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RESUMO

O presente artigo tem como objetivo caracterizar o comportamento da distribuicdo do valor
adicionado das empresas listadas na B3 relacionadas ao setor de carnes e derivados, relativo ao
periodo de 2012 a 2017. Para este fim, utilizou-se 0 método da técnica de Anéalise Vertical e
Horizontal para calcular as variaces ocorridas na Demonstracdo do Valor Adicionado - DVA.
Conforme preconiza o CPC 09 a DVA é um instrumento importante que busca agregar uma maior
transparéncia na distribuicdo de recursos aos diversos integrantes do cenario empresarial, visando
demonstrar aos usuarios sua participacdo no contexto social. Para o desenvolvimento da pesquisa
e obtencdo dos dados a metodologia adotada foi de carater descritivo, quantitativo, por meio de
analise de dados secundérios. A pesquisa realizada evidenciou uma distingdo de comportamento
entre as empresas do setor conforme os indicadores apresentados, restando claro o impacto sofrido
no setor de carnes e derivados em fungdo das questdes politicas e dos escandalos envolvendo
empresas do setor no Brasil no periodo em analise.

Palavras-chave: Demonstragdo do Valor Adicionado, Andlise Vertical, Anélise Horizontal.

1 INTRODUCAO
O Brasil € um dos paises que apresenta grande capacidade produtiva, levando em consideracdo a
sua extensdo territorial, com 8.515.692,27 km2, distribuido por 27 Unidades da Federacao,
apresentando uma vantagem em termos de clima e de espagco Util para diversas finalidades, o que
torna altamente capaz para atender ofertas e demandas de mercado (IBGE, 2010).
O Censo Demogréfico ainda destaca que no ano de 1950 eram apresentados uma populacao de
51.944.397 habitantes, sendo 18.782.891 na area urbana e 33.161.506 na area rural, comparando
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com a ultima avaliacdo a populagdo chegou a 190.755.799 habitantes, sendo 160.925.792 na area
urbana e 29.830.007 na &rea rural (IBGE,2010). Por meio destes numeros é possivel destacar dois
pontos importantes: (a) a evolucao no crescimento da populacgéo, o que faz pensar na quantidade
de produtos basicos que seriam necessarios produzir para ndo faltar alimento na mesa da
populacéo; e (b) a clara mudanca territorial da pessoa que vivia antes mais na area rural e hoje nota-
se sua migracdo para areas mais urbanas, sendo justificada em parte pelo crescente uso tecnolégico
e por uma busca de melhoria de vida nos grandes centros, por meio de empregos vinculados ao
setor de servigos, comércios e industrias.

Nesse sentido, percebe-se que o Brasil vem cumprindo seu papel de produtor, atendendo tanto o
mercado interno como também o mercado externo, realizando grandes negocia¢cdes no mercado
internacional por meio das commodities agricola e minerais, onde a agropecuaria acaba se
destacando nesse cenario altamente competitivo, e na area de pecuaria bovina cabe destaque ao
estado de Mato Grosso do Sul.

A vista destas considerag@es, a questio problema do estudo é apresentada como sendo: Qual o
comportamento das empresas listadas na B3 do setor de carnes e derivados com relacdo a
distribuicdo do valor adicionado? E seu objetivo, portanto, é identificar e analisar o
comportamento da distribuicdo do valor adicionado das empresas listadas na B3 relacionadas ao
setor de carnes e derivados, relativo ao periodo de 2012 a 2017.

A DVA ¢é um instrumento importante que busca agregar uma maior transparéncia na distribuicéo
de recursos aos diversos integrantes do cenario empresarial, visando demonstrar aos usuarios sua
participacdo no contexto social (SANTOS, 2003). A escolha do tema se deu pela obrigatoriedade
da evidenciacdo da DVA no mercado mundial e por ser também uma ferramenta de suma
importancia que pode ser usada para avaliagéo da eficiéncia na geragéo de riquezas e medi¢éo do
desempenho social, onde esta evidenciada a distribuicdo de riquezas geradas ou agregadas pelas
empresas. Denota-se, portanto que além do objetivo principal que é auferir lucro, as empresas
acabam assumindo de forma direta ou indireta outras responsabilidades, em especial na area social.
A andlise adequada de tal relatorio permitira ter uma visdao melhor do grau de envolvimento e
reparticdo das riquezas evidenciadas pelas empresas na sua DVA, por se tratar de um
demonstrativo que é capaz de evidenciar tanto seus aspectos econémicos, quanto 0s sociais,
inovando o enfoque utilizado até entdo, e se constituindo em uma das mais ricas demonstragdes
para afericdo dessas relacdes.

A justificativa para escolha do setor de estudo foi pela observacdo de que o Brasil tem o segundo

maior rebanho mundial de pecuéria bovina, perdendo apenas para india. Em nivel de exportacio
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para comercializagdo, segundo o IBGE em seu ultimo CENSO AGRO (2017), conforme dados
relativos na data de referéncia de 30/09/2017, o estado do Mato Grosso do Sul ficou em 3° lugar em
numero de rebanhos a nivel nacional, ficando apenas atras de Minas Gerais e Mato Grosso, sendo
que este ultimo ficou em 1° lugar com aproximadamente 24 milhdes de cabecas de gado bovino.
O Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento — MAPA apresentou, em seu plano
agricola 2018-2019, uma reducdo na taxa de juros do crédito rural na ordem de 1,50 pontos
percentuais no segmento. De certa forma, pode-se considerar como um incentivo para o pecuarista
continuar a desenvolver o seu papel e continuar crescendo. Além disso, foram aprovados recursos
para financiamentos e apoio & comercializacdo da producgdo brasileira, dividindo parte para o
crédito de custeio e outra para os investimentos.

A presente investigacdo possui carater descritivo e quantitativo, por meio de analise de dados
secundarios (GIL, 2002). Os dados apresentados nas Demonstracdes de Valor Adicionado das
empresas foram retirados das proprias informaces apresentadas pelas empresas no sitio da B3.

O presente artigo esta organizado em quatro partes, além desta introducgdo. A secdo dois dedica- se
ao referencial que aborda a demonstracdo do valor adicionado, o indice de Analise Vertical e
Horizontal. O tdpico trés descreve a metodologia empregada. Na sequéncia, sdo analisados 0s
dados e os resultados da associacdo entre a riqueza distribuida e os indicadores de Anélise. No

topico 5 sdo descritas as consideracgdes finais e, por fim, as referéncias bibliograficas.

