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RESUMO

As empresas atualmente utilizam-se do demonstrativo do valor adicionado para
demonstrar onde se aplicou a sua riqueza gerada. Essas informagdes sao
extremamente importantes para a sociedade, pois nesse demonstrativo € possivel
avaliar como a empresa trabalha na distribuicdo de renda para a sociedade. Além
desse aspecto € possivel também utilizar esse demonstrativo para aplicacido de
indices para os gestores e acionistas. O presente estudo tem como objetivo verificar
a importancia da demonstragdo do valor adicionado no processo decisério e
gerenciamento das empresas do ramo da construgcédo civil. A primeira etapa do
trabalho sera composta pelo referencial tedrico que ira descrever sobre a DVA e na
segunda etapa do trabalho sera feito o calculo de indices da DVA das empresas,
concluindo com a correlagdo dos indices avaliados com o valor das agdes de

mercado.

Palavras-chave: Demonstracao do Valor Adicionado. Sociedade. Analise Financeira.
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1 INTRODUGAO

1.1 Formulagao do problema

Tendo em vista o crescente desenvolvimento empresarial verificado ao longo
dos anos como decorrentes do proprio desenvolvimento social, as necessidades do
homem cresceram consideravelmente, ao ponto que a Contabilidade enquanto
ciéncia responsavel pelo patrimbnio, precisou se estruturar para responder de
maneira eficiente a estas exigéncias e ainda, ampliar seu campo de atuagao por
ocasiao do surgimento de novos usuarios.

Nesse cenario, além das tradicionais formas de demonstragdes contabeis, a
contabilidade utiliza-se de outros instrumentos uteis e necessarios para melhor
atender a essas necessidades dos novos usuarios, principalmente quanto as
informacbes sobre o desempenho socio-econbmico da empresa e seu
relacionamento com a sociedade. Com a énfase atualmente dada as questbes
relacionadas a Demonstracédo do Valor Adicionado DVA, abre-se grande e nova
perspectiva de utilizacdo do instrumental proporcionado pela contabilidade para o
entendimento das relacdes empresa-sociedade.

A Demonstracdo do Valor Adicionado desenvolve-se evidenciando o quanto
de valor a empresa agrega durante o seu processo produtivo, ampliando assim os
horizontes de seus usuarios. Uma das formas de se analisar o desempenho
financeiro de uma empresa € “pelo valor econdmico que € agregado aos bens e
servigos adquiridos”. Este valor € denominado “valor adicionado ou valor agregado
(DVA)” (Fagundes 2005, p.64 apud TINOCO, 2001).

A DVA é obrigatoria para as empresas de capital aberto, de acordo com a lei
n° 11.638/07, no entanto, as demais empresas podem elaborar e publicar a DVA
como demonstracdo complementar, a fim de estabelecer maior transparéncia nos
seus valores distribuidos, assim como proporcionar melhores informagbes a um
nuamero maior de usuarios da informagao contabil.

Portanto, em vista da crescente demanda da sociedade por informacgdes de
cunho social e do préoprio papel da empresa, o presente trabalho decorrera em 03
grandes partes, assim distribuido: - primeira parte surgimento da Demonstracéo do
Valor Adicionado; - segunda parte analise gerencial dos indices das empresas da
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construcédo civil Gafisa, MRV, Direcional, Rodobens e PDG e; - terceira parte
correlacdo da DVA entre as receitas totais, por valores distribuidos.

Nesse contexto, o presente estudo visa responder a seguinte questao:

Como o uso da Demonstracdo do Valor Adicionado DVA pode ser usado no

processo de gerenciamento e qual a sua importancia na sociedade?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral
Consiste em apresentar a relevancia da Demonstragdo do Valor Adicionado

no processo de gerenciamento e a sua importancia na sociedade.

1.2.2 Objetivos Especificos
Como objetivos especificos, pretende-se:

e Apresentar o CPC 09 - Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA),
abordando a estrutura, evidenciar a riqueza criada e distribuida das
empresas;

e Detalhar a importancia da Demonstracéo do Valor Adicional (DVA) no
processo de informacgao para sociedade.

e Calcular os principais indicadores financeiros e analise financeira da
Demonstragdo do Valor Adicional (DVA) das cinco empresas do ramo da

construcao civil Gafisa, MRV, Direcional, Rodobens e PDG.

1.3 Justificativa

Este estudo tem por finalidade evidenciar a importancia da utilizagdo da
Demonstragao do Valor Adicionado - DVA nas organizagdes do ramo da construcéo
civil como ferramenta de linguagem acessivel para a compreensao da realidade
econdmica, gerencial e social apresentada pelas demonstragdes contabeis, as quais
podem possuir uma linguagem técnica as vezes de dificil compreensao por parte
dos cidadaos e analise gerencial, sendo que o trabalho foi desenvolvido através de
revisdo bibliografica e aplicagdo a um caso pratico nas empresas Gafisa, MRV,

Direcional, Rodobens e PDG.
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A contabilidade ao passar dos anos vem sofrendo alteragcbes nos seus
principios, conceitos e técnicas. Os contadores das organizagdes devem se adaptar
as alteragdes exigidas pela CPC’s, sendo que essas alteragbes sdo normas que
visdo a normatizacdo internacional dos demonstrativos contabeis.

Essas mudancas sao resultado, muitas vezes, da propria exigéncia do
mercado consumidor e acionista que atualmente ndo se preocupa somente com o
produto adquirido e lucro de uma determinada empresa, mas também com as
responsabilidades sociais e ambientais dessas perante a sociedade, seguindo nesse
contexto a partir de 01 de janeiro de 2008 a lei 11.638/2007 passa a exigir
obrigatoriamente as grandes empresas a publicar o Demonstrativo do Valor
Adicionado (DVA), e posteriormente o CPC 09 de 12 de novembro de 2008 veio
pronunciar como deve ser apresentado os demonstrativos DVA.

Desta forma vem aumentando significativamente a preocupacédo das
organizagbes em nao elaborarem apenas as demonstragcbes tradicionais e sim
informativas que levem a sociedade informacdes referentes as responsabilidades,
tanto sociais, quanto ambientais.

Segundo Ricarte (2005, p. 55)

“a contabilidade utiliza a Demonstracdao do Valor Adicionado
para identificar e divulgar quanto a atividade da empresa gera de
recursos adicionais para a economia local, como e para quem
distribui.”

Para Dolabella (apud Alexandre 2010, p. 27) o objetivo principal de DVA ¢é a
evidenciagao do “valor adicionado criado em um periodo bem como a forma como
este é distribuido entre os grupos participantes da atividade empresarial’.

