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RESUMO

Esta pesquisa teve como objetivo analisar a distribuicdo de riqueza gerada, através de
indicadores extraidos da DVA, das empresas do setor de construcdo civil, listadas na B3, no
recorte temporal de 2010 a 2019. Ao todo, a amostra da pesquisa foi composta por 23 empresas.
Metodologicamente a pesquisa classifica-se como descritiva, quanto ao objetivo; bibliografica
e documental, quanto aos procedimentos; e quantitativa, quanto a abordagem do problema. Os
principais resultados encontrados neste estudo foram de que, no periodo de 2010 a 2019 a
metade da riqueza gerada do setor de construcdo civil foi distribuida com GRCP (gasto com
remuneragao de capitais proprios), cuja média nesse periodo foi de 50,4%. J& a destinacdo de
segunda maior parcela da riqueza gerada foi para GRCT (gastos com remuneragdo de capital
de terceiros) onde a média no periodo ¢ de 27,8%. Seguido pelo GT (gasto com tributos) cuja
média no periodo analisado foi 12,7%. Por fim, a vertente que recebeu a menor parte foi GP
(gasto com pessoal), cuja média foi de 9,1%. Assim, este estudo possibilitou a analise da
contribui¢do econdmica, financeira e social das empresas que compdem a amostra.

Palavras-chave: Indicadores Sociais; Indicadores; Distribui¢do da riqueza; Demonstra¢dao do
Valor Adicionado.
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1 INTRODUCAO

A Demonstragao do Valor Adicionado (DVA) proporciona uma visao holistica acerca da
real capacidade de uma companhia em gerar riqueza (no sentido de agregar valor em seu
patrimonio) e sobre a forma como se distribui essa riqueza entre os diversos agentes
(COSENZA e VIEIRA, 2013).

Assim, por meio da DVA, fica evidenciado o valor adicionado gerado (riqueza gerada
pela entidade), além de demonstrar aos seus usuarios a forma de como aconteceu a distribuicao
desse valor adicionado, portanto, refere-se a parcela de retorno que os trabalhadores, provedores
de capital e o governo receberam (OLIVEIRA e COELHO, 2014).

A DVA era apresentada, até o ano 2007, de forma voluntaria por algumas companhias
brasileiras (LONDERO; STANZANI e SANTOS, 2019). Foi a partir da Lei n° 11.638/07 que
determinou a obrigatoriedade das companhias de capital a publicarem essa demonstragdo a
partir do ano de 2010.

Portanto, o entendimento da geracao e distribui¢do da riqueza torna-se possivel por meio
da analise de indicadores, sejam eles indicadores de geracdo de riqueza e/ou indicadores de
distribuicao de riqueza (GELBCKE et al., 2018).

Pesquisas sobre o tema apontam sobre o relevante conteudo informacional acerca desse
demonstrativo contabil. A pesquisa de Santos, Botinha e Lemes (2019) informa que ha uma
preocupacao em relagdo a divulgacao sobre a riqueza gerada pela empresa, onde, o teor da DVA
leva a uma maior transparéncia das empresas, de forma que € possivel influenciar nas decisdes
dos investidores.

Complementando, Machado e Macedo (2015) apontam que a DVA possui relevante
conteudo informacional, onde também ¢ levantada a hipdtese que essa demonstracdo tem
denotado utilidade ao investidor. Ja Kroetz ¢ Neumann (2008) destacam a necessidade de
ampliar a proposta de pesquisa dessa demonstragdo, para que sua relevancia informacional
contribua mais com o desenvolvimento da ciéncia.

Nesse sentido, a luz dessas consideracgdes, a questdo de pesquisa orientativa da presente
investigacdo ¢ a seguinte: como esta distribuida a riqueza gerada pelas empresas do setor
de construcio civil, listadas na B3, no periodo de 2010 a 2019? Destarte, este trabalho tem
como objetivo principal analisar a distribuicao de riqueza gerada, através de indicadores
extraidos da DVA, das empresas do setor de construcao civil, listadas na B3.

A realizacdo deste trabalho justifica-se na importancia da investigagdo de retorno

econOmico, financeiro e social para as principais partes interessadas na atividade do setor de
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construgdo civil. Além disso, no campo social, a pesquisa contribui ao buscar demonstrar para
a sociedade como as empresas desse segmento estdo gerindo e distribuindo as riquezas geradas.
O presente estudo possibilitou contribuir para a anélise e compreensado das distribui¢des
das riquezas realizadas pelas entidade do setor de construgdo civil, e de que forma o setor foi
capaz de colaborar no aspecto econdmico, financeiro e social.
Portanto, a pesquisa esta organizada em mais cinco se¢des, além desta introducdo. A
secdo dois apresenta o referencial tedrico. Na terceira secdo apresenta os procedimentos

metodologicos utilizados. Na se¢ao quatro sao apresentados os dados e o resultado das analises.

Na secdo cinco consta a conclusao da presente pesquisa.

2 REVISAO DA LITERATURA

Nesta se¢do, para fundamentagdo, sao abordados os conceitos da Demonstracao do
Valor Adicionado (DVA), conceitos de valor adicionado, geragdo de riqueza e a distribuicao do
valor adicionado. Apoés serdo apresentados os estudos anteriores que se propuseram a realizar

andlise da distribuicdo da riqueza a partir da DVA.

2.1 DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO (DVA)

No inicio da década de 60, na Alemanha, Franca e Inglaterra, a partir dos movimentos
sociais, surge a DVA, pois esses movimentos passaram a exigir informacdes relativas a
remuneracgdo, encargos sociais, formacao profissional, condi¢des de higiene e seguranca no
trabalho (COUTO, 2020).

Um dos primeiros autores a utilizar o conceito de valor adicionado, de acordo com Van
Staden (2000), foi Suojanen, em uma pesquisa publicada no ano de 1954. Assim, Suojanen
(1954, p. 396), relata que “a demonstragdo do valor adicionado seria um relatério complementar
de analise do valor agregado na produg¢ao e sua origem ou da distribui¢do entre os participantes
da organizagdo”.

