeiros que serdo divulgados ao final de cada exercicio da entidade.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) aprovou o Pronunciamento Técnico
CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado, a fim de regulamentar a forma de apresentacéo
e trazer definigdes e esclarecimentos. O Brasil, por sua vez, tem um papel muito importante na
valorizacdo desta demonstragdo, visto que foi um dos primeiros paises a adota-la. Ressalta-se
que a DVA tem o propdsito de evidenciar o quanto de rigueza a empresa gera em um
determinado periodo e a forma como ela a distribui.

Com o intuito de esclarecer as mudangas que estdo acontecendo no &mbito contabil, este
presente artigo pretende contextualizar e verificar a qualidade das informac@es contidas nas
DVA:s. Contudo, para analise e apuracao de dados, utiliza-se como base empresas do setor de
atuacdo de petroleo, gas e biocombustiveis listadas na Bolsa de Valores, Mercados e Futuros
(BM&F BOVESPA).

Diante do contexto abordado anteriormente, este estudo traz como principal questao:
qual o impacto causado pelo coronavirus na geracao e distribuicdo de riquezas em empresas do
setor de petroleo, gas e biocombustiveis, através da Demonstracdo do Valor Adicionado, no
periodo de 2015 a 2020?
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Tendo em vista 0 objetivo secundario, esta pesquisa ird analisar a DVA das empresas
do setor referido, entre 2015 e 2020, avaliando a evolucgédo da geracéo e distribuicdo de riquezas
ao longo do tempo, estas aplicadas em indices. E de suma importancia a obtencao de resultados
que auxiliem o entendimento desse progresso e, ao final da analise, a possibilidade de
identificacdo do impacto que a crise econdmica mundial, causada pela COVID-19, est& gerando
na salde das organizacdes.

O desenvolvimento deste artigo, sobretudo, pretende contextualizar a DVA - sua historia
e importancia -, exibindo a estrutura e os indicadores, além de introduzir informacdes sobre o
setor escolhido. Posteriormente, sera exposta a metodologia utilizada no estudo, seguida da
analise dos resultados encontrados e, por fim, as consideracdes finais.

Espera-se, portanto, que este trabalho contribua para a discussdo do tema escolhido e
gere interesse por novas pesquisas académicas que tenham como foco as DVAs, seja referente

a0 mesmo setor ou a outros.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Demonstracéo do Valor Adicionado

De acordo com Marion (2018), as demonstracBes contabeis sdo uma importante
ferramenta de divulgacao e identificacdo da empresa. O CPC 00 (2019) aborda, contudo, que
elas tm como principal objetivo e alcance o fornecimento de informagdes financeiras Uteis,
estas capazes de apresentar o valor da entidade que reporta e auxiliar os usuarios primarios.

Apos as publicacdes ao final de cada exercicio, outro documento importante divulgado
é o Relatdrio da Diretoria/Administracdo. Estes tipos de relatdrios abrangem informacdes de
aspectos ndo financeiros, dentre os quais se tem: indicadores de produtividade, dados
estatisticos diversos, desempenho com base nos concorrentes e expectativas com relagdo ao

futuro. Para complementar essa ideia, Marion (2018, p. 490) traz que:

Os administradores da companhia aberta sdo obrigados a comunicar imediatamente a
Bolsa de Valores e a divulgar pela imprensa qualquer deliberagéo da assembleia geral
ou dos 6rgdos de administracdo da companhia, ou outro qualquer fato relevante

ocorrido em seus negdcios, fato que possa influir, de modo ponderavel, na deciséo
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dos investidores do mercado de vender ou comprar valores mobilidrios emitidos pela

companbhia.

Devido a urgéncia pela introducdo do imposto sobre o valor agregado nos paises
europeus e apoés a publicacdo do Corporate Report pelo Accounting Standards Committee em
1975, no Reino Unido, a DVA passou a ser recomendada como um imprescindivel relatdrio
contabil a ser realizado, a fim de evidenciar como os esfor¢os e beneficios da empresa serdo
divididos (CUNHA, 2002).

Apbs a recomendacdo ser aceita e colocada dentro do relatorio The Future Of Company
Reports, a mesma passa a integrar o conjunto de demonstracfes contabeis, que, nos anos 70,
para Cunha (2002, p. 48), “foi considerada, em muitos paises europeus, como uma das
ferramentas centrais para a divulgacéo de informacdes tidas como relevantes para a sociedade
[...]”

Segundo Dalmécio (2004), paises como Inglaterra, Franca, Portugal, Italia e Alemanha
utilizam a DVA pelo simples fato dela obter uma riqueza de informages de caréater social e
econdmico.

Para confirmar a abrangéncia de contetdo neste relatorio, Cunha (2002, p. 49) afirma
que “em varios paises da Africa, e também na india, a DVA é considerada um relatério com
informacdes tao relevantes, que é exigida sua apresentacdo de qualquer empresa que queira se
instalar em seu territorio, para avaliar quanta riqueza ela é capaz de criar dentro do pais [...]”.