Diante disso, surgiu o Balango Social, que possui como importante
componente a Demonstragao do Valor Adicionado — DVA, a qual busca demonstrar
a riqueza gerada a sociedade e sua forma de distribuicdo com as pessoas que
contribuiram direta ou indiretamente com a sua formagdo. Seguindo nesse
raciocinio, o presente trabalho ira discorrer sobre um estudo no seguimento da
construgao civil para verificar como estdo as distribuicbes das receitas entre as

atividades da empresa e correlaciona-las.
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1.4 Estrutura do trabalho

Esta pesquisa esta estruturada em cinco capitulos. No primeiro contém a
introdugdo ao estudo, apresenta-se a formulagdo do problema juntamente com o
objetivo geral e objetivos especificos, justificativa e estrutura do trabalho.

No segundo capitulo, delimita-se o referencial tedrico, abordando aspectos
como a Demonstragédo do Valor Adicionado, as ferramentas de gestdo e analise dos
demonstrativos contabeis.

No terceiro capitulo, detalha-se a metodologia empregada, incluindo a
apresentacao do histérico/caracterizacdo das empresas analisadas no estudo:
Gafisa, MRV, Direcional, Rodobens e PDG.

No quarto capitulo, se apresenta os resultados do exemplo pratico, mediante o
calculo dos indices da DVA, a analise desses indices e o calculo da correlagao.

Finalmente, o capitulo cinco, trata das conclusdes do presente trabalho, bem

como das sugestdes para estudos futuros.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Demonstracdes do Valor Adicional

Os demonstrativos contabeis obrigatérios conforme a lei 11.638/2007 vigente
no Brasil sdo:

- Balango Patrimonial (BP);

- Demonstragao do Resultado (DRE);

- Demonstragao das Mutagdes do Patriménio Liquido (DMPL);

- Demonstragao do Lucro ou Prejuizos Acumulados;

- Demonstragao dos Valores Agregados. (DVA), para empresas de capital
aberto;

- Demonstragao do Fluxo de Caixa. (DFC);

De acordo com a lei 11.638/07 art. 176, ocorreram alteragdes na eliminacao
da DOAR (Demonstracao das Origens e Aplicacdes de Recurso), para a entrada da
DFC (Demonstracao de Fluxo de Caixa) e se a companhia for S/A de capital aberto
apresentar a DVA (Demonstragdes do Valor Adicionado).

Com a promulgagao da Lei n°11638/07, que modificou a Lei n°6404/76, a DVA
passou a ser obrigatoria para todas as Sociedades de Capital Aberto a partir de 01
janeiro de 2008.

A DVA estda fundamentada em conceitos macroecondmicos, buscando
apresentar, eliminados valores que representam dupla-contagem, a parcela de
contribuigdo que a entidade tem na formagao do Produto Interno Bruto (PIB). Essa
demonstracdo apresenta o quanto a entidade agrega de valor aos insumos
adquiridos de terceiros e que sédo vendidos ou consumidos durante determinado
periodo (CPC 09).

Na mesma linha deste raciocinio, Neves e Viceconti (2005) acrescentam que
o Valor Adicionado representa a riqueza criada por uma entidade num determinado
periodo de tempo que normalmente dura um ano. Podendo afirmar que a soma das
importancias agregadas representa, na verdade, a soma das riquezas criadas.

O que vale a pena registrar é que o conceito de Valor Adicionado, ou valor
agregado como também pode ser encontrado na literatura contabil, € utilizado na
macroeconomia para a avaliagdo do chamado Produto Nacional ou ainda Produto
Interno Bruto que é usualmente conhecido como PIB.

3
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Compreende-se que a riqueza total de um pais pode ser obtida pela soma
dos valores agregados pelos seus agentes econdmicos, ou seja, pelas pessoas
fisicas, pelas pessoas juridicas com fins lucrativos, pelos érgdos governamentais, as
associacobes, as fundacdes, e demais entidades sem fins lucrativos, sendo que a
somatdria dos valores agregados por todos esses agentes € o proprio PIB nacional.

Conforme De Luca (1998) valor adicionado é

“a diferencga entre o valor da producdo e os consumos intermediarios
(compras a outras empresas) num determinado periodo, ou seja, a
mesma definicdo utilizada pela economia (...). A Demonstragdo do
Valor Adicionado surgiu para atender as necessidades de
informacbes dos usuarios sobre o valor da riqueza criada pela
empresa e sua utilizacdo.”

De acordo com ludicibus et al (2007, p. 501): A Demonstracdo do Valor
Adicionado “constitui uma importante fonte de informagdes sobre a capacidade de
geracao de valor e a forma de distribuicdo das riquezas de cada empresa. As
informacdes disponibilizadas por essa demonstracdo permitem a analise do
desempenho econdmico da empresa, bem como podem auxiliar no calculo do PIB e
de indicadores sociais.

Para Marion (2006, p. 487) “a DVA mostra a riqueza criada pela empresa (o

PIB da empresa) e como essa riqueza € distribuida, ou transferida”.

Segundo CPC 09:

Estabelecer critérios para elaboracdo e apresentacdo da
Demonstragéo do Valor Adicionado (DVA), a qual representa um dos
elementos componentes do Balango Social e tem por finalidade
evidenciar a riqueza criada pela entidade e sua distribuicdo, durante
determinado periodo.

Vale ressaltar que o objetivo da DVA é:

[...] evidenciar a contribuicdo social da empresa para o
desenvolvimento econdmico social da regido onde esta instalada.
Discrimina o que a empresa agrega de riqueza a economia local €, em
seguida, a Forma como distribuiu tal riqueza. (FIPECAFI,2000, p. 31
apud RICARTE, 2005, p. 57).

Para Tinoco (Apud Corréa 2010, p.3) o Balango Social tem por objetivo ser

equitativo e comunicar informagao que satisfaca a necessidade de quem dela
precisa. Essa € a missao da contabilidade, como ciéncia de reportar informagao
contabil, financeira, econémica, social, fisica, de produtividade e de qualidade.

3



15

A DVA é um importante componente para o Balango Social e agora com sua
obrigatoriedade, preencheu uma lacuna da contabilidade, que antes apresentava ao
publico e acionista apenas informag¢des de cunho econdmico e financeiro e com o
Demonstrativo do Valor Adicionado passa a informar agdes no campo social.

