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RESUMO

As demonstragdes contabeis sdo ferramentas importantes a serem utilizadas na gestao das empresas de todos
os setores. A partir delas, ¢ possivel observar as situacdes patrimoniais das empresas, para que 0s
stakeholders (investidores, funcionarios, governo, fornecedores e acionistas) possam ter a compreensao dos
resultados da gestdo de uma empresa, e entender como esta gestdo influi na distribui¢do de riqueza para
estes agentes participantes das empresas, € para que se possa entender qual setor pode ser o mais afetado
diante de uma determinada crise econdmica. De Acordo com Malacrida e Santos, como propde a teoria dos
stakeholders, uma empresa ¢ vista como o resultado de um esfor¢o conjunto entre os seus agentes, sendo o
valor gerado, o fruto de um esforgo coletivo, sendo possivel a existéncia de uma empresa apenas se a mesma
for capaz de gerar valor o suficiente para que os interesses de seus stakeholders sejam devidamente supridos,
corroborado por Cezane, 2023.

Palavras-chave: Indices de geragio, distribuigdo de riqueza das empresas, transportes.

1 INTRODUCAO

As demonstracdes contdbeis sdo ferramentas importantes a serem utilizadas na gestao das empresas
de todos os setores (SANTOS; SILVA; COSTA; PEREIRA, 2023; SILVA.; NUNES). A partir delas, ¢
possivel observar as situagdes patrimoniais das empresas, para que os stakeholders (investidores,
funciondrios, governo, fornecedores e acionistas) possam ter a compreensao dos resultados da gestdo de
uma empresa, ¢ entender como esta gestao influi na distribui¢do de riqueza para estes agentes participantes
das empresas, e para que se possa entender qual setor pode ser o mais afetado diante de uma determinada
crise econdmica (LIMA, 2021; COSTA, 2019).

De Acordo com Malacrida e Santos (apud. Haller e Staden, 2014), como propde a teoria dos
stakeholders, uma empresa ¢ vista como o resultado de um esfor¢o conjunto entre os seus agentes, sendo o
valor gerado, o fruto de um esforco coletivo, sendo possivel a existéncia de uma empresa apenas se a mesma
for capaz de gerar valor o suficiente para que os interesses de seus stakeholders sejam devidamente supridos,
corroborado por Cezane, 2023.

A fim de evidenciar com maior efici€ncia a riqueza distribuida entre os stakeholders de uma empresa,
foi criada a demonstracdo do valor adicionado (NEVES, L. L.; MACIEL, S. A.; SANTOS, 2022). A
Demonstracao do Valor Adicionado tem como principal objetivo, informar o valor da riqueza distribuida

pela empresa e 0 modo como ocorre a sua distribui¢ao, que ao contrario da demonstra¢ao do resultado do
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exercicio que ¢ dirigida quase unicamente aos socios e acionistas, ¢ dirigida também para a compreensao
do governo, fornecedores e empregados. (MALACRIDA; SANTOS, 2022; LIMA, et al., 2022; HOSSER,
et al., 2022; LONDERO; STANZANI; SANTOS, 2019; GELBKE et. al 2018).

Segundo Hosser; Ferreira; Soares e Karnopp (2020 apud CONSENZA, 2003), a expansao econdmica
faz com que se aumente a competitividade entre as empresas, fazendo-se necessario que as demonstragdes
contdbeis sejam apresentadas com uma maior clareza e transparéncia para os seus usuarios, sendo o papel
da DVA, apresentar desta forma a distribui¢ao da riqueza.

Pesquisando-se trabalhos ja existentes (NEVES, L. L.; MACIEL, S. A.; SANTOS, 2022,
MALACRIDA; SANTOS, 2022; LIMA, et al., 2022; HOSSER, et al., 2022; LONDERO; STANZANI,
SANTOS, 2019) levantou-se a seguinte questdo de pesquisa: Qual foi a riqueza gerada e a distribui¢ao de
riqueza das empresas do setor de transporte listadas na B3 do periodo de 2014 até 2021? Este trabalho tem
como seu objetivo geral, analisar por meio dos indices da riqueza gerada, bem como a distribui¢ao de riqueza
entre governo, funcionarios, acionistas e fornecedores das empresas de transporte listadas na B3 no periodo
que segue do ano de 2014 até o ano de 2021. O motivo para a escolha do setor de transporte em especifico
foi pela sua importancia para o funcionamento de varios outros setores, (turismo, abastecimento de carga,
saude, entre outros). Foi escolhida a Demonstragao do valor adicionado por esta representar melhor a riqueza
das empresas em um aspecto macro, de todas as outras demonstragdes contabeis.

De acordo com o estudo de Toyoshima e Ferreira (2022), os setores de transporte sdo classificados
como um importante componente da infra - estrutura, sendo o impacto das alteragdes neste setor na
competitividade do sistema, dependente de do grau de encadeamento na matriz produtiva da economia.

Para que se atinja este objetivo, foram apontados os seguintes objetivos especificos:

Levantar as demonstragdes de valor adicionado das empresas de transporte do periodo de 2014 até
2021;

Mensurar as porcentagens das riquezas geradas e de suas distribui¢cdes de todas as empresas
encontradas;

Comparar por meio de média dos resultados de todos os setores;

Existe relevancia neste estudo, pois nele, ¢ possivel verificar o desempenho das empresas de
transportes da B3 quanto a riqueza gerada (NEVES; MACIEL; SANTOS, 2022, MALACRIDA; SANTOS,
2022; LIMA, et al., 2022; HOSSER, et al., 2022; LONDERO; STANZANI; SANTOS, 2019) e também,
ter um ideia da capacidade das empresas deste setor de gerar riqueza para os agentes que dela participam
(SILVA; OLIVEIRA; GONZALES, 2021; ANTONIO MARCELINO; DOS SANTOS; GOUVEIA, 2021;
MUNIZ, 2021).

As pesquisas realizadas (NEVES; MACIEL; SANTOS, 2022, MALACRIDA; SANTOS, 2022;
LIMA, et al., 2022; HOSSER, et al., 2022; LONDERO; STANZANI; SANTOS, 2019) examinam o
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desempenho das empresas de transporte listadas na B3 (Bolsa de Valores de Sdo Paulo) em relagdo a riqueza
gerada. Destacando os seguintes aspectos explicativos: avaliacdo financeira; indicador econdmico;
benchmarking; tomada de decisdo empresarial, e ainda evidencia contribui¢des para a pesquisa académica
no que se refere a transparéncia do mercado e relevancia para stakeholders. Portanto, os estudos sobre o
desempenho das empresas do setor de transporte na B3 quanto a riqueza gerada sdo relevantes em varios
contextos, tanto para a comunidade financeira quanto para a economia em geral. Esses estudos fornecem
informacdes relevantes que podem influenciar decisdes estratégicas, politicas e de investimento de
stakeholders.

As pesquisas (SILVA; OLIVEIRA; GONZALES, 2021; ANTONIO MARCELINO; DOS
SANTOS; GOUVEIA, 2021; MUNIZ, 2021), que avaliam a capacidade das empresas do setor de transporte
da B3 de gerar riqueza para os agentes envolvidos ¢ altamente relevante por varias razoes: avaliagdo do
setor; investimentos; politica publica; eficiéncia empresarial; benchmarking; transparéncia do mercado;
geracdo de emprego. dessa forma, esses estudos tém uma ampla relevancia, ndo apenas para os investidores
e empresas envolvidas, mas também para a economia, o governo ¢ a sociedade em geral. Eles fornecem
informacdes criticas sobre o desempenho e a saude de um setor fundamental da economia.

