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Resumo

O estudo se propde analisar a forma como ocorreu a distribuicdo da riqueza gerada pelas empresas petroliferas
do segmento de exploracdo, refino e distribuicdo, listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), que atuaram no Brasil
nos exercicios 2013 a 2017. A pesquisa de carater quantitativo e descritivo usou como amostra cinco empresas
do setor petrolifero listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo). A amostra foi definida por meio de método nédo
probabilistico, tendo como critério de selecdo as empresas que possuiam todas as informagdes disponiveis para
todo o periodo analisado. O estudo se baseou na anélise horizontal, vertical e de indicadores de analise da DV A
(Demonstracéo do Valor Adicionado). Constatou-se um leve aumento na capacidade de produzir riqueza durante
0 periodo analisado. Quanto a distribuicdo, foi possivel observar que a maior parte da riqueza gerada pelo setor
foi destinada ao governo. O valor distribuido a terceiros ficou na segunda colocacgdo, seguido da quantia
repassada aos empregados e a menor participacdo foi destinada aos soécios e acionistas. Cabe ressaltar o fato
dessa participagcdo dos socios e acionistas sofreu reducdo durante o periodo analisado. O setor petrolifero
apresentou capacidade de produzir riqueza, onde 95,9% de todo o valor adicionado gerado no periodo foi
constituido pelas préprias empresas.

Palavras-chave: Demonstracdo do Valor Adicionado; Setor Petrolifero; Valor Agregado.

Performance in the Distribution of Wealth Measured Using the DVA of the
Brazilian Oil Sector

Abstract

The study objectives to analyze how the distribution of wealth generated by the oil companies in the exploration,
refining and distribution segment, listed in B3 (Brazil, Bolsa, Balcao), which operated in Brazil in the years 2013
to 2017, occurred quantitative and descriptive research used as sample five companies in the oil sector listed in
B3 (Brazil, Bolsa, Balcdo). The sample was defined using a non-probabilistic method, with the selection
criterion of companies that had all the information available for the entire period analyzed. The study was based
on the horizontal, vertical analysis and analysis indicators of the VAS (Value Added Statement). There was a
slight increase in the capacity to produce wealth during the analyzed period. As for distribution, it was possible
to observe that most of the wealth generated by the sector went to the government. The amount distributed to
third parties was in second place, followed by the amount passed on to employees and the lowest share was
allocated to partners and shareholders. It is worth mentioning the fact that this participation of the partners and
shareholders decreased during the analyzed period. The oil sector had the capacity to produce wealth, where
95.9% of all added value generated in the period was constituted by the companies themselves.

Keywords: Value Added Statement; Petroleum Sector; Added Value.
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1. Introducéo

Com o desenvolvimento da Ciéncia Contabil e a necessidade da informac&o por parte dos
stalkeholders, surgiram as demonstracdes contabeis tradicionais, que sao utilizadas até os dias
atuais, como: o Balangco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio,
Demonstragdo das Mutagbes do Patriménio Liquido e a Demonstragdo das Origens e
Aplicacdes de Recursos, que posteriormente foi substituida pela Demonstracao dos Fluxos de
Caixa (CONSENZA, 2003).

No entanto, tais demonstracBes tinham como objetivo atender basicamente as
necessidades dos sdcios, acionistas, credores e dos governos, com interesses no retorno dos
recursos aplicados e na apuracdo dos tributos, respectivamente. Todavia, tais demonstracfes
ndo forneciam informacGes que explicitassem o valor que aquela entidade agregava a
comunidade em que estava inserida e que pudessem ser utilizadas por empregados, sindicatos,
governos locais e pela prépria populagéo.

Na década de 60, alguns movimentos sociais ocorridos na Franga, Alemanha e
Inglaterra cobravam mais interesse acerca da responsabilidade social por partes das empresas,
0 que fez com que em 1977 fosse divulgada na Franga a Lei n® 77.769, tornando obrigatoria a
divulgacdo do Balango Social a partir de 1978 para as empresas que tivessem mais de 750
empregados, e a partir de 1982 para as que tivessem 300 ou mais empregados (CUNHA,
2005; CARNEIRO, 1994).

De acordo com Tinoco (1984, pag. 108) o Balango Social € “um instrumento de gestao
e de informacdo que visa reportar, de forma mais transparente possivel, informacGes
econbmicas e sociais, do desempenho das entidades, aos mais diferenciados usuarios, dentre
estes os trabalhadores”.

A Demonstracdo do Valor Adicionado é, originalmente, parte integrante do Balango
Social. No entanto, costumeiramente esta € apresentada de forma individual. De acordo com
Cunha et al. (2005), a Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA) nos permite identificar a
riqueza gerada pela empresa, identificar a riqueza recebida em transferéncia e apresenta como
esta riqueza é distribuida entre os agentes que contribuiram para a geracao desta.

A partir da Demonstracdo do Valor Adicionado é possivel analisar de forma mais
precisa a relacdo existente entre as empresas e sua contribuicdo para comunidade na qual esta
inserida, seja na forma de impostos, taxas e contribui¢cdes, remuneracdo de trabalhadores,
encargos sociais e remuneracao de capitais proprios ou de terceiros (MELO et al., 2016). Ante
0 exposto, surge o problema de pesquisa: Como é distribuida a riqueza gerada pelas empresas
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petroliferas listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), que atuaram no Brasil nos exercicios 2013
a2017?

Partindo do problema de pesquisa apresentado, o objetivo geral desta pesquisa é
analisar a forma como ocorreu a distribuicdo da riqueza gerada pelas empresas petroliferas,
listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcao), que atuaram no Brasil nos exercicios 2013 a 2017.