2 REFERENCIAIS TEORICOS
2.1 DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO (DVA)

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) busca ser uma forma de evidenciar o processo de
formacdo e distribuicdo da riqueza gerada pelas entidades, enriquecendo as informacoes
disponiveis aos tomadores de decisdo quanto a participacdo social e econdmica da empresa na
sociedade em que esta inserida.

Tornou-se uma demonstracdo obrigatéria para as empresas de capital aberto gracas a Lei n°
11.638/07 que, entre outros aspectos, acrescentou-a pelo inciso V ao Art. 176 da Lei n°6.404/76 que
determina quais demonstracdes financeiras deverdo ser elaboradas ao fim do exercicio social de
modo a elucidar as variagdes e corrente situacao patrimonial da entidade.

Embora a Lei n° 11.638/07 ndo traga um modelo especifico de apresentacdo, estipula uma
defini¢dao do que, no minimo, a DVA deve apresentar “o valor da riqueza gerada pela companhia,
a sua distribuicdo entre os elementos que contribuiram para a geracdo dessa riqueza, tais como

empregados, financiadores, acionistas, governo e outros, bem como a parcela da riqueza nédo
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distribuida”.

Essa demonstracdo também foi alvo do Comité de Pronunciamentos Contabeis, sendo tema do
CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), onde sdo destacadas algumas
caracteristicas das informacdes contidas na DVA como o contexto macroeconémico da
informacdo, buscando apresentar a parcela da contribuicdo que a entidade tem na formacéo do
Produto Interno Bruto (PIB). Ressalva-se, porém a diferenca temporal existente entre 0 modelo
econémico da apuracdo do PIB, que € baseado na producdo; e o modelo contabil da apuracéo do
valor adicionado, que é baseado na realizacdo das receitas seguindo o principio da competéncia.
Sendo, portanto, a diferenca contida no estoque como fator destoante entre os valores.

Com a promulgacédo da Lei n® 11.638/2007 a demonstracdo da DVA passou ser obrigat6ria para
empresas que tinham seu capital aberto e eram listadas na B3 Bolsa de Valores de Sdo Paulo,
sendo fundamental para facilitar a visualizacdo da distribuicdo de riqueza que era entregue para
sociedade, proporcionando aos usuarios um maior nivel informacional.

Segundo Cunha, Ribeiro e Santos (2005, p.9), “Dentre as vertentes do Balanco Social, destaca- se
a Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), que produz informac6es referentes a riqueza gerada
pela empresa e a forma como foi feita sua distribuicdo aos agentes econdmicos que ajudaram a
produzi-la: os empregados, 0 governo, e 0s detentores de capitais, socios, acionistas e financiadores
externos.” Neste sentido, dentre as diversas teorias existentes, tem-se a teoria do empreendimento
onde a empresa € vista como uma organizacdo social que tem um determinado valor e
representacdo perante um vasto nimero de envolvidos que acabam se beneficiando com a estrutura
organizacional do empreendimento (HENDRIKSEN, 1982).

Para De Luca (1998, p. 28), “A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) ¢ um conjunto de
informagdes de natureza econdmica. E um relatério contabil que visa demonstrar o valor da
rigueza gerada pela empresa e a distribuicdo para os elementos que contribuiram para sua
geragdo.”, considerando um niimero maior de envolvidos na geracdo da riqueza.

Segundo Assaf Neto (2006, p.108) “A DV A é um componente do Balan¢o Social da entidade. De
maneira geral, a DVA é a demonstracdo do quanto a empresa agregou de valor no periodo
relacionado e informado.” Assim como a Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE)
apresenta o retorno para 0s socios e acionistas, a DVA vai além e demonstra também como se deu
a distribuicdo de riqueza para os demais agentes, distribuidos em: Pessoal, Impostos,
Remuneracgéo de capitais de terceiros e capitais proprios.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) n° 09 publicou em 2008 o modelo 1 de DVA

— Empresas em Geral e se apresenta no Quadro 01.
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Quadro 1 — Demonstracdo do Valor Adicionado — Empresas em Geral

1-RECEITAS 8 — DISTRIBUICAO

1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servi¢os 8.1) Pessoal

1.2) Outras receitas 8.1.1 — Remuneracdo direta

1.3) Receitas relativas a construcéo de ativos proprios 8.1.2 — Beneficios

1.4) Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa - 8.1.3 - FGTS

Reverséo

2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS 8.2) Impostos, taxas e contribuicdes

(inclui os valores dos impostos — ICMS, IP1, PIS e COFINS)|8.2.1 — Federais
2.1) Custo dos produtos, das mercadorias e dos servi¢os 8.2.2 — Estaduais

vendidos

2.2) Materiais, energia, servigos de terceiros e outros 8.2.3 — Municipais

2.3) Perda / Recuperagéo de valores ativos 8.3) Remuneracao de capitais de
[terceiros

2.4) Outras (especificar) 8.3.1 — Juros

3-VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2) 8.3.2 — Aluguéis

4 — DEPRECIACAO, AMOR‘[IZAC;AO E EXAUSTAO [8.3.3 — Outras
5—-VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO [8.4) Remuneragdo de Capitais

Préprios

PELA ENTIDADE (3-4) 8.4.1 — Juros sobre o Capital Proprio

6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSF. [8.4.2 — Dividendos

6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial 8.4.3 — Lucros Retidos/Prejuizo do
exercicio

6.2) Receitas financeiras 8.4.4 — Participagdo dos ndo-
controladores

6.3) Outras nos lucros retidos (s6 p/ consolidacao)

7-VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR

(5+6)

Fonte: CPC 09 — Demonstragdo do Valor Adicionado.

2.2 ANALISE VERTICAL (AV) E ANALISE HORIZONTAL (AH)

Uma forma eficiente de analise das demonstracdes contdbeis € a comparacdo de valores entre
entidades de um mesmo setor e/ou com o setor de forma geral. Nesse sentido, destaca-se a Analise
Vertical (AV) que é a comparacdo de valores num aspecto estrutural, onde usando um valor
especifico como base, encontra-se a porcentagem dos demais valores em relagdo ao valor
destacado (ASSAF NETO, 2006).