Ja no Brasil, conforme Carmo et al. (2011) inferem, a Lei n°® 11.638/07, que surgiu para
introduzir alteracdes consideraveis na Lei das Sociedades Anbnimas (Lei n° 6.404/76), torna,
no art. 176, a Demonstracdo do Valor Adicionado ou Valor Agregado obrigatéria para
companhias abertas, que vem para integrar o conjunto de demonstra¢des contabeis divulgadas
ao final de cada exercicio (BRASIL, 1976, 2007).

Sob a perspectiva de Corréa (2010, p. 9), “o principal objetivo da Lei 11.638/07 foi
atualizar as regras contabeis brasileiras e acelerar a harmonizacdo destas regras com 0s
pronunciamentos internacionais, especialmente os do IASB [...]”. Dessa forma, a DVA
evidencia aos usuérios das demonstracdes contébeis o quanto de renda obtida pela organizacao
é distribuida para cada grupo integrante de sua atividade empresarial (DOLABELLA, 1992).

A distribuicédo de riqueza, de acordo com informacdes do CPC 09 (2008, p. 2), precisa

ser “detalhada, minimamente, da seguinte forma: (a) pessoal e encargos; (b) impostos, taxas e
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contribuic@es; (c) juros e aluguéis; (d) juros sobre capital proprio (JCP e dividendos); e (e)
lucros retidos/prejuizos do exercicio.”

Além disso, uma vez que as empresas sdo as maiores responsaveis pelo faturamento do
pais, a DVA, ao ser elaborada, ainda segundo o CPC 09 (2008), apresentara um valor gerado
que correspondera ao PIB da empresa. Ao somar todos os Valores Agregados das entidades,
poderia ser encontrado o PIB do pais. Referente a este cenario, 0 CPC 09 (2008, p. 14) destaca
que:

A DVA esta fundamentada em conceitos macroeconémicos, buscando apresentar,
eliminados os valores que representam dupla-contagem, a parcela de contribuicéo que
a entidade tem na formacdo do Produto Interno Bruto (PIB). Essa demonstracéo

apresenta o quanto a entidade agrega de valor aos insumos adquiridos de terceiros e
que sdo vendidos ou consumidos durante determinado periodo.

Além de tratar dos beneficios que as organizacbes oferecem para sociedade, a
Demonstracdo de Valor Agregado permite, também, que, além das riquezas geradas pelas
empresas, seja possivel identificar aquelas recebidas em transferéncias, com a finalidade de
esquematizar como essas riquezas serdo distribuidas aos seus diversos beneficiarios (CUNHA
et. al., 2005).

As empresas estdo constantemente em busca de aprimoramento e desenvolvimento de
informacg6es para uma melhor qualidade em seus relatorios. Entretanto, no que diz respeito a
DVA, pode-se constatar que existe bastante deformidade em relacdo a evidenciacdo e
classificacdo das contas, que poderdo provocar contestacdes ao calculo do valor adicionado
(COSENZA, 2003). E plausivel, todavia, relacionar os pontos positivos e negativos do uso da

DVA no dmbito gerencial:

Tabela 1 — Pontos positivos e negativos da Demonstracdo do Valor Adicionado
PONTOS POSITIVOS PONTOS NEGATIVOS
Permite obter uma dupla visdo da realidade - .
empresarial: a econémica, relativa ao valor gerado, e ANpresenta d_|f|cE1Idades de ent_endlfnento por causa de sua
. \ N ndo normatizagéo e estandardizagéo.
a social, correspondente as rendas distribuidas.

Possibilita desenvolver um efetivo sistema de
avaliacdo dos gestores e unidades.

Pode levar a tomada de decisdes incorretas quanto a
maximizacdo do valor adicionado, em lugar dos lucros;

Tem uma linguagem aceita por todos 0s seus
destinatarios e que se faz compreensivel ao
conhecimento de qualquer usuario.

Esta sujeito a incorporacdo de distor¢des provocadas por
sua subjetividade e forma prépria de estimativa.

Reflete a lucratividade e a eficiéncia das operagdes e
atividades da entidade, como também a evolugédo
econdmica em seu conjunto.

Pode motivar uma certa dificuldade na hora de se
realizarem andlise de desempenho empresarial no setor
econdmico a que a companhia pertence;

Fornece dados para a tomada de deciséo € o sistema
de controle de desempenho.

Necessita informacdes contabeis atualizadas e confiaveis
e, se possivel, auditadas;
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Permite conhecer a contribuicdo econémica da
empresa para a renda nacional ou para seu ambiente

econdmico ou social.

Pode ser demasiado trabalhoso em ambientes de grandes
incertezas e complexidades monetarias, tributarias e
econdmicas;

E limitada para medir e informar a eficcia alcangada na
distribuicdo social dos lucros gerados.

Fonte: COSENZA (2003, p. 16)

Por fim, € importante ressaltar que, por mais que os elementos que compdem a

Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) sejam retirados da Demonstracdo do Resultado do

Exercicio (DRE), elas ndo podem ser confundidas. Neves e Vicenconti (2002), citados por
Moraes (2008, p. 44), abordam que:

Ao analisarem-se as duas demonstrac@es, pode-se concluir que ambas tém enfoques
bem diferentes e objetivam fornecer informagdes sob diferentes pontos de vista,
embora sejam complementares e imprescindiveis. Por isso, a elaboracao e divulgagéo
das duas demonstragdes (DRE e DVA) atendem, de forma eficaz, & necessidade que
os usuarios possuem de informacgdes adicionais as atuais demonstragdes contabeis
obrigatorias.