Os principais usuarios do Balango Social s&o: trabalhadores, clientes,
acionistas, sindicatos dos trabalhadores, instituicdes financeiras, fornecedores,
credores, autoridades fiscais, monetarias e trabalhistas, o Estado, comunidade local,
pesquisadores, professores, e todos os formadores de opinido (Tinoco 2009).

O Balancgo Social, atualmente, é estudado em quatro vertentes quais sejam: o
Balanco Social, que indica a atividade da empresa em relagao aos recursos naturais;
o Balanco de Recursos Humanos que evidencia os investimento em capital
intelectual; a Demonstragdo do Valor Adicionado (objeto de estudo) indica a
contribuicdo da empresa para o desenvolvimento econdmico social da regido onde

esta instalada e, os beneficios e contribuigcbes a sociedade em geral.

2.1.2 Caracteristicas da DVA

Toda demonstracdo possui as suas caracteristicas basicas, onde estao
destacadas as finalidades, os objetivos, as fungdes, e outras coisas. N&do sendo
diferente, a DVA também possui suas particularidades, como destaca Ricarte (2005,
p.58):

1. Fornece informagbes que demonstre a geragao de riqueza da
empresa e seus efeitos sobre a sociedade que esta inserida.
2. Demonstra o valor adicionado em cada um dos fatores de
producao e seu destino, conforme abaixo:

- dispéndio na remuneragéo dos empregados;

- geracado de tributos ao governo (municipal, estadual e
federal);

- remuneracgao do capital de terceiros através de juros;

- remuneracdo dos acionistas através de distribuicdo de
lucros;
3. O somatodrio dos valores obtidos nas Demonstracoes de Valor
Adicionado apresentados pelas unidades produtivas dos mais
variados niveis de atividades econdmicas que sao classificadas pelo
IBGE, excluidas as duplas contagens, pode ser considerado como o
PIB do pais; e
4. Pode-se efetuar analise vertical/horizontal dessa demonstracéo,
com a comparagao da participagao de cada item da demonstracéo
€em sucessivos exercicios sociais, enfatizando sua evolucéo.
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Conforme prevé o CPC 09, as caracteristicas das informagbdes do
Demonstrativo do Valor Adicionado seguem o seguinte procedimento:

A DVA esta fundamentada em conceitos macroecondmicos, buscando
apresentar, eliminados os valores que representam dupla-contagem, a parcela de
contribuicdo que a entidade tem na formagao do Produto Interno Bruto (PIB). Essa
demonstracdo apresenta o quanto a entidade agrega de valor aos insumos
adquiridos de terceiros e que sdo vendidos ou consumidos durante determinado
periodo.

Existem todavia, diferengas temporais entre os modelos contabil e econémico
no calculo do valor adicionado. A ciéncia econdémica, para calculo do PIB, baseia-se
na produgdo, enquanto a contabilidade utiliza o conceito contabil da realizacdo da
receita, isto €, baseia-se no regime contabil de competéncia. Como os momentos de
realizacdo da producdo e das vendas sdao normalmente diferentes, os valores
calculados para o PIB por meio dos conceitos oriundos da Economia e os da
Contabilidade sao naturalmente diferentes em cada periodo. Essas diferencas seréo
tanto menores quanto menores forem as diferencas entre os estoques inicial e final
para o periodo considerado. Em outras palavras, admitindo-se a inexisténcia de
estoques inicial e final, os valores encontrados com a utilizacdo de conceitos
econdmicos e contabeis convergirao.

Para os investidores e outros usuarios, essa demonstragdo proporciona o
conhecimento de informagdes de natureza econdmica e social e oferece a
possibilidade de melhor avaliacdo das atividades da entidade dentro da sociedade
na qual esta inserida. A decisdo de recebimento por uma comunidade (Municipio,
Estado e a prépria Federagdo) de investimento pode ter nessa demonstragdo um
instrumento de extrema utilidade e com informagcbes que, por exemplo, a
demonstracao de resultados por si s6 nao € capaz de oferecer.

A DVA elaborada por segmento (tipo de clientes, atividades, produtos, area
geografica e outros) pode representar informagdes ainda mais valiosas no auxilio da
formulacéo de predi¢des e, enquanto ndo houver um pronunciamento especifico do
CPC sobre segmentos, sua divulgacao é incentivada.

O que vale destacar é que a DVA, via de regra fornece uma visdo bem
abrangente sobre a capacidade real de uma sociedade produzir riqueza (no sentido

de agregar ou adicionar valor em seu patrimonio) e sobre a forma como distribui
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essa riqueza entre os diversos fatores da produgao (trabalho, capital préprio ou de
terceiros, 6érgaos do governo).
A entidade deve elaborar o demonstrativo DVA e apresenta-lo como parte

integrante das suas demonstragdes contabeis divulgadas ao final de cada exercicio

social.
o A elaboracédo da DVA consolidada deve basear-se nas demonstragdes
consolidadas e evidenciar a participacao dos sécios;
o A DVA deve proporcionar aos usuarios das demonstragdes contabeis

informacdes relativas a riqueza criada pela entidade em determinado
periodo e a forma como tais riquezas foram distribuidas.

Conforme Luca (1998), apesar da simplicidade do calculo do Valor
Adicionado, vale ressaltar certos pontos polémicos quando relacionados ao
tratamento de alguns itens, tais como:

a) producao x vendas;

b) remuneragao;

c) encargos com pessoal;

d) arrecadagéo de impostos, taxas e contribuigdes aos entes governamentais,

Federal, Estadual, Municipal.

e) depreciacao;

f) remuneracéao do capital;

Conforme Azevedo (2008), dentre as suas fungdes dentro da empresa, a DVA
visa demonstrar:

a) o quanto a entidade agrega de valor a economia da sociedade na qual esta

inserida, relativamente a sua producgao €;

b) como a riqueza sera distribuida entre os principais componentes dessa

sociedade (empregados, acionistas, financiadores e governo).

A distribuicdo da riqueza criada deve ser detalhada minimamente da seguinte
forma: (a) pessoal e encargos; (b) impostos, taxas e contribui¢cdes; (c) juros e
aluguéis; (d) juros sobre o capital préprio (JCP) e dividendos; (e) lucros
retidos/prejuizos do exercicio (CPC 09).

Na distribuicdo do valor adicionado, conforme Santos (2013), devem ser
considerados alguns componentes, tais como:

a) pessoal e encargos;

b) impostos, taxas e contribuicdes;
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C) juros e aluguéis;

d) juros sobre o capital proprio e dividendos;

e) lucros retidos/prejuizo do exercicio.