Quanto a delimitag¢ao temporal foi definida do ano 2014 at¢ 2021, uma vez que as empresas do setor
ndo tinham informagdes completas de 2012 e 2013. Quanto a delimitacdo lega observou a legislacao da
DVA foi inserida pela Lei n® 11.638, de 2007 e CPC 09 - DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO
(DVA), data aprovagao:30/10/2008 e data divulgacao:12/11/2008.

O trabalho possui 4 divisdes, sendo a primeira o referencial tedrico, abordando contextos gerais e
uma apresentacdo da demonstragdo do valor adicionado. A seguir, a metodologia, abordando quais os
métodos utilizados para atingir os objetivos do estudo. Andlise e discussdo dos resultados, onde irdo ser
comentados os resultados encontrados e feitas as comparagdes entre os diferentes setores de transporte. Por
ultimo as consideracdes finais, comentando o que se pode observar e aprender durante a confec¢ao desta

pesquisa.

2 OBJETIVO
Analisar por meio dos indices da riqueza gerada, bem como a distribuicao de riqueza entre governo,

funcionarios, acionistas e fornecedores das empresas de transporte listadas na B3 no periodo que segue do

ano de 2014 até o ano de 2021.

3 REFERENCIAL TEORICO




| SEVEN INTERNACIONAL
EDUCATION CONGRESS

Neste Capitulo, serdo abordados os conceitos da demonstracao do valor adicionado (DVA), a DVA

no contexto societario, a obrigatoriedade da DV A no Brasil, e serda também abordado o setor de transportes,

a sua importancia na economia e nos ramos de atividades do pais.
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3.1 DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO (DVA)

A Demonstracao do Valor Adicionado (DVA) ¢ uma das demonstracdes mais atuais, e tem a fun¢ao
especifica de demonstrar a riqueza gerada por uma empresa e a distribui¢do entre os agentes que participam
de sua formagao (NEVES; MACIEL; SANTOS, 2022, MALACRIDA; SANTOS, 2022; LIMA, et al., 2022;
HOSSER, et al., 2022; LONDERO; STANZANI; SILVA, 2017).

Segundo o que consta no CPC 09 referente a demonstragdo do valor adicionado, a DVA ¢
fundamentada em conceitos macroecondmicos, visando a eliminagdo de duplicidade de valores durante a
contagem, bem como evidenciar a contribui¢cao de uma entidade para o Produto Interno Bruto PIB), essas
defini¢des sdo suportadas pelos autores Elkhaldi; Abdullah, (2022); Brugnera; Damke (2022) E Castelo, et
al., (2019).

De acordo com o estudo de Hosser et al, (2020 apud. CUNHA; RIBEIRO; SANTOS, 2005), Antes
de se tornar obrigatoria a Demonstragao do Valor Adicionado foi utilizada para um célculo de exceléncia
empresarial, sendo publicado por 44 empresas em 1997, ano em que a DVA passou a ser uma demonstracao
obrigatdria. No ano de 2004, o numero de empresas subiu para 138, e em 2005, mais de 1000 empresa ja
haviam enviado a Demonstragdo do Valor Adicionado a Fundacgdo Instituto de Pesquisas Contadbeis
Atuariais e Financeiras (FIPECAFI), que elaborou um modelo oficial para que as empresas elaborarem esta

demonstragdo. (HOSSER, et al., (2020); CUNHA; RIBEIRO; SANTOS, 2005).

3.1.1 A obrigatoriedade da DV A no Brasil

No Brasil, a Demonstragao do valor adicionado passou a ser obrigatoria no ano de 2008, com a
aprovacdo da Lei n® .11.638/07. Ainda neste mesmo ano, o comité de pronunciamentos contabeis iniciou o
CPC 09 com aprovagao:30/10/2008 e data divulgagao:12/11/2008, contendo os modelos de elaboragdo e
defini¢des de DV A, para ser adotado por todas as companhias de capital aberto.

O CPC 09 - Demonstracdo do Valor Adicionado, tem como objetivo regulamentar a forma de
apresentacao, sendo a adogdo deste pronunciamento exigida por diversos 6rgaos reguladores, tais como a
Comissao dos Valores Mobiliarios (CVM), Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANAEEL), Agéncia
Nacional de Transportes Terrestre (ANTT) e Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS). (SILVA;
OLIVEIRA, 2021. ALMEIDA; SILVA, 2014.).

Segundo Gelbeke et al., (2018), antes de se tornar obrigatoria para companhias de capital aberto, a
DVA era incentivada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), por meio do parecer de orientagao

CVM n° 24/92. Os autores ainda afirmam que a CVM sugeriu um modelo elaborado pela Fundagdo de

Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI), salientando a importancia desta demonstracao

no Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 1/07.
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Conforme salientado por Silva; Oliveira, 2021 e Almeida; Silva (2014), A Finalidade da DVA ¢
apresentar informac¢des de como a empresa gerou riqueza ¢ de como esta foi distribuida aos agentes
participantes de sua formagao. Almeida e Silva destacam também em sua pesquisa, o item 12 referente ao
CPC 09, destacando a importancia da DVA para os investidores e outros usudrios, uma vez que destaca
informagdes de natureza econdmica e social e oferece uma maior compreensdo das atividades da entidade
dentro da sociedade.

O item 13 do CPC 09 ressalta ainda mais um ponto importante para a decisdao da obrigatoriedade da
DVA no Brasil, ao destacar a importancia deste demonstrativo quando elaborado por segmento (tipos de
clientes, produtos, atividades, areas geograficas etc.) podem representar informagdes de valor no auxilio da
formulagdo de predi¢des, mesmo nao havendo um pronunciamento especifico do CPC, sua divulgacao

continuara sendo incentivada.

3.1.2 DVA em um Contexto societario

Levando-se em conta os preceitos de teoria contratual da firma, uma empresa pode ser considerada
um nexo de contratos entre os seus participantes, em que as estruturas variam de acordo com as varidveis
passiveis de analise, obedecendo regras institucionais (GOIS, 2014; ALMEIDA, 2014; COSTA, 2014;
LUCA, 2014; ZAYLBERSTAIJN, 2005; LOPES, INDICIBUS, 2012).

Dentro deste contexto, Gois, Almeida, Costa e Luca (apud. Lopes, Indicibus, 2012.) refor¢am que
cada participante tem a sua contribui¢do dentro da entidade, visando o recebimento da sua parcela em
relagdo ao que contribuem, sendo necessario um equilibrio contratual para um funcionamento saudavel da
empresa. Ou seja, para Gois (2014); Almeida, (2014); Costa e Luca (2016), € necessario que os contratos
dentro de uma entidade funcionem de forma harmonica, para que se evite a ma administracdo da mesma e

comprometa a sua existéncia.