Tabela 2 — Estrutura da Demonstracdo do Valor Adicionado para Empresas em Geral

DESCRICAO (em milhares de R$)

1-RECEITAS

1.1 Vendas de mercadorias, produtos e
Servigos

Correspondem ao faturamento bruto ou as receitas brutas, incluindo os tributos
incidentes sobre as receitas.

1.2 Outras Receitas

Receitas que ndo compdem o item anterior, e que também incluem os tributos
incidentes sobre elas.

1.3 Proviséo para créditos de liquidacao
duvidosa — Reversdo/Constituicdo

Inclui os valores correspondentes a constituicdo ou reversdo dessa provisao.

2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (inclui os valores dos impostos)

2.1 Custos dos produtos, das
mercadorias e dos servigos vendidos

Neste item, ndo incluem gastos com pessoais proprios.

2.2 Materiais, energia, servicos de
terceiros e outros

Referem-se a valores relativos a pagamentos e as aquisi¢des a terceiros.

2.3 Perda/Recuperacao de valores
ativos

Inclui valores correspondentes a valor de mercado de estoques e investimento etc.
Além de serem incluidos valores reconhecidos no resultado do periodo, tanto na
constituicdo quanto na reversdo de provisdo para perda por desvalorizagdo de
ativos, conforme o CPC 01 — Redugdo ao Valor Recuperavel de ativos.

2.4 Outros custos de produtos e servigos
vendidos

Custos que ndo foram atribuidos aos itens anteriores.

3-VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 - DEPRECIACAO, 5
AMORTIZAGAO E EXAUSTAO

Devera ser incluida as despesas contabilizadas no periodo.

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

6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1 Resultado de equivaléncia
patrimonial

Valores recebidos como dividendos, relativos a investimentos avaliados ao custo;
podem representar receitas ou despesas; se despesas, devera ser considerado como
valor negativo.

6.2 Receitas Financeiras

Inclui todas as receitas financeiras, inclusive as variagdes cambiais.

7-VALOR ADICIONADO A DISTRIBUIR (5+6)

8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADI

CIONADO

8.1 Pessoal

Neste item deverdo ser incluidos valores relativos a salarios, férias, 13° salarios,
FGTS, transporte, alimentacdo, assisténcia médica etc.

8.2 Impostos

Todos os impostos, taxas e contribuigbes deverdo ser incluidos neste item sejam
eles Estaduais, Federais e Municipais, inclusive valores referentes a INSS,
imposto de renda e contribuicdo social.
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8.3 Remuneracio de capital de terceiros Valores pagos ou creditados a terceiros, como por exemplo juros, aluguéis e
outros.

8.4 Juros sobre o capital préprio e Correspondem a este item, todos os valores atribuidos a remuneragdo dos sécios

dividendos e acionistas.

8.5 Lucros retidos/prejuizos Referem-se aos lucros do periodo destinados as reservas de lucros e eventuais

acumulados parcelas ainda ndo especificadas, e a prejuizos do exercicio.

Fonte: Adaptada — Pronunciamento Técnico - CPC 09
(*) O item 8 e o item 7 devem ser iguais em valor.

Segundo Santos et. al. (2003), a Comisséo de Valores Imobiliarios (CVM) nédo prevé
um modelo de DVA especifico, flexibilizando, portanto, a elaboragdo desse demonstrativo
pelos 6rgéos reguladores.

Com base no item 9 do CPC 26 (2011, p. 6), as demonstracdes contabeis sdo uma
representacdo estruturada da posigéo financeira, patrimonial e do desempenho da entidade.
Ainda de acordo com o Pronunciamento Técnico, as demonstragdes “também objetivam
apresentar os resultados da atuacdo da administracdo, em face de seus deveres e
responsabilidades na gestéo diligente dos recursos que Ihe foram confiados” (CPC, 2011, p. 6).

Giusti (2012, p. 11) define que “a analise da DVA por meio de indicadores tem como
objetivo extrair as informacdes através de célculos, visando a interpretagdo dos dados obtidos.”

Contudo, é de se frisar que os principais indicadores da DVA sdo divididos em dois grupos:

Tabela 3 — Indicadores de geracdo de riqueza do Valor Adicionado
GRUPO DE GERACAO DE RIQUEZAS

Indicador Formula Interpretacéo

Indica o ativo total financiado por
PAGR = (Valor Adicionado/Ativo) x 100 | Capital Prdprio e de Terceiros, geracao
de riquezas para a empresa.

Este percentual indica quanto de receita
fica dentro da empresa, acrescentando
Retencédo da Receita | RR = (Valor Adicionado/Receita Total) x 100 | valor ou beneficio para funcionarios,
acionistas, governo, financiadores e
lucro retido.

Potencial do Ativo
em Gerar Riqueza

Potencial do
Patrimdnio Liquido PPLGR = (Valor Adicionado/PL) x 100
em gerar riquezas

Indica a participacdo do capital préprio
na geracao de riquezas.