Complementando e corroborando, Bao e Bao (1998), afirmam que o que o valor
adicionado mensura a contribui¢do que uma entidade possa distribuir para a sociedade, pois
demonstra como beneficios oriundos dos esfor¢os das empresas foram partilhados entre suas
partes interessadas.

Portanto, em relagdo ao aspecto social, esse pode ser identificado na na distribuicao do
valor adicionado, pois encontra-se a parte referente a cada agente do processo produtivo da
riqueza gerada pela companhia (CUNHA, 2002).

De acordo com Santos (2003, p.35), a DVA “¢ a forma mais competente criada pela
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contabilidade, para auxilimedigéo e demonstragdo da capacidade de geragdao, bem como
de distribui¢do, da riqueza de uma entidade”.

A contabilidade tem se tornado cada vez mais um instrumento ativo e reconhecido na
gestdo e na mudanga social, onde a DVA exemplifica essa relagdo entre a perspectiva social e a
contabilidade (RIAHI-BELKAOUI, 1999).

No contexto nacional, foi a partir de 2008, com a institui¢do da Lei n. 11.638/07, que
alterou a Lei n. 6.404/76, onde foi incluida a DVA, como um demonstrativo obrigatorio para as
companhias abertas brasileiras.

Essa demonstra¢do divide-se em dois grupos, onde o primeiro evidencia a riqueza
gerada pela companhia, ja o segundo demonstra como ocorreu a distribui¢do dessa riqueza para
as partes interessadas (DALLABONA; MASCARELLO; KROETZ, 2014).

Uma vez conhecido o valor adicionado do periodo, este serd destinado para todos os
agentes que contribuiram para a sua geragdo. Os critérios que sdo utilizados como base sdao
distintos, variando conforme o ambiente da entidade (COSENZA, 2003).

Em relacdo ao valor adicionado (riqueza) distribuido, este ¢ destinados ao agentes
econdmico que sdo: Pessoal e Encargos (funcionarios) ; Impostos, Taxas e Contribuigdes
(governo); Juros e Aluguéis; Juros sobre o Capital Proprio e Dividendos (credores financeiros);
e Lucros Retidos/Prejuizos do Exercicio(proprietarios e/ou acionistas) (COUTO, 2020;
COSENZA, 2003).

Alguns autores conceituam o objetivo deste demonstrativo. Gelbcke ef al. (2018) relata
que o objetivo € evidenciar, sobretudo, a riqueza econdmica pelas atividades das companhias
como resultante de um esforgo coletivo e sua distribui¢ao entre os elementos que contribuiram
para a sua criagao.

Ja para Ricarte (2005), a DVA tem um papel de complementar o Balango Social e utiliza-
se de uma linguagem simples para revelar o quanto de riqueza foi gerado para a sociedade, o
governo, a remuneracdo do capital proprio e a de terceiros.

Para Alexandre e Lorandi (2010), ¢ um instrumento de transparéncia na relagdo entre
organizacao e a sociedade, sendo obrigatdria para as companhias de capital aberto, conforme
as normas contabeis no Brasil, porém o International Accounting Standards Board (IASB)
apenas incentiva a publicacdo por parte das empresas.

As medidas de desempenho, extraidas da DVA, tém-se revelado como tuteis para tomada
de decisdo. Bao e Bao (1998) relata que estudos realizados t€ém mostrado que o valor adicionado
¢ uma medida Util de desempenho a ser utilizada pelas empresas. Ja Keira e Pereira (2010), os

indicadores esclarecem e comunicam as estratégias tomadas pelas companhias, associando os
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objetivos estratégicos com a.s suas metas.

Nesse sentido, alguns indicadores podem ser extraido da DVA, tais como: gastos com
pessoal (GP); gastos com tributos (GT); gasto com remuneragdo de capital de terceiros (GRCT);
gasto com remuneragao de capital proprio (GRCP) (SILVA et al., 2020; GELBCKE et al., 2018;
KREUZBERG; HEIN; e RODRIGUES JUNIOR, 2015).

2.2 ESTUDOS ANTERIORES

Alguns estudos sao evidenciados na literatura nacional que contemplem sobre analise
da distribui¢do de riqueza por meio da DVA (GUESSER; FEDRIGO e EINSWEILLER, 2018;
SOUSA e FARIA, 2018; GOULART et al., 2019; SILVA et al., 2020; HOSSER et al., 2020;
GONCALVES PEREIRA; SANTOS E BONFIM, 2021; CURSINO et al., 2022.).

Por exemplo, o trabalho de Guesser, Fedrigo e Einsweiller (2018) teve o objetivo
classificar valores gerados e distribuidos, bem como demonstrar os percentuais da distribui¢ao
da riqueza das 23 empresas catarinenses de capital aberto, referente aos anos de 2010 a 2015.
Os resultados evidenciaram que os percentuais mais significativos de distribui¢do, segundo o
segmento mercadoldgico, estdo relacionados a pagamento de despesas com pessoal (aspecto
social) e quanto ao ramo de atuagdo, a distribui¢do mais relevante esta relacionada a
remuneracao de capitais proprios (aspecto financeiro).

Ja na pesquisa de Sousa e Faria (2018), cujo objetivo foi analisar as DVA publicadas
pelas companhias de capital aberto componentes da carteira 2018 do indice Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE-B3). Foram usados indicadores de geracao e distribui¢ao de
riqueza como variaveis na andlise da pesquisa. A andlise contemplou a amostra de 30
companhias listadas na carteira de 2018 do ISE e 30 companhias nao ISE listadas na B3 no
periodo de 2014 a 2018. Conclui-se assim que o fato das empresas, pertencerem ou nao ao ISE,
ndo afetou significativamente a DVA dessas empresas, considerando os indicadores utilizados
na pesquisa.

O objetivo do estudo de Goulart ez al. (2019) foi analisar a distribui¢do de riqueza gerada
por empresas classificadas como as melhores para trabalhar dos anos de 2016, 2015 € 2014. Por
meio da amostra de empresas obtida, averiguou-se que o grupo que mais obteve destinagdes de
acordo com a média de todas as empresas e os demais métodos aplicados para atestar as
hipdteses levantadas foi o grupo “Pessoal”.