No contexto da Teoria Contratual da Firma, a contabilidade possui quatro fun¢des na coordenagao
dos varios contratos existentes entre a empresa e suas partes, a saber: (1) mensurar a contribuicao de
cada participante da empresa; (2) mensurar o incentivo recebido por cada um dos participantes da
empresa; (3) comparar as contribuigdes e os incentivos recebidos por cada participante com a parcela
demonstrada nos contratos; e (4) distribuir essas informagdes a todos os participantes.(GOIS et al.,
2016, apud. SUNDER, 2014. p.49.)

A Demonstragao do valor adicionado, dentre todas as suas fungdes, também se destaca por apresentar
o valor distribuido entre os s6cios da entidade e o valor que sera entregue como reservas a propria entidade
(HOSSER et al, 2020; CASTELO, et al., 2019).

Conforme abordado por Martins et al. (2018, p. XX) no manual de contabilidade societaria, a

distribuicao do capital proprio demonstrado na DVA ¢ estruturada da seguinte forma:
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Juros sobre o capital proprio: Inclui os valores pagos ou creditados aos s6cios como juros sobre o
seu capital por consequéncia do resultado do exercicio, exceto aqueles juros que serdo retidos como
reserva para a entidade.

Dividendos: Sdo aquela parte do resultado do exercicio que sera a remuneragdo dos socios da
empresa.

Lucros Retidos e Prejuizo do Periodo: Inclui aquela parcela do resultado do exercicio que sera retida
como reserva para o capital da empresa. Em caso de resultado negativo, a entidade deve contabilizar
como uma subtra¢do para a reserva de lucro ou prejuizo acumulado.

Participacdo dos Nao Controladores nos Lucros Retidos: Este item se refere a parcela de distribuicao
de riqueza que serd destinada aos sdcios ndo controladores.

Essa estrutura da DV A evidencia a distribui¢do do capital proprio € fundamental para a transparéncia
financeira e para comunicar aos investidores como os resultados da empresa estdo sendo compartilhados e
reinvestidos (NEVES; MACIEL; SANTOS, 2022, MALACRIDA; SANTOS, 2022; LIMA, et al., 2022;
HOSSER, et al.,, 2022; LONDERO; STANZANI; SANTOS, 2019). Ela também tem implicagdes
significativas para a governanca corporativa, a tomada de decisdes estratégicas e a analise financeira
(SILVA; OLIVEIRA; GONZALES, 2021; ANTONIO MARCELINO; DOS SANTOS; GOUVEIA, 2021;
MUNIZ, 2021). Portanto, compreender como esses elementos funcionam ¢ essencial para investidores,

gestores e profissionais de contabilidade e financas.

3.1.3 Estrutura e definicoes da DVA

De acordo com o CPC 09, existem trés estruturas de Demonstragdo do Valor Adicionado para os
trés tipos de instituicdes diferentes. Para empresas (Quadro 1), instituigdes bancéarias (Quadro 2) e
seguradoras.

e DVA para empresas em geral

A Demonstra¢ao do Valor Adicionado (DVA) ¢ um relatério financeiro que deve ser apresentado
pelas empresas de capital aberto no Brasil de acordo com as normas contabeis brasileiras (CPC 09 - Comité
de Pronunciamentos Contabeis 09). A DVA tem como objetivo evidenciar como a riqueza gerada pela
empresa ¢ distribuida entre os diversos agentes econdomicos envolvidos no processo produtivo (NEVES;
MACIEL; SANTOS, 2022, MALACRIDA; SANTOS, 2022; LIMA, et al., 2022; HOSSER, et al., 2022,
SILVA; OLIVEIRA; GONZALES, 2021; ANTONIO MARCELINO; DOS SANTOS; GOUVEIA, 2021;
MUNIZ, 2021; LONDERO; STANZANI; SANTOS, 2019). A seguir no Quadro 1, estdo os principais itens
que a DVA deve evidenciar de acordo com o CPC 09:

Descricio 20X1 20X0
(RS) (RS)

1 — RECEITAS
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servigos
1.2) Outras receitas
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1.3) Receitas relativas a construcao de ativos proprios
1.4) Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa — Reversao / (Constituicdo)
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 / Recuperagdo de valores ativos
2.4) Outras (especificar)
3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)
4 - DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO
5 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4)
6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial
6.2) Receitas financeiras
6.3) Outras
7 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)
8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO (*)
8.1) Pessoal
8.1.1 — Remuneracao direta
8.1.2 — Beneficios
8.1.3-F.G.T.S
8.2) Impostos, taxas e contribuicdes
8.2.1 — Federais
8.2.2 — Estaduais
8.2.3 — Municipais
8.3) Remuneracdo de capitais de terceiros
8.3.1 — Juros
8.3.2 — Aluguéis
8.3.3 — Outras
8.4) Remuneracao de Capitais Proprios
8.4.1 — Juros sobre o Capital Proprio
8.4.2 — Dividendos
8.4.3 — Lucros retidos / Prejuizo do exercicio
8.4.4 — Participacdo dos nao-controladores nos lucros retidos (s6 p/ consolidacio)
Fonte: CPC 09 (2009, p. 16)

Essas descri¢cdes sdo os principais itens que a DVA deve evidenciar de acordo com o CPC 09 no
Brasil. A DVA ¢ uma demonstragdo importante para entender como o valor gerado pela empresa ¢
distribuido entre os diferentes stakeholders e pode oferecer insights valiosos sobre a eficiéncia operacional
e a responsabilidade social da empresa (NEVES; MACIEL; SANTOS, 2022, MALACRIDA; SANTOS,
2022; LIMA, et al., 2022; HOSSER, et al., 2022; LONDERO; STANZANI; SANTOS, 2019). Nota-se que
essas informagdes podem mudar ao longo do tempo com atualizagdes nas normas contabeis, por isso, ¢
importante consultar a versdo mais recente das normas para garantir a conformidade atualizada.

Como mencionado no CPC 09 referente a Demonstracido do Valor Adicionado, cada termo

apresentado nesta demonstracdo possuem os seguintes significados:

Descricio Definicao Fontes
valor adicionado Riqueza gerada pela empresa de uma forma geral, sendo | Comité de
medido pela deducdo do valor das receitas de vendas e Pronunciamentos
do valor dos insumos adquiridos de terceiros. Neste item,
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¢ também incluso o valor da riqueza produzida por Contabeis (CPC) 09
terceiros e transferida a entidade (2009)
Receita de Representa o valor dos ganhos com vendas ou servigos, Comité de
Vendas/Servigos sendo reconhecida pelo regime de competéncia. Pronunciamentos
Contabeis (CPC) 09
(2009)
Outras Receitas Valores de ganhos com alienagdo de ativos nao Comité de
circulantes, venda de imobilizado, investimentos, Pronunciamentos
transagdes ndo reconhecidas de transferéncia. Contabeis (CPC) 09
(2009)
Insumos de Terceiros | Matérias Primas, energia, produtos e servigos adquiridos | Comité de
de terceiros e transformados em despesas. Pronunciamentos
Contabeis (CPC) 09
(2009)
Depreciagao e Valores reconhecidos no periodo, representados na Comité de
Amortizagdo conciliagdo do fluxo de caixa e demonstra¢do do Pronunciamentos
resultado do exercicio. Contabeis (CPC) 09
(2009)
Valor Adicionado Valores de riqueza produzida por equivaléncia Comité de
Recebido em patrimonial, royalties, dividendos e aluguéis. Pronunciamentos
Transferéncia Contabeis (CPC) 09
(2009)

Fonte: Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), 2009, p. 3-8

Os Itens da Demonstracao do Valor Adicionado acima representados se destacam na primeira parte,
onde se pretende destacar o valor adicionado total a distribuir.