Fonte: MARION (2018, p. 493-494)
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Tabela 4 — Indicadores de distribuicdo do Valor Adicionado
GRUPO DE DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO

Indicador Formula Interpretacéo

Indica o valor percentual da riqueza da
PEVA = (Empregados/Valor Adicionado) x | empresa que foi distribuida para os

Participacdo dos
Empregados no Valor

Adicionado 100 emprggadf)s em forma de salérios,
gratificacdes e outros.
Participacdo do Indica o percentual do total de receita
Governo no Valor | PGVA = (Impostos/Valor Adicionado) x 100 | que foi transferida por meio de impostos
Adicionado para os cofres publicos.

Representa o total percentual do Valor
Adicionado que foi distribuido como
remuneracao a utilizacdo de terceiros.
_— PAVA = (Remuneragdo de acionistas/Valor Cor(e§pon~de ao val.or 'percentual da
Acionistas no Valor - participagdo dos acionistas no valor
- Adicionado) x 100 .
Adicionado adicionado.
Grau de RetengBes do | GRVA = (Sobras Retidas; Prejuizos/Valor | Expressa quanto do Valor Adicionado
Valor Adicionado Adicionado) x 100 ficou retido em prejuizos ou reservas.
Fonte: MARION (2018, p. 493-494)

Participacdo de
Terceiros no Valor
Adicionado
Participacdo dos

PTVA = (Remuneragdo de terceiros/Valor
Adicionado) x 100

2.2. Setor de Petréleo, Géas e Biocombustiveis no Brasil

Historicamente, pode-se dizer que o petroleo, ha 20 anos, era derivado das importacoes.
Porém, atualmente, o Brasil detém autossuficiéncia do produto, sendo capaz de atender a
demanda nacional. Além disso, em algumas situacBes, o recurso esta atrelado ao mercado
internacional, pois ndo ha a capacidade de refinar o petroleo brasileiro sozinho e nem suprir a
demanda interna por outros derivados (GRAGNANI, 2019).

Moura Junior e Silva (2019, p. 789) abordam em seu artigo que “a produgéo de petroleo
e gas no Brasil estd concentrada em nove bacias petroliferas, das quais quatro merecem
destaque: as bacias de Campos, de Santos, do Espirito Santo e do Reconcavo Baiano”.

Especificamente em 2006, a Petrobras - uma das maiores produtoras, comercializadoras
e exploradoras de petroleo no continente americano - divulgou a existéncia de um extenso
campo petrolifero armazenado abaixo de uma espessa camada de sal, que ficou denominado
como pré-sal (POLON, 2014).

Segundo Sousa (2019), a descoberta coloca o pais em uma zona privilegiada, pois, além
de garantir um status de autossuficiéncia, garante também uma preservacdo em eventuais crises
energéticas. Origina, ademais, uma maior visibilidade de investimentos por parte do mercado
estrangeiro e nacional, estimulando a producdo de tecnologia no Brasil e gerando maiores

oportunidades de emprego no setor.
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Firmo (2019, p. 3) reflete que “a exploragdo de petrdleo gera riquezas para o Brasil e
diversos recursos para a sociedade através da arrecadacdo de impostos, royalties, além da
geracao de empregos ao longo de uma vasta cadeia de produtos e servigos.”

Dentre os fatos relevantes da histdria do petrdleo brasileiro e que ganharam destaque na
crise econdmica do setor, Moura Junior e Silva (2019, p. 789) salientam o ocorrido em 2014

com a Petrobras e acrescenta ao texto que:

[...] o setor, e mais especificamente a Petrobras, amargou uma forte crise a partir da
exposicdo dos escandalos envolvendo a empresa e diversos agentes privados e
politicos, que comprometeram os resultados financeiros da empresa, além de ter
contribuido para a eclosdo de uma grande crise politica, econémica e social no pais.

Ainda assim, ao longo dos anos, o setor vem se reerguendo. Com base no anuario
estatistico divulgado pela Agéncia Nacional de Petroleo, Gés e Biocombustiveis, em 2019, o
Brasil mantém sua posicdo mundial de décimo maior produtor de petroleo, produzindo em
média 2,877 milhdes de barris/dia. Obtendo, desse modo, um crescimento de 7,4% com relacao

ao ano de 2018 e sendo considerado o maior produtor da América Latina.

3. METODOLOGIA

A metodologia cientifica, conforme analisa Praga (2015, p. 74), “é capaz de
proporcionar uma compreensdo e analise do mundo através da constru¢do do conhecimento”.
Ela pode ser definida como um conjunto de técnicas e instrumentos que ira ajudar o pesquisador
a direcionar o objetivo a ser alcangado e o caminho a ser percorrido.

O presente artigo adotou como objetivo uma pesquisa descritiva e explicativa, com base
nos procedimentos técnicos de uma pesquisa bibliografica. Além disso, trouxe uma abordagem
quantitativa.

Prodanov (2013, p. 52) diz que a pesquisa descritiva “observa, registra, analisa e ordena
dados, sem manipula-los, isto é, sem interferéncia do pesquisador”. O autor completa que a
utilizacdo de técnicas padronizadas, como observagdes sistematicas e questionarios, sdo uma
das caracteristicas mais importantes que estdo presentes neste tipo de pesquisa.