Portanto a DVA fica dividida em duas grandes partes: a geragao de valor e a
distribuicao desse valor. De modo que esta demonstragdo, numa analise horizontal,
evidencia se a empresa vem progredindo, durante os anos, em distribuir sua riqueza
gerada entre todos os que participaram na sua geragdo, seja com sua forga de
trabalho, com a manutencdo de um Estado propicio a manutengao das empresas,
com empréstimos ou aluguéis ou com a compra de agdes. Além, de numa analise
vertical ser evidenciado qual dos stakeholders esta obtendo maior éxito na sua
participacdo na companhia entre os demais participantes da distribuicdo de valor

adicionado (Luca Alexandre 2010).

2.1.3 Obrigatoriedade DVA

A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) vem desde 1992 orientando e
incentivando a divulgac&o voluntaria de informac¢des de natureza social, conforme
pronunciamento CVM n° 24/92 que decorre sobre a divulgacdo da Demonstracao do
Valor Adicionado.

ApOs a alteracédo da Lei n°® 6.404/76 com a Lei n® 11.638 de 28 de dezembro
de 2007, a elaboracédo das demonstragdes financeiras sofreram modificacoes.

De acordo com o Art. 176 da Lei 11.638/07:

“Ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base
na escrituragdo mercanti  da companhia, as seguintes
demonstragdes financeiras, que deverdo exprimir com clareza a
situacdo do patrimbénio da companhia e as mutagdes ocorridas no
exercicio: [...]

V — se companhia aberta, demonstracio do valor adicionado”.

Segundo Azevedo (2008), a DVA foi criada a partir de 01.01.2008 pela Lei n°
11.638/2007 e a partir da publicagdo dessa lei, a DVA passa a ser obrigatéria para
as companhias abertas (S/A) e pelo fato de ainda nao ter sido publicado oficialmente
um modelo dessa demonstragcdo, recomenda-se utilizar modelo aprovado pela
Resolugdo CFC n° 1.010/2005, com as respectivas instrucdbes para o seu
preenchimento de oficio circular de CVM n° 01/2000.

A instrucdo para elaboragdo da DVA veio através do Comité de
Pronunciamentos Contabeis CPC 09 publicado em 12 de novembro de 2008,
instruindo ser:

3
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e elaborada como base no principio contabil de competéncia;

e apresentada de forma comparativa (periodo atual e anterior);

e elaborada com base nas demonstra¢des consolidadas, e n&o pelo somatério
das demonstra¢gdes do Valor Adicionado individuais, no caso da divulgagéo
da DVA consolidada;

e incluida a participagdo dos acionistas minoritarios no componente relativo a
distribuicdo do valor adicionado, no caso da divulgagcéo da DVA consolidada;

e consistente com a demonstracdo do resultado e conciliada em registros
auxiliares mantidos pela entidade e;

e objeto de revisdo ou auditoria se a entidade possuir auditores externos
independentes que revisem ou auditem suas Demonstragdes Contabeis.

A transparéncia na divulgacdo da DVA por uma empresa ao publico, qualquer
que seja seu ramo de atividade, como passo fundamental para a ciéncia da
contabilidade, aproxima a contabilidade em sua esfera comercial com a
contabilidade na ceara nacional e viabiliza o entendimento de que esta € a ciéncia
da comunicagéo.

Portanto, a DVA ¢é obrigatoria apenas para as companhias abertas, entretanto
muitas empresas estdo elaborando essa demonstragdo mesmo sem haver a
obrigatoriedade, utilizando-a como uma forma de ganhar a confianga de seus clientes,

demonstrando a riqueza gerada pela empresa.

2.1.4 Modelos e Técnica de Elaboragédo - DVA

Para elaborar e apresentar a DVA, o modelo e as orientacbes do
Pronunciamento Técnico CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado devem ser
seguidas. As informagdes necessarias para a elaboragdo da DVA sao extraidas
especialmente da Demonstragdo do Resultado e deve seguir o regime de
competéncia de exercicios, conforme o pronunciamento. Existem trés modelos para
apresentacdo do demonstrativo sendo eles divididos em “empresas em geral’,

“instituicoes financeiras e bancarias” e “seguradoras”.
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DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO - EMPRESAS EM GERAL

Descricao Reais 2015 Reais 2016
1. RECEITA

1.1. Vendas de mercadorias, produtos e servigos

1.2. Outras receitas

1.3. Receitas relativas a construg¢ao de ativos proprios

1.4. Perdas estimadas em créditos de liquidagédo duvidosa — Reversao/(Constituigdo)

2. INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
(inclui os valores dos impostos — ICMS, IPI, PIS e COFINS)

2.1. Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos
2.2. Materiais, energia, servigos de terceiros e outros

2.3. Perda/Recuperacao de valores ativos

2.4. Outras (especificar)

3. VALOR ADICIONADO BRUTO (1 —2)

4. DEPRECIACAO, AMORTIZAGAO E EXAUSTAO

5. VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3 — 4)
6. VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1. Resultado de equivaléncia patrimonial
6.2. Receitas financeiras
6.3. Outras

7. VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5 + 6)

8. DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO ( *)

8.1. Pessoal

8.1.1. Remuneracéo direta

8.1.2. Beneficios

8.1.3. FGTS

8.2. Impostos, taxas e contribuicdes
8.2.1. Federais

8.2.2. Estaduais

3
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8.2.3. Municipais

8.3. Remuneracao de capitais de terceiros
8.3.1. Juros

8.3.2. Aluguéis

8.3.3. Outras

8.4. Remuneracao de capitais proprios
8.4.1. Juros sobre o capital préprio

8.4.2. Dividendos

8.4.3. Lucros retidos/Prejuizo do exercicio

8.4.4. Participacao dos nao controladores nos lucros retidos (s6 para consolidagao)
(*) O total do item 8 deve ser exatamente igual ao item 7 (CPC 09)

ludicibus et al (2007) apresentam o modelo de apresentacdo da
Demonstragcdo do Valor Adicionado conforme modelo elaborado pela Fundacao

Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras da USP (Fipecafi):

Quadro 1 — Demonstracéo do Valor Adicionado Modelo Fipecafi

DESCRICAO Mil

1 - RECEITAS

1.1 Venda de mercadoria, produtos e servigos

1.2 Proviséo para devedores duvidosos — reverséo (constituigio)

1.3 N&o operacionais

2 —INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (inclui ICMS, IPI, PIS e COFINS)

2.1 matérias — primas consumidas

2.2 Custo das mercadorias e servigos vendidos

2.3 materiais, energia, servicos de terceiros e outros

2.4 perda / recuperacao de valores ativos

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4 — RETENCOES

4.1 Depreciagéo, amortizagdo e exaustdo

5 — VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4)

6 — VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

6.1 Resultado de equivaléncia patrimonial

6.2 Receitas financeiras

7 —VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6)

8 — DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO

8.1 pessoal e encargos

8.2 impostos, taxas e contribuicdes

8.3 Juros e aluguéis

8.4 juros s/ capital préprio e dividendos

8.5 lucros retidos / prejuizo do exercicio

Fonte: Adaptado de ludicibus et al (2007, p. 501)
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2.1.5 Exemplo de Elaboracdo DVA

Neste item sera apresentado, para fins de ilustracdo da elaboragdo da DVA,

um exemplo de uma empresa no ramo Industrial.