De acordo com o CPC 09, a segunda parte da DVA deve apresentar de forma detalhada, como a
riqueza da entidade foi distribuida. Os principais componentes desta distribuicdo serdo a seguir

apresentados:

uadro 3: DefinigOes dos itens do valor adicionado dustribuido
Definicao
Riqueza distribuida entre os funcionarios da
entidade ( salario, férias, 13°, horas extras,
comissoes).

Incluem-se aqui os impostos, taxas e
contribui¢des devidos ao governo(federais,
estaduais, municipais)

Valores pagos aos financiadores ou
creditados externos de capital.
Valores atribuidos aos sdcios ou acionistas.

Descricao
Pessoal

Fonte
Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) 09 (2009)

Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) 09 (2009)

Impostos, taxas e
contribui¢des

Capital de Terceiros Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC) 09 (2009)
Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC) 09 (2009)
Valores destinados a formagdo de reservas de Comité de Pronunciamentos

lucros ou prejuizos da entidade. Contabeis (CPC) 09 (2009)

Fonte: Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) 2009. p. 3-8.

Capitais Proprios

Reservas de
Lucros/Prejuizos

e DVA para institui¢des financeiras bancarias

As institui¢des financeiras bancarias no Brasil também devem preparar a Demonstracdo do Valor

Adicionado (DVA) de acordo com o CPC 09 (Comité de Pronunciamentos Contabeis 09). No caso dessas
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instituicdes, a DVA deve evidenciar informacdes especificas relacionadas as atividades financeiras (LIMA,
et atl., 2022; TATAROL; RAIMUNDINI; BEHR, 2011). A seguir no Quadro 2 estdo os principais itens que

a DVA para institui¢cdes financeiras bancarias deve evidenciar:

Descrigio 20X1 (RY) 20X0 (R$)
1 — Receitas

1.1)Intermediacdo Financeira

1.2)Prestacdo de Servicos

1.3)Provisdo para créditos de liquidagao duvidosa — Reversao /
(Constitui¢do)

1.4)Outras

2 — Despesas de intermediacdo financeira

3 — Insumos adquiridos de terceiros

3.1) Materiais, energia e outros

3.2) Servigos de terceiros

3.3) Perda/Recuperacao de valores ativos

3.4) Outras (especificar)

4 — Valor adicionado bruto (1-2-3)

5 — Depreciagdo, amortizagdo ¢ exaustio

6 — Valor adicionado liquido produzido pela entidade (4-5)
7 — Valor adicionado recebido em transferéncia

7.1) Resultado de equivaléncia patrimonial

7.2) Outras

8 — Valor adicionado total a distribuir (6+7)

9 — Distribuigdo do valor adicionado (*)

9.1) Pessoal

9.1.1 — Remuneragéo direta

9.1.2 — Beneficios

9.1.3-F.G.T.S

9.2) Impostos, taxas e contribuicdes

9.2.1 — Federais

9.2.2 — Estaduais

9.2.3 — Municipais

9.3) Remunerag@o de capitais de terceiros

9.3.1 — Aluguéis

9.3.2 — Qutras

9.4) Remuneragdo de Capitais Proprios

9.4.1 — Juros sobre o Capital Proprio

9.4.2 — Dividendos

9.4.3 — Lucros retidos/Prejuizo do exercicio

9.4.4 — Participago dos ndo controladores nos lucros
retidos (so p/ consolidagdo)

Fonte: CPC 09 (2009, p. 16)

Despesas de intermediacao financeira: Este item ¢ observado apenas na demonstracdo que se
refere as institui¢des financeiras. Aqui estdo destacados os custos de captagdo, empréstimos, repasses,
arrendamento mercantil e outros.

Destaca-se de que as instituigdes financeiras tém operagdes especificas, ¢ um setor regulado, que
podem requerer a evidenciagdo de informacgdes adicionais na DVA, dependendo do seu portfélio de produtos

e servigos (LIMA, et al., 2022; TAIAROL; RAIMUNDINI; BEHR, 2011).. Portanto, ¢ fundamental
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consultar as normas contabeis vigentes no Brasil e buscar orienta¢do contabil especializada para garantir a

conformidade com as exigéncias especificas do CPC 09 para instituicdes financeiras bancarias.

e DVA para seguradoras

O CPC 09 (Comité de Pronunciamentos Contabeis 09) trata da Demonstragao do Valor Adicionado
(DVA) e se aplica a todas as entidades que elaboram demonstra¢des financeiras de acordo com as normas
contabeis brasileiras (BR GAAP). No caso das entidades seguradoras no Brasil, a DVA deve evidenciar as
informacdes relacionadas a geracao e distribui¢do do valor adicionado de acordo com as atividades
especificas desse setor (SILVA, 2017; SUSEP 2023). Alguns dos elementos que a DVA de entidades

seguradoras deve evidenciar incluem:

Descricao 20X1 (RY) | 20X0 (R9)
1 RECEITAS

1.1 Receitas com operagdes de seguros

1.2 Receitas com operagdes de previdéncia complementar

1.3 Rendas com taxas de gestdo e outras taxas

1.4 Outras

1.5 Provisdo para créditos de liquidagao duvidosa — Reversao /
(Constitui¢do)

2 VARIACOES DAS PROVISOES TECNICAS

2.1 Operagdes de seguros

2.2 Operagdes de previdéncia

3 RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL (1+2)

4 BENEFICIOS E SINISTROS

4.1 Sinistros

4.2 Variaciio da provisio de sinistros ocorridos, mas nio avisados
43 Despesas com beneficios e resgates

4.4 Variagdo da provisdo de eventos ocorridos, mas ndo avisados
4.5 Outras

5 INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS

5.1 Materiais, energia e outros

5.2 Servigos de terceiros, comissdes liquidas

5.3 Variagdo das despesas de comercializacdo diferidas

5.4 Perda / Recuperagdo de valores ativos

6 VALOR ADICIONADO BRUTO (3-4-5)

7 DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

8 VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA
ENTIDADE (6-7)

9 VALOR ADICIONADO RECEBIDO/CEDIDO EM
TRANSFERENCIA

9.1 Receitas financeiras

9.2 Resultado de equivaléncia patrimonial

9.3 Resultado com operagdes de resseguros cedidos

9.4 Resultado com operagdes de cosseguros cedidos

9.5 Outras

10 VALOR ADICIONADQO TOTAL A DISTRIBUIR (8+9)
11 DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO *

11.1 Pessoal
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11.1.1 Remuneragao direta

11.1.2 Beneficios

11.13 F.G.TS

11.2 Impostos, taxas e contribuicdes

11.2.1 Federais

11.2.2 Estaduais

11.2.3 Municipais

11.3 Remuneracdo de capitais de terceiros

11.3.1 Juros

11.3.2  Aluguéis

11.3.3 Outras

11.4 Remuneracdo de Capitais Proprios

11.4.1 Juros sobre o Capital Préprio

11.4.2 Dividendos

11.4.3  Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

11.4.4 Participacao dos ndo-controladores nos lucros retidos (apenas p/

consolidacdo)

* O total do item 11 deve ser exatamente igual ao item 10.
Fonte: CPC 09 (2009, p. 18)

Variacoes das Provisoes Técnicas: Diferente dos outros modelos, a Demonstragdo do Valor
Adicionado modelada para seguradoras inclui as variagdes das provisdes técnicas. Estas variacdes referem-
se a ajustes de prémios retidos para o regime de competéncia de acordo com a vigéncia de cada apolice de
seguro. Incluem-se aqui também, as variagdes técnicas de previdéncia, representando a variagdo matematica
de planos de previdéncia complementar aberta registrada no efetivo recebimento de contribui¢des (Comité
de Pronunciamentos COntébeis, 2009).