A pesquisa de Silva et al. (2020) teve como objetivo apresentar a geragao e a distribui¢ao
do valor adicionado gerado pelas organizagdes de capital aberto segmentadas como seguradoras

e listadas na B3 no periodo de 2015 a 2017. Em relacdo a distribuicdo de valor notou-se que a
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maior parcela foi destinadgynnagéo de reservas de lucros, sendo também uma consideravel
quantia destinada aos acionistas. De forma geral, o governo e os funcionarios foram os que
menos se beneficiaram do valor adicionado.

No trabalho de Hosser et al. (2020) cujo objetivo foi verificar como as empresas
distribuem suas riquezas, com uma amostra de 47 empresas dos dois Niveis de Governancga,
divulgados na B3, para os anos de 2015, 2016 ¢ 2017. Em ambos os Niveis, analisando a média
de riqueza distribuida, em 2015, os terceiros receberam a maior parte da riqueza, e, em 2016 e
2017, a maior parte da riqueza foi distribuida para o Governo.

O estudo de Gongalves Pereira, Santos e Bonfim (2021) a andlise, a partir da DVA, foi
feita utilizando-se os dados de 18 empresas distribuidoras de energia elétrica listadas na B3
entre os anos de 2013 a 2017, com o objetivo de verificar como essas empresas distribuem suas
riquezas entre os agentes. Os resultados da pesquisa demonstraram que os segmentos que
obtiveram a maior distribuicdo de riqueza gerada pelas empresas foi o governo, se destacando
com mais da metade da distribui¢do, e o de remuneragdo de capitais de terceiros.

Por fim, a pesquisa de Cursino et al. (2022) objetivou identificar e caracterizar os
clusters formados com a utilizagdo de indices de geracdo e distribuicdo de riquezas das
empresas brasileiras de capital aberto listadas na B3. Foram coletados os dados dos
demonstrativos contabeis relativos ao ano de 2018, tendo sido utilizada uma amostra de 209
empresas. Em relacdo aos indicadores de distribuigdo de riqueza, os resultados principais
apontam que a maior parte da riqueza ¢ destinada a pessoal, terceiros e tributos.

Diante desse cenario, o presente estudo tem como proposta analisar a distribuicao de
riqueza gerada, das empresas do setor de construgdo civil, listadas na B3, uma vez que esse
setor ainda ndo foi explorado pela literatura. A analise sera feita através de indicadores extraidos
da DVA, tal como a pesquisa de Sousa e Faria (2018), Cursino et al. (2022), porém com recorte

temporal no total de dez anos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa classifica-se como descritiva, quanto ao objetivo; bibliografica e
documental, quanto aos procedimentos; e quantitativa, quanto a abordagem do problema. Indo
de acordo com o perfil das pesquisas semelhantes a esta, cujo objeto de estudo foi a DVA
(NEVES; MACIEL e SANTOS, 2022). A populacao do estudo compreende todas as empresas
do setor de construcao civil, de capital aberto, listadas na B3.

Foi utilizada a segregacdo setorial proposta pela Significa North America Industrial

Classification (NAICS), onde o setor ¢ identificado pelo cddigo 23. No primeiro momento
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havia 44 empresas, esse numero foi reduzido a 23, por considerar somente as empresas que

possuiam informagdes completas no recorte temporal de 2010 a 2019, no Quadro 1 constam as

empresas que compdem a amostra do estudo.

Quadro 1: Exemplo

n° Empresa Pregio n° Empresa Pregio
1 |Azevedo AZEV 13 |MRV MRVE
2 [Const A Lind CALI 14 |Neumarkt Trade And Fin S/A NMRT
3 |Cr2 CRDE 15 |PDG Realt PDGR
4 |Cyrela Realt CYRE 16 |Portuense Ferragens S/A POFE
5 |Direcional DIRR 17 |Rni RDNI
6 |Even EVEN 18 |Rossi Resid RSID
7 |Eztec EZTC 19 |Sultepa SULT
8 |Gafisa GFSA 20 |Tecnisa TCSA
9 |Helbor HBOR 21 |Tenda TEND
10 |JHSF Part JHSF 22 |Trisul TRIS
11 (Mendes Jr MEND 23 | Viver VIVR
12 {Moura Dubeux MDNE - - -

Fonte: Elaborado pelos autores (2022).

A escolha do recorte do tempo deu-se por se tratar do periodo quando por forca da

convergéncia e harmonizagdo aos padrdes e normas contabeis internacionais — imposta pela Lei

11.638 de 2007 (que alterou a Lei 6.404 de 1976) sob a tutela da Instrugdo CVM (Comissao de

Valores Mobilidrios) n® 457 de 2007 —, as empresas, brasileira, de capital aberto estariam

obrigadas a partir de 2010, a elaborarem e divulgarem a DVA.

Em relagdo aos dados, foram selecionados quatros indices relacionados a distribuicao

de riqueza da organizagdo. Os dados foram calculados pelos autores com auxilio de uma

planilha eletronica cujas informagdes foram oriundas da Demonstragdo do Valor Adicionado,

disponibilizadas pelas empresas no website da Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM). No

Quadro 2 demonstra os indicadores utilizados.

Quadro 2: Férmula dos Indicadores Utilizados

Indices

Formula

Autores

valor adicionado (GP)

Quociente entre gastos com pessoal e

(Gastos com pessoal/
Valor adicionado)x 100

Gelbcke ef al. (2018), Kreuzberg,
Hein, e Rodrigues Junior, (2015 e
Silva et al (2020).

valor adicionado (GT)

Quociente entre gastos com tributos e

(Gastos com tributos/
Valor adicionado)x 100

Gelbcke et al. (2018), Kreuzberg,
Hein, e Rodrigues Junior, (2015) e
Silva et al. (2020).