A Cia. ABC apresentou as seguintes operagdes:

1.

Compra de matéria prima a vista no valor de R$165,00 com 10% de IPI
(R$15,00) e 18% ICMS (R$27,00) sendo o valor liquido de R$123,00;

. Gasto com mao de obra direta no valor de R$400,00 considerando R$65,00

de INSS e R$335,00 correspondente ao restante;

3. Aluguel de equipamento para a produgédo R$120,00

4. Compra material para a producdo por R$33,00, considerando 10% de IPI

(R$3,00) e 18% de ICMS (R$5,40); sendo o valor liquido R$24,60;
Venda do estoque por R$1.650,00, considerando as mesmas aliquotas para
IPI e ICMS;

Tabela 1 - Descricdo dos itens da DVA.

Demonstracdo do Resultado R$

Faturamento Bruto 1.650.00
(-) IPI Faturado (150,00)
Receita Bruta de Vendas 1.500,00
(-) ICMS Faturado (270,00)
(=) Vendas Liquidas 1.230,00
Mao-de-obra direta (400,00)
Matéria Prima (123,00)
Materiais (24,60)

Aluguel (120,00)
Lucro Antes do IR/CS 562,40

(-) IR/CS (33%) (185,60)
(=) Lucro Liquido 376,80

Vendas de mercadorias, produtos e servicos: E considerado o faturamento

bruto.

. Matérias — Primas consumidas: Considera-se o valor liquido das matérias

primas.

. Materiais: Considera — se o valor dos materiais e dos impostos incidentes
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9. Valor Adicional Bruto: Diferenca entre os itens 1 e 2

Distribuicdo do Valor Adicional

10.Pessoal e encargos: valor da mao-de-obra menos o INSS.

11. Impostos, taxas e contribuicbes: Foram incluidos o Imposto de Renda e a
Contribuicao Social, o INSS, o ICMS e o IPI.

12.Juros e aluguéis: o aluguel das maquinas.

Demonstracao do Valor Adicionado R$
1. Receitas 1.650,00
1.1. Vendas de mercadorias, produtos e

. 1.650,00

servigos
2. Insumos Adquiridos de Terceiros (198,00)
2.1. Matérias — Primas consumidas (165,00)
2.2. Materiais (33,00)
3. Valor Adicionado Bruto 1.452,00
4. Retencgdes -
4.1. Depreciagdo amortizagao -
5. Valor Adicionado Liquido 1.452,00
6. Valor Adicionado Recebido -
6.1. Resultado de equivaléncia

patrimonial -
6.2. Receitas financeiras -
7. Valor Adicional total a distribuir 1.452,00
8. Distribuigdo do Valor Adicionado 1.452,00
8.1. Pessoal e Encargos (335,00)
8.2. Impostos, taxas e contribuicdes (620,20)
8.3. Juros e aluguéis (120,00)
8.4. Lucro retido / prejuizos do exercicio 376,80

Fonte: Exemplo adaptado de Santos, Ariovado dos. Demonstracdo do Valor Adicionado: Como
Elaborar e Analisar a DVA. Sao Paulo: Atlas, 2007.
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2.1.6 indices da DVA

E possivel analisar a DVA isoladamente, em conjunto com outras pecas
contabeis ou ainda comparando-a com as de empresas do mesmo setor ou regiao.

A analise isolada da DVA pode ser realizada por meio das analises verticais
(andlise de cada item em relagao ao total) e horizontais (evolugéo dos itens ao longo
do tempo. Esses mesmos indicadores também podem ser utilizados para
comparagao com empresas do mesmo ramo de atividade ou regido.

As informagdes contidas na DVA sdo uteis para entender a relagdo da
empresa com a sociedade por meio da sua participagdo da formacao de riqueza e
no modo como a distribui entre empregados, financiadores, governo e detentores do
capital. Essa compreensao € possivel, por meio da analise de quocientes ou
indicadores de geragao de riqueza e de distribuigcdo de riqueza.

De acordo com Ricarte (2005, p. 63), “cada uma das informagdes atende as
necessidades especificas de distintos grupos de usuarios.”

Isto pode ser observado por meio do Quadro 2:

Quadro 2 - Necessidades Especificas de Distintos Grupos de Usuarios

Empregados/Sindicatos: A DVA serve de base para negociagdes salariais, para comparagdes
entre entidades do mesmo segmento, para estudos do comportamento
evolutivo da remuneragéo ao longo do tempo etc.

Governos/Institui¢cdes: Estes podem efetuar estudos comparativos da carga tributaria por
setores/atividades, avaliando quais as categorias que mais contribuem
para a formagado da receita tributaria, resultando disto, reformulacées
legais como a constituicado de impostos seletivos, redimensionamento
de tributos por regides etc. As DVAs agrupadas podem apresentar o
crescimento econémico de determinadas regides e atividades, fazendo
com que os governos sigam ou alterem suas politicas de fomento, de
incentivos e seus planejamentos.

Financiadores/Credores: A este grupo a DVA comunica a saude econémica da entidade e a sua
evolucdo na geracao da riqueza.
Acionistas/Proprietarios: Aos formadores do capital préoprio da entidade, a DVA apresenta a

parcela que |hes coube em determinado periodo, podendo estes
efetuar analises do investimento, objetivando a continuagcdo da
aplicagao ou o seu redimensionamento; bem como fornece importantes
subsidios para a preparacao da analise global da entidade.

Administradores: A DVA serve como instrumento de apoio ao planejamento estratégico,
a decisao e ao controle, além de apresentar a parcela que lhes cabe a
titulo de remuneracgao.

Sociedade: Por meio da DVA, a sociedade organizada pode comprovar a
representatividade das praticas de responsabilidade social das
entidades, como também avaliar a geragcéo da riqueza e sua estrutura
de distribuicao.

