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Resumo:

Com o crescente dinamismo existente no mercado, algumas empresas utilizam a

responsabilidade de cuidar para que se realize ndo apenas 0s interesses dos acionistas, mas também dos
demais stakeholders, como um diferencial para tentar vencer a concorréncia.

Neste contexto, a evidenciagdo deste compromisso, pode ser feita através da DVA, gque ao contrario da DRE,
busca evidenciar ndo apenas a geracao de riqueza das empresas, mas a distribuicdo da mesma entre os
agentes relacionados a sua criacdo. A alteracdo na Lei n° 6.404 de 1976 tornou a Demonstracéo do Valor
Adicionado obrigatoria para as companhias abertas.

Sendo assim, 0 objetivo deste estudo € contribuir para a analise dos dados da DVA e, assim,verificar a
capacidade de producéo e distribuicdo de riqueza entre os stakeholders da PETROBRAS. Para tanto, foram
analisadas as demonstracfes desta empresa no periodo de 1998 a 2007. A pesquisa é de caréater exploratorio,
com abordagem quantitativa realizada por meio de um estudo de caso. Para contribuir com a anélise da DVA
foram sugeridos indicadores criados a partir do modelo da demonstracéo elaborado pela FIPECAFI. Por
meio da analise dos dados, verificou-se que, em média no periodo, 93,02% da riqueza agregada

total da empresa foi proveniente de sua criacao e 6,98% foi recebida por transferéncia de terceiros e que o
stakeholder, cuja empresa destinou maior percentual desta riqueza, 59,39%,

foi o governo.

Palavras-chave: Demonstracdo do valor adicionado. Riqueza. Stakeholders.

Areatemética: Gestdo de Custos Ambientais e Responsabilidade Social
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A Utilizacao da Demonstraciao do Valor Adicionado na analise da

producio e distribuicio de riqueza entre os stakeholders: Um estudo
de caso da PETROBRAS

RESUMO

Com o crescente dinamismo existente no mercado, algumas empresas utilizam a
responsabilidade de cuidar para que se realize ndo apenas os interesses dos acionistas, mas
também dos demais stakeholders, como um diferencial para tentar vencer a concorréncia.
Neste contexto, a evidenciagao deste compromisso, pode ser feita através da DVA, que ao
contrario da DRE, busca evidenciar ndo apenas a geracdo de riqueza das empresas, mas a
distribuicao da mesma entre os agentes relacionados a sua criagdo. A alteracdo na Lei n°® 6.404
de 1976 tornou a Demonstragdo do Valor Adicionado obrigatdria para as companhias abertas.
Sendo assim, o objetivo deste estudo € contribuir para a analise dos dados da DVA e, assim,
verificar a capacidade de producdo e distribuicdo de riqueza entre os stakeholders da
PETROBRAS. Para tanto, foram analisadas as demonstra¢des desta empresa no periodo de
1998 a 2007. A pesquisa € de carater exploratorio, com abordagem quantitativa realizada por
meio de um estudo de caso. Para contribuir com a andlise da DVA foram sugeridos
indicadores criados a partir do modelo da demonstracao elaborado pela FIPECAFI. Por meio
da andlise dos dados, verificou-se que, em média no periodo, 93,02% da riqueza agregada
total da empresa foi proveniente de sua criagdo e 6,98% foi recebida por transferéncia de
terceiros € que o stakeholder, cuja empresa destinou maior percentual desta riqueza, 59,39%,
foi o governo.

Palavras-chave: Demonstragao do valor adicionado. Riqueza. Stakeholders.
Area Tematica: Gestdo de Custos Ambientais e Responsabilidade Social.

1 INTRODUCAO

Com o crescente dinamismo existente no mercado, aonde transformagdes sociais,
econdmicas e politicas com reflexos no ambiente empresarial ocorrem constantemente, as
empresas necessitam buscar continuamente novas estratégias, no intuito de desenvolver suas
atividades com €éxito em um ambiente complexo e altamente competitivo (COSENZA, 2003).