Ressalta-se que a escolha por analisar o valor adicionado pelas empresas petroliferas
que atuam no Brasil, ocorreu pela importancia do setor na economia brasileira e do estado do
Rio Grande do Norte. Pode-se dizer que tal importancia advém do fato de que, além de ser
matéria prima para combustiveis, o petroleo é também a base de um grande numero de
produtos industrializados No ano de 2014, por exemplo, o setor de petroleo e gas chegou a ter
uma participacao de 13% no PIB nacional, de acordo com o entdo diretor de gas e energia da
Petrobras, José Alcides Santoro.

Este trabalho justifica-se pela importancia do conhecimento acerca dos resultados que
uma organizacdo empresaria pode trazer ndo somente aos seus socios e investidores, mas a
toda sociedade na qual ela estd inserida (CONSENZA, 2003). Mostrando e avaliando,
inclusive, como a riqueza estd sendo distribuida dentro de um dos setores econdmicos mais

relevantes para o pais.

2. Revisao da Literatura

2.1 Balanco Social

Como forma de evidenciar a contribuicdo das empresas a sociedade, surge em meados
da década de 60 e 70 o Balanco Social. Na concepc¢do de Mazzoni e Tinoco (2005), o Balanco
Social é uma ferramenta utilizada pela contabilidade com o objetivo de fornecer aos seus
usuarios informacdes mais Uteis, confidveis e imparciais, de carater financeiro, econémico e
social, que revelam a responsabilidade das entidades perante a sociedade e que permite avaliar
os reflexos das atividades empresariais sobre 0 meio ambiente em que ela esta inserida.

Com base na Fundacdo Instituto de Pesquisa Contabeis, Atuariais e Financeiras
(FIPECAFI, 2010, p. 7), o Balango Social divide-se em quatro vertentes, conforme disposto

no Quadro 1.
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Quadro 1 — Vertentes do Balango Social.

Vertente Objetivo

Divulgar a postura da entidade em relacdo aos recursos naturais,
abrangendo os gastos com prote¢do, preservagdo e recuperagdo destes
recursos; investimentos em maquinas e tecnologias voltados a area
ambiental.

Balanco Ambiental

Evidenciar o perfil da mdo de obra: sexo, idade, grau de instrucéo,
estado civil; remuneragdo e beneficios: salarios, gratificacoes, auxilios
salde, alimentagdo transporte etc; gastos com treinamentos dos
empregados.

Balanco de Recursos Humanos

Evidenciar a contribuicdo da organizacdo para o desenvolvimento

Demonstragdo do Valor Adicionado ; . i L
social e econdmico da regido em que esta situada.

Demonstrar o grau de responsabilidade social assumido pela entidade e
Beneficios e Contribuicdes a desta forma prestar contas a comunidade pelo uso do patrimdnio

Sociedade publico, composto por recursos naturais, humanos e o direito de
desfrutar dos beneficios da sociedade em que opera.

Fonte: Adaptado de FIPECAFI (2010).

Dessa maneira, o Balan¢o Social faz com que a sociedade possa conhecer o conjunto
de a¢Bes desenvolvidas pela entidade e quais sdo os beneficios que resultam de sua atuacédo,
seja no ambito econdmico, social, ecoldgico, cultural ou nas suas agdes de cidadania
(MAZZIONI e TINOCO, 2005).

2.1.1 Demonstragdo do Valor Adicionado

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) é uma das vertentes do Balanco Social,
no entanto, de acordo com Santos e Hashimoto (2003), sua informacdo é de natureza
econdmica, pois permite analisar e apurar o desempenho econémico da organizacgao e o Seu
relacionamento com a comunidade na qual esta inserida.

Consenza (2003) argumenta que a DVA tem como objetivo informar sobre a
participacdo de todos os agentes econdmicos que contribuiram na geracdo de riqueza para a
entidade e o consequente rateio desta riqueza entre esses mesmos agentes econdmicos,
destacando a relacdo existente entre a organizacdo e a sociedade (MELO et al., 2016).

Conforme o CPC 09 (2008), a geracdo de riqueza é medida pela diferenca entre o
valor das vendas e as matérias primas, mercadorias, materiais, servigos, energia adquiridas de
terceiros e que tenham sido transformados em despesas do periodo. Inclui também a riqueza
que néo foi produzida pela entidade, mas que foi transferida para ela.

A partir da insercdo da DVA como uma demonstracdo contabil de divulgacdo
obrigatoria no Brasil, o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) emitiu um
pronunciamento técnico que tem como objetivo estabelecer os “critérios para elaboragdo e

apresentacdo da DV, a qual representa um dos elementos componentes do Balanco Social e
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deve contar como uma das demonstracGes contabeis integrantes e divulgadas anualmente no
fim de cada exercicio social” (CPC 09, 2008).

Conforme Santos e Hashimoto (2003), a DVA divide-se em duas partes. Na primeira é
evidenciada a forma como foi gerado o valor adicionado pela organizacdo por meio de
receitas, insumos adquiridos de terceiros e valores recebidos em transferéncia. A segunda
parte apresenta a forma como o valor adicionado € distribuido entre os agentes formadores da
riqueza.

A partir do momento que os agentes econdmicos que contribuiram para a geracao da
riqueza tém acesso as informacdes constantes na DVA, estes podem usar tais informacdes de
forma a auxiliar na busca por seus interesses. Os principais usuarios e a forma que utilizam e
se beneficiam das informacdes sdo apresentadas no Quadro 2, com base em Bispo, Cia e
Dalmacio (2007).

Quadro 2 — Principais usuarios das informacdes da DVA.