Fonte: Adaptado de Ricarte (2005, p. 63)
Assim como as demais demonstragdes, podemos extrair indices da DVA,

segue abaixo os indices que serao utilizados nesse estudo de caso:

3
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Quadro 3 - indices sobre o Demonstracéo do valor adicionado

Indicador Férmula O que Indica
Percentual de Vendas no valor | PVTR = Vendas x 100 Este indicador serve para medir o
da Receita Total = PVRT Receitas percentual de participagdo das

vendas no valor da receita total da
empresa.

Percentual da Constituicdo ou
Reversdo da Provisao para
Devedores Duvidosos no valor
da Receita Total = PPDDRT

PPDDRT = CPDD x 100
Receitas

Este indicador serve para medir o
percentual de participagdo da
Constituicio ou Reversdao da
Provisao para devedores duvidosos
no VT da receita da empresa.

Percentual de Receitas Nao
Operacionais no valor da
Receita Total = PNORT

PNORT = RNO x 100
Receitas

Este indicador serve para medir o
percentual de participagdo das
Receitas Nao — Operacionais no
valor da Receita Total.

Grau de Valor Adicionado Bruto
em relagdo a Receita Total =
GVAR

GVAR =VAB x 100
Receitas

Este indicador serve para medir o
quanto da Receita Total a empresa
consegue agregar como Valor
Adicionado Bruto.

Grau de contribuicdo para
Riqgueza de Terceiros em
relacdo a Receita Total = GCRT

GCRT =Ins + Ret x 100
RT

Este indicador serve para verificar
0 quanto da Receita Total a
empresa destina a pagamento de
terceiros.

Grau de Capacidade de
Produzir Riqueza = GCRF

GCRF = VALPE x 100
VATD

Este indicador serve para medir o
quanto do valor adicionado total a
distribuir produz de riqueza.

Grau de Recebimento de
Riqueza por Transferéncia =
GRRT

GRRT = VART x 100
VATD

Este indicador serve para medir o
quanto do Valor Adicionado Total a
distribuir proveniente de
recebimento terceiros.

Percentual de Distribuicdo do

PDVAE = DVAG x 100

Este indicador serve para avaliar o

Valor Adicionado aos VATD percentual do Valor Adicionado

empregados = PDVAE Total a distribuir que foi destinado
aos empregados.

Percentual de Distribuicdo do | PMO = VAT Quanto a remuneracdo direta

Valor Adicionado a RD (funcionario), em média, produziu

remuneragao direta

de riqueza para a empresa.

Participacdo do governo no
valor adicionado = PGVA

PGVA = VADG x 100
VAT

Mostra a participagao
governamental no valor adicionado,
por meio da geragdo de impostos,
taxas, contribuigdes.

Participagdo dos acionistas no
valor adicionado = PAVA

PAVA = VADA x 100
VAT

Mostra a participagdo  dos
acionistas sob a forma de
dividendos propostos e
participacdo minoritaria.

Grau de Participacdo dos
Empregados na Riqueza
Gerada = GPERG

GPERG =VALPPE x 100
QE

Indica qual a contribuigdo per capta
dos empregados de uma entidade
na riqueza por ela gerada.

Grau de Contribuigdo dos
Ativos na Geragao de Riqueza
= GCAGR

GCAGR = VAT x 100
AT

Indica qual o potencial do capital
proprio para geracao de riqueza de
uma entidade

Grau de Contribuigdo do
Patriménio Liquida na Geragao
de Riqueza = GCPLGR

GCPLGR = VAT x 100
PL

Indica qual o potencial do capital
proprio para geracao de riqueza de
uma entidade

Fonte: Adaptado de Almeida et. al. (2009, p.141)
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3 METODOLOGIA
3.1 Tipo de pesquisa

Este trabalho tem por objetivo apresentar a relevancia da Demonstragéo do
Valor Adicionado no processo de gerenciamento e a sua importancia na sociedade.

Quanto ao objetivo geral, pretendeu-se elaborar uma pesquisa descritiva, pois
esse trabalho demonstra como a DVA é uma importante ferramenta para analisar a
distribuicdo das riquezas produzidas pela empresas. Esse tipo de pesquisa é
definida por Gil (1999, p.46) da seguinte forma: “As pesquisas descritivas tém como
objetivo primordial a descricdo das caracteristicas de determinada populagdo ou
fendmeno ou, entéo, o estabelecimento entre as variaveis”.

Em relagdo aos procedimentos técnicos, foi utilizada a pesquisa bibliografica
e documental, sendo realizada uma busca de informagdes em livros, jornais e
revistas, esse tipo de pesquisa assim é definido por Lakatos (1992, p.44):

“A pesquisa bibliografica permite compreender que, se de um lado a
resolucdo de um problema pode ser obtida através dela, por outro,
tanto a pesquisa de laboratério quanto a de campo (documentagao
direta) exigem, como premissa, o levantamento do estudo da
questdo que se propbe a analisar e solucionar. A pesquisa
bibliografica pode, portanto, ser considerada também como o
primeiro passo de toda pesquisa cientifica. (LAKATOS, 1992, p.44”).

De acordo com Oliveira (2000, p.119) a pesquisa bibliografica tem por
finalidade conhecer as diferentes formas de contribuicido cientifica que se realizaram
sobre determinado assunto ou fenémeno.

Esse trabalho tem como base a pesquisa qualitativa. Silva (2004, p.14) define
pesquisa qualitativa da seguinte forma:

“A pesquisa qualitativa considera que ha uma relagéo dindmica entre
0 mundo real e o sujeito, isto €, um vinculo indissociavel entre o
mundo objetivo e a subjetividade do sujeito que n&o pode ser
traduzido em numeros. A interpretagéo dos fendbmenos e a atribuigéo
de significados sédo basicos no processo de pesquisa qualitativa. Nao
requer o uso de métodos e técnicas estatisticas. O ambiente natural
€ a fonte direta para coleta de dados e o pesquisador é o instrumento
chave. E descritiva. Os pesquisadores tendem a analisar seus dados
indutivamente. O processo e seu significado sdo os focos principais
de abordagem. (SILVA, 2004, p.14)".
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3.2 Delimitacdo da Amostra

Sera feito também o calculo da correlagdo entre as variaveis dos indices da
DVA e o valor da Agao de cada empresa multiplicado pela quantidade de acbes de
cada companhia dos exercicios de 2013, 2014 e 2015.