Quociente  entre  gasto

remuneragdo de capital de terceiros e

(Gastos com remuneracdo de
capital de terceiros/

Gelbcke et al. (2018) e
Silva et al. (2020).
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valor adicionado (GRCT) Valor adicionado)x 100

Quociente  entre  gasto  com | (Gastos com remuneragdo de
remuneragdo de capital proprio e | capital proprio/
valor adicionado (GRCP) Valor adicionado)x 100

Gelbcke et al. (2018) e
Silva et al. (2020).

Fonte: Elaborado pelos autores (2022).

Para calculo dos indicadores, foram coletadas as seguintes informagdes: 7.07 - Valor
Adicionado Total a Distribuir; 7.08.01 - Pessoal; 7.08.02 - Impostos, Taxas e Contribuicoes;
7.08.03 -Remuneragao de Capitais de Terceiros e 7.08.04 - Remuneracao de Capitais Proprios.
Assim, a analise dos dados deu-se também, através da estatistica descritiva, onde foram

analisados os valores da média, mediana, minimo, méaximo e desvio padrao.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS
Nesta se¢do serdo apresentadas: as analises das estatisticas descritivas dos indicadores
extraidos da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) e discussdo dos resultados. Ressalta-se

que a analise sera realizada por indicador.

4.1 ANALISE DOS DADOS - GP

O primeiro indice, GP (gastos com pessoal), demonstra quanto da riqueza gerada ¢
direcionada aos empregados, sendo possivel visualizar a eficiéncia da mao de obra utilizada
pela empresa (SANTOS, 2018; GELBCKE et al., 2018).

No ponto de vista dos stakeholders, segundo Cosenza e Kroetz (2003), esse indicador
torna-se util para os empregados cujas informacdes podem ser utilizadas nas negociagdes
salariais. Assim, no Quadro 3 ¢ demonstrado os indicadores de GP das empresas de constru¢ao
civil brasileiras no periodo de 2010 a 2019.

Quadro 3: Indicadores GP e estatisticas descritivas.

Pregio 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
AZEV 60,40 | 58,11 | 58,59 | 60,43 | 64,25 | 64,35 | 143,83 [-2008,42| -375,55 | -48,38
CALI 46,72 | 113,80 | 58,58 | 49,28 | 5891 | 4930 | 50,03 | 65,88 | 75,98 |-222,36
CRDE 9,75 | 16,83 | 51,45 | 52,58 | -91,39 | -35,90 | -18,64 | 207,23 | -34,30 | 279,00
CYRE 19,93 | 22,58 | 20,51 | 20,68 | 20,65 | 21,01 | 31,69 | 44,51 | 3923 | 20,88
DIRR 30,52 | 50,69 | 51,75 | 53,84 | 48,75 | 52,16 | 60,33 | 88,35 | 63,58 | 39,50
EVEN 1727 | 22,48 | 21,78 | 26,70 | 3123 | 36,25 | 4533 |-483,84 | 120,19 | 24,97
EZTC 11,23 | 9,23 | 11,65 | 9,87 | 1467 | 12,76 | 17,54 | 12,81 | 23,61 | 15,74
GFSA 26,99 | 198,14 | 37,47 | 15,60 | 28,66 | 19,63 | -18,88 | -25,99 | -170,64 | 17,64
HBOR 462 | 520 | 471 | 6,10 | 833 | 12,69 | 2941 | -1822 | -19,36 | 24,30
JHSF 12,25 | 10,74 | 12,29 | 12,42 | 19,04 | 639 | 158,86 | 31,38 | 2321 | 15,04
MEND 030 | 037 | -1,00 | 427 | 3,15 | 22,89 | -1,78 | -0,09 | -0,39 | -0.23
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MDNE 18,91 | 19,76 | 34,32 | 39,93 | 36,94 | 37,23 64,94 39,51 117,47 | 30,68
MRVE 16,10 | 16,73 | 22,93 | 30,36 | 31,78 | 35,46 32,26 29,05 32,01 34,99
NMRT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 13,16 -3,91
PDGR 14,02 | 12,02 | -20,23 | 27,02 | 25,52 -7,87 -2,58 4,08 -23,18 | -10,26
POFE 60,82 | 59,57 | 46,21 | 48,96 | 67,95 | 76,29 92,97 73,45 91,31 124,81
RDNI 18,96 | 18,24 | 14,15 | 14,47 | 19,30 | 24,97 | -442,93 | -94,86 29,74 13,93
RSID 21,94 | 26,52 | 38,12 | 24,18 [ 348,26 84,53 | -230,88 | 120,20 -4,27 -10,95
SULT 19,03 | 27,89 | 41,51 | 32,42 | 28,29 11,69 14,31 21,31 22,20 | -111,43
TCSA 10,42 | 14,21 [ 468,62 13,70 | 16,31 13,23 -12,46 -8,15 -17,94 | -23,76
TEND 25,72 | 30,07 | 61,01 | 48,54 | 93,26 | 33,19 31,36 37,91 31,68 28,94
TRIS 15,29 | 17,88 | 14,01 | 14,22 | 19,38 | 20,36 18,92 12,33 9,92 13,38
VIVR 26,24 | 29,07 | -31,43 | 33,70 |-679,05| -45,41 -5,83 -16,51 | -34,89 -7,12
Estatistica descritiva
Média 21,19 | 33,92 | 44,22 | 27,79 | 9,31 23,70 2,51 -81,22 0,56 10,67
Mediana 18,91 | 19,76 | 22,93 | 26,70 | 25,52 | 21,01 18,92 12,81 22,20 15,04
Minimo 0,00 0,00 |-31,43 | 0,00 |-679,05| -45,41 [ -442,93 [-2008,42( -375,55 | -222,36
Maximo 60,82 | 198,14 | 468,62 | 60,43 | 348,26 | 84,53 158,86 | 207,23 | 120,19 | 279,00
Des. Padrao | 15,68 | 42,56 | 93,71 | 17,49 (164,15 | 30,12 118,32 | 427,78 | 99,24 84,24
Fonte: Dados da Pesquisa (2022).