Para tanto, algumas empresas optam por assumir a responsabilidade de cuidar para que
se concretize ndo apenas os interesses dos acionistas, mas de todos os demais stakeholders,
como os colaboradores, funcionarios, investidores, fornecedores e clientes, no intuito de
utilizar este recurso, perante a sociedade, como um diferencial para tentar vencer a
concorréncia (WELTER ET AL, 2005).

Neste sentido, Kreitlon e Quintella (2001) afirmam que para os varios grupos de
stakeholders ja nao basta que as empresas apenas assumam compromissos, pois eles almejam
ter conhecimento de dados que sejam tangiveis, quantificaveis e verificdveis sobre o
desempenho da organizacao em todas as areas.

Diante disso, a informag¢ao contdbil pode ser um fator determinante, nao apenas para o
conhecimento da situacao patrimonial, financeira, € econdOmica das empresas, mas também do
compromisso social estabelecido pelas mesmas (FIPECAFI, 2003).

Para Evraert & Belkaoui (1998), a Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE),
tem a funcdo de informar a riqueza criada pelas empresas, todavia, apenas sob a 6tica do
proprietario.



XV Congresso Brasileiro de Custos — Curitiba, PR, Brasil, 12 a 14 de novembro de 2008. 2

A Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA), por sua vez, segundo Neves e
Viceconti (2002), fornece uma visdo mais abrangente do que a DRE, uma vez que a empresa
demonstra a sociedade, ndo s6 o quanto contribui para a gera¢do de riqueza no pais, mas
também como a riqueza agregada ¢ distribuida entre os stakeholders relacionados a sua
criagao.

Segundo comunicado do Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (2008), apos
varios anos de tramitacdo no Congresso Nacional o Presidente da Republica sancionou no dia
28 de dezembro de 2007 a Lei n° 11.638 que altera e revoga dispositivos da Lei n® 6.404 de
1976, sendo que a inclusdo da obrigatoriedade da elaboracdo da DVA pelas empresas de
capital aberto foi uma das alteragdes ocorridas na lei supracitada.

Destarte, o presente trabalho procurou responder a seguinte questdo: Qual a
capacidade de produgdo de riqueza da empresa Petroleo Brasileiro S.A (PETROBRAS) e
como esta riqueza ¢ distribuida pela mesma, no periodo de 1998 a 2007? Sendo assim, o
objetivo deste trabalho é contribuir para a analise dos dados da DVA e, assim, verificar a
capacidade de producdo e distribuicdo da riqueza agregada entre os stakeholders da
PETROBRAS.

Espera-se que este trabalho possa trazer contribui¢des para a sociedade contabil e para
a sociedade em geral. A sociedade contdbil podera se beneficiar com as conclusdes da
pesquisa na medida em que poderd aprofundar os estudos no que diz respeito ao
desenvolvimento de ferramentas para a analise da DVA. E a sociedade em geral, podera usar
os resultados da pesquisa para avaliar o quanto a PETROBRAS contribui para a geragdo de
riqueza no pais e como ela distribui esta riqueza.

Esta ¢ uma pesquisa de carater exploratorio, com abordagem quantitativa realizada por
meio de um estudo de caso.

Este trabalho esta segmentado em cinco segdes. Apos esta introdugdo, a segunda se¢ao
aborda a origem e a conceituacdo do valor adicionado ou agregado, bem como o balango
social, a elaboracdo, a analise e a utilizagio da DVA. A terceira secdo apresenta a
metodologia da pesquisa e na quarta secdo sdo abordados as andlises e resultados. Na tltima
se¢do sao relatadas as consideragdes finais do estudo.

2. Referencial Teorico

2.1 Valor adicionado

Cosenza (2003) afirma que as primeiras aplicagdes da informagao do valor adicionado
tiveram suas origens nos Estados Unidos da América, na década de vinte, quando o mesmo
foi utilizado como base para calculo dos sistemas de pagamento de incentivos
governamentais.

Segundo Montoro Filho (1994, p. 27):

Defini-se valor adicionado como o resultado da diferenga entre o valor dos bens e
servicos vendidos pela empresa, quaisquer que sejam, e o valor dos bens e servigos
comprados pela empresa junto a outras empresas. Significa assim o acréscimo de
valor que a empresa incorpora ao bem na cadeia produtiva.