Usuarios Utilidade da informacao
S - Podem utilizar as informagdes na busca por melhores salérios e condi¢Bes de
Funcionérios e sindicatos
trabalho.
Sécios e acionistas Informagdes acerca da remuneracdo pelo capital investido na empresa.

Buscam informacdes acerca de remuneracdo de empréstimos e da capacidade da

Fornecedores e credores .
empresa em honrar compromissos futuros.

Interesse acerca da capacidade de fornecimento futuro de produtos e consultar a

Clientes N .
relacdo da empresa com a sociedade.
Este grupo pode utilizar tais informagdes para verificar quais beneficios a
Comunidade local entidade agrega a comunidade em que esta inserida e se este retorno compensa
0s possiveis danos trazidos pela operago da empresa.
Governos (federal, Utiliza as informacdes com interesse na capacidade que a empresa tem de pagar
estadual e municipal) tributos.

Fonte: Adaptado de Bispo, Cia e Dalméacio (2007).

A elaboracdo da DVA deve ser baseada nas demonstra¢fes consolidadas, extraindo
dados das contas ja utilizadas pela contabilidade, principalmente da DRE (Demonstracdo do
Resultado do Exercicio) (CUNHA, 2002). E importante ressaltar, porém, que a DVA néo
deve ser confundida com esta demonstracdo, considerando que seu principal objetivo é
evidenciar qual foi o resultado da entidade e a forma como este foi gerado.

E de suma importancia que os usuarios da informacéo da DVA se utilizem de indices
na sua analise. Pois, quando realizada com o auxilio destes indicadores sera possivel ter uma
visdo mais abrangente dessa demonstragdo. De acordo com Matarazzo (2010, p. 81), “indice ¢
a relacdo entre contas ou grupo de contas das Demonstragdes Financeiras, que visa evidenciar

determinado aspecto da situagdo econdmica ou financeira de uma empresa”.
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Para Dalmacio (2004), as relacdes criadas entre as contas da Demonstracdo do Valor
Adicionado e do Balango Patrimonial buscam evidenciar os aspectos mais importantes da
DVA, facilitando sua andlise e a interpretacdo das informac@es nela contidas. Nesse contexto,
apresenta-se no Quadro 3, os indices adotados para avaliar o desempenho da Demonstracéo

do Valor Adicionado das empresas.

Quadro 3 — Indicadores para analise da DVA

Indicador Descricdo Forma de célculo Variaveis
Participacéo de Irz];:tlicg oapgcr)cggtual de VADE = Valor adicionado
empre pagos no valor gm re pa((j;os no valor PEVA = distribuido aos empregados;

Preg IPreg VADE/VAT*100 VAT = Valor adicionado total
adicionado (PEVA) adicionado total a L
P a distribuir.
distribuir.
Particinacio de Indica o percentual de VADG = Valor adicionado
overnFc)Jsgno valor participacdo de governos PGVA = distribuido aos governos;
gdicionado (PGVA) no valor adicionado totala | VADG/VAT*100 VAT = Valor adicionado total
distribuir a distribuir
Particinacio de Indica o percentual de VADT = Valor adicionado
terceircF:s %10 valor participacdo de terceiros PTVA = distribuido a terceiros;
adicionado (PTVA) no valor adicionado totala | VADT/VAT*100 VAT = Valor adicionado total
distribuir. a distribuir
Particiacio dos Indica o percentual de VADA = Valor adicionado
acionisﬁag no valor participacdo dos acionistas | PAVA = distribuido aos acionistas;
adicionado (PAVA) no valor adicionado totala | VADA/VAT*100 VAT = Valor adicionado total
distribuir. a distribuir.
Grau de retencdo do Apontzjl 0 percentual de _ LR = Lucros retidos;
. retencdo do valor GRVA = - L
valor adicionado L - VAT = Valor adicionado total
(GRVA) adicionado sob a formade | LR/VAT*100 a distribuir
lucros retidos. ]
VALPE = Valor adicionado
Grau de capacidade Mostra a real capacidade GCPR = liquido produzido pela
de produzir riqueza da entidade em produzir VALPE/NVAT*100 entidade;
(GCPR) riqueza. VAT = Valor adicionado total
a distribuir.
. . VART = Valor adicionado
irCZLE)Sjearel(rqnueza ?:Srlinztlzgué:;gb?g;c:mual GRRT = recebido em transferéncia;
P quezar - VART/VAT*100 VAT = Valor adicionado total
transferéncia (GRRT) | transferéncia pela entidade. a distribuir
Grau de participagio Indica qual foi a VALPE = Valor adicionado
dos empregados na contribuic&o per capta dos GPERG = I|qg|do produmdo pela
. empregados de uma entidade;
riqueza gerada . x VALPE/QE ~ .
(GPERG) entidade na formacéo da QE = quantidades de
riqueza. empregados de uma entidade.
Grau de contribui¢do | Aponta a contribui¢do dos GCAGR = VAT = Valor adicionado total
dos ativos na geracdo | ativos na geracdo da VAT/AT’:loo a distribuir;
de riqueza (GCAGR) | riqueza de uma entidade. AT = Ativo total.
Grau dt_e cgnjtrlb,uu;go Indl_ca qua}l o potencial do ) VAT = Valor adicionado total
do patrimdnio liquido | capital prdprio para GCPLRGR = a distribuir:
na geracdo de riqueza | geracdo de riqueza de uma | VAT/PL*100 PL = Patrir’nﬁnio Liquido
(GCPLGR) entidade. - quido.