Ao iniciar a analise, conforme o Quadro 3, verifica-se que em relacdo a média do
periodo analisado houve um crescimento no periodo de 2010 a 2013, onde esse ultimo periodo
se destacou por ser o maior valor médio do recorte temporal. Nos demais anos, entre 2014 a
2019, nota-se que foi intervalo de instabilidade onde houve crescimento e queda no valor médio
do indice.

Verifica-se também que a mediana ficou em torno de 12,81 e 26,70, no periodo de tempo
analisado, podendo ser esse o indice padrdo do setor, onde a mediana ¢ a medida preferivel da
posi¢ao central (ANDERSON; SWEENEY, 2008).

J4 em relagcdo ao menor valor do conjunto de dados, percebe-se que no ano de 2017 a
empresa AZEV apresentou um valor de -2008,42 para o indicador de GP, sendo a menor medida
para o periodo. A empresa TCSA, no ano de 2012, teve o maior valor médio no periodo, cujo

valor foi de 468,62.

4.2 ANALISE DOS DADOS - GT

J&4 o segundo indicador, GT, evidencia quanto da riqueza gerada estd direcionada ao
Governo em forma de impostos, taxas e contribuicdes entre outros. Este indice mede a carga
tributdria da empresa, possibilita também ao Governo o avaliar informacdes de forma setorial
por meio desta carga tributaria (COSENZA e KROETZ, 2003; SANTOS, 2018; GELBCKE et
al., 2018). No Quadro 4, ¢ apresentado as medidas de GT.
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Quadro 4: Indicadores GT e estatisticas descritivas.

Pregio 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AZEV 23,22 | 28,31 | 28,76 | 29,43 | 27,94 | 28,59 2,65 | -177,33 | -402,43 | -14,73
CALI 15,79 | 19,44 | 23,34 | 4,11 19,55 19,30 36,95 9,96 6,70 -10,05
CRDE 2421 | 20,48 | 29,48 | -9,46 |-127.43| -53,98 | -104,26 | 154,05 | -11,94 | 257,12
CYRE 22,95 | 30,22 | 18,36 | 17,16 | 15,88 15,53 18,04 26,25 30,07 17,06
DIRR 13,65 | 10,16 | 7,87 9,73 12,36 | 14,28 20,56 31,18 33,10 21,86
EVEN 28,19 | 25,99 | 19,61 | 19,04 | 18,85 | 23,23 30,50 |-291,20 [ 75,39 22,59
EZTC 16,41 | 12,71 | 7,88 9,52 9,94 11,40 13,98 3,83 19,83 9,55
GFSA 20,39 | 484,56 | 34,20 | 14,48 | 29,52 | 22,75 -31,21 | -12,29 | -184,32 5,21
HBOR 26,87 | 26,87 | 28,39 | 14,65 | 21,46 | 28,70 62,56 | -23,10 | -19,34 | 45,47
JHSF 18,52 | 14,83 | 24,63 | 27,58 | 25,73 28,62 -4,51 33,69 14,13 28,59
MEND 27,18 | 27,53 | 82,63 |-123,66| 4,31 8,77 -0,93 -0,08 -0,28 -0,21
MDNE 17,92 | 24,22 | 14,95 | 15,12 | 13,44 15,53 28,39 -9,25 40,59 16,22
MRVE 21,14 | 20,57 | 18,34 | 15,85 | 15,52 19,14 20,17 19,07 20,01 21,35
NMRT -23,89 | 96,91 | 11,64 | 34,56 | 43,57 | 30,49 | -149,48 | -12,68 29,47 -8,19
PDGR 19,48 | 24,56 | -39,46 | 30,69 | 37,67 | -8,65 -0,55 59,42 9,77 -5,37
POFE 40,21 | 27,93 | 28,61 | 36,25 | 25,64 | 30,50 46,18 43,64 36,16 39,79
RDNI 37,23 | 39,28 | 24,82 | 19,61 | 28,21 41,44 | -609,79 | -138,75 | 38,78 26,66
RSID 24,10 | 26,72 | 28,21 | 20,81 | 253,24 | 48,69 [ -101,55| 54,87 -5,36 -2,95
SULT 28,76 | 20,07 | 39,50 [ 33,52 | 28,69 | 12,04 36,81 50,68 12,17 | -216,55
TCSA 24,45 | 24,82 | 317,80 | 15,74 | 19,47 15,22 -7,81 -5,29 -12,05 | -11,94
TEND 33,07 | 32,48 | 56,03 | 47,90 | 107,22 | 35,70 34,70 26,22 18,47 17,18
TRIS 2445 | 53,95 | 25,97 | 20,90 | 25,39 | 23,59 33,03 26,31 20,69 15,57
VIVR 23,69 | 27,99 [ -18,08 | 53,29 [-222,26| -12,46 0,48 90,72 | -52,71 0,42
Estatistica descritiva
Média 22,09 | 48,72 | 35,37 | 15,51 | 18,87 17,32 -27,18 -1,74 -12,31 11,94
Mediana | 23,69 | 26,72 | 24,82 | 19,04 | 21,46 | 19,30 13,98 19,07 14,13 15,57
Minimo -23,89 | 10,16 | -39,46 |-123,66(-222,26| -53,98 | -609,79 | -291,20 | -402,43 | -216,55
Maximo 40,21 [ 484,56 [ 317,80 | 53,29 | 253,24 | 48,69 62,56 154,05 | 75,39 | 257,12
Des. Padrao| 11,67 | 94,45 | 64,24 | 32,60 | 79,17 | 20,37 | 134,10 [ 89,45 95,77 71,66
Fonte: Dados da Pesquisa (2022).

De acordo com o Quadro 4, nota-se que em relagao a média do periodo analisado, nota-
se que foi um intervalo de instabilidade onde houve crescimento e queda no valor médio do
indice.

Pode-se realizar um comparativo entre todas as empresas, através da mediana como
métrica (ANDERSON; SWEENEY, 2008), os melhores indice da amostra sdo aqueles com
valores igual ou superior ao resultado da mediana, onde valor essa medida ficou em torno de
13,98 € 26,72, no periodo de tempo analisado.