De acordo com Gallizo (1990), o conceito de valor adicionado pode ser delimitado no
ambito de uma informagdo econdmico-financeira de natureza histérica, que evidencia a
circulacao real do patrimonio e mostra o valor econdmico que foi gerado por uma entidade
durante certo periodo de tempo e, simultaneamente, como este valor foi distribuido entre
aqueles que contribuiram para a sua criagao.

Cosenza et al (2002) entendem que a informagdo do valor adicionado ¢ importante,
pois contribui para o auxilio a traducao da intervengdo da entidade no processo econdmico,
permite a obtencdo de informagdes sobre a geragdo e a distribui¢do de riqueza para a empresa
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e a sociedade onde ela esta inserida, e também ¢ importante no campo macroecondmico,
como gerador de subsidios para medir, calcular e analisar a producdo de riqueza de uma
economia, em qualquer magnitude.

2.2 Balanco Social

O Balango Social ¢ uma demonstrag¢do que foi criada com o designio de tornar publica
a responsabilidade social das empresas. Este demonstrativo tem como principal objetivo a
divulgacdo de informagdes sobre o desempenho econdmico e financeiro das companhias, bem
como o retorno econdmico e social em beneficio da sociedade. Ndo obstante, é considerado
um instrumento que fornece dados aos usudarios da informacdo contdbil, quanto a geragdo e
distribuicdo de riqueza, a qualidade de vida nas organizagdes, a promog¢do humana dos
funcionarios e a postura das empresas em relagdo ao meio ambiente e a propria comunidade
(FIPECAFI, 2003).

Segundo Tinoco, o Balango Social (1984; p.108):

¢ um instrumento de gestdo e de informagdo que visa reportar, da forma mais
transparente possivel, vale dizer, com evidencia¢do plena — full disclosure -,
informagdes econdmicas, financeiras e sociais do desempenho das entidades, aos
mais diferenciados usuarios da informagéo.

Neste sentido, a DVA ¢ um importante componente do Balango Social, uma vez que
auxilia a evidencia¢do do aspecto social e tem como principal objetivo apresentar o valor da
riqueza gerada pela entidade e a forma que a empresa a distribui (SANTOS, 2003).

2.3 Demonstracido do Valor Adicionado

De Luca (1998) afirma que a Demonstracdo do Valor Adicionado evidencia o quanto
de valor uma empresa agrega aos insumos que adquiri num determinado periodo, sendo que
este valor ¢ obtido, de forma geral, pela diferenca entre as vendas ou produgado e o total dos
insumos adquiridos de terceiros.

De Luca ainda complementa que o valor adicionado total dos negocios representa a
soma do valor adicionado da atividade produtiva e dos ganhos obtidos pelas aplicagdes de
recursos que geraram riqueza em outra empresa ou atividade.

Conforme Neves e Viceconti (2002), a Demonstragdo do Valor Adicionado surgiu
tendo em vista que a Demonstracdo do Resultado do Exercicio identifica apenas qual a
parcela da riqueza criada que, efetivamente, permanece na empresa na forma de lucro, logo,
ndo identifica as demais geragdes de riqueza, bem como as demais demonstragdes financeiras
também ndo sdo capazes de identificar quanto de valor a entidade estd adicionando ou
agregando as mercadorias ou insumos que adquire, nem o quanto ¢ de que forma sdo
distribuidos os valores adicionados ou agregados.

Nao obstante, Evraert & Belkaoui (1998) afirmam que com base nesta demonstragao,
qualquer interessado poderd conhecer a riqueza gerada por uma companhia, bem como sua
posterior distribuicdo entre todos os agentes econdmicos que tiveram participacdo em sua
criagdo, contrariamente ao que faz a Demonstracdo do Resultado do Exercicio, que somente
informa a riqueza criada sob a 6tica do proprietario.