Fonte: Elaborado por Francisco e Santos (2016), Adaptado de Dalmacio (2003).
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Através desses indicadores é possivel identificar fatores que podem interferir no aumento e na
geracdo da riqueza, além de possibilitar que os usuarios da DVA, como governos,
empregados, fornecedores, credores e acionistas possam verificar o percentual de suas
participacGes no total do valor adicionado a distribuir (FRANCISCO e SANTOS, 2016).

2.2 Trabalhos Relacionados

Estudos anteriores ja foram realizados com o objetivo de analisar, por meio da DVA, a
geracdo e distribuicdo de riqueza entre os agentes econémicos, conforme listados no Quadro
4,

Quadro 4 — Trabalhos relacionados.

Periodo Lo
Autores Setor / Empresa Analisado Principais achados
Cunha (2002) Setor,es _de IndusFrla, 1996-2000 N_ao _eX|_st§ relacéo en_tre,a_rlqueza gerada e a sua
Comércio e Servicos distribuicéo aos funcionérios.
Miranda et al A riqueza foi assim distribuida: Governo 50%;
' Setor elétrico 1999-2000 Financiadores 28%; Empregados 21% e
(2002) allt
Acionistas com 1%.
Em média: ao governo 59,39%. 14,97% as
Almeida et al. Institui¢des Financeiras; 12,80% ao seu capital

(2008) Petrobras 1998-2007 préprio, 7,08% para os empregados, e 5,76%

aos acionistas.
O setor industrial fornece menor remuneracéo
aos empregados. O setor de servigcos é o que

Boscov e Bispo Setores de Servico,

(2010) Comércio e Inddstria 1977-2006 melhor remunera seus credores, e quanto a
remuneracdo destinada ao governo, ndo houve
diferenca significativa na parcela distribuida.

A maior parte da rigqueza destinada aos
Francisco e InstituicBes Bancarias 2000-2013 empre’ga_tdos. Em sgguida, a quantia_l repassada
Santos (2016) aos sécios e acionistas e em terceiro o valor

recolhido junto ao governo.

Fonte: Elaborado pelos autores (2018)

Cunha (2002) buscou avaliar a relacdo existente entre a variagdo da riqueza das
empresas analisadas e a variagdo da remuneracdo dos empregados. A amostra foi composta
por 198 empresas distribuidas nos ramos de atividade de inddstria, comércio e servico, entre
0s anos 1996 a 2000. Como resultado da pesquisa, o autor afirma que néo existe relagdo entre
a riqueza gerada pelas empresas e a sua distribuicdo aos funcionarios, considerando que nos
casos em que houve um aumento da riqueza, esta foi canalizada para outros agentes e nédo
para 0s empregados.

O estudo de Miranda et al. (2002) investigou como o setor elétrico esta evidenciando a

Demonstragdo do Valor Adicionado. Na amostra, foram utilizadas as demonstragdes
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financeiras dos exercicios 1999 e 2000, de quinze empresas do setor elétrico brasileiro. Por
meio de analises horizontais e verticais, foi possivel verificar que o valor adicionado foi
distribuido em média, da seguinte forma: governo 50%; financiadores ficaram com 28%; 0s
empregados com 21% e os acionistas com 1%. Sendo possivel perceber que a maior parte da
riqueza foi destinada ao governo.

Ja o trabalho de Almeida et al. (2008), teve como objetivo verificar a capacidade de
producdo e distribuicdo de riqueza entre os stakeholders da PETROBRAS no periodo de 1998
a 2007, sendo utilizados indicadores de formacéo e distribuicdo de riqueza para a analise.
Como resultado, o estudo identificou que a maior parte da riqueza agregada total da empresa
destinou-se ao governo, com uma média nos nove anos de 59,39%. Além disso, 14,97% da
riqueza foi destinado as InstituicGes Financeiras para o suprimento das despesas de juros e
aluguéis. A empresa ainda agregou 12,80% de sua riqueza ao seu capital proprio, através da
retencdo de lucros. E por fim, a Petrobras distribuiu 7,08% de sua riqueza para 0S
empregados, e 0 menor percentual, 5,76% destinou aos acionistas.

Boscov e Bispo (2010) procuraram analisar a distribuicdo de riqueza gerada por 3.378
empresas distribuidas nos setores de servigo, comércio e industria, no periodo de 1997 a 2006,
para testar se ha diferenca significativa na forma como estes setores fizeram sua distribui¢do
aos agentes econémicos que ajudaram a produzi-la: empregados, governo, credores e
acionistas. Aplicando a andlise de variancia, foi possivel concluir que o setor industrial é o
segmento que, em média, fornece menor remuneracdo aos seus empregados, o setor de
servicos € o que melhor remunera seus credores, porque grande parte da sua riqueza é
utilizada para pagamento de juros aos financiadores externos de capital e que ndo houve
diferenca significativa na remuneracdo destinada ao governo entre os setores.

No estudo de Francisco e Santos (2016), buscou-se investigar a distribuicdo do valor
adicionado entre os agentes formadores de riqueza das 10 (dez) maiores instituicbes bancarias
brasileiras em ativos médios no periodo de 2009 a 2013. Na analise dos dados foi realizada
uma avaliacdo individualizada da DVA através de indices de formagdo e distribuicdo da
riqueza. Constatou-se aumento na capacidade de produzir riqueza da amostra, e que a maior
parte da riqueza gerada foi destinada aos empregados, seguida dos socios e acionistas, com
praticamente 0 mesmo percentual. Ja o valor recolhido junto ao governo, ficou na terceira
colocacéo.