A Analise Vertical pode ser aplicada na Demonstracédo do Valor Adicionado tanto na estruturaco
da formacéo da riqueza, onde utiliza-se a receita como base; quanto na distribui¢do dessa riqueza
gerada, onde utiliza-se o valor adicionado a distribuir como valor base. Outro ponto importante
que pode servir tanto numa analise paralela das demonstra¢Ges contabeis ou mesmo como forma
de aprimorar a AV é a comparacdo ao longo dos periodos destacados, buscando mostrar uma
evolucédo ou involucdo dos valores encontrados. Aplicando, assim, a Anélise Horizontal (AH).
Como destaca Matarazzo (2010, p.174), “A Analise Horizontal pode ser efetuada através do
calculo das variagcdes em relacdo a um ano-base — quando ser4 denominada Anélise Horizontal

encadeada — ou em relagdo ao ano anterior — quando sera denominada Analise Horizontal anual”,

UEMS - MESTRADO EM DESENVOLVIMENTO REGIONAL E DE SISTEMAS PRODUTIVOS - PONTA PORA/MS 109



\\/> REVISTA DESENVOLVIMENTO, FRONTEIRAS E CIDADANIA - VOL.3 - N.1- P.105-125.-MARGO DE 2019

ou seja, pode ser feita na sua forma “anual” onde ¢ usado como base o periodo imediatamente
anterior, de forma a mostrar a evolucédo (ou involugéo) de ano a ano; ou de forma “encadeada” onde
é destacado um periodo especifico como base, geralmente o periodo mais antigo da série, de forma
a padronizar a evolucéo, ficando mais facil de destacar picos de evolugdo ou involucao.

De acordo com Assaf Neto (2006, p.116) “As duas principais caracteristicas de analise de uma
empresa sdo a comparacao dos valores obtidos em determinado periodo com aqueles levantados em
periodos anteriores e o relacionamento desses valores com outros afins”, mostrando que € possivel
realizar o célculo da variagdo percentual com que a empresa se encontra em determinados
periodos.

Segundo Matarazzo (2010, p.176), as andlises vertical e horizontal possibilitam ...localizar
pontos especificos de falhas, problemas e caracteristicas da empresa e explicar os motivos dea
empresa estar em determinada situa¢do.” Ou seja, demonstra como e onde a empresa esta focando
0S seus recursos, podendo avaliar pela técnica se estd havendo uma variagéo significativa ou nao

para o segmento onde atua.

3 METODOLOGIA
A presente investigacdo possui carater descritivo (Gil, 2002), quantitativo, por meio de analise de
dados secundarios. Os dados apresentados nas Demonstragdes de Valor Adicionado das empresas
foram retirados das proprias informac6es apresentadas pelas empresas no sitio da B3. Foram
analisados dados de 6 empresas do subsetor de carnes e derivados, destacadas a seguir: BRF,
MARFRIG, JBS, EXCELSIOR, MINERVA e MINUPAR. O periodo analisado foi de 2012 a
2017.
Em posse desses dados foi elaborada a Andlise Vertical, onde foram utilizadas as Receitas
destacadas em cada DVA como referéncia das porcentagens da formacao de riqueza e o valor da
Distribuicdo do Valor Adicionado para porcentagens da distribuicdo dessa riqueza. Em seguida,
para a realizacdo da Analise Horizontal, foi estipulado o ano de 2012 como base, relacionando os
valores encontrados nos demais anos com este em forma de indice, onde 1,00 representa 100%,
ou seja, um valor igual ao encontrado no ano base.
Foram analisados 8 indicadores no periodo, sendo eles: Indicador I - Parcela dos insumos;
Indicador Il - Parcela liquida produzida; Indicador 111 - Parcela a ser distribuida; Indicador 1V
- Variacdo anual da parcela a ser distribuida; Indicador V - Participagdo de pessoal; Indicador VI
- Participacdo do governo; Indicador VII - Participagdo de financiadores; e Indicador VIII -

Participacdo da remuneragéo de capitais proprios.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 ANALISE VERTICAL E ANALISE HORIZONTAL DA DVA
Para melhor visualizacdo dos dados a serem apresentados nas tabelas a seguir, optou-se pela
utilizacdo das siglas presentes no Quadro 2.

Quadro 2 — Legendas utilizadas na elaboracéo das tabelas

REC [Receitas VAD Valor Adicionado a ser Distribuido
IAT  |Insumos Adquiridos de Terceiros DVA [Distribuicdo do Valor Adicionado
VAB |Valor Adicionado Bruto PES [Pessoal

RET |Retencdes ITC |Impostos, Taxas e Contribuicbes
VAL |Valor Adicionado Liquido RCT [Remuneracéo de Capitais de Terceiros
VAR |Valor Adicionado Recebido em Transferéncias RCP [Remuneracdo de Capitais Proprios

Fonte: Elaborag&o propria.

Usando os dados da DVA de cada empresa como base, foi efetuada a Analise Vertical e Anélise
Horizontal de cada DVA, ficando representado como se deu a formagdo e distribuicdo da riqueza
gerada por cada entidade, destacados da Tabela 1 até a Tabela 6 (a seguir).

Tabela 1 — Analise Vertical e Horizontal da DVA da empresa BRF de 2012 a 2017

BRF

2012 2013 2014 2015 2016 2017

AV% AV% AH AV%AH AVY%AH AV% AH AV% AH
REC 100,00 100,00 1,058 100,001,108 100,001,232 100,00 1,298 100,00 1,245
IAT 68,41 66,22 1,024 62,181,007 60,591,091 67,96 1,289 66,83 1,217
VAB 31,59 33,78 1,131 37,821,326 39,411,536 32,04 1,316 33,17 1,307
RET 3,19 3,57 1,186 3,761,305 3,621,397 4,18 1,701 521 2,035
VAL 28,41 30,21 1,125 34,061,328 35,791,552 27,87 1,273 27,96 1,226
VAR 3,71 2,68 0,763 4,931,471 8,932,963 6,27 2,192 4,27 1,433
VAD 32,12 32,88 1,083 38,991,345 44,721,715 34,14 1,379 32,23 1,249
DVA | 100,00 100,00 1,083 100,001,345 100,001,715 100,00 1,379 100,00 1,249
PES 38,28 38,82 1,099 31,971,123 29,281,312 37,27 1,343 44,49 1,452
ITC 33,75 32,79 1,052 28,941,153 19,801,006 28,33 1,158 31,32 1,160
RCT 19,50 18,47 1,026 22,371,543 32,822,887 37,21 2,632 33,45 2,144
RCP 8,47 9,91 1,267 16,722,653 18,103,663 -2,80 -0,456 -9,26 -1,366

Fonte: Elaboracéo propria.