J4 em relagdo ao menor valor do conjunto de dados, percebe-se que no ano de 2016 a
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empresa RDNI apresentou um valor de -609,79 para o indicador de GP, sendo a menor medida

para o periodo. A empresa GFSA, no ano de 2011, teve o maior valor no periodo, cujo valor foi

de 484,56.

4.3 ANALISE DOS DADOS - GRCT

O GRCT apresenta a destinacao da riqueza gerada a juros e aluguéis. Assim, este indice
demonstra o valor da riqueza direcionada aos financiadores externos de capital (SANTOS,
2018; GELBCKE et al., 2018). De acordo com o Quadro 5 ficam demonstrado os indicadores
de GRCT das empresas de construcao civil brasileiras no periodo de 2010 a 2019.

Quadro 5: Indicadores GRCT e estatisticas descritivas.

Pregio 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AZEV 5,83 5,37 5,20 4,19 3,66 6,17 27,57 |-587,32 | -93,27 | -104,43
CALI 126,86 | 23,67 | 6,75 2,13 1,51 0,96 1,21 1,45 0,93 -1,27
CRDE 22,64 | 39,60 | 141,77 | 119,48 |-142,88 | -29,32 -1,81 16,39 | -73,12 | 352,51
CYRE 5,04 6,87 | 13,58 | 10,38 | 15,23 | 21,93 24,17 31,19 29,52 13,60
DIRR 1,38 3,15 2,24 4,24 | 10,90 | 13,14 19,36 41,79 28,86 16,65
EVEN 11,91 | 12,79 | 10,15 | 6,60 6,86 9,97 11,49 |-107,02 [ 57,58 18,70
EZTC 1,06 1,73 1,43 0,87 0,61 1,46 5,56 5,88 9,83 2,42
GFSA 29,93 |1459,24 | 41,85 | 22,46 | 49,55 | 45,93 | -40,85 | -71,49 | -495,72 | 87,23
HBOR 4,85 5,04 8,06 8,58 | 14,21 | 30,20 | 141,75 | -101,61 | -111,86 | 91,09
JHSF 20,72 | 27,92 | 19,61 | 15,71 | 46,27 | 46,59 | 300,56 | 42,97 22,80 12,71
MEND 20,58 | 17,34 |-143,97| 494,92 | 451,60 | 7283,98 | -827,19 | -81,34 | -455,00 | -120,01
MDNE 11,01 | 18,18 | 17,06 | 22,46 | 31,86 | 28,75 65,47 65,27 | 269,26 | 99,88
MRVE 15,66 | 21,12 | 25,05 | 26,87 | 18,22 | 16,67 17,37 19,17 16,45 13,87

1055,6
0

PDGR | 15,81 | 19,68 | -39,47 | 56,96 | 102,09 | -61,41 | -21,76 | 24,95 |-25638 | -128,24
POFE 11,34 | 38 | 1,82 | 1,04 | 3,07 | 2,63 8,87 | 1144 | 5725 9,56
RDNI 0,00 | 0,00 | 9,79 | 14,73 | 12,15 | 22,96 |-419,02 |-195,59 | 92,99 | 57,99
RSID 29,02 | 39,34 | 57,13 | 48,50 | 568,11 | 305,63 [-1008,27| 991,74 | -38,95 | -129,79
SULT | 33,81 | 51,49 | 83,10 | 55,82 | 68,96 | 54,38 | 14,26 | 81,70 | 20,03 | -87,27
TCSA 9,46 | 13,79 | 467,61 | 19,43 | 14,59 | 13,94 | -18,61 | -25,25 | -63,13 | -46,81
TEND | 17,63 | 7,99 | 40,59 | 44,69 |125,05| 20,31 | 20,86 | 12,95 | 11,31 | 13,23
TRIS 36,24 | 57,80 | 24,58 | 19,77 | 17,98 | 27.58 | 42,55 | 21,17 | 11,52 | 8,53

NMRT 76,52 | 50,50 41,57 | 227,62 | 288,61 | 745,36 5,39 268,86 | -87,11

VIVR | 22,02 | 112,17 |-124,78 | 296,56 | 5254,0 | -420,35 | -88,43 |-191,99 | -568,98 | -35,30
1

Estatistica descritiva
Média 23,01 | 43,42 | 74,99 | 58,17 |-156,82| 336,12 | -42,59 0,51 -57,01 2,51

Mediana | 15,81 | 18,18 | 13,58 [ 19,77 | 15,23 | 20,31 11,49 11,44 9,83 9,56
Minimo 0,00 0,00 |-143,97| 0,87 - -420,35 |-1008,27| -587,32 | -568,98 | -129,79
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5254,0
1
(. 1055,6
Maximo | 126,86 | 459,24 0 494,92 | 568,11 | 7283,98 | 745,36 | 991,74 | 269,26 | 352,51
~ 1096,9
Des. Padrao | 27,33 | 92,11 | 235,68 | 111,32 5 1486,58 | 331,01 | 251,54 | 204,26 | 100,46

Fonte: Dados da Pesquisa (2022).

Assim, de acordo com Quadro 5, verifica-se que em relacdo a média do periodo
analisado houve um crescimento no periodo de 2010 a 2013. J4 o ano de 2015 se destacou por
ser o maior valor médio do recorte temporal. Nos demais anos, entre 2014 a 2019, nota-se que
foi intervalo de instabilidade onde houve crescimento e queda no valor médio do indice.

Verifica-se também que a mediana ficou em torno de 9,56 e 20,31, no periodo de tempo
analisado, podendo ser esse o indice padrao do setor, onde a mediana ¢ a medida preferivel da
posicao central (ANDERSON; SWEENEY, 2008).

J4 em relacdo ao menor valor do conjunto de dados, percebe-se que no ano de 2014 a
empresa VIVR evidenciou um valor de -5254,01 para o indicador de GRCT, sendo a menor
medida para o periodo. A empresa MEND, no ano de 2015, teve o maior valor médio no periodo,

cujo valor foi de 7283,98.