Observando os objetivos e resultados dos estudos, é possivel perceber que o governo é
o principal destinatario da riqueza gerada, seguido dos financiadores externos, que também
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possuem grande representatividade na distribuicdo, como é possivel observar nos resultados
dos trabalhos de Miranda et al. (2002) e Almeida et al. (2008). Os empregados e acionistas
s80 0s agentes a quem geralmente se destina a menor parcela da riqueza, o que € contrastado
no estudo de Francisco e Santos (2016), onde a maior parte da riqueza é canalizada para esses

grupos, especificamente.

3. Metodologia

Optou-se pelo segmento de exploracdo, refino e distribuicdo do setor petrolifero,
justificando-se esta escolha por se tratar de parcela significativa e representativa na geracao de
riqueza nacional e até mesmo do ponto de vista internacional.

Para identificar a populacdo de empresas do setor petrolifero foi realizada uma
consulta ao site da B3 onde se verificou 10 (dez) empresas listadas. Destas foram excluidas as
empresas Cosan Limited, Oleo e Gés Participacdes S.A. e Refinaria de Petrdleos Manguinhos
S.A por ndo divulgarem as informacdes necessarias para o célculo dos indices. Foram
excluidas também as empresas Dommo Energia S.A. e Petro Rio S.A. por apresentarem
prejuizo no periodo, tendo apresentado valor adicionado negativo e, portanto, distor¢cdes nos
indices calculados, dada a formulacdo matematica dos mesmos. Desta forma, este estudo foi

realizado com 5 (cinco) empresas listadas no Quadro 5:

Quadro 5 — Empresas do setor petrolifero selecionadas para pesquisa.

RAZAO SOCIAL

Cosan S.A.

Petrobras Distribuidora S.A.

Petr6leo Brasileiro S.A.

Ultrapar Participacfes S.A.

Qgep Participagbes S.A.

Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.

Os dados foram coletados em Julho de 2018, tendo as informacGes extraidas das
Demonstragdes Financeiras consolidadas e dos Formulérios de Referéncia das empresas,
relativas ao periodo de 2013 até 2017, disponiveis no sitio oficial da B3.

Para o calculo destes indices, foi utilizado o numero médio de empregados, obtido a
partir de informac@es colhidas no Formulério de Referéncia, os valores do ativo total e do
patriménio liquido utilizados foram coletados no Balango Patrimonial, as outras varidveis
necessarias para o calculo dos indices foram encontradas na Demonstragdo do Valor

Adicionado.
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Posteriormente, foram realizadas analises verticais e horizontais das Demonstracdes
do Valor Adicionado de cada empresa, no periodo de 2013 a 2017. Na andlise vertical foi
possivel identificar a real importancia de determinada conta dentro do conjunto de contas,
enquanto a anélise horizontal permitiu analisar a evolugdo de uma conta ou de um grupo de
contas (SILVA, 2010, p. 115 e 116). Desta forma foi possivel identificar entre os agentes
formadores de riqueza, quais s@o 0s que recebem uma maior parcela de valor adicionado e a

sua variagdo ao longo do tempo.

4. Resultados e Analise dos Dados
4.1 Valor Adicionado Total a Distribuir

Inicialmente, serdo apresentadas informagfes acerca do volume total de riqueza
produzida pelo setor petrolifero no periodo de 2013 a 2017, dando énfase as empresas que
tiveram destaque positivo ou negativo, seja percentual ou monetariamente.

O montante referente ao valor adicionado total a distribuir gerado pelas empresas que
compdem a amostra estd apresentado no Grafico 1. Por meio de analise visual da
representacdo grafica do valor adicionado liquido gerado pelo grupo de empresas, observa-se
que a partir de 2014 ha tendéncia de crescimento. Ao longo do periodo observado ultrapassou
1,07 trilhdo de reais em valor adicionado liquido.

E de suma importancia destacar que a partir de meados de 2014 o cenario econdémico-
social vem apresentando dificuldades para o setor petrolifero brasileiro. Dificuldades estas
que decorrem, principalmente, de causas concomitantes, bem como, o desenvolvimento da
investigacao criminal denominada operacdo Lava Jato; a crise internacional do petrdleo, crise
politica brasileira entre outros (VARELLA, 2015).

A empresa Petréleo Brasileiro S.A., que compBe a amostra, apresentou o maior
somatorio do periodo, sendo responsavel sozinha por mais de 918,9 bilhGes de reais de
riqueza gerada, representando 85,16% do total de riqueza gerada pelo setor. Por outro lado, a
Qgep Participacbes S.A. apresenta um valor adicionado total a distribuir de 2,2 bilhdes
(0,21%).
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Gréfico 1 — Evolucéo do valor adicionado do setor petrolifero (2013-2017).
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m Ultrapar Participagdes S.A. ' Qgep Participagdes S.A.

Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.

A taxa acumulada de crescimento do valor adicionado gerado pelas empresas
observadas foi de 14,29% para o periodo. A Cosan S.A. obteve a maior taxa de crescimento
no periodo (142,92%), em contraponto, a Petrobras Distribuidora S.A. apresentou 0 menor
crescimento na geracdo da riqueza (10,22%). Em valores monetarios, a Petréleo Brasileiro
S.A. apresentou 22,8 bilhdes de reais de crescimento, ocupando o primeiro lugar no setor. Por
outro lado, a Qgep Participagdes S.A. apresentou um crescimento de R$ 240,6 milhdes,
ocupando a ultima posicdo do setor. Analisando o montante financeiro movimentado pelas
duas empresas, nota-se que a Petroleo Brasileiro S.A. terd maior forca para construcdo do

cenario do setor realizado neste estudo.