Beneficios e Sinistros: De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC 09) 2009,
destacam-se nesta conta os sinistros retidos e as despesas com beneficios e resgates, que representam o total
das indenizagdes liquidas a serem pagos aos segurados. Devem ser deduzidas das receitas.

Para entidades seguradoras no Brasil, a contabilidade ¢ regulamentada por normas especificas, como
as emitidas pelo CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis), principalmente pela NBC TG 16 (Norma
Brasileira de Contabilidade Técnica Geral 16) que trata sobre "Seguros".

Portanto, para entender o que uma DVA para entidades seguradoras deve evidenciar de acordo com
a regulamentacdo contabil brasileira, vocé precisaria consultar as normas especificas relacionadas ao setor
de seguros, como a NBC TG 16 e outras normas complementares. Certifique-se de verificar as atualizagdes

mais recentes das normas, ja que a regulamentagao contabil pode ser atualizada apos a minha data de corte.

3.2 SETOR DE TRANSPORTES

No Brasil, o setor de transportes veio evoluindo historicamente sem que houvesse um planejamento

para a integracdo e coordenacdo eficientes para diferentes modalidades e decisdes de investir

(VARTANIAN; MACIEL, 2019; PAOLA; AZEVEDO, 1974.).
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Em seu artigo, Barat (1973) afirma que o setor de transportes possui o seu papel dentro dos diferentes
estagios do desenvolvimento econdmico brasileiro, relacdes de complementaridade, competi¢do entre
modalidades, fungdes historicas de cada uma, além da subordinagdo dos aspectos operacionais,
administrativos e financeiros, tanto a uma perspectiva historico-institucional de longo prazo, quanto ao
quadro setorial em seu conjunto. Barat (1973) refor¢ca em seu artigo, que o setor de transportes possui um
papel fundamental na operagdo do sistema econdmico, pois todas os outros setores absorvem os seus
Servigos.

Quando uma economia se encontra em crescimento, os investimentos no setor de transporte tornam-
se fundamentais na localizacdo da atividade econdmica, pois a ligagdo entre a area de produgdo e consumo,
com frequéncia, ndo se encontram bem definida do ponto de vista espacial (Barat, 1973.).

Conforme abordado na pesquisa de Toyoshima e Ferreira (apud. Hirschman, 1961.), o processo de
desenvolvimento econdmico acontece por meio de desequilibrios entre oferta e demanda de produtos e
servigos na economia, entre os quais estdo incluidos os transportes, resultando na indu¢ao de um processo
de busca por um desenvolvimento eficiente. Neste processo, existem setores chaves que possuem um maior
poder de destacar desequilibrios e encontrar solugdes para estes, em parte devido ao seu alto grau de
encadeamentos junto a estrutura produtiva (TOYOSHIMA.; FERREIRA, 2002.). Toyoshima e Ferreira
(2002) reforcam ainda, que a importancia de se detectar um setor chave encontra-se no fato de o0 mesmo
propagar significativos efeitos sist€émicos em relagdo a média econdmica, por isso, merecendo mais atengao
do planejamento publico quando se deseja obter uma posicao sustentavel no processo de desenvolvimento

mediante ganhos significativos de competitividade.

3.3 PESQUISAS SIMILARES OU CORRELATAS

Em seu artigo, Santos e Malacrida (2022) estudaram a medida gerada pelas empresas de maiores
capitais abertos e fechados que operam no Brasil, em diferentes segmentos de atuagdo econdmica. Seus
estudos indicaram significativas diferencas na distribuicao de riqueza gerada nos diferentes setores. Este
resultado foi verificado principalmente na distribuicdo de riqueza ao governo e indicou grandes
desequilibrios, visto que os ramos de servigos, industrial e comercial tiveram uma carga tributéria
relativamente alta em relagdo aos bancos e seguradoras.

Em seu artigo, Hosser, et al (2020), estudaram a distribui¢cdo de riqueza pelas empresas dos niveis
de governancga 1 e 2, analisando como fou a distribui¢do entre os anos de 2015 e 2017. Os resultados de seus
estudos demonstraram que no nivel 1, os maiores geradores de riqueza foi o setor financeiro e no nivel 2, o
setor de petréleo.

Almeida e Silva (2002), em seu artigo, realizaram um estudo empirico, em que foram analisadas

DVA, s de 29 empresas listadas no jornal valor econdmico. Os resultados de seus estudos apontaram
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necessidades de melhoras na DVA, em questdo ndo s6 de comparabilidade, como também de confiabilidade
e compreensibilidade.

Em seu trabalho, Silva, et al., (2020), apresentam a geragao e a distribuicdo do valor adicionado
gerado pelas empresas seguradoras de capital aberto segmentadas listadas na B3 S.A. do periodo de 2015
até 2017. A pesquisa realizada foi de carater descritivo e documental e, como resultados, apresentou uma
dificuldade de producdo de riqueza por parte das empresas seguradoras, com exce¢ao da companhia BB -
Seguridade Participacdes S.A, que produziu uma consideravel riqueza, porém, houve uma baixa distribuicao
de riqueza aos seus funcionarios. Silva et. al. (2019) concluiram que no periodo que vai de 2015 até 2017,
as seguradoras em geral distribuiram pouco de sua riqueza para o governo e os funciondrios e priorizam a

sua reserva de lucros.

4 METODOLOGIA

A palavra metodologia, de acordo com Zanella (2011), significa o estudo do método, sendo possivel
ter dois significados distintos. Zanella (2011, p.22) explica que existe a metodologia tratada no ramo
pedagodgico, em que a preocupacdo ¢ o estudo dos métodos para que seja feita a transmissdo do
conhecimento, ¢ a metodologia cientifica e da pesquisa, que se preocupa com o estudo analitico e critico
dos métodos de andlise. Por fim, Zanella completa que cada pesquisa segue um caminho variando de acordo
com o seu tema e com o seu problema, existindo etapas comuns que descrevem o seu planejamento,
execugao e por fim a apresentacao dos resultados obtidos.

Enquadramento da pesquisa

Segundo Oliveira (2011 apud. Castro, 1976), as pesquisas classificam-se em trés tipos; sendo
exploratoria, descritiva e explicativa. Ainda segundo Maxwell (apud. Lakatos e Marconi (2001), as
pesquisas podem também, semelhante a classificagdo de Castro (1976), classificar-se em exploratoria,
descritiva e experimental, porém, nao ha diferencas de uma pesquisa experimental e explicativa com relagao
aos seus objetivos.