A empresa “BRF” apresentou em 2012 a porcentagem de Insumos Adquiridos de Terceiros de
68,41%, maior dos periodos, ocasionando um Valor Adicionado a Distribuir de 32,12%, o menor
da série. Embora a maior porcentagem de IAT seja em 2012, o indice de 1,289, maior encontrado,
foi registrado em 2016, onde o IAT chegou a 67,96%. Ja 0 VAD teve seu pico de 44,72% em 2015
tanto em valores relativos quanto em indice, que ficou 1,715. A empresa teve entre 0s itens
analisados uma boa distribuigdo de riquezas com pessoal no periodoevidenciado com uma média
de 36,68%, mantendo um indice bom, mas no entanto quando focamos nossas analises na
distribuicdo de capital proprio principalmente nos de 2016 e 2017 houve prejuizos crescentes

atingindo neste Gltimo ano um indice negativo de 1,366.
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Tabela 2 — Analise Vertical e Horizontal da DVA da empresa EXCELSIOR de 2012 a 2017

EXCELSIOR

2012 2013 2014 2015 2016 2017

AV% AV% AH AV%AH AV%AH AV%AH AV%AH
REC | 100,00 100,00 1,247 100,001,266 100,001,170 100,001,413 100,001,662
IAT 58,96 56,61 1,197 57,681,239 59,741,186 54,901,316 56,221,585
VAB 41,04 43,39 1,318 42,321,306 40,261,148 45,101,553 43,781,774
RET 0,41 0,54 1,657 0,742,299 1,042,986 1,615,599 1,496,084
VAL 40,63 42,84 1,314 41,581,296 39,221,130 43,491,513 42,291,730
VAR 0,48 0,19 0,488 0,792,090 1,593,896 0,601,781 0,351,231
VAD 41,11 43,03 1,305 42,371,305 40,811,162 44,091,516 42,641,725
DVA | 100,000 100,00 1,305 100,001,305 100,001,162 100,001,516 100,001,725
PES 30,29 24,27 1,046 26,051,122 32,321,240 31,141,558 32,321,840
ITC 55,30 56,81 1,341 58,591,383 56,761,193 57,001,562 52,821,647
RCT 6,29 4,29 0,891 0,920,191 1,530,282 1,840,442 4,061,112
RCP 8,12 14,62 2,349 14,442,320 9,391,344 10,031,871 10,802,293

Fonte: Elaboracéo propria.

A empresa “EXCELSIOR” apresentou Insumos Adquiridos de Terceiros sempre abaixo dos 60%
da receita, tendo seu pico em 2015 onde atingiu 59,74% o que acarretou no menor Valor
Adicionado a Distribuir encontrado de 40,81%; enquanto a menor porcentagem de IAT foi
registrada em 2016 quando atingiu 54,90%, ocasionando um VAD de 44,09% que, embora seja o
maior da seérie, ficou atras de 2017 na comparacdo dos periodos, onde atingiu indice de 1,725. A
empresa se destacou em distribuicdo para pessoal, impostos, taxas e contribuicdes mantendo uma
constante com bons resultados, retraindo apenas sua distribuicdo com capital de terceiros que teve
seu menor indice apresentado de 0,191 em 2014.

Tabela 3 — Analise Vertical e Horizontal da DVA da empresa JBS de 2012 a 2017

JBS
2012 2013 2014 2015 2016 2017
AV%|  AV%AH AV%AH AV%AH AV%AH AV%AH

REC [ 100,00 100,001,225 100,001,593 100,00 2,152 100,002,251 100,002,148
IAT | 8234 81,931,219 78,601,521 7925 2,072 80,142,191 77,902,032
VAB | 17,66 18,071,254 21,401,930 20,75 2,530 19,862,531 22,102,688
RET 2100 2,161,263 2,081,578 223 2288 2,602,789 2,712,771
VAL | 1556 15,911,252 19,321,978 1852 2,562 17,262,496 19,392,676
VAR| 209 5943473 5,163,926 11,95 12277 2,602,799 1,191,221
VAD | 1766 21851516 24,482,209 30,47 3,714 19,862,532 20,582,504
DVA [ 10000 100,001,516 100,002,209 100,00 3,714 100,002,532 100,002,504
PES | 57,700 44,961,181 39,471,511 3313 2133 56,672,487 57,102,478
ITc | 1306 10,281,194 16,702,825 1256 3573 6,581,277 13,452,579
RCT| 2363 39,332,523 35,823,348 4415  6940| 35,103,762 26,442,801
RCP 561 5431466 8,023,154 10,16 6,723 1,640,741 3,011,344

Fonte: Elaboragéo propria.

A empresa “JBS” apresentou um grande percentual de Insumos Adquiridos de Terceiros durante
toda a serie, onde, embora 0 maior numero registrado seja de 82,34% em 2012, todos 0s outros

periodos mostraram indices indicando uma crescente do nimero absoluto, chegando a 2,191 em
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2016. Consequentemente ao maior percentual de IAT, registrou o menor Valor Adicionado a
Distribuir também em 2012. J4 em 2015, apresentou 0 maior VAD da série de 30,47% e também
0 maior indice, que chegou em 3,714. Portanto, na sua distribuicdo para pessoal, houve um
destaque para essa classe com o maior percentual em todos os anos em relacdo as demais
distribuicbes, e um excelente indice na distribuicdo com capital de terceiros no ano de 2015,
atingindo 6,940.