Sendo assim, a apresentacdo da DVA ¢ exigida por alguns paises onde empresas
internacionais desejam se instalar. Dessa forma, o pais que ird sediar a empresa podera
conhecer o retorno que ela dar-lhe-a por meio da previsdo do valor adicionado que gerara.
Para esses paises, o importante ndo é o que a empresa ira importar, mas sim, o quanto ela vai
gerar de riqueza, bem como sua distribui¢do. A DVA possibilita visualizar, de forma clara, a
parte da riqueza que pertence aos soOcios, aos terceiros que financiam a entidade, aos
funcionarios e ao governo (NEVES e VICECONTI, 2002).
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Para tanto, a DVA ¢ elaborada em duas partes: na primeira parte ¢ apresentada a
geracdo do valor adicionado e na segunda a distribuicao deste valor. Segue abaixo modelo de
demonstra¢do do valor adicionado, elaborado pela Universidade de Sao Paulo (USP), através
da Fundacao Instituto de Pesquisas Contabeis Atuarias e Financeiras (FIPECAFI):

DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO
DESCRICAO RSMIL
1- RECEITAS

1.1) Venda de mercadorias, produtos e servigos

1.2) Provisdo p/ devedores duvidosos- Reversao/(Constituigao)

1.3) Néo operacionais
2- INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (Inclui ICMS e IPI)
2.1) Matérias primas consumidas

2.2) Custo das mercadorias e servigos vendidos

2.3) Materiais, energia, servigo de terceiros e outros

2.4) Perda/ Recuperago de valores ativos

3- VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4- RETENCOES

4.1) Depreciagdo, amortizagdo e exaustio

5- VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE(3-4)
6- VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1) Resultado de equivalencia patrimonial

6.2) Receitas financeiras

7- VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)
8- DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO

8.1) Pessoal e encargos

8.2) Impostos, taxas e contribui¢des

8.3) Juros e aluguéis

8.4) Juros s/ capital proprio

8.5) Lucros retidos/ prejuizo dos exercicio

Quadro 1: Modelo de Demonstragdao do Valor Adicionado
Fonte: FIPECAFI (2003, p. 453)

De acordo com a FIPECAFI (2003), o primeiro item apresentado no modelo, receitas,
¢ composto pelo valor das vendas, antes da deducao do ICMS e IPI, pelo valor da reversao ou
constituicdo da provisdao para devedores duvidosos e pelos valores considerados fora das
atividades principais da empresa, denominados ndo operacionais.

O segundo item, insumos adquiridos de terceiros, ¢ composto por matérias-primas
consumidas, por custos das mercadorias e servigos vendidos, por perda ou recuperagdo de
valores ativos e por materiais, energia, servigos de terceiros e outros, além do ICMS e IPI
incluidos no momento das compras.

O terceiro item, valor adicionado bruto, representa a diferenga entre o primeiro € o
segundo item. J4 o quarto item, retengdes, ¢ composto pela depreciagdo, pela amortizagao e
pela exaustdo contabilizadas no periodo. O quinto item, por sua vez, representa o valor
adicionado liquido produzido pela entidade, que pode ser encontrado da diferenca entre o
terceiro € o quarto item.

O valor referente a soma do resultado da equivaléncia patrimonial com as receitas
financeiras ¢ denominado valor adicionado recebido em transferéncia. Este valor ao ser
somado ao valor adicionado liquido produzido pela entidade, resulta no valor adicionado total
a distribuir, sendo que esta distribui¢ao ¢ evidenciada no oitavo item.



XV Congresso Brasileiro de Custos — Curitiba, PR, Brasil, 12 a 14 de novembro de 2008. 5

Para Gallizo (1990), a distribuicdo aos empregados ¢ uma das mais importantes entre
os diversos grupos que participam do valor adicionado. A participacdo dos trabalhadores no
valor adicionado compreende todos os gastos efetuados com pessoal, em contrapartida ao
trabalho realizado no periodo. Assim, deve conter os pagamentos feitos diretamente aos
empregados, como, por exemplo, os saldrios, as contribuicdes de seguridade ou sociais, e
quaisquer outras vantagens oferecidas por conta de participar na atividade produtiva da
companhia.

Cosenza (2003) afirma que apesar de ndo ser considerado um dos fatores diretos de
produgdo, o governo também participa na criagdo de riqueza para a entidade, pois apdia suas
atividades produtivas através de investimentos em infra-estrutura, incentivos fiscais e
subvengodes. Os impostos pagos ou devidos pela companhia representam, na riqueza gerada, a
remuneracdo do Estado por seu apoio para que a empresa tenha condi¢cdes de realizar suas
atividades em seu ambiente.