Quantidade de Agbes
X Correlacionado
Valor da A¢éo de Mercado
31/12/xx (Bovespa)

Indicadores DVA
(Demonstrativo do
Valor Adicionado)

Em muitas situagbes € interessante ter ciéncia da existéncia ou ndo de
relagdes entre variaveis de estudo. Para qualquer tomada de deciséo, € de grande
valia tanto a informacédo da existéncia de uma relagdo linear entre as variaveis
quanto a do conhecimento do grau de intensidade dessa relacdo (Smailes &
Mcgrane, 2002).

Quando vamos estudar duas variaveis, o conceito de correlagdo é de
fundamental importancia para o entendimento das variagdes existentes. Segundo
Triola (1999, p.26) podemos definir correlagdo como sendo alguma forma de
relacionamento entre as variaveis.

A partir deste principio, se passa a fazer uso do coeficiente de correlacéo, que
€ uma grandeza possivel de ser utilizada de forma direta para medir o
relacionamento linear entre as variaveis. Os valores que a correlagdo pode assumir
estdo entre -1 e 1. O valor -1 indica uma perfeita correlagdo linear negativa. O valor
1 indica uma perfeita correlagéo linear positiva. E o valor sendo 0 significa que as
duas variaveis ndo dependem linearmente uma da outra.

No entanto, pode existir uma dependéncia n&o linear. Uma correlagao
proxima a zero indica que as duas variaveis nao estao relacionadas. A formula da

correlacio é representada abaixo:

. > (x-X(y,—-¥)
JE G- (-

Nesse trabalho sera feito o comparativo do valor das ag¢des contabeis e o

valor das a¢des de cada empresa no mercado. Para achar o valor da acdo contabil
dos exercicios 2013, 2014 e 2015 foi feito:



28

Capital social _ Valor Unitario da Valor Unitario da
. = = . Comparando N
Quantidade de Acdes  Agao Contabil Acéo de Mercado

No entanto, para atender o objetivo do trabalho fizeram-se necessarios
exemplos praticos de aplicacbes de indices referentes a Demonstragao do valor
Adicionado nas empresas do segmento da construgédo civil, sendo elas: Gafisa,
MRV, Direcional, Rodobens e PDG dos exercicios 2013, 2014 e 2015.

3.2.1 Gafisa

A Gafisa S.A. € uma das empresas lideres do mercado imobiliario brasileiro
com foco em empreendimentos comerciais e residenciais de médio e alto padrao.
Em mais de 60 anos de atuagao no mercado imobiliario, a Gafisa ja entregou mais
de mil empreendimentos, somando mais de 15 milhdes de metros quadrados,
distribuidos em mais de 30 cidades do pais, com mais de um milhdo e meio de

pessoas morando em uma Gafisa.

3.2.2 MRV

Desde 1979 no mercado imobiliario, a MRV Engenharia € a maior construtora
e incorporadora do pais no segmento de iméveis para a classe média e média baixa,
além de ser a Unica que oferece casas e apartamentos em mais de 140 cidades do
Brasil. A MRV Engenharia é uma construtora brasileira sediada na cidade de Belo
Horizonte. Rafael Menin e Eduardo Fisher s&o co-presidentes da empresa e Rubens
Menin Teixeira de Souza € o acionista majoritario. A MRV é muito mais do que um
projeto empresarial bem sucedido. E uma empresa que trabalha visando &
constru¢cao de uma marca que seja simbolo de superacao e da realizacdo do sonho

da casa propria. Mais do que isso: trabalha para ser orgulho dos brasileiros.

3.2.3 Direcional

Fundada em 19 fevereiro de 1981 por Ricardo Valadares Gontijo, que na
época ja era reconhecido no mercado de construgado civil nacional em razdo do
grande volume de empreendimentos populares que construiu como diretor de obras
da construtora Andrade Valladares. Ao longo de sua trajetdria, Ricardo Valadares
Gontijo coordenou a incorporagdo e construcdo de mais de 55 mil unidades
residenciais distribuidas em 26 cidades brasileiras.
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A Companhia iniciou suas atividades na cidade de Belo Horizonte,
incorporando e construindo pequenos Empreendimentos Populares, bem como
realizando obras para 6rgaos do setor publico. A partir de meados dos anos 80, a
Direcional deu inicio ao processo de consolidagao de sua marca no Estado de Minas
Gerais. Ja com presenca reconhecida na capital deste Estado, a Companhia
participou e ganhou importantes concorréncias publicas para o desenvolvimento de
obras de infra-estrutura em diversos municipios do Estado, principalmente no setor
de saneamento basico e obras na area da saude. Além disso, a Direcional realizou
diversas obras por empreitada para grandes empresas privadas.

Em 2015 a Direcional adotou como estratégia aumentar a representatividade
dos produtos direcionados ao publico Popular, dado que (I) a companhia podera
utilizar o mesmo modelo construtivo industrializado e de baixo custo utilizado no
MCMV Faixa 1, (ll) os clientes podem contratar o financiamento na planta (Modelo
Associativo), o que reduz significativamente a probabilidade de distratos e o volume
de capital préprio empregado nestes empreendimentos, (lI1) o funding vem do FGTS,
que atualmente dispbe de recursos para financiar a habitacdo popular. Desde o
inicio do Programa foram contratadas 17 mil unidades totalizando R$ 1,5 bilhdes em

VGV de produtos Populares enquadrados nas Faixas 2 e 3 do PMCMV.

3.2.4 Rodobens

A trajetéria de uma das maiores organizagdes empresariais do Brasil teve
inicio em S&o José do Rio Preto, no interior de Sao Paulo, em 1949, a partir de uma
concessionaria de caminhdes e 6nibus e do empreendedorismo de seu fundador,
Waldemar de Oliveira Verdi. No setor de veiculos — no qual comegou e cresceu — 0
Grupo possui a maior rede de concessionarias de caminhdes Mercedes-Benz do
Brasil, maior rede de concessionarias Toyota, além da lideranga na distribuicdo de
pneus de carga Michelin.

No setor imobiliario — no qual ingressou em 1983 — atua com a empresa
Rodobens Negocios Imobiliarios, uma das 10 maiores construtoras do Pais. Prioriza
o desenvolvimento de cidades com populagdo acima de 100 mil habitantes. Em
2007 ao abrir o capital da Rodobens Negdcios Imobiliarios, o Grupo da um

importante passo no desenvolvimento de suas operagdes neste setor.
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3.2.5 PDG

Empresa de capital aberto, a PDG € uma das principais construtoras e
incorporadoras do mercado imobiliario brasileiro, com mais de 150 canteiros de
obras em andamento.