4.4 ANALISE DOS DADOS - GRCP

Por fim, o GRCP representa a evolucdo e tendéncia de como a riqueza € distribuida aos
acionistas (SANTOS, 2018; GELBCKE et al., 2018). Cosenza e Kroetz (2003) complementam
que essas informacgdes sdo uteis para os acionistas, que realizam anélises do retorno que estao

obtendo com os seus investimentos. No Quadro 5, é apresentado as medidas de GRCP.

Quadro 6: Indicadores GRCP e estatisticas descritivas.

Pregio | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
AZEV | 10,55 | 821 | 744 | 595 | 4,15 | 0,89 | -74,06 |2873,07| 971,25 | 267,54
CALI | -89,37 | -56,91 | 11,33 | 44,48 | 20,03 | 30,44 | 11,80 | 22,71 | 16,40 | 333,69
CRDE | 43,40 | 23,09 |-122,70| -62,61 | 461,70 | 219,19 | 224,71 | -277,67 | 219,36 | -788.62
CYRE | 52,08 | 4033 | 47,54 | 51,78 | 48,24 | 41,52 | 26,10 | -1.96 | 1,18 | 4847
DIRR | 54,45 | 36,01 | 38,14 | 32,19 | 27,98 | 2042 | -0,25 | -61,31 | -25,55 | 21,99
EVEN | 42,63 | 38,74 | 48,46 | 47,67 | 43,06 | 30,54 | 12,67 | 982,06 |-153,17 | 33,74
EZTC | 7130 | 76,33 | 79,04 | 79,74 | 74,77 | 7438 | 62,91 | 77.48 | 46,73 | 72,29

GFSA 22,68 | 10419 | -13,52 | 47,45 | -7,72 11,70 | 190,94 | 209,77 | 950,68 | -10,08
5

HBOR | 63,66 | 62,88 | 58,84 | 70,68 | 56,00 | 28,41 |-133,72 | 242,93 | 250,56 | -60,85
JHSF 48,38 | 46,51 | 43,48 | 4429 | 7,99 | -16,81 | 293,00 | -38,41 | 39,86 | 43,66
MEND | 51,94 | 54,76 | 162,34 |-275,53|-359,05|-7215,64| 929,89 | 181,51 | 555,67 | 220,46
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MDNE 52,17 | 37,85 | 33,68 | 22,50 | 17,76 | 18,50 | -58,81 4,47 | -327,32 | -46,79
MRVE 47,11 | 41,58 | 33,69 | 26,93 | 34,48 | 28,73 30,20 32,71 31,54 29,78
NMRT 4737 | -47,42 |-967,24| 23,87 |-171,18| -219,10 | -495,88 | 107,29 | -211,49 | 199,22
PDGR 50,69 | 43,74 | 199,16 | -14,67 | -65,29 | 177,94 | 124,89 | 11,55 | 369,78 | 243,87
POFE -12,37 | 8,64 | 23,36 | 13,75 | 3,34 -9,42 | -48,01 | -28,53 | -32,73 | -74,16
RDNI 43,81 | 42,48 | 51,24 | 51,19 | 40,34 | 10,63 | 1571,75| 529,20 | -61,51 1,42

RSID 2494 | 7,43 |-23,46| 6,50 |1069,6 | -338,85 | 1440,70 |-1066,80| 148,59 | 243,69
1

SULT 18,40 | 0,55 | -64,11 | -21,76 | -25,94 | 21,89 34,63 | -53,70 | 45,60 [ 515,25

TCSA 55,68 | 47,17 | 1154,0 | 51,14 | 49,62 | 57,61 | 138,88 | 138,70 | 193,12 | 182,51

TEND 23,58 |-170,54| -57,63 | -41,13 |-225,53| 10,80 13,09 22,92 38,55 40,65
TRIS 24,02 | -29,63 | 35,45 | 45,11 | 37,25 | 2847 5,50 40,20 57,88 62,52

6255,3
2

Estatistica descritiva
Média 33,70 | -34,76 | -54,57 | -1,48 [227,90 | -278,68 | 195,42 | 181,13 | 168,76 | 74,88
Mediana 43,81 | 36,01 | 33,69 | 26,93 | 20,03 21,89 30,20 32,71 45,60 48,47

VIVR 28,04 | -69,23 | 274,29 |-283,55 578,21 | 193,79 | 217,78 | 756,58 | 142,00

Minimo | -89,37 | 1041,9 | 1154,0 [-283,55] 1069,6 |-7215,64| -495,88 |-1066,80| -327,32 | -788,62

5 4 1
- 6255,3
Miaximo | 71,30 | 76,33 | 274,29 | 79,74 5 578,21 | 1571,75 | 2873,07 | 971,25 | 515,25
Des. Padrio | 32,20 | 221,39 |322,21 | 92,18 131‘0’9 1487,24 | 469,04 | 665,70 | 334,47 | 231,35

Fonte: Dados da Pesquisa (2022).

De acordo com o Quadro 6, nota-se que em relacdo a média do periodo analisado, nota-
se que foi um intervalo de instabilidade onde houve crescimento e queda no valor médio do
indice.

Pode-se realizar um comparativo entre todas as empresas, através da mediana como
métrica (ANDERSON; SWEENEY, 2008), os melhores indice da amostra sdo aqueles com
valores igual ou superior ao resultado da mediana, onde valor essa medida ficou em torno de
20,03 e 48,47, no periodo de tempo analisado.

J4 em relagcdo ao menor valor do conjunto de dados, percebe-se que no ano de 2015 a
empresa MEND apresentou um valor de -7215,64 para o indicador de GRCP, sendo a menor
medida para o periodo. A empresa VIVR, no ano de 2014 , teve o maior valor no periodo, cujo

valor foi de 6255,32.

4.5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A partir dos dados apresentados, foi elaborada a média do recorte temporal de 2010 a
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2019, das empresas de construcao civil que fazem parte da amostra. Desse modo, conforme a

Figura 1.

Figura 1: Média da distribuicdo da riqueza para os agentes no periodo de 2010 a 2019.

GP %
9,1%

GT %
12,7%

GRCT %
27,8%

Fonte: Dados da Pesquisa (2022).