Ainda segundo Cosenza, a distribuicdo de riqueza aos acionistas evidencia a parcela
do lucro destinada aqueles que aplicaram os recursos proprios, reembolsados sob a forma de
pagamento de dividendos ou juros sobre o capital proprio, por conta das capitalizagdes
realizadas na empresa.

2.4 Utilizagao da DVA

As informagdes predominantes na DVA servem como base para a efetivacao de
andlises contabeis que possam identificar a relacdo da entidade tanto com os agentes internos,
como os empregados, administradores, proprietarios e acionistas, quanto com o0s agentes
externos, representados pelo governo, sindicatos, financiadores e credores, por exemplo.

Kroetz e Cosenza (2004) afirmam que para os empregados e sindicatos, a DVA serve
de base para negociagdes salariais, para comparacdes entre entidades do mesmo segmento e
para estudos do comportamento evolutivo da remuneracdo ao longo do tempo. Para os
governos e instituicdes, a demonstragdo possibilita que estes possam efetuar estudos
comparativos da carga tributaria por setores ou atividades, avaliando quais as categorias que
mais contribuem para a formagdo da receita tributéria, resultando disto, reformulacdes legais
como a constituicdo de impostos seletivos e como o redimensionamento de tributos por
regides. E para os financiadores e credores, a DVA comunica a saude econdmica da entidade
e a sua evolucdo na geragao da riqueza,

Os autores ainda complementam que para os acionistas e proprietarios, a DVA
apresenta a parcela que lhes coube em determinado periodo, possibilitando que os mesmos
efetuem andlises do investimento objetivando a continuacdo da aplicacio ou o seu
redimensionamento. Para os administradores, a demonstragdo serve como instrumento de
apoio ao planejamento estratégico, a decisdo e ao controle, além de apresentar a parcela que
lhes cabe a titulo de remuneracdo, e para a sociedade, possibilita que a mesma possa
comprovar a representatividade das praticas de responsabilidade social das entidades, como
também avaliar a geragao da riqueza e sua estrutura de distribuigao.

Sendo assim, ¢ possivel afirmar que a DVA se constitui em um importante
instrumento de gerenciamento e planejamento, ¢ também de controle social, uma vez que sua
apresentacao revela dados significativos quanto a atividade das entidades e seus conseqiientes
impactos considerando-se o papel social desempenhado pelas empresas.

3 Metodologia
A pesquisa utilizada ¢ de carater exploratdrio, ja que hd pouco conhecimento sobre o
assunto estudado. De acordo com Beuren (2004, p. 80) com o estudo exploratorio “busca-se
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conhecer o assunto com maior profundidade de modo a tornd-lo mais claro ou construir
questdes importantes para a conducao da pesquisa’.

Com base nos procedimentos técnicos utilizados, esta pesquisa ¢ do tipo estudo de
caso. De acordo com Gil (1999, p. 73) “o estudo de caso ¢ caracterizado pelo estudo profundo
e exaustivo de um ou de poucos objetos, de maneira a permitir conhecimentos amplos e
detalhados do mesmo™.

Quanto a forma de abordagem do problema, esta ¢ uma pesquisa quantitativa. Segundo
Beuren (2004, p. 92) “esta abordagem caracteriza-se pelo emprego de instrumentos estaticos,
tanto na coleta quanto no tratamento dos dados.

3.1 A Petrobras

Em outubro de 1953 a Petrobras iniciou suas atividades com o objetivo de executar as
atividades do setor petrolifero no Brasil em nome da Unido.

As operagdes de exploragdo e produgdo de petrodleo, bem como as demais atividades
ligadas ao setor de petréleo, gas natural e derivados, a excecao da distribuicao atacadista e da
revenda no varejo pelos postos de abastecimento, foram monopolio conduzido pela Petrobras
de 1954 a 1997.