Ja a pesquisa explicativa, segundo Gil (2008, p. 28), pode ser complemento das
descritivas, pois “€ o tipo de pesquisa que mais aprofunda o conhecimento da realidade, porque
explica a razdo, o porqué das coisas”.

Em relacédo aos procedimentos técnicos, Fonseca (2002) destaca que todo trabalho, ao

ser iniciado, parte de uma pesquisa bibliografica, que ¢ realizada “a partir do levantamento de

81



SANTOS, Andressa Souza de Oliveira; CRUZ, Uniran Lemos da Cruz; VIERIA,
C A F I Anderson Daniel. (2022) Andlise da Demonstra¢do do Valor Adicionado no setor

‘3 de petréleo, gas e biocombustiveis (2015-2020). Cafi, v. 5 n. 1, p. 73 - 93. ISSN
Centabilidade, Atudria, Finangas & Informacao 2595-1750

referéncias tedricas ja analisadas, e publicadas por meios escritos e eletrénicos, como livros,
artigos cientificos, paginas de web sites” (FONSECA, 2002, p. 32).

Quanto ao ponto de vista da abordagem do problema, foi adotada uma pesquisa
quantitativa, representada, em nameros, o que se deseja classificar e analisar, na qual, em seu
desenvolvimento, “devemos formular hipdteses e classificar a relagdo entre as varidveis para
garantir a precisdo dos resultados, evitando contradi¢des no processo de andlise e interpretagdo”
(PRODANOV et. al. 2013, p. 70).

Neste artigo, foram selecionadas informac6es das Demonstrac6es do Valor Adicionado
das empresas do setor de petrdleo, gas e biocombustiveis listadas na BM&F BOVESPA entre
0s anos de 2015 e 2020. As entidades foram escolhidas a fim de comparar a evolugdo semestral
da geracdo de riquezas em cada setor, especificamente no ano de 2020, em que ha instaurada
uma crise mundial por conta COVID-19.

A amostragem utilizada neste estudo € composta por 8 (oito) empresas do setor, as quais
foram utilizadas apenas 6 (seis), devido a falta de informacdo semestral no ano de 2015 das
empresas Petro Rio S.A. e Petrobras Distribuidora S/A, o que prejudicaria a analise como um

todo.

4. ANALISE DE RESULTADOS

Os dados que serdo apresentados a seguir foram coletados da Demonstracdo do Valor
Adicionado e do Balango Patrimonial do segundo semestre no periodo entre 2015 e 2020.

As 6 (seis) empresas escolhidas do setor de petrdleo, gas e biocombustiveis, listadas no
site da BM&F BOVESPA, sdo: Cosan S.A., Dommo Energia S.A., Enauta Participagdes S.A.,
Petroleo Brasileiro S.A. Petrobras, Refinaria de Petroleos Manguinhos S.A. e Ultrapar
Participacfes S.A.

Com o intuito de esclarecer os indicadores, foram aplicadas formulas, com a ajuda do
Excel, que irdo contribuir em um melhor entendimento das informagGes presentes na DVA e

irdo nos ajudar a analisar o resultado obtido em cada estudo.

4.1. Andlise geral das empresas

As empresas que atuam no setor de petréleo, gas e biocombustiveis possuem uma grande

importancia na evolucdo econdémica do pais. Ao analisar, no geral, o crescimento dessas
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companhias ao longo dos anos, é possivel compreender o valor socioecondémico que o setor esta

gerando para o Brasil.
Neste item, foram apresentados e avaliados os resultados referentes a média percentual

obtida através da aplicacdo dos indicadores da DVA.
Figura 1 — Anélise dos indicadores de geracéo de riquezas do valor adicionado
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Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

Ao avaliar o potencial do ativo em gerar riquezas, pode-se perceber que a empresa
Refinaria Manguinhos é a mais eficiente nessa producdo - que sera transferida para outros
setores -, apresentando uma média percentual de 42%. Por outro lado, hd a Dommo, que obteve
resultado negativo entre 2015 e 2020, tal qual ndo é saudavel para a empresa, uma vez que 0
ideal é que esse indice cres¢a ao longo dos anos.

Com base nas retengdes de receitas, verifica-se que a organizacdo Enauta, em analise
geral de 2015 a 2020, é a que mais tem a receita total acrescentando valor para funcionarios,
governo, acionistas, financiadores e lucro retido. Dessa forma, alcanga, no final, uma média
percentual de 155%. Em contrapartida, o pior resultado é da empresa Dommo, que teve -16%
em média percentual. Entende-se, entdo, que a maior parte de sua receita fica comprometida
com terceiros, ndo agregando valor.

No que se refere a contribuicdo do capital proprio na geracdo de riquezas, ha como
resultado positivo a Petrobras, que evidencia uma média percentual de 38%. Ja a Refinaria

Manguinhos, possui déficit de -21%.
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Figura 2 Andlise da distribuicdo da riqueza gerada pelas empresas
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Analisando a distribuicdo da riqueza gerada por cada empresa, em média percentual

total dos indicadores, pode-se verificar que o maior favorecido da distribuicdo do valor

adicionado € o Grau de Retencdo. Este indicador, contudo, gera um resultado de 429% a

empresa Dommo. A distribuicdo para Terceiros é o que tem o pior resultado, na qual a Dommo

tem -218%.