4.2 Distribuigdo do Valor Adicionado

Neste topico demonstra-se, por meio dos indices PEVA (Participacdo de Empregados
no Valor Adicionado), PGVA (Participagdo de Governos no Valor Adicionado), PTVA
(Participacdo de Terceiros no Valor Adicionado) e PAVA (Participacdo dos Acionistas no
Valor Adicionado), a forma como a riqueza produzida pelo setor estudado foi destinada em
sua totalidade aos agentes econdmicos.

Analisando o Quadro 6, depreende-se que a participacdo do governo ocupou 0
primeiro lugar na distribui¢do da riqueza gerada pela amostra em todo o periodo analisado. A
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remuneracdo do capital de terceiros obteve a segunda posicdo em todos os anos. O valor da
riqueza destinada aos empregados ficou com a terceira posicdo em todo o periodo analisado.

E em ultimo, tem-se a remuneracao do capital proprio.

Quadro 6 — Indices de participagdo na distribuicio de Valor Adicionado do setor petrolifero

indice/ano 2013 2014 2015 2016 2017
PEVA 13,81% 19,36% 16,60% 16,99% 12,95%
PGVA 56,35% 69,80% 64,42% 55,46% 55,73%
PTVA 17,65% 21,42% 35,79% 32,06% 29,35%
PAVA 12,19% -10,58% -16,81% -4,59% 1,72%

Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.

Ao analisar a parcela da rigueza destinada aos empregados, na forma de remuneracao
direta, encargos e beneficios, observa-se que em 2013 passou de 13,81% do total do valor
adicionado para 12,95% em 2017. Isso representou uma reducdo de 6,22% durante o periodo.
Percentualmente, a Ultrapar Participacbes S.A. foi a que mais destinou recursos aos
empregados no periodo (27,99%) e a Petrobras Distribuidora S.A. a menor parcela (7,26%).

No periodo de 2013 a 2017 a Petrdleo Brasileiro S.A. destinou 16,5% aos empregados,
sendo a segunda que mais distribui riqueza a este agente, no setor. De acordo com o estudo de
Almeida et al. (2008), no periodo de 1998 a 2007 esta apresentou um PEVA médio de 7,07%,
0 gque mostra que o valor distribuido aos empregados pela Petréleo Brasileiro S.A. teve um
aumento de 133,38%.

Quanto ao volume financeiro distribuido, o primeiro lugar ficou com a Petroleo
Brasileiro S.A. que distribuiu aos seus empregados 151,6 bilhdes de reais no periodo, o que
corresponde a 89,45% de todo o valor distribuido aos empregados pelo setor, no periodo. Por
outro lado, a Qgep Participacdes S.A. distribuiu 284,03 milhdes de reais, sendo a que

distribuiu 0 menor volume financeiro, conforme pode ser visualizado no Grafico 2.
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Gréfico 2 — Distribui¢do do valor adicionado aos empregados no periodo de 2013 a 2017
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Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.

Os recursos recolhidos junto ao governo, sob a forma de impostos, taxas e
contribuigdes, apresentaram uma reducdo de 1,10% no ano de 2017, quando comparado ao
ano de 2013. Neste altimo, o valor destinado ao governo representava 56,35% do total da
riqueza gerada, caindo para 55,73% em 2017.

Observou-se que a Petrobras Distribuidora S.A foi responsavel pela maior parcela do
valor adicionado destinado ao governo no periodo 82,01%, ja a Ultrapar Participacfes S.A.
destinou a menor parcela de aproximadamente 27,69%. Analisando quanto ao montante
financeiro, a Petroleo Brasileiro S.A. contribui com maior volume financeiro destinando aos
cofres pablicos o montante de 541,7 bilhdes de reais, no periodo analisado. Ja& a Qgep
Participacdes S.A. distribuiu 0 menor volume financeiro dentre as empresas que compde a
amostra deste estudo, com 922,4 milhdes de reais.

Analisando a participacdo de juros e aluguéis, que representa a remuneracédo do capital
de terceiros, notou-se que quando comparado aos outros agentes econdmicos, este foi o que
alcancou a maior taxa de crescimento do periodo, 66,28%. Em 2013 a Participacdo de
Terceiros no Valor Adicionado (PTVA) representava 17,65%, ja em 2017 representava
29,35% do valor adicionado produzido pelo setor. A Cosan S.A., no agregado, destinou
40,88% do valor adicionado total do periodo para esse agente, ocupando a primeira posi¢do
do setor, sendo, deste montante, 98,3% destinado ao pagamento de juros, e apenas 1,7%
destinado a aluguéis. A Qgep Participacfes S.A., percentualmente, foi a que menos repassou

recursos a terceiros no periodo, 2,93% do valor adicionado total.
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A parcela do valor adicionado que pertence aos socios/acionistas apresenta uma
reducdo significativa de 85,89% no acumulado do periodo. No ano de 2013 o setor destinou
12,19% do seu valor adicionado aos sécios/acionistas, ja em 2017, destinou apenas 1,72%.
Ressalta-se que a quantia destinada a esse agente foi a que apresentou os menores valores
absolutos durante todos os anos do periodo observado. A posicdo dos sécios/acionistas como
0 agente econdmico que recebe a menor parcela do valor adicionado é confirmada no estudo
de Almeida et al. (2008), cabendo ressaltar que neste periodo (1997 a 2008) o setor petrolifero
brasileiro estava em ascensdo e ndo passava por grandes dificuldades como as ocorridas no
periodo de 2013 a 2017.