Apos a superagdo de desafios ao longo de mais de meio século, a empresa mantém
atividades operacionais em 27 paises. Em 2007 foi considerada, pelo Reputation Institute, a
empresa com maior valor de mercado da América Latina e a oitava empresa mais respeitada
do mundo.

4. ANALISE DA DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO DA PETROBRAS

4.1 Analise da DVA através de indices

Segundo Neves e Viceconti (2002, p. 437), a analise consiste no “método de
preparacao de dados estatisticos, visando a sua interpreta¢ao”, ou seja, ¢ uma forma de estudar
as demonstracdes de maneira que se possam interpretar os dados apresentados, procurando
decompor os demonstrativos para que se tenham informac¢des mais analiticas.

Segundo Matarazzo (1998, p. 153), “indice ¢ a relagdo entre contas ou grupo de contas
das demonstracdes financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situacdo
econdmica ou financeira de uma empresa”.

Sendo assim, neste trabalho, para a analise dos dados extraidos da Demonstragdo do
Valor Adicionado da Petrobras e para o alcance dos objetivos especificos da pesquisa, foram
sugeridos alguns indicadores criados a partir do modelo da demonstracdo elaborado pela
FIPECAFI.

Indicador Formula Conceito

Este indicador serve para medir
__ o percentual de participagdo das
Percentual de Vendas no valor da I VENDA Vendas no valor da Receita total
Receita Total. S RECEIT da empresa.

Este indicador serve para medir
N tual de participagdo d
Percentual da Constituicdo ou o pereentual de participagac ca

~ . . CEDD Constituicdo ou Reversdo da
Reversdo da Provisdo para | ... .. : -
. FPFDDART = —————x100 | Provisao para Devedores
Devedores Duvidosos no valor RECEITAS .
Duvidosos no valor total da

Receita Total. .
da Receita Tota Receita da empresa.
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. Este indicador serve para medir
Percentual de Receitas Nao - o percentual de participagdo das
Operacionais no valor da Receita mr g o ) . ~ .
Total. PNORT = RECEITAS x100 Receitas Nao  Operacionais no
valor da Receita Total.
Este indicador serve para medir
Grau de Valor Adicionado Bruto A o quanto da Receita Total a
em relagdo a Receita. GVAR = RECEITAS 100 empresa consegue agregar como
TemeeE Valor Adicionado Bruto.
Este indicador serve para indicar
Grau de Contribuicdo para Ins + Ret o quanto da Receita Total a
Riqueza de Terceiros. GCRT = p— x100 empresa destina a pagamento de
. terceiros.
Este indicador serve para medir
Grau de Producdo de Riqueza VALPE o quanto do Valor Adicionado
Propria. GPRF = ———x100 Total a Distribuir é proveniente
VATD da produgio da empresa.
Este indicador serve para medir
Grau de Recebimento de Riqueza VART o quanto do Valor Adicionado
por Transferéncia. GRAT = ———x100 Total a Distribuir ¢ proveniente
VATD de recebimento de terceiros.
Este indicador serve para avaliar
Percentual de Distribui¢do do o  percentual do  Valor
Valor Adicionado aos POVAE = DVAE 100 Adicionado Total a Distribuir
Empregados. res T VATD . que foi destinado aos
empregados.
Este indicador serve para avaliar
Percentual de Distribuicdo do . o percentual do Valor
Valor Adicionado ao Governo. POVAG = DVac i Adicionado Total a Distribuir
POVAG = ———x100 . .
VATD que foi destinado ao Governo.
Percentual de Distribuigio do Este indicador serve para avaliar
Valor Adicionado aos - . DVAA ° . .percentual do . Yalqr
Acionistas POVAA = TATD x100 AdlClO.nadO. Total a D.IStr.lbulr
' : que foi destinado aos Acionistas.
Este indicador serve para avaliar
Percentual de Distribui¢do do o  percentual do Valor
Valor Adicionado as Institui¢cdes POVAIF = DVAIF 100 Adicionado Total a Distribuir
Financeiras. FA T varn * que foi destinado as Institui¢des
Financeiras.
Percentual de Retengdo do Valor Este indicador serve para medir
Adicionado. PRVA = ———=x100 o  percentual do  Valor
VATD Adicionado Total a Distribuir
que foi retido pela empresa.