Na tabela a seguir, sdo retratados os resultados dos indicadores aplicados a

Demonstracdo do Valor Adicionado de cada empresa do setor de petroleo, gas e

biocombustiveis, tendo como base 0s anos entre 2015 e 2020:

84



SANTOS, Andressa Souza de Oliveira; CRUZ, Uniran Lemos da Cruz; VIERIA,
Anderson Daniel. (2022) Anlise da Demonstragdo do Valor Adicionado no setor

~ C A F |

‘3 de petréleo, gas e biocombustiveis (2015-2020). Cafi, v. 5 n. 1, p. 73 - 93. ISSN
Centabilidade, Atudria, Finangas & Informacao 2595-1750
Tabela 5 — Cosan S.A
2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 Média
ng;cr:‘r' g?unte';’;’Sem 9% 12% 9% 8% 12% 6% 10%
Retencio da Receitas | 42% | 43% 45% 51% 69% 36% 48%
P‘g‘zrr‘g'ra'R?guF;'z-a‘zm 30% | 34% 27% 21% 28% 15% 26%
Pi/r;'loEr”K’ drii?gg;’;g‘a 8% 8% 9% 9% 5% 10% 9%
Part. GA%‘:Eg‘r?agg valor | crh | 53% 50% 46% 23% 27% 44%
fgg::g‘:g:;ﬁ; no 20% | 12% 28% 35% 51% 57% 350
Pa{}éﬁff Qﬁﬁgﬁ;ﬁ% o | g4 29% 2% 3% 23% % 6%
G(j‘:l g're ﬁj};’;ﬁ%ejono 0% 0% 0% 0% 0% 7% 1%

Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

Na empresa Cosan S.A., o grupo de indicadores de geracao de riquezas mostra valores

significativamente positivos. Ao examinar o total do ativo investido para gerar riquezas, nota-

se que este indice cresce ao longo dos anos. Entretanto, em 2020, houve uma queda de 3%.

E notdrio que o mesmo acontece com o capital proprio, que, em 2019, teve seu maior

indice, de 34%, mas dispds de um declinio de 4% em 2020. Sendo assim, é viavel concluir que

a crise econdmica, decorrente da Covid, afeta, de certa forma, os resultados.

Em relacdo a retencdo de receita representada pelo indice RR, contudo, indica que a

parcela que constitui o valor adicionado a ser distribuido corresponde, em média, a 48%, e 0s

maiores favorecidos sdo 0 governo e o capital de terceiros.
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Tabela 6 — Indicadores da Dommo Energia S.A

2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 Média

POtg;‘;Z"r' g?unZ';’;’sem -15% 4% 11% 1% 1% 2% 1%
Retencdo da Receitas -95% 21% 70% -6% -67% -21% -16%

P%er‘;'rak?gui'z-a‘;m 17% | -15% | 41% 1% 21% -46% 3%
Part. Empregadosna | 1,0, | 5705 15% -213% -88% -61% 51%

Valor Adicionado

Part. ic:j\:ir:r?agg valor | 1405 | 5% 51% -33% 319% -42% 29%
f/iﬁf)rT/fEfﬁ.'EﬂZ no 04% | 48% 20% | -1012% | 59% 336% | -218%
Pa{}éﬁ)‘f A'zci'gg':ggsono 330% | -38% -8% 1525% | -173% 591% 371%
G(ﬁ‘;‘.;’f Ej};‘;‘)ﬁfjono 330% | -38% -8% 1525% 173% 591% 429%

Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

A organizacdo Dommo Energia S.A., antiga OGX Petrdleo e Géas, em 2013, manifestou
um cenario de recuperacdo judicial devido a falsas expectativas de producéo de bilhdes de barris
de petréleo, ainda que soubesse que era inviavel. Com isso, a companhia afundou suas
expectativas junto a uma divida de R$13 bilhdes (ANDRADE, 2020).

Nesse caso, a situacdo pode explicar a média de 429% no Grau de Reten¢do do Valor
Adicionado, na qual a riqueza distribuida foi maior que a riqueza gerada pela entidade, por
conta do alto indice de prejuizos retidos.

Em 2020, de acordo com a riqueza produzida pela entidade, houve o pior resultado na
Retencdo de Receita, com -95%, comparado aos demais anos. Por conta disso, pode-se crer que,
em tempos de pandemia, a maior parte da receita fica comprometida com terceiros. Porém, em
relacdo a meédia percentual da geracdo de riquezas, pode-se observar que o Potencial do
Patriménio Liquido em produzir riqueza é o melhor resultado dentre os trés indicadores,
fechando com 17% em 2020 e 3% na média anual.