De acordo com a Figura 1, foi demonstrado, com base nos resultados deste estudo, que
distribuigdo da riqueza gerada pelas companhias do setor de construgdo civil, no recorte
temporal de 2010 a 2019, ocorreu da seguinte forma, 9,1% foi para o grupo de pessoal, 12,7%
do valor adicionado foi destinado ao Estado, por meio de tributos, 27,8% destino-se para grupo
de remuneragdo de capital de terceiros, e por fim, a maior parte foi distribuida com gasto com
remuneragao de capitais proprios.

Em comparag¢do aos estudos anteriores, o resultado em relagdo ao indice GP ¢ diferente
do que foi encontrado nos estudos de Guesser, Fedrigo ¢ Einsweiller (2018), Goulart et al.
(2019), Gongalves Pereira, Santos e Bonfim (2021) e Cursino et al. (2022).

Onde, os percentuais mais significativos da distribuicao da riqueza foi para o grupo de
pessoal para as empresas catarinenses de capital aberto, as empresas classificadas como as
melhores para trabalhar dos anos de 2016, 2015 e 2014 e distribuidoras de energia elétrica.

Porém se assemelha ao estudo de Silva et al. (2020), onde a empresa seguradoras e
listadas na B3, foram menos beneficiadas em relagdo a distribuicdo da riqueza com pessoal, no
periodo de 2015 a 2017.

Ja em relacdao ao GP, o resultado da presente pesquisa foi semelhante, em alguns anos,
ao de Guesser, Fedrigo e Einsweiller (2018), que analisaram as empresas catarinenses de capital

aberto. Ja para o setor de empresas de seguradoras e listadas na B3, o resultado de Silva et al.
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(2020) apresentou a mesma situagdo que as empresas de construcao civil. Ja nas distribuidoras
de energia elétrica, a maior parte da distribuicdo de riqueza foi para o governo, conforme

Gongalves Pereira, Santos e Bonfim (2021), diferente do setor de construgao civil.

Para medida de GRCT, o resultado do estudo ¢ semelhante a pesquisa de Guesser,
Fedrigo e Einsweiller (2018), Silva et al. (2020) e Gongalves Pereira, Santos e Bonfim (2021),
onde foi destinada a segunda maior parcela da riqueza gerada pelas organizagdes.

Por fim, a medida GRCP, onde foi destinada a maior parte do valor adicionado das
empresas do setor de construgdo civil, nota-se que a pesquisa de Silva ef al. (2020) assemelha-
se com esta. Ja nos trabalhos de Guesser, Fedrigo e Einsweiller (2018) e Gongalves Pereira,
Santos e Bonfim (2021) o cendario ¢ diferente do que foi encontrado para as empresas de
constru¢ao.

De modo geral, os indicadores sociais, através da DVA, auxiliam os gestores, que
utilizam-na como instrumentos de tomada de decisdo e a sociedade, a qual consegue ponderar
a representatividade das companhias na criacdo de valor e riqueza gerada (COSENZA e

KROETZ, 2003).

5 CONCLUSOES

O presente estudo teve como objetivo principal analisar a distribui¢cdo de riqueza gerada,
através de indicadores extraidos da DVA, das empresas do setor de construcgdo civil, listadas na
B3. Com isso, a amostra da pesquisa foi formada por 23 empresas pertencentes a esse setor.
Foram selecionados quatros indices acerca da distribui¢do da riqueza e feita uma analise
setorial.

Para o primeiro indicador GP (Gasto com Pessoal) observa-se que o valor médio do
setor para o periodo foi de: 21,19% para o ano de 2010; 33,92% para 2011; 44,22% para 2012;
27,79% para 2013; 9,31% para 2014; 23,70% para 2015; 2,51% para 2016; -81,22% para 2017;
0,56% para 2018; e 10,67% para 2019.

Ja para o indicado GT (gastos com tributo) nota-se que os valores médios no respectivo
periodos foi de:22,09% parao ano de 2010; 48,72% para 2011; 35,37% para 2012; 15,51% para
2013; 18,87% para 2014; 17,32% para 2015; -27,18% para 2016; -1,74% para 2017; -12,31%
para 2018; e 11,94% para 2019

Em seguida, em relacdo a GRCT (gastos com remuneragdo de capital de terceiros), os
valores médios foram: 23,01% para ano de 2010; 43,42% para 2011; 74,99% para 2012; 58,17%
para 2013; -156,82% para 2014; 336,12% para 2015; -42,59% para 2016; 0,52% para 2017; -
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57,01% para 2018; e 2,51% para 2019.

Por fim, o GRCP (gasto com remuneragdo de capitais proprios), verifica-se que o valor
médio do setor para o periodo foi de: 33,70% para para ano de 2010; -34,76% para 2011; -
54,57% para 2012; -1,48% para 2013; 227,90% para 2014; -278,68% para 2015; 195,42% para
2016; 181,13% para 2017; 168,76% para 2018; e 74,88% para 2019.

Assim, como base nas informacdes apresentadas neste estudo, pode-se afirmar que no
periodo de 2010 a 2019 a metade da riqueza gerada do setor de construcao civil foi distribuida
com GRCP (gasto com remuneragdo de capitais proprios), cuja média nesse periodo foi de
50,4%.

J& a destinacdo de segunda maior parcela da riqueza gerada foi para GRCT (gastos com
remuneracgao de capital de terceiros) onde a média no periodo ¢ de 27,8%. Seguido pelo GT
(gasto com tributos) cuja média no periodo analisado foi 12,7%. Por fim, a vertente que recebeu
a menor parte foi GP (gasto com pessoal), cuja média foi de 9,1%.

Por tratar de uma pesquisa cientifica, o presente estudo demonstra algumas limitacdes.
Sendo algumas delas: a escolha das empresas do setor de construgdo civil e o recorte temporal.
Entretanto, as limitagdes podem servir de possibilidades para novos estudos. Assim, para
pesquisas futuras, sugere-se o desenvolvimento de pesquisas semelhantes a esta, porém

analisando outros setores da economia.
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