Quanto aos objetivos, esta pesquisa se classifica como aplicada, uma vez que, por meio da coleta das
Demonstracdes do Valor Adicionado das empresas do setor de transporte da B3, irdo ser utilizados métodos
matematicos para descrever as causas de um fendomeno e explicar as relagdes entre as variaveis (GEHARDT;
SILVEIRA, 2009. p. 33.).

Na presente pesquisa optou-se pela classificagdo descritiva, este tipo de caracteristica tem como
prioridade a descricdo de uma populagdo, fenomeno ou estabelecimento de relagdes entre variaveis
associadas. (NUNES; NASCIMENTO; LUZ, 2016. GIL, 1994.). De acordo com com os dois autores, neste

tipo de pesquisa ndo deve haver interferéncia do pesquisador, que tera apenas o papel de observar a
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frequéncia que o fendmeno pesquisado ird acontecer ou como se estrutura e funciona um sistema, método,
processo ou realidade operacional.

Classificagao da Pesquisa a abordagem, segundo Oliveira (2011), as pesquisas quanto a abordagem
podem ser qualitativas, quantitativas ou uma mistura das duas, qualitativa e quantitativa, na presente
pesquisa utilizou-se a quali-quantitativa (RAUPP; BEUREN, 2013; OLIVEIRA, 2012; GIL, 1999).

Objeto da pesquisa

Segundo a afirmacao de Oliveira (2011), em relagdo ao objeto de estudo uma pesquisa pode ser

classificada como estudo de caso unico, estudo de casos multiplos, estudos censitarios ou por amostragem.

Quadro 6: empresas do setor de transportes da B3 S.A.

Empresas Setores

AGRU apoio e armazenagem
IVPR apoio e armazenagem
SAIP apoio e armazenagem
STBP apoio e armazenagem
ANHB exploracdo rodovias
ARTERIS exploracdo rodovias
ASCP exploracdo rodovias
CCR S.A. exploracdo rodovias
COLN exploracdo rodovias
CRDB exploracdo rodovias
CRTE exploracdo rodovias
ECOR exploracdo rodovias
ECOV exploracdo rodovias
ERDV exploracdo rodovias
RDVT exploracdo rodovias
RPTA exploracdo rodovias
TPIS exploracdo rodovias
TRIA exploracdo rodovias
VOES exploracdo rodovias
FRRN ferroviario

GASC ferroviario

MRSA ferroviario

RAIL ferroviario

VSPT ferroviario

HBSA hidroviario

LOGN hidroviario

LUXM hidroviario

JSLG rodoviario

TGMA rodoviario

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023)

Para a realizagdo dos calculos dos indices médios das empresas de cada subsetor e do setor em geral,

foram utilizadas as seguintes formulas:

Quadro 7: Formulario utilizado para o calculo dos indices

indice de geracdo de riqueza IRG = Valor Adicionado Total a Distribuir 100%
Ativo Total
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Distribui¢do de riqueza para empregados DRP = Ristribuigdo deriqueza com Pessoal y 4o,
Valor Adicionado Total a Distribuir

Distribui¢do de riqueza Para o Governo DR] = Distribuigao de Riqueza com Impostos 4 4o,
Valor Adicionado Total a Distribuir

Distribuigéo de Riqueza Para Terceiros DRCT = Distribuicdo de Riqueza com Capital de Terceiros * 100%
Valor Adicionado Total a Distribuir

Distribui(;ﬁo de Riqueza Para Dividendos DD = Distribuigao de Riqueza com Capital Proprio 100%
Valor Adicionado Total a Distribuir

Distribuigﬁo de riqueza para Lucro/Prejul'zo DRLP = Distribuigao de Riqueza com reserva de Lucro/Prejuizo 100%
Valor Adicionado Total a Distribuir

Fonte: Adaptado de Silva et. al 2020

A partir destas formulas e dos valores destacados nas demonstragdes de valor adicionado das
empresas de transportes da B3 S.A., serdo realizados os calculos dos indices e as médias dos indices, bem

como os valores maximos, minimos e desvio padrao.

4.1 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Quanto aos procedimentos, serd uma pesquisa documental, uma vez que serdo utilizadas
demonstragdes contdbeis de empresas pesquisadas no website da B3. Segundo Gil (2008), classifica-se
como pesquisa documental aquela que se vale de fontes que ndo receberam tratamento analitico ou que
ainda estao passiveis de mudancgas de acordo com os objetivos da pesquisa.

A amostra a ser utilizada nesta pesquisa foram empresas do setor de transportes pertencentes a B3,
no total de 33. O setor aéreo, por ndo publicar as demonstracdes anteriores ao ano de 2020, foi excluido
desta pesquisa. Entre as empresas do setor de apoio e armazenagem, 2 empresas foram excluidas por nao
apresentarem os dados dentro de todos os periodos a serem analisados nesta pesquisa. Foram excluidas um

total de 4 empresas, resultando em uma amostra de 29 empresas a serem analisadas.

5S DESENVOLVIMENTO

Neste capitulo sdo abordadas a analise e a verificagdo dos resultados por meio dos dados coletados.

5.1 APRESENTACAO DOS DADOS
A secdo de apresentacdo de dados e resultados sobre o setor de transporte da B3 do Brasil oferece
um panorama ¢ detalha sobre um dos pilares fundamentais da economia brasileira. O setor transporte

desempenha um papel critico na conectividade e na movimentacao de pessoas € mercadorias em um pais de

dimensodes continentais como o Brasil.
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5.1.1 Subsetor do Setor de Transporte
Nesta se¢do, explorou-se os dados mais recentes e os resultados derivados da Demonstracao do Valor
Adicionado (DVA) das empresas de transporte listadas na B3. Analisaremos o desempenho, empresas de

logistica, transportadoras rodovidrias, ferrovidrias e maritimas que compdem esse setor multifacetado.

e Subsetor de Apoio e Armazenagem

Na Tabela 1 a seguir, estdo representados os indices de geragdo e distribuicao de riqueza do setor de

apoio e armazenagem.

Tabela 1: Indices de geracdo e distribui¢do de riqueza do subsetor de apoio e armazenagem (em %)

Anos

Anos| Desvi

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [2021|Minimo|Maximo| Média| 5 V2°

. Padrao
Indices

IRG 0,11 | 0,03 | 0,13 | o,11|o11 | 01 [ 008 [0,15] 0,08 | 015 | 012 | 0,02

DRP 031 [ 036 |034]034]028031]033]017] 017 | 036 | 031 | 0,06

DRI 03 [025]017]032]0,14 041 |-02]013] 016 | 041 | 02 | 017

DRCT 03 [025[017]032]0,14[041[-02]013] 016 041 | 02 | 017

DD 03]-07]-05]-02]-03]-11]-07]03]-095]-017]-05] 027

DRLP 03 ]-06]-05]-01]-03]-081-07]-03]-077]-014-045] 022

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023).

Ao analisar a Tabela 1 dos indices de de geracdo e distribuicdo de riqueza do setor de apoio e
armazenagem composto de empresas listadas na B3 (BOVESPA), percebe -se que o subsetor de apoio e
armazenagem, em comparagao aos anos anteriores a 2020 e 2021, teve uma queda na distribuicao de riqueza
gerada, e apresentou em 2021 um significativo aumento em comparagdo aos anos anteriores.