Tabela 4 — Analise Vertical e Horizontal da DVA da empresa MARFRIG de 2012 a 2017

MARFRIG
2012 2013 2014 2015 2016 2017
AV%|  AV% AH AVO%AH AV%AH AV% AH AV% AH
REC [ 10000 10000 1,106 | 10000 1,286] 10000 1,181 100,00 1,138 | 100,00 1,125
IAT | 6527 7801 1,322 | 7288 1435 8545 1546 7584 1,322 | 77,66 1,338
VAB | 3473 2199 0700 | 2712 1,004 1455 0495 2416 0791 | 22,34 0,723
RET 2700 2,69 1,103 268 1274 217 0948 241 1,013 2,38 0,991
VAL | 3203 1930 0666 | 2444 0981 1238 0456 21,75 0,773 | 19,96 0,701
VAR| 383 605 1,744 485 1627 3114 959 10,13 3,007 8,50 2,496
VAD| 3587 2534 0781 | 2930 1,050 4352 1433 31,89 1,011 | 28,46 0,893
DVA | 10000 10000 0,781 [ 10000 1,050] 10000 1,433] 100,00 1,011 | 100,00 0,893
PES | 3721 3027 0636 | 3397 0959 2504 0,964 3522 0957 | 37,81 0,907
ITc | 11,32 17,08 1,179 221 0205 095 0121l 013 0,012 3,23 0,254
RCT| 4690 6953 1,158 | 7509 1,681 8019 2450 7493 1616 | 67,16 1,278
RCP 456 -16,89 2,894 | -1128 -2596] 6,18 -1,942] -10,28 -2,280 -8,20 -1,605

Fonte: Elaboracao propria

A empresa “MARFRIG”, embora tenha apresentado o maior valor percentual de Insumos
Adquiridos de Terceiros em 2015, chegando até 85,45%, obteve um Valor Adicionado Recebido
de Terceiros atipico de 31,14% que elevou seu Valor Adicionado a Distribuir até o maior nUmero
da série, batendo 43,52%. Em 2012 registrou o0 menor IAT da série, 65,27%, porém teve um VAR,
de 3,83%, relativo considerado normal com o restante dos periodos, o que nao impulsionou seu
percentual de VAD desse ano, que ficou em 35,87%, a ser o maior da série. No entanto quando
analisamos as variaveis de distribuicdo, a remuneracdo com capital de terceiros teve um excelente
desempenho principalmente no ano de 2015 atingindo 80,19%, outra area que a empresa
contribuiu e manteve um indice estavel foi com pessoal, alcan¢ando a casa de 0,964.

Tabela 5 — Analise Vertical e Horizontal da DVA da empresa MINERVA de 2012 a 2017

MINERVA

2012 2013 2014 2015 2016 2017

AV% AV%AH AV%AH AV%AH AV% AH AV% AH
REC | 100,00f 100,001,315 100,001,699 100,00 2,262 100,00 2,304 100,00 2,882
IAT 89,56 91,361,341 91,931,744 93,34 2,358 88,89 2,287 88,89 2,860
VAB 10,44 8,641,088 8,071,313 6,66 1,444 11,11 2,453 11,11 3,067
RET 1,21 1,041,131 0,831,163 0,78 1,466 0,83 1,575 1,19 2,843
VAL 9,23 7,601,082 7,241,333 588 1,441 10,29 2,568 9,92 3,097
VAR 1,39 0,920,876 1,071,312 1,11 1,808 1,47 2,437 0,86 1,782
VAD 10,62 8,521,055 8,311,330 6,99 1,489 11,75 2,551 10,78 2,925
DVA | 100,000 100,001,055 100,001,330 100,00 1,489 100,00 2,551 100,00 2,925
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PES 65,81 75,331,208 60,541,224 57,92 1,311 31,55 1,223 34,24 1,522
ITC -22,27)  -24,401,156 -5,560,332 4,75 -0,318 4,59 -0,525 10,30 -1,353
RCT | 100,85 115,551,209 115,201,520 157,25 2,322 46,79 1,183 76,88 2,230
RCP -44,38]  -66,491,581 -70,182,104 -119,92 4,024 17,07 -0,981 -21,42 1,412

Fonte: Elaboracdo propria.

A empresa “MINERVA” registrou altos percentuais de Insumos Adquiridos de Terceiros durante
toda a série, chegando até os 93,34% em 2015 e indice de 2,860 em 2017. Quanto ao Valor
Adicionado a Distribuir, obteve maior porcentagem em 2016, com 11,75%, porém o maior indice
foi registrado também em 2017 chegando a 2,925. Mas na sua distribuicdo, principalmente com
remuneracao com capital proprio, obteve percentuais negativos em alguns anos, chegando a
70,18% em 2014, porém com um indice de 4,024 em 2015.

Tabela 6 — Anéalise Vertical e Horizontal da DVA da empresa MINUPAR de 2012 a 2017

MINUPAR

2012 2013 2014 2015 2016 2017

AV% | AV% AH AV% AH AV% AH AV% AH AV% AH
REC| 100,00 | 100,00 0,749 | 100,00 0,632 | 100,00 0,688 | 100,00 0,657 | 100,00 0,628
IAT| 8596| 61,99 0540| 5561 0409| 46,30 0,370 | 4540 0,347 | 62,01 0,453
VAB| 14,04 38,01 2,027 | 4439 1,997 53,70 2630 5460 2556 | 37,99 1,698
RET 1,97 2,88 1,095 3,57 1,146 325 1,137 346 1,155 3,15 1,007
VAL| 12,07| 3514 2,179 | 4082 2,136 | 5045 2,873 | 51,15 2,785| 34,84 1811
VAR 4,30 508 0,886 | 21,91 3,222 553 0,885 3,79 0579 | 12,92 1,887
VAD| 16,37 | 40,22 1840 62,73 2,421 | 5598 2,352 | 5493 2,206 | 47,75 1,831
DVA]| 100,00 | 100,00 1,840 | 100,00 2,421 | 100,00 2,352 | 100,00 2,206 | 100,00 1,831
PES| 126,72 | 65,24 0,947 | 52,15 0,996 | 62,26 1,155| 68,42 1,191 81,73 1,181
ITC| 349558 | 4953 0,261 1428 0,099| 12,74 0,086 | 10,27 0,065 10,08 0,053
RCT| 64,92 4435 1257| 3527 1,315| 34,00 1232| 3284 1,116| 34,62 0,976
RCP|-441,22 | -59,12 0,246 -1,70 0,009 -9,00 0,048 | -1153 0,058 | -26,43 0,110

Fonte: Elaboragéo propria.