Analisando a distribuicdo do resultado negativo obtido no Valor Adicionado da
empresa, a participagdo do governo aumentou consideravelmente em 2020, obtendo um
resultado de -114%. A participacdo de terceiros também aumentou negativamente apos 3 anos,

0 que demonstra uma maior dependéncia da organizacgdo a esta fonte de recursos.
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2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 Média
O ey R | 10% | s | 1% | T | 5% % | 8%

Retencdo da Receitas | 168% | 200% | 95% 132% | 207% 131% 155%
erar Rioweae | 15% | 8% | 15% | 8% | 6% | 1% | 1%
Part tmpregadosna | s | s% | 7% | 11% | 15% | 9% | 9%
Part. %\fgr:ﬁagg valor | aoer | 410 36% 42% 56% 45% 42%
o aerosfo | 2w | 1w | 2% | 4% | 6% % | 1%
Pa\r}éﬁﬁs Aﬁjci'fig'rf;zno 47% | 31% 55% 44% 23% 45% 41%
Grau de Retengdes no 47% 31% 5504 44% 23% 15% 41%

Valor Adicionado

Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

A empresa Enauta, antes conhecida como Queiroz Galvdo, esté listada no segmento

Novo Mercado da B3 com o mais alto grau de governanca corporativa. Seus resultados

percentuais atingidos na geracdo de riquezas levam a compreensdo de que a empresa possuli

uma solidez financeira.

Destacando os resultados apresentados na tabela, a Retencdo de Receita, que atinge o

maior percentual em 2016, com 207%, mesmo com 0s impactos causados pela pandemia do

coronavirus, em 2020, mantém um bom indice de receita.

De toda a riqueza gerada, a menor participacdo na distribui¢do do valor adicionado, com

relacdo a média percentual, é o capital de terceiros, o que demonstra que a empresa apresenta

menor dependéncia deste recurso. Por fim, com a maior destinacdo das riquezas, tem-se 0

governo, com 42%, e os acionistas, com 41%.
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Tabela 8 Petroleo Brasileiro S.A. Petrobras

2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 Média
ng:;:‘r' g?qﬁ;';’;sem 4% 15% 16% 14% 13% 13% 12%
Retencdo da Receitas 21% 65% 66% 57% 50% 46% 51%

chzrr‘;'ra:??gu':;'z'aim 15% 48% 49% 43% 38% 35% 38%
Pf/r;'li”f drii?sgg;ga 50% 11% 10% 13% 16% 14% 19%
Part. %‘fﬁf:ﬁagg valor | e 49% 47% 52% 50% 56% 52%
T/Zﬁng:(z?ﬁ:g?]Z no | e | 17w 23% 31% 33% 25% 43%

Pa{}éﬁ)‘f ooonsasno | 1409 | 15% 12% 5% 0% 5% 17%

GraudeREIeNcOSNO | 13606 | 14% | 1% 1% 1% 5% 7%

Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

Apesar do escandalo envolvendo a Petrobras, em 2014, proveniente de uma investigacdo
pela Lava Jato por indicios de desvios de dinheiro, a empresa ndo teve os indices de geracao de
riquezas afetados nos anos posteriores.

A organizag&o, logo, apresentou como melhor indice de geracdo de Valor Adicionado o
potencial do capital proprio em 2018, com 49%. Seu pior resultado € avaliado em 2020, com o
potencial do ativo atingindo uma marca de 4%.

Em nota divulgada pela Petrobras no dia 28 de outubro de 2020, é informado que no
terceiro trimestre deste ano foi obtido o pior resultado, registrando um prejuizo de R$1,5 bilhdo.
De acordo com a companhia, essa situacdo foi por causa dos ganhos com os volumes de vendas
de petroleo e derivados serem compensados por despesas financeiras.

Esta informagé&o permite o entendimento do resultado negativo no indicador GRVA, no
qual ha o prejuizo apurado pela organizagdo atingindo um indice de -136%. O crescimento
elevado na participacao de terceiros, com 126%, o maior indice desde 2015, é representado pelo
aumento das despesas financeiras. Como consequéncia desses resultados, ha a remuneracgéo aos

acionistas com queda, indicada pelo valor de -140%.
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Tabela 9 — Refinaria de Petrdleos Manguinhos S.A

2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 Média
POtgécr:‘r' g?q'ﬁte';’;em 25% | 35% 43% 41% 55% 53% 42%
Retencéo da Receitas 46% 58% 59% 44% 31% 38% 46%

P‘g‘zrr‘g'ra'R?guF;'z-a‘zm 23% | -28% | -26% -16% -13% -18% 21%

Part. GA%‘fglr:r?agg valor | 15006 | 103206 | 106% 123% 188% 139% 285%

Pa{}éﬂf Qﬁggﬁ;ﬁ% o | g0 | -9% 11% -28% -92% 74% -40%
G'{?{;‘Igre Ejit;gﬁ;ejono -28% -9% -11% -28% -92% 74% -40%

Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

Tendo em vista a geracdo de valor adicionado através da utilizacdo do ativo, pode-se
perceber que a empresa Refinaria Manguinhos teve o seu melhor resultado em 2016, alcangando
55%, e seu pior desempenho em 2020, com 25%.

Com base na média percentual, o ativo € uma fonte de riqueza que se mantém saudavel
para a empresa. Mas, ndo se pode dizer o mesmo sobre a geracdo de riquezas atraves do capital
proprio, em que o resultado negativo apurado representa a pouca dependéncia deste recurso.