Atuando com foco no mercado residencial e de maneira complementar nos
segmentos comercial e de loteamento. Seu compromisso € materializar o sonho dos
clientes por meio de um relacionamento sélido e confiavel.

Em torno de 4.000 colaboradores diretos que fazem a diferenga e buscam a
realizacdo de mais de 120 mil clientes ativos desde o desenvolvimento dos
empreendimentos, passando pela compra, construcdo e prestacdo de assisténcia
mesmo apos a entrega das chaves do imovel.

Com mais de 150 mil unidades entregues, a empresa acredita em agir com
simplicidade para atingir a rentabilidade e a sustentabilidade dos negocios. Nossos
empreendimentos valorizam as regides onde sdo construidos, pois geram melhorias

urbanas e produzem agdes responsaveis no meio ambiente.

3.3 Variaveis Analisadas e Coletas de Dados

Os indices que serdo calculados sdo os constantes no Quadro 3, deste
trabalho sendo que todos os indicadores serao avaliados nas Demonstra¢des do

Valor Adicionado.

A coleta de dados foi feita no site da BM&FBovespa e nos respectivos sites

das empresas.O periodo analisado foi o ano de 2013, 2014 e 2015.
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4 Calculos indices da DVA

4.1 Analise sobre as Receitas na DVA

Tabela 2 — Percentual de Vendas no Valor Total das Receitas Total (PVRT)

Empresas Gafisa MRV Direcional

Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

Vendas 2.618.737 2.256.198 2475927 3.932.822 4.289.899 4.888.409 1.791.682 1.914.907 1.655.554
Receitas 3.330.981 2.325.677 2485290 4.010.250 4.337.139 4.934.599 1.780.646 1.892.250 1.638.287

PVRT 78,62 97,01 99,62 98,07 98,91 99,06 100,62 101,20 101,05

Tabela 3 — Percentual de Vendas no Valor Total das Receitas Total (PVRT)

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Vendas 0 733.680 569.759 -102.909 4.216.439 1.756.847
Receitas -87.140 733.911 539.752  -351.035 4.329.697 1.882.091
PVRT 0,00 99,97 105,56 29,32 97,38 93,35

Este indicador serve para medir a participacdo das vendas em relagcéo a
receita total (vendas, outras receitas — despesas operacionais, receitas referentes
construcado de ativos, provisao e reversao de créditos liquidagcado duvidosas), dos
exercicios 2013, 2014 e 2015. Nas empresas pesquisadas ficou constatado que em
sua maioria as receitas de vendas sdo de 78% a 99% das receitas totais das
empresas. A construtora Direcional apresentou sua receita de vendas maior do que
sua receita total nos dois exercicios analisados, isso foi decorrente do aumento das
provisdes para contingéncias e trabalhistas (despesas operacionais) reconhecidas
nos exercicios dentro de “outras receitas” nos seguintes valores R$11.036 (2013),
R$22.657 (2014) e R$17.267 (2015). Ja no exercicio de 2013 constatamos que a
construtora Gafisa apresentou como outras receitas 22% da sua receita total sendo
distribuida entre R$631.122 “outras receitas” e R$81.122 “reversdo de créditos de
liquidagdo duvidosa”. Outro ponto relevante consta na construtora Rodobens no
exercicio de 2015 que reconheceu uma “provisdo de crédito liquidacdo duvidosa”
R$29.458, e por isso a sua receita de vendas foi maior do que a sua receita total.
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Tabela 4 — Percentual da Constituigdo ou Reversao da Provisao para Devedores Duvidosos no valor
da Receita Total = PPDDRT

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Proviséo/Reverséo de
Créds. Liquidacdo 81.122 = 9.363 - - - - - -
Duvidosa
Receitas 3.330.981 2.325.677 2.485.290 4.010.250 4.337.139 4.934.599 1.780.646 1.892.250 1.638.287
PPDDRT 2,44 0,00 0,38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Tabela 5 — Percentual da Constituicdo ou Reversao da Provisdo para Devedores Duvidosos no valor
da Receita Total = PPDDRT

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Provisdo/Reversao de
Créds. Liquidagao - - -29 458 - - -
Duvidosa
Receitas 771930 733.911 539.752 5.500.679 4.329.697 1.882.091
PPDDRT 0,00 0,00 -5,46 0,00 0,00 0,00

Este indicador mede a participagdo da “provisdo/reversao de créditos de
liquidacdo duvidosa” em relacdo a receita total da empresa. Nas empresas
analisadas em sua maioria ndo foram constatadas nenhuma provisao/reverséo,
exceto a GAFISA e RODOBENS. A construtora GAFISA apresenta no exercicio
2013 e 2015 uma reversdo da conta de devedores duvidosa de R$81.122 (2013) e
R$9.363 (2015) equivalente respectivamente a 2,44% e 0,38% das receitas totais
arrecadas pela empresa, ja a construtora RODOBENS em 2015 constitui uma

provisdo de R$29.458, trazendo uma reducao de 5,46% da receita total arrecada.

Tabela 6 — Percentual de Receitas Nao Operacionais no valor da Receita Total = PNORT

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Outras Receitas 631.122 69.479 0,00 65.350 42.460 32.691 -11.036 -22.657 -17.267
Receitas refs. a
Construgdo de Ativos 0,00 0,00 0,00 12.078,00 4.780 13.499 0,00 0,00 0,00
Préprios
Receitas 3.330.981 2.325677 2.485290 4.010.250 4.337.139 4.934.509 1.780.646 1.892.250 1.638.287
PNORT 18,95 2,99 0,00 1,93 1,09 0,94 -0,62 -1,20 -1,05

Tabela 7 — Percentual de Receitas Nao Operacionais no valor da Receita Total = PNORT

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Outras Receitas 2299 231 -549 95819 113.258 125.244
Receitas refs. a
Construgdo de Ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Proprios
Receitas 771.930 733.911 539.752 5500.679 4.329.697 1.882.091

PNORT 0,30 0,03 -0,10 1,74 2,62 6,65
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Este indicador mede o percentual da participacdo das Receitas Nao -
Operacionais (outras receitas/receitas referentes a construgdo ativos préprios) em
relagdo a Receita Total. As receitas ndo operacionais em geral ndo representaram
valores significantes nas empresas analisadas, valendo se destacar somente a
construtora PDG que em 2013 e 2015 obteve respectivamente 18,95% 6,65 % de

receitas nao operacionais em relagao as receitas totais da empresa.

Tabela 8 — Grau de Valor Adicionado Bruto em relagcdo a Receita Total = GVAR

Empresas