Quadro 2: Sugestao de Indicadores para analise da DVA

Fonte: Elaborag@o Propria

4.2 Resultados

As informagdes contidas nas demonstracdes coletadas foram submetidas a analise para
identificacdo da riqueza gerada pela empresa no periodo analisado e de como esta riqueza foi
distribuida entre os stakeholders.
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No que diz respeito ao Grau de Produgdo de Riqueza Prépria (GPRP), que indica o
percentual de riqueza agregada total que foi produzida pela PETROBRAS, em todo o periodo
analisado os indices foram superiores a 87,00%, sendo que este menor percentual ocorreu em
1998, e o grau de capacidade de producdo de riqueza maior ocorreu em 2007, quando o
percentual atingiu 97,72%. (QUADRO 3).

Indices
Periodo 1998 1999 2000| 2001 2002| 2003 2004 2005 2006 2007
GPRP 87| 8999| 91,84| 88,72| 87.8| 97,24 96,75| 96,1 97,07 97,72
GRRT 13] 10,01 8,16 1128 1272 2,76 3,25 3,9 2,93 2,28
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Quadro 3- Indices do Grau de Producio de Riqueza e do Grau de Riqueza Recebida por Transferéncia
Fonte: Elaboracao Propria

Quanto ao Grau de Recebimento de Riqueza por Transferéncia (GRRT), que
representa o percentual da riqueza total agregada que foi proveniente de terceiros, ao inverso
do GPRP, o maior indice ocorreu no ano de 1998, correspondendo a 13,00% da riqueza
agregada total, referentes a receita financeira, a receitas de equivaléncia patrimonial, a receita
de aluguéis e de amortizacdo e agios, e o menor indice ocorreu em 2007, quando o percentual
equiparou-se a 2,28%.

Em média, no periodo analisado, apenas 6,98% da Riqueza agregada total da
PETROBRAS foi recebida por transferéncia, o que indica que 93,02% da Riqueza agregada
foi proveniente da criagdo da empresa.

Média das Origens das Riquezas

B Grau de Riqueza Propria (GRRP)

B Grau de Riqueza Recebidaem Transferéncia (GRRT)

Grafico 1: Média das Origens da Riqueza
Elaboracao propria

No que tange a distribui¢do da riqueza agregada entre os stakeholders que estdo
relacionados a sua criagdo, em 1998 o Percentual de Distribuicdo do Valor Adicionado aos
Empregados (PDVAE) foi de 14,31%, sendo o maior percentual de participacdo na
distribui¢ao de riqueza no periodo. Em contrapartida, em 2002, a distribui¢do para os mesmos
foi de 4,12%, correspondendo ao seu menor percentual do periodo. (QUADRO 4).
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Distribuicdo de Riqueza Petrobras
Periodo 1998 [ 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Empregados (PDVAE) 1431] 872 | 558 | 55 | 412 478|521 (7,126,778 | 8,67
Governo (PDVAG) 63,38 150,12 54,77)57,14) 59,93 | 64,12 | 64,79 [ 59,06 | 60,89 | 59,69
Inst. Financeiras (PDVAIF) 14,4 134,16[13,25(16,2120,39] 7,92 | 8,87 | 11,56]10,06] 12,88
Acionistas (PDVAA) 3,19 |1 3,49 | 6,69 | 7,36 | 4,38 [ 7,47 6 6,66 | 6,75 | 5,6
Lucros (PRVA) 4,72 | 3,52 | 19,72 13,78 | 11,18 15,71 | 15,13 15,6 | 15,53 ]| 13,16
Total 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100

Quadro 4- Indices de distribuicdo do Valor Adicionado da Petrobras
Fonte: Elaboragdo Propria

No ano de 2004, o Percentual de Distribuicdo do Valor Adicionado ao Governo
(PDVAG) da PETROBRAS, que representa a percentagem da riqueza agregada total que foi
recebida pelo governo, foi de 64,79%, o que equivale ao maior percentual de participacao
deste stakeholder no periodo analisado. J4 em 1999, o governo se remunerou de 50,12% do
valor adicionado da empresa, representando o menor percentual no periodo. Quanto ao
Percentual de Distribuicdo do Valor Adicionado as Institui¢gdes Financeiras (PDVAIF), que
indica o quanto da riqueza que foi destinada para as institui¢des, houve maior percentual no
ano de 1999, com o recebimento de 34,16% da riqueza agregada da PETROBRAS e menor
percentual em 2003, com participagdo de 7,92% no valor total agregado.