A Qgep Participacdes S.A. foi a instituicdo que destinou a maior parcela do seu valor
adicionado a socios/acionistas no periodo, 43,77% do valor adicionado liquido apurado. Em
algumas empresas, a riqueza gerada ndo foi suficiente para honrar seus compromissos com 0s
empregados, 0 governo e os financiadores externos, tal situagdo fez com que os detentores do
capital proprio das companhias tivessem que absorver esse resultado negativo. Sao elas:
Petroleo Brasileiro S.A., que teve prejuizo no periodo de 2014 até 2017 e Petrobras
Distribuidora S.A., nos anos 2015 e 2016.

Diante da participacdo negativa dos socios/acionistas optou-se em comparar a geracao
de riqueza com a distribuicdo a estes. O Quadro 7 apresenta a geracdo de riqueza do setor
petrolifero brasileiro no periodo analisado, e esta subdivida por empresa na ordem decrescente
de geracdo de riqueza. Assim, é possivel observar que a Petroleo Brasileiro S.A. foi a empresa
que mais gerou valor adicionado no periodo, 918,9 bilhdes de reais. Em segundo lugar,
aparece a Petrobras Distribuidora S.A. com 106,01 bilhdes de reais, seguida pela Ultrapar
Participacdes S.A. que acumulou um montante de 28,6 bilhdes de reais. A Cosan S.A. aparece
com 23,1 bilhdes de reais na quarta colocacdo. Por fim, na ultima colocacdo, aparece a Qgep
Participacdes S.A. com 2,2 bilhGes de reais.

Quadro 7 — Valor Adicionado Total a Distribuir e PAVA

Empresa Valor Adicionado Total PAVA
Petrdleo Brasileiro S.A. R$ 918.951.000 -5,09%
Petrobras Distribuidora S.A. R$ 106.011.000 2,76%
Ultrapar Participacdes S.A. R$ 28.658.677 24,90%
Cosan S.A. R$ 23.173.960 17,22%
Qgep Participagdes S.A. R$ 2.263.806 43,77%

Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.
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Ao classificar as empresas pela participacdo dos socios/acionistas na distribuicdo da
rigueza, o ranking teria uma ordenacdo distinta da apresentada. A empresa que,
percentualmente, destinou maior proporcdo de seus recursos aos socios/acionistas é a Qgep
ParticipagOes S.A., com 43,77% do valor adicionado. Em segundo lugar, aparece a Ultrapar
Participagdes S.A. com 24,9%. Logo apds, a Cosan S.A. com 17,22%. A Petrobras
Distribuidora S.A., segundo na geragdo de riqueza, é apenas o quarto colocado na distribuicédo
de capital a socios/acionistas. Por fim, a Petréleo Brasileiro S.A. que liderou a geracdo de
riqueza no periodo, s6 aparece na quinta posicao, apresentando uma PAVA de -5,09%.

Grafico 3 — Distribuicdo do valor adicionado do setor petrolifero (2013-2017).
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Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.
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O Grafico 3 permite uma melhor visualizacdo dessa distribuicdo ao longo dos cinco
anos. Conforme é possivel observar, nos anos de 2014, 2015 e 2016, o valor distribuido aos
socios/acionistas foi negativo. Cabe ressaltar que esta queda foi impulsionada pela empresa
Petroleo Brasileiro S.A., pelo fato de que esta tem uma grande representatividade no setor
petrolifero brasileiro.

4.3 Outros Indices de Analise da DVA

Neste topico foram realizadas anélises por meio dos indices GRVA (Grau de Retencao
do Valor Adicionado), GCPR (Grau de Capacidade de Produzir Riqueza), GRRT (Grau de
Riqueza Recebida em Transferéncia), GPERG (Grau de Participagdo dos Empregados na
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Riqueza Gerada), GCAGR (Grau de Contribuicdo dos Ativos na Geracdo de Riqueza) e
GCPLGR (Grau de Contribuicdo do Patrimonio Liquido na Geracdo de Riqueza).

Conforme é possivel observar no Quadro 8, o percentual da riqueza gerada e que foi
agregada ao capital proprio sob a forma de lucros retidos (GRVA), foi de 7,5% em 2013 para
0,63% em 2017, o que representou uma reducdo de 91,6% no periodo. A Qgep Participactes
S.A. foi a companhia que obteve o maior Grau de Retencdo do Valor Adicionado (GRVA) no

periodo, 43,77%. A Petrdleo Brasileiro S.A. obteve o menor percentual (-6,25%).

Quadro 8 — indices utilizados na analise da DVA do setor petrolifero (2013-2017)

indice/ano 2013 2014 2015 2016 2017
GRVA 7,50% -11,10% -17,30% -6,15% 0,63%
GCPR 96,80% 94,95% 95,28% 96,22% 96,21%
GRRT 3,20% 5,05% 4,72% 3,78% 3,79%
GCAGR 26,84% 20,40% 20,37% 25,48% 27,56%
GCPLGR 57,57% 51,40% 69,01% 80,47% 83,73%
GPERG R$ 1.968,64 R$ 1.586,50 R$ 1.819,06 R$ 2.476,87 R$ 3.497,92

Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.

O Grau de Capacidade de Produzir Riqueza (GCPR) acima de 95% em todos 0s anos
observados, com excec¢do de 2014, demonstra a grande capacidade que o setor possui de gerar
riqueza por si s6. No entanto, houve uma pequena queda de 0,60% considerando todo o
periodo. Consequentemente o percentual de riqueza recebida em transferéncia (GRRT)
manteve-se abaixo dos 5% em grande parte do periodo analisado, com excecdo do ano de
2014, no qual este chegou a 5,05%. No acumulado do periodo, a riqueza recebida em
transferéncia apresentou um crescimento de 18,43%. A empresa Petréleo Brasileiro S.A.
apresentou o melhor desempenho no que diz respeito a geracdo de riqueza dentro da prépria
empresa, 97,27%. A Cosan S.A. apresentou o menor indice do periodo, 63,52%. Nota-se que
as posicoes se invertem quando se trata da riqueza recebida em transferéncia. Ja no estudo de
Almeida et al. (2008) foi possivel observar que no periodo de 1998 a 2007 a empresa Petrdleo
Brasileiro S.A. obteve um GCPR médio de 93,02%, consequentemente o0 GRRT foi de 6,98%.