A empresa “MINUPAR? registrou 85,96%, o maior niamero percentual, de Insumos Adquiridos de
Terceiros logo em 2012, porém o nimero baixou drasticamente no decorrer dos anos, chegando
até os 45,40% em 2016, logo antes de voltar a subir para 62,01% em 2017. Os indices de IAT
também mostraram uma queda, indicando numeros absolutos menores do que em 2012.
Influenciado pelo alto IAT de 2012, o seu menor percentual de Valor Adicionado a Distribuir,
16,37%, também foi registrado no inicio da série, enquanto a maior porcentagem e indice de VAD
foram apresentados em 2014, onde ficaram 62,73% e 2,421 respectivamente.

A empresa evidenciou em sua distribuicao nos setores de pessoal, imposto, taxas, contribuicoes e
remuneracdo de capital de terceiros um percentual bom e manteve seus indices dentro da
normalidade, ao contrério dos demais setores a remunera¢do com capital préprio apresentou

percentuais negativos e indices muito baixo.
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4.2 INDICADORES
Uma forma de otimizar a interpretacdo dos dados encontrados com a realizagdo da Analise
Vertical e Anélise Horizontal € relacionar grandezas de forma a encontrar indicadores que acabam
sendo uma importante ferramenta na comparacdo dos dados das entidades. Uma vez que o objetivo
principal da DVA é a demonstragdo da formacao da riqueza bem como sua distribuicéo, é natural

0 agrupamento dos indicadores na mesma ordem.

4.2.1 INDICADORES DE FORMACAO DE RIQUEZA
Para trabalhar a questdo da formacé&o de riqueza proporcionada pelas entidades, foram utilizados
alguns indicadores que buscam evidenciar de forma vertical a estruturagcdo da receita e sua

evolucdo ao longo dos anos.

4.2.1.1 INDICADOR | - PARCELA DOS INSUMOS

O Indicador | visa demonstrar a porcentagem das receitas empregadas na aquisicdo de matérias-
primas consumidas, custo das mercadorias e dos servicos vendidos (excetuando os gastos com
pessoal), custo de materiais, energia e/ou servicos de terceiros. Os resultados encontrados estdo

evidenciados na Figura 1 e foram calculados utilizando a formula:
Insumos Adquiridos de Terceiros

Receitas Totais

Figura 1 — Participagdo dos insumos na formagéo da riqueza das empresas destacadas de 2012 a

2017
100.00% Indicador | - Parcela dos Insumos
) (]
= BRF
80,00%
B EXCELSIOR
60,00% as
40,00% MARFRIG
H MINERVA
20,00%
E MINUPAR

0,00%
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Elaboracdo propria.

Dado que um maior valor percentual refere-se a um maior custo relativo, tem-se que porcentagens
menores seriam mais satisfatérios inferindo uma situacdo financeiramente saudavel da entidade.
Assim sendo, a empresa “EXCELSIOR” destaca-se pela consisténcia de percentuais baixos,

enquanto a empresa “MINERVA” demonstra uma alta porcentagem das receitas empregadas em
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Ll

insumos adquiridos de terceiros.

Todas as empresas mantiveram uma certa regularidade no decorrer dos anos, onde a Ginica variacdo
notavel aconteceu de 2012 a 2013 na empresa “MINUPAR” que diminuiu de 85,96% para 61,99%
a porcentagem de receitas destinadas aos insumos, chegando a alcancar 45,40%, menor indice

encontrado, em 2016.

4.2.1.2 Indicador Il — Parcela liquida produzida
O Indicador Il visa demonstrar qual porcentagem das receitas representa o valor adicionado
liquido produzido pela entidade, desconsiderando o valor adicionado recebido em transferéncia. Os
resultados encontrados estdo evidenciados na Figura 2 e foram calculados utilizando a férmula:

Valor Adicionado Liquido Produzido

Receitas Totais

Figura 2 — Parcela da receita produzida pelas empresas destacadas de 2012 a 2017

Indicador Il - Pacela liquida produzida
60,00%

50,00% B BRF

m EXCELSIOR

40,00%
JBS

30,00%
MARFRIG

20,00%
u MINERVA

0,

10,00% II i I 2 I I u MINUPAR

0,00%

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Fonte: Elaboragéo propria.

Considera-se que quanto maior o percentual, maior mostra-se a capacidade da entidade em
produzir valor por meio de suas atividades. Dessa forma, mantendo a consisténcia destacada no
Indicador I, a empresa “EXCELSIOR” demonstra uma boa capacidade relativa de produzir valor;
enquanto que a empresa “MINERVA”, por ter altos percentuais destinados a aquisicdo de
insumos, pouco produz relativamente as receitas totais. Embora a empresa “MINUPAR” ndo tenha
bons nameros relativos em 2012, conseguiu manter uma boa sequéncia, atingindo picos notaveis
em 2015 e 2016 quando passou dos 50% de receita sendo valor adicionado liquido produzido pela

propria entidade.

4.2.1.3 Indicador 111 — Parcela a ser distribuida
O Indicador Il visa demonstrar qual porcentagem das receitas representa o valor adicionado total
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a ser distribuido pela entidade. Os resultados encontrados estdo evidenciados na Figura 3 e foram

calculados utilizando a férmula:

Valor Adicionado Total a Distribuir

Receitas Totais
Figura 3 — Parcela da receita a ser distribuida pelas empresas destacadas de 2012 a 2017

Indicador Il - Parcela a ser Distribuida

80,00%
W BRF
60,00% W EXCELSIOR
40,00% 85
MARFRIG
S A
m MINUPAR
0.00% il i i N 1 i

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Fonte: Elaboragao prdpria.

Observa-se que quanto maior for a porcentagem encontrada, maior sera a quantidade relativa de
riqueza a ser distribuida pela entidade, podem ser destacadas as empresas “MINUPAR”, que
ultrapassou a barreira dos 60% em 2014, ¢ a empresa “EXCELSIOR” que mantém uma constancia
relativamente boa. Como contraponto, destaca-se negativamente a empresa “MINERVA” que
entre 2013 e 2015 obteve numeros abaixo dos 10% (8,52%, 8,31% e 6,99% respectivamente).