O Percentual de Distribuicdo do Valor Adicionado aos Acionistas (PDVAA), que
indica a percentagem da riqueza que foi destinado aos acionistas, foi menor no ano de 1998, e
maior no ano 2003, cujo percentual foi 7,47%. No que diz respeito ao Percentual de Retengdo
do Valor Adicionado (PRVA), em 2000 a PETROBRAS, reteve o maior percentual,
correspondendo a 19,72% do valor adicionado, e em 1999 a empresa reteve menos lucros,
acumulando um percentual de 3,52%.

Em média, percebe-se, no periodo analisado, que 59,39% de riqueza agregada da
PETROBRAS foram destinados ao governo, que 14,97% foram consumidos em pagamentos
de despesas financeiras e aluguéis, e 12,80% foram destinados ao Patrimonio Liquido, como
Lucros acumulados. (Grafico 2).

DistribuicdoMédia de Riqueza

dos

Instituicoes
Financeiras
14,97%

Grafico 2: Distribuicdo Média de Riqueza
Elaboragdo Propria
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Com relagdo aos empregados, a PETROBRAS destinou 7,08% de sua riqueza, e
remunerou os acionistas, através dos dividendos e juros sobre capital proprio, com o
percentual remanescente, que corresponde a 5,76% de seu valor agregado.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Em um mercado cada mais vez mais complexo e competitivo, algumas empresas
optam por assumir a responsabilidade de cuidar para que se realize ndo apenas os interesses
dos acionistas, como também dos demais stakeholders, como um diferencial para tentar
vencer a concorréncia.

Neste sentido, a inclusdo da obrigatoriedade da elaboracdo da Demonstracao do Valor
Adicionado pelas companhias abertas, através das alteragdes ocorridas na Lei n° 6.404 de
1976, contribuiu para a evidencia¢do deste compromisso, uma vez que a DVA demonstra nao
apenas o quanto de riqueza a empresa agregou no periodo, mas também como esta riqueza foi
distribuida entre os agentes econdmicos, stakeholders, relacionados a sua criagao.

Esta pesquisa almejou contribuir para a analise dos dados da Demonstragdo do Valor
Adicionado e, assim, analisar a producdo e a distribuicdo de riqueza entre os stakeholders da
Petrobras. Para tanto foram sugeridos indices, os quais permitem ao usuario externo efetuar
analises desta demonstracdo financeira e, assim, abstrair informa¢des complementares para o
seu processo decisorio, principalmente relacionado com a riqueza criada pela entidade.

Por meio dos dados obtidos verificou-se que, quanto as fontes de riquezas, a
capacidade de gerar riqueza ¢ da propria empresa, sendo que 93,02% da riqueza agregada ¢
produzida na Petrobras e, apenas, 6,98 % ¢ recebida de transferéncias.

Quanto a distribuicdo da riqueza, constatou-se 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 Instituicdes 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 distribui 7,08% de sua riqueza
para os empregados, € o menor percentual, 5,76% destinou aos acionistas.

Diante do exposto, percebe-se que a analise da Demonstragdao de Valor Adicionado
através dos indices sugeridos € relevante para os usuarios interessados, uma vez que assim,
pode-se ter uma visdo mais clara de como ¢ originada a riqueza da PETROBRAS ¢ de como a
empresa direciona esta riqueza aos seus diversos stakeholders.

Como proposta final, salienta-se a necessidade de se continuar pesquisando a DVA,
estendendo-se a abrangéncia do estudo a outros segmentos ou grupos. Também se ressalta a
relevancia de se normatizar a metodologia de elaboragdo, apresentagdo e analise desta
demonstracdo, uniformizando e clarificando, assim, este processo, no intuito de ampliar o
nivel de confiabilidade e comparabilidade da DVA.
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