Quanto ao Grau de Contribuicdo dos Ativos na Geragdo de Riqueza (GCAGR),
observa-se que houve crescimento de 2,68% no periodo. Esse percentual era de 26,84% em
2013 e no final de 2017 chegou a 27,56%. Considerando todo o periodo, a Petrobras
Distribuidora S.A. ocupou a primeira posicdo com um GCAGR de 77,87%. Ja Qgep
Participacdes S.A. apresentou um GCAGR de 13,14%.
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Gréfico 4 — Evolucdo do GCAGR e GCPLGR (2013-2017)
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Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.

Também se observou um crescimento de 45,44% no Grau de Contribuicdo do
Patrimdnio Liquido na Geracdo de Rigqueza (GCPLGR), que demonstra a capacidade de
contribuicdo do capital proprio na geracdo de riqueza de uma entidade. Esse percentual era de
57,57% em 2013, passando para 83,73% no final de 2017. A Petrobras Distribuidora S.A.
apresentou o melhor indice no periodo, 211,25%. Por outro lado, a Qgep Participacdes S.A
obteve o pior desempenho, 16,63%.

Para o calculo do Grau de Participacdo dos Empregados na Riqueza Gerada, utilizou-
se 0 numero de empregados existentes no inicio e no final de cada periodo para se obter a
média. Como inicio do periodo, considerou-se o registro existente no Gltimo dia do periodo
imediatamente anterior. O nimero médio de empregados do setor petrolifero em cada ano esta

representado no Quadro 9.

Quadro 9 — Numero médio de empregados do setor (2013-2017)

Empresa/ano 2013 2014 2015 2016 2017 TOTAL
Cosan S.A 32.543 29.690 28.972 15.269 919 107.392
Petrobras Distribuidora S.A 4.437 4.251 4.067 3.884 3.477 20.115
Petroleo Brasileiro S.A 62.285 60.655 57.746 54.065 49.117 283.868
Ultrapar Participacbes S.A 9.259 11.607 14.291 14.889 15.811 65.855
Qgep Participagdes S.A 93 121 130 130 126 599
TOTAL 108.616 106.322 105.206 88.235 69.449 477.828
Fonte: Elaborado pelos autores (2018) com base nos dados da pesquisa.
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No ano de 2013, a participacdo per capta dos empregados foi R$ 1.968,64 por
empregado, ja em 2017, esse valor foi de R$ 3.497,92 por empregado, 0 que representou uma
alta de 77,68% ao longo do periodo analisado. A Petrobras Distribuidora S.A. deteve a melhor
colocacgédo nesse quesito, apresentando um Grau de Participacdo dos Empregados na Riqueza
Gerada (GPERG) de R$ 4.930,35 por empregado no periodo. A Cosan S.A. demonstrou o
menor GPERG, R$ 137,07 por empregado no periodo. E importante ressaltar que a elevago
no Grau de Participacdo dos Empregados na Riqueza Gerada também esta relacionada com a

reducdo de empregados proprios, e em contraponto o0 aumento no nimero de terceirizados.
5. Considerac0es Finais

Neste estudo, constatou-se que o setor petrolifero apresenta grande capacidade de
gerar riqueza, sendo que 95,95% da riqueza agregada é gerada no proprio setor e apenas
4,05% ¢é recebida em transferéncias. Também se verificou um aumento na capacidade do
patriménio liquido produzir riqueza, jA a capacidade do ativo produzir riqueza sofreu
pequenas alteracbes no periodo analisado. Tal fato ocorreu pela significativa reducdo do
patrimdénio liquido e pelo crescimento do ativo total do setor, os quais influenciam
diretamente o calculo destes indices.

Quanto a distribuicdo do valor adicionado, observou-se que a maior parte da riqueza
gerada pelo setor destinou-se ao governo, com uma média nos cinco anos de 59,74%. Além
disso, 27,42% da riqueza foi destinada a terceiros para o suprimento das despesas de juros e
aluguéis. E por fim, o setor petrolifero distribui 15,71% de sua riqueza liquida gerada para 0s
empregados, e 0s acionistas absorveram prejuizo de 2,94% do valor adicionado produzido.
Também foi possivel observar que as empresas que mais geraram riqueza, foram as que
menos distribuiram valor adicionado aos seus socios e acionistas.

Destaca-se que o estudo apresentou como limitacdo a impossibilidade da analise do
numero total de empresas do setor petrolifero do segmento em questéo, diante da auséncia de
divulgacdo de informacdes necessérias para o calculo dos indices e suas consequentes
interpretagdes. Além disso, algumas empresas apresentaram prejuizo, resultando em um valor
adicionado negativo, e isso acarretaria distor¢des nos indices calculados, dada a formulagéo
matematica dos mesmaos.

Como proposta para pesquisas futuras, sugere-se que seja analisada a capacidade de

geracdo de riqueza pelas empresas, fazendo relagdo com o cenério econdmico no qual a
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empresa esta inserida. Sugere-se também realizar um estudo comparativo da geracdo da

riqueza e sua distribuicdo dos diferentes setores da economia brasileira.
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