4.2.1.4 INDICADOR IV - VARIACAO ANUAL DA PARCELA A SER DISTRIBUIDA
O Indicador IV visa demonstrar a variagcdo anual do valor adicionado total a ser distribuido pela
entidade em relacdo ao total de suas receitas. Os resultados encontrados estdo evidenciados na

Figura 4 e foram calculados utilizando a férmula:

Valor Adicionado Total a Distribuir Atual =+ Receita Total Atual

Valor Adicionado Total a Distribuir Anterior + Receitas Total Anterior

Figura 4 — Variagdo anual da parcela da receita a ser distribuida pelas empresas destacadas de 2012 a 2017

Indicador IV - Varia¢do anual da parcela a ser distribuida

300,00%
250,00% = BRF
200,00% ¥ EXCELSIOR
JBS
150,00%
y MARFRIG
100,009
0 = MINERVA
0,
20,00% I I I I = MINUPAR
0,00%

2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Elaboracéao propria.
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Usando o ano de 2012 como base, o0 indice considera a porcentagem em relacdo ao ano anterior,
sendo um ndmero maior que 100% mostrando uma evolugdo, enquanto nUmeros menores que
100% demonstram uma involucdo. Dessa forma, até por resultados ruins em 2012, a empresa
“MINUPAR” demonstra um notorio crescimento em 2013, atingindo 245,71% e conseguindo
ainda manter-se evoluindo em 2014, onde atingiu 155,95% em relacéo ao ja excelente 2013. Cabe
ressaltar o ano de 2016, onde a empresa “MINERVA” que vinha de constantes quedas (80,27%,
97,55% e 84,07%) obteve um crescimento de 168,15%. Processo esse que foi o contrario do qual
a JBS passou, vindo de constante crescimento (123,73%, 112,07% e 124,44%) alcancou apenas

65,18% no referido ano.

4.2.2 INDICADORES DE DISTRIBUICAO DE RIQUEZA
Destacado o processo de criacdo da riqueza das entidades, resta-nos verificar como se deu a
distribuicdo dessa riqueza. Para melhor observar como foi destinada utilizaram-se alguns
indicadores, o0s quais evidenciaram a realidade das distribuices feitas pelas empresas aos diversos

setores que compde a estrutura de destinacdo, bem como sua evolucao ao longo dos periodos.

4.2.2.1 INDICADOR V - PARTICIPAQAO DE PESSOAL
O Indicador V visa demonstrar quanto da distribuicdo do valor adicionado gerado pela entidade foi
destinado aos empregados e encargos, seja como remuneracao direta, beneficios e/ou FGTS. Os

resultados encontrados estdo evidenciados na Figura 5 e foram calculados utilizando a formula:

Pessoal

Distribui¢do do Valor Adicionado

Figura 5 — Parcela da riqueza referente ao pessoal distribuida pelas empresas destacadas de

2012 a 2017
Indicador V - Participa¢ao de Pessoal
150,00%
W BRF
100,00% EXCELSIOR
JBS
MARFRIG
50,00%
m MINERVA
I I I I I I I m MINUPAR
0,00%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Elaboragéo propria.

Em 2012 aempresa “MINUPAR” apresentou um percentual distribuido com pessoal e encargos de
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126,72%, sendo maior do que a propria Distribuicdo do Valor Adicionado, o que sugere néo ter
sido capaz de gerar riquezas suficientes para arcar com suas obrigagdes. Porém, esse nimero caiu
drasticamente nos anos seguintes, estabilizando, até voltar a subir em 2017, onde atingiu 81,73%.
Vale ressaltar que a “MINERVA” apresentava, no inicio do periodo, altos percentuais de
participacdo de pessoal, reduzindo em 2016 e 2017, com 31,55% e 34,24% respectivamente.
4.2.2.2 INDICADOR VI - PARTICIPAC}AO DO GOVERNO

O Indicador VI visa demonstrar quanto da distribuicdo do valor adicionado gerado pela entidade foi
destinado ao governo, seja como impostos, taxas e/ou contribui¢des. Os resultados encontrados

estdo evidenciados na Figura 6 e foram calculados utilizando a férmula:

Impostos,Taxas e Contribuicdes

Distribui¢do do Valor Adicionado

Figura 6 — Parcela da riqueza referente ao governo distribuida pelas empresas destacadas de

2012 a 2017
Indicador VI - Participagao do Governo
400,00%
BRF
300,00%
EXCELSIOR
200,00% 6
100,00% MARFRIG
u MINERVA
0,00% = - - . .
2012 2013 2014 2015 2016 2017 MINUPAR
-100,00%

Fonte: Elaboragéo propria.

A empresa “MINUPAR?” registrou um percentual distribuido ao governo de 349,58%, sendo bem
superior ao total da Distribuicdo do Valor Adicionado. Porém, nota-se que o percentual foi atipico
quando comparado aos valores de seus proximos periodos (49,53%, 14,28%, 12,74%, 10,27% e
10,08% respectivamente), indicando alguma situacdo anormal no referido ano.

Em contrapartida, empresa “MINERVA” apresentou percentuais negativos de distribuigdo ao
governo nos trés primeiros anos da série (-22,27%, -24,40% e -5,56% respectivamente), o que
sugere ter se beneficiado de um possivel diferimento de tributos. A empresa “EXCELSIOR”
embora apresente durante todos os anos percentuais relativamente altos (55,30%, 56,81%,
58,59%, 56,76%, 57,00% e 52,82% respectivamente), mostrou poucas oscila¢des, indicando néo

interferir negativamente no desenvolvimento das atividades.

4.2.2.3 INDICADOR VII - PARTICIPACAO DE FINANCIADORES
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O Indicador VII visa demonstrar quanto da distribuicdo do valor adicionado gerado pela entidade
foi destinado aos financiadores, seja como juros, aluguéis e/ou outras remuneracbes que
configurem transferéncia de riqueza a terceiros. Os resultados encontrados estdo evidenciados na

Figura 7 e foram calculados utilizando a formula:

Remuneracidode Capitaisde Terceiros

Distribuicdo do Valor Adicionado

Figura 7 — Parcela da riqueza referente aos financiadores distribuida pelas empresas destacadas

de 2012 a 2017
Indicador VII - Participagao de Financiadores
200,00%
M BRF
150,00% EXCELSIOR
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100,00%
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= MINUPAR
N I o 0l a Dl il nslhn
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Fonte: Elaboracéo propria.