E possivel concluir com a observagio da Tabela 1, que o subsetor de apoio e armazenagem distribuiu
a maior parte de sua riqueza gerada para os seus credores, € para os seus funcionarios. Durante o periodo da
pandemia, que se deu em 2020, percebe-se uma redugdo da distribuicdo de impostos, normalizando-se no
ano seguinte. Apresentou resultados de indices negativos para os seus dividendos, o que significa que as
empresas do subsetor de apoio e armazenagem, em média, ndo deram um bom retorno aos seus socios e

nem formaram reservas de capital.

e Subsetor de Exploragao de rodovias

Na Tabela 2 seguir demonstra os indices de geragdo e distribuicdo de riqueza do subsetor de

exploracdo de rodovias.
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Tabela 2: indices de distribuic@o e geracao de riqueza do subsetor de exploragdo de rodovias (em %)

Anos
Anos Desvi
2014 1 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 |2021|Minimo{Maximo|Média VNIO
.o Padrio
Indices
IRG 0,28 10,28 10,29 | 0,3 | 0,28 [ 0,29 | 0,27 10,29| 0,27 0,3 0,29 0,01
DRP 0,18 { 0,12 | 0,11 | 0,11 | 0,15 | -0,1 [ 0,24 {0,36| -0,06 | 0,36 | 0,15 0,12
DRI 035 02 1023102910241 0,7 [-0,1 [-0,7] -0,67 0,7 0,16 0,4
DRCT 0,73 0,7 | 0,57 10,44 | 0,58 | -1,1 | 1,18 3,32 -11 3.32 0,8 1,22
DD 0,23 -0 0,08 | 0,151 0,04 | 1,46 | -04 | -2 | -2,01 1,46 | -0,05| 0,95
DRLP 0,15 | -0,1 -0 0,04 1-0,1 1139 | -04 |-2,1| -2,08 1,39 |-0,14 | 0,95

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023).

Observando-se o Tabela 2 acima, percebe-se que o subsetor de exploracdo de rodovias apresentou
em geral, uma baixa remuneracao tanto para os seus dividendos, quanto para a reserva de lucros, havendo
entre estes anos apenas uma excecao que € o periodo antes de 2020 e 2021, periodo da pandemia do COVID-
19.

O subsetor de exploragao de rodovias, no periodo de 2014 até 2021, remunera razoavelmente os seus
credores, porém, os indices no ano de 2019 apresentaram uma baixa remuneragao aos seus empregados e
aos credores, ¢ houve um consideravel aumento na distribuicdo de lucros entre seus dividendos e

distribuicdo de reservas de lucros.

e Subsetor de Ferroviario

A Tabela 3 a seguir ird demonstrar os indices de distribuicdo e geragdo de riqueza do subsetor

ferroviario:

Tabela 3: média dos indices de geragdo e distribuicdo de riqueza do subsetor ferroviario (em %)

Anos

Anos Desvi

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [2021|Minimo|Maximo| Média| <5 2°
Lo Padrio
Indices
IRG 0,2 014 | 02 015|016 ]013]0,11]01] 01 02 | 014 | 003
DRP | 042033 ]0.29028]025]032]0320,65 025 | 0,65 | 036 | 0,13
DRI 0,1 [019]022] 02 |[024]019]017[-03]| -026 | 024 | 0,13 | 0,16
DRCT | 1,08 | 0,65 [ 0,61 | 0,5 {039 036 | 042 (093] 036 | 1.08 | 0.62 | 0.26
DD 0,6 | 02| -0,1 [001 [012]0,13]008][-03] -064]| 013 |-0,12] 027
DRLP | -07|-02[-02] -0 [007]009]005][-04]-0,67] 009 |-015| 027

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023.

Observando-se a Tabela 3 referentes ao subsetor ferroviario, pode-se analisar que os menores indices

de distribui¢do de riqueza foram para os dividendos e para as reservas de lucros. A distribuicdo para os
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dividendos foi muito baixa do ano de 2014 at¢ 2016, aumentando os valores do periodo de 2017 até 2020 e
caindo no periodo de 2021.

Por meio da analise da Tabela 3, pode-se perceber que a maior distribui¢cdo de riqueza do subsetor
ferroviario foi para os seus fornecedores, sendo o seu maior resultado observado no periodo de 2021, ano
em que também apresentou uma alta variacdo de distribui¢do de riqueza para os seus funcionarios e

apresentou uma queda na distribui¢do de riqueza para o governo através de impostos.

e Subsetor de Hidroviario

Ja Tabela 4 a seguir ird demonstrar os indices de geragao e distribuicao de riqueza do subsetor

hidroviario:
Tabela 4: média dos indices de distribuicao de riqueza do subsetor hidrovidrio (em %)
Anos
4nos Desvio
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [2021|Minimo[Maximo|Média ~
Indices Padrao

IRG 0,18 0,2 | 0,24 |10,15]0,35|0,25 (0,26 {0,3| 0,15 | 0,35 | 0,24 | 0,06

DRP 0,49 (033102910851 03 |034 | 04 (0,42 029 | 085 | 0,43 | 0,18

DRI 0,23 (0,19 ] 0,2 | 0,41 | 0,15 | 0,21 | 0,19 {0,23| 0,15 | 0,41 | 0,23 | 0,08

DRCT 0,47 | 0,81 ] 0,59 | 2,82 | 0,45 | 0,34 | 0,42 |0,51| 0,34 | 2,82 | 0,8 0,83

DD -02{-031]-011]-311]601 0,2 -0 |-0,2] -3,09 | 0,12 |-0,46| 1,07

DRLP -0,2 | -0,4 | 0,08 | -3,1 10,09 0,04 -0 [-02| -3,1 0,09 |-0,46| 1,08
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023).

Realizando a andlise da Tabela 4 do subsetor hidroviario, pode-se analisar que houve uma maior
geracdo de riqueza nos anos de 2018 e 2021. Houve resultados negativos e relativamente baixos em relagao
a distribuicao aos dividendos ¢ a formagao de reservas de lucros.

A maior distribuicdo de riqueza foi para os fornecedores. Analisando-se a distribuicao de riqueza
entre os empregados, pode-se perceber que, em média, as empresas do setor hidroviario remuneram bem os

seus empregados.

e Subsetor de Rodoviario

A Tabela 5 a seguir ird demonstrar os indices de geracao e distribui¢ao de riqueza do subsetor de

transporte rodoviario:
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Tabela 5: indices de geracdo e distribui¢do de riqueza do subsetor rodoviario (em%)
Anos

Anos .
Desvio

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [2021|Minimo[Maximo|Média Padrio

Indices
IRG 0,46 | 0,4 | 0,42 |1 0,41 | 0,41 | 0,41 | 0,36 [0,38] 036 | 0,46 | 0,41 0,03
DRP 0,37 { 0,36 | 0,38 | 0,2 | 0,35 ] 0,33 | 0,43 (0,41 0,2 0,43 1 035] 0,07
DRI 0350311 03 |0,15]028| 03 [0,34 (0,32] 0,15 0,35 | 0,29 | 0,06

DRCT 0,28 1 0,31 | 0,33 | 0,16 | 0,22 | 0,18 | 0,13 [0,08| 0,08 0,33 | 0,21 | 0,09
DD 0 0,02 | -0 0 0,14 | 0,2 | 0,11 |0,18] -0,01 0,2 | 0,08 | 0,09

DRLP 0,01 | 0,01 -0 0 0,09 | 0,19 | 0,05 10,12| -0,02 | 0,19 | 0,06 | 0,07

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023)

Analisando-se os resultados do subsetor rodoviario do periodo de 2014 até¢ 2021 (Tabela 5), observa-
se que os indices de geracao de riqueza foram razoaveis. Observa-se que a empresa do setor rodoviadrio ndo
remunera relativamente bem os seus dividendos e reserva de lucros. O setor de transportes apresenta uma
maior distribui¢do de riqueza para os empregados e para o governo por meio dos tributos (impostos e

contribuigdes sociais).