A Retencdo de Receita da organiza¢do aumentou durante os anos, tendo em 2020 uma
queda de 12% em relacéo ao ano de 2019. Todavia, em uma analise geral, permite-se concluir
que o valor adicionado da empresa € crescente e sua maior destinacdo é para 0 governo, com
uma média de 285%. Sua menor distribuicdo, contudo, ocorre para os acionistas, na qual os

resultados negativos se ddo por conta dos prejuizos retidos da empresa no decorrer dos anos.

89



= SANTOS, Andressa Souza de Oliveira; CRUZ, Uniran Lemos da Cruz; VIERIA,
. C A F I Anderson Daniel. (2022) Anlise da Demonstragdo do Valor Adicionado no setor

‘3 de petréleo, gas e biocombustiveis (2015-2020). Cafi, v. 5 n. 1, p. 73 - 93. ISSN
Centabilidade, Atudria, Finangas & Informacao 2595-1750

Tabela 10 Ultrapar Participacfes S.A

2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 Média
ng;ifr' g?qﬁg;’;’sem 8% 9% 11% 13% 15% 14% 12%
Retencdo da Receitas 7% 7% 7% 8% 8% 8% 7%
P‘gz?;'ra:??guzg‘aim 29% 29% 32% 34% 37% 35% 33%
Pf/r;'lfrnf drii?ggg;g‘a 3% | 36% 35% 31% 28% 28% 329%
Part. %‘:Zr:rfagg valor | 4, 40% 35% 29% 25% 26% 33%
'\D/ZrlngAegfg:gﬁz o 15% 12% 20% 21% 23% 21% 19%
Pa{}éﬂf Qﬁggﬁ;ﬁ% o | gop 12% 10% 19% 24% 26% 17%
Grau de Retencdesno | oo 12% 10% 19% 24% 26% 17%
Valor Adicionado

Fonte: elaborado pelos autores, 2020.

Enfim, ha a empresa Ultrapar Participa¢des, que tem uma maior participagdo do capital
proprio na geracdo de valor adicionado, com uma média de 33%, obtida entre 2015 e 2020.

Quanto a distribuicdo da riqueza gerada pela organizacdo, observa-se que o governo é o
principal favorecido, com seu melhor resultado, 43%, em 2020. Como resultado geral, 0s
demais favorecidos sdo os empregados, com seu melhor indice, de 36%, em 2019, e

remuneracao a terceiros em 2016, com 23%.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Ao longo da pesquisa, buscou-se evidenciar o quanto a DVA se tornou um componente
importante ndo s6 para as empresas que a divulgam, mas também para 0s usuarios das
informacdes contabeis. Nela, se pode informar e analisar todos os fatos ocorridos dentro da
organizacdo, a fim de evidenciar o valor da riqueza gerada pela empresa e a distribuicdo dos
componentes que contribuiram para a sua elaboracéo.

Os indicadores utilizados neste artigo foram aplicados através de informacGes obtidas
pelas companhias listadas no setor de petroleo, gas e biocombustiveis da BM&F BOVESPA,
com o intuito de proporcionar um maior entendimento sobre os elementos diretamente ligados

a geracao de riquezas e como ela se encontra distribuida.
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O estudo foi desenvolvido com a inten¢do de responder o seguinte questionamento:
“qual o impacto causado pelo coronavirus na geracao e distribui¢do de riquezas em empresas
do setor de Petroleo, Gas e Biocombustiveis, através da Demonstracdo do Valor Adicionado,
no periodo de 2015 a 2020?”.

Por meio de estudos bibliograficos e quantitativos, portanto, foi possivel analisar e
interpretar os dados apresentados, conseguindo atingir o objetivo proposto no artigo.

Analisando todas as empresas que foram apresentadas neste trabalho, a Dommao Energia
S.A. e a Petroleo Brasileiro S.A. Petrobras foram bastante impactadas pela crise mundial, em
2020. Entretanto, os resultados sdo provenientes também de problemas que as companhias
estavam passando em anos anteriores.

Em contrapartida, o melhor resultado é atribuido a empresa Enauta Participacdes S.A.,
gue, mesmo com todo impacto econémico causado pela pandemia da COVID-19, conseguiu
manter um bom nivel de geracdo de riquezas para a organizacao.

Considerando a grande importancia dos indicadores, a pesquisa foi capaz de mostrar 0s
principais beneficiarios da distribuicdo do valor adicionado das seis empresas estudadas. O
governo e 0s capitais de terceiros foram os que mais tiveram participacdo na distribuicdo das
riquezas. Sob outra perspectiva, 0s que menos participaram foram os empregados e 0s
acionistas.

Os indicadores propostos neste artigo podem ser abordados futuramente de maneira
mais aprofundada, sugerindo a analise da importancia de facilitar as informagdes contidas na
Demonstracdo do Valor Adicionado. Ha, além disso, o objetivo de fazer com que o0s usuarios
se interessem mais pelas informagdes contidas na DVA e por sua utilizag&o, podendo a pesquisa

ser aplicada ao mesmo setor ou em outros.
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