A empresa “EXCELSIOR” registrou nimeros relativamente baixos de distribuicdo aos
financiadores, sempre abaixo dos 10% (chegando a atingir 0,92% em 2014, 1,53% em 2015 e
1,84% em 2016), indicando pouca utilizacdo de capital de terceiros na estruturacao de seu negocio.
Enquanto na empresa “MINERVA” ficou evidente a distribui¢do do valoradicionado gerada nos
anos de 2012 a 2015 e destacando-se este Ultimo ano um percentual superior a 100% com relagdo
as demais empresas decorrente da distribuicdo elevada de seus recursos a titulo de “juros
financeiros”, afetadas em parte por uma alta devida pela variacdo cambial de controladas existentes
fora do pais, o que pode evidenciar um alto grau de endividamento, mas que de certa forma afetou

o resultado da empresa que apresentou um prejuizo acentuado.

4.2.2.4 INDICADOR VIII - PARTICIPA(}AO DA REMUNERAQAO DE CAPITAIS PROPRIOS
O Indicador VII1 visa demonstrar quanto da distribuigéo do valor adicionado gerado pela entidade
foi destinado a remuneracdo de capitais proprios, seja como juros sobre o capital proprio,
dividendo e/ou lucros retidos ou prejuizos do exercicio. Os resultados encontrados estdo

evidenciados na Figura 8 e foram calculados utilizando a formula:

Remuneracao de Capitais Préoprios

Distribui¢ao do Valor Adicionado
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Figura 8 — Parcela da riqueza referente aos acionistas distribuida pelas empresas destacadas de
2012 a 2017

100.00% Indicador VIII - Participa¢dao da Remuneragao de Capitais Proprios
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Fonte: Elaboragéo propria.

Nota-se a disparidade negativa que apresentou a empresa “MINUPAR” em 2012, atingindo a
porcentagem de -441,22%, demonstrando um enorme prejuizo, que ja era sugerido pelos
indicadores anteriores. Prejuizo esse que, embora em escala bem inferior, foi estendido a todo o
periodo abordado. A empresa “EXCELSIOR” apresentou novamente bons percentuais quando
comparado com as outras empresas, mantendo uma média superior a 11%, indicando bons lucros
relativos. E a empresa “JBS” ndo apresentou numeros negativos na série, embora os nimeros
demonstraram uma queda brusca nos lucros de 2016 e 2017.

As demais empresas demonstraram percentuais negativos em parte do periodo abordado,
indicando uma crise no setor. A empresa “BRF”, que vinha em crescimento relativo de 2012 até
2015, apresentou uma forte queda em 2016, registrando o primeiro ponto negativo de sua série, -
2,80%. Em contrapartida, a empresa “MINERVA?”, que vinha desde 2012 com uma queda relativa
cada vez maior na porcentagem, atingindo -119,92% em 2015, conseguiu reverter o cenario em

2016, onde registrou o Gnico numero positivo de 17,07% em sua série.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Conforme abordado, o Brasil tem um papel de destaque no setor de carnes, sendo importante
entender como esta estruturado a geracdo de riqueza das empresas listadas pela B3 e como elas
distribuem essa riqueza na sociedade em que estdo inseridas. Partindo da Demonstracdo do Valor
Adicionado apresentada por cada empresa, foi efetuado a Analise Vertical e Analise Horizontal
de cada demonstracdo, complementadas pela utilizacdo de indicadores, tornando possivel uma
comparacdo mais eficiente.

Os dados encontrados mostraram que a empresa “EXCELSIOR” apresentou 0s menores valores

relativos em Insumos Adquiridos de Terceiros, que ocasionaram maiores porcentagens de Valores
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Adicionados a Distribuir em relagdo as receitas obtidas, o que sugere uma melhor capacidade
relativa de gerar riqueza na série destacada. Enquanto a empresa “MINERVA”, também
influenciada pelos Insumos Adquiridos de Terceiros, porém de forma negativa dado os altos
valores apresentados, obteve um percentual de Valor Adicionado a Distribuir muito baixo,
indicando dificuldade relativa em gerar riqueza.

Vale ressaltar também a empresa “MINUPAR” que, embora tenha comegado a série com nimeros
baixos, alcangou 0s maiores nimeros relativos de Valor Adicionado a Distribuir, inferindo uma
melhora consideravel nos percentuais de receita que foram distribuidos aos diversos setores da
sociedade.

Quando analisados esses dados da distribuicdo da riqueza gerada, j& nos primeiros indicadores,
tanto na participacdo de pessoal quanto na participacdo do governo, era apresentado um eventual
prejuizo em 2012 da empresa “MINUPAR” que veio a se confirmar ao analisar o indicador de
Remuneracdo do Capital Proprio. Ainda com os dados deste indicador, ficou nitido uma crise no
setor, onde muitas empresas apresentaram prejuizos durante boa parte doperiodo abordado. Sendo
“EXCELSIOR” e “JBS” as inicas empresas livres dessas marcas negativas, embora a “JBS” tenha
visto seu lucro diminuir consideravelmente no fim do periodo.

Pode-se também comentar sobre a estruturacdo do capital das empresas abordadas, onde o
indicador de Remuneracao de Capital de Terceiros sugere que a empresa “EXCELSIOR”
apresenta relativamente pouco financiamento de terceiros em comparagdo com o restante do setor.
Cabe destacar que o enfoque deste artigo esta nos nimeros relativos para fins de comparacéo entre
as empresas do setor, porém uma porcentagem maior ndo significa um nimero absoluto maior.
Assim como, uma empresa menor, teoricamente, consegue gerir melhor seus recursos em
comparagdo a uma empresa gigante.

Assim sendo, cabem novos estudos na area, incluindo novos indicadores, ampliando a amostra,
podendo trabalhar com ndmeros absolutos e levando em consideracdo a diferenca de tamanho das

empresas quanto a sua participacao no setor, de forma a complementar as pesquisas sobre o tema.
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