5.1.2 Setor de Transporte
A Tabela 6 a seguir representa os indices de geracdo e distribuicdo de riqueza de todo o setor de

transporte no geral, incluidos todos os subsetores com todas as empresas utilizadas nesta pesquisa:

Tabela 6: médias dos indices de geragao e distribuicdo de riqueza do setor de transportes no geral (em %)
Anos

Anos .
Desvio

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [2021|Minimo[Maximo|Média Padrio

Indices
IRG 0,65 0,69 | 0,69 | 0,7 | 0,76 | 0,71 | 0,66 [0,91| 0,65 091 [ 0,72 | 0,08
DRP 0,29 { 0,22 | 0,21 | 0,26 | 0,21 | 0,11 [ 0,29 [ 0,4 | 0,11 04 1025 0,08
DRI 0,29 { 0,21 | 0,22 1 0,29 | 0,22 | 0,5 | 0,02 [-0,3| -0,33 0,5 0,18 | 0,24

DRCT 0,751 0,74 [ 0,63 | 0,7 [ 0,56 | -0,3 | 0,96 [2,09]| -0,28 | 2,09 | 0,77 | 0,65
DD -0,1 {-0,21]-0,11]-031]0,02]0,68 [-03|-1,2| -1,15 | 0,68 |-0,16 0,5

DRLP -0,1 { -0,2 ] 0,05 -0,2 10,23 0,78 [ -0,3 |-1,2| -1,2 0,78 |-0,12| 0,56

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023).

Ao analisar a Tabela 6 dos indices de geracao e distribui¢do de riqueza do setor de transportes ao
todo, percebe-se que em comparagdo com os indices de todos os outros subsetores, o setor de transportes
apresentou muitas dificuldades de remuneragdo aos seus dividendos e formagdo de reservas de lucros.
Apenas no ano de 2019 o setor de transportes apresentou um bom resultado.

O setor de transportes, em média, apresentou bons indices de geragao de riqueza. A Tabela 6 de setor

de transportes também indica que, como se observou em quase todos os subsetores, obteve-se uma
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consideravel remuneracdo ao capital de terceiros. Em comparagao aos anos anteriores estudados, o setor de
transportes apresentou um consideravel aumento na remuneragdo de seus funcionarios no ano de 2021,

aumentando em 11% em comparag¢do ao ano de 2020.

Grafico 1: médias dos indices de geracdo e distribui¢@o de riqueza do setor de transportes no geral (em %)
1
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Pesquisa (2023).

6 ANALISES DOS RESULTADOS

Por meio da andlise dos dados e resultados apresentados nesta se¢do anterior, acredita-se ter
proporcionado uma compreensao do estado atual do setor de transporte na B3 e sua importancia para a
economia brasileira. Nesta se¢ao explorar-se-a as oportunidades, os desafios e as perspectivas que moldam
esse mercado dinamico e vital para o desenvolvimento do pais em relacao as pesquisas anteriores listadas
(2.3 pags.).

Por meio da andlise dos resultados obtidos, percebe-se na distribui¢do de riqueza das empresas de
transportes da B3 S.A. que ha uma significativa distribui¢do de riqueza para o capital de terceiros. De acordo
com a pesquisa de Martins et. al 2013 (apud. Niyama e Silva, 2008), ¢ muito comum nas empresas de
transportes a pratica do leasing operacional, que consiste em contratos entre um proprietario e um terceiro,
denominados de arrendador e arrendatério, respectivamente, sendo que no fim do contrato, o arrendatario
tem a op¢ao de adquirir o patrimonio ou prorrogar o contrato de arrendamento.

Os estudos de Martins et. al 2013 apontam também que nao hd uma representagdo fidedigna do

contrato, sendo o montante da pratica do leasing operacional significativamente influente sobre o capital

proprio e o capital de terceiros.
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Esta pesquisa, em comparacao a pesquisa de Silveira et. al 2020 sobre as empresas seguradoras, nao
demonstrou evolugdo, uma vez que o objetivo foi demonstrar os indicadores de geracdo e distribuicao de

riqueza, nao sendo um trabalho muito aprofundado nas causas que levam aos resultados encontrados.

7 CONCLUSOES

Nesta se¢do serdo apresentadas as conclusdes desta pesquisa, se os objetivos foram ou ndo atingidos,
se houve uma resposta ao problema apresentado e as recomendagdes para estudos posteriores.

Com relacao aos problemas da pesquisa, a partir dos dados apresentados na secao 4 deste trabalho,
percebe-se que os indices de geragdo e distribui¢do de riqueza das empresas foram apresentados, embora
tenha havido durante a constru¢do, uma falta de dados. Os problemas desta pesquisa foram resolvidos.

Relativo aos objetivos desta pesquisa, foram apresentados os indices médios das empresas do setor
de transportes da B3 S.A., demonstrando no periodo de 2014 até 2021 a geracao e distribuicao de riqueza
das empresas deste setor. Foram apresentados também as médias gerais, maximos, minimos e desvio padrao,
embora o setor aéreo ndo tenha publicado suas demonstragdes e tenha faltado nesta pesquisa. Pode- se
afirmar que os objetivos gerais e especificos deste trabalho foram atendidos.

Durante a confeccao desta pesquisa, foram encontradas demonstragdes de valor adicionado de
empresas que ndo continham dados o suficiente, influenciando nos célculos das médias encontradas para as
analises nas tabelas e nos graficos deste trabalho. Outra limitacdo desta pesquisa foi também a falta de
publicacdo de demonstragdes de valor adicionado por parte do setor aéreo, sendo este um subsetor de
relevante peso para a economia total do setor de transportes no geral. Também ha poucos dados para que se
possa compreender a grande parte da distribui¢do de riqueza do setor de transportes no geral para terceiros,
bem como os baixos indices de distribuicao de riqueza para os socios das empresas e formagao de reservas
de lucros.

Para pesquisas posteriores na area do setor de transportes e a sua contribui¢do para a economia,
recomenda-se uma pesquisa mais aprofundada no que diz respeito as dividas do setor de transportes para
com terceiros (quanto ao gasto com insumos para a prestacao de seus servicos e principalmente com relacao

a arrendatarios de veiculos). De acordo com estudos anteriores j& mencionado neste trabalho, ¢ muito

comum nas empresas de transporte a pratica do leasing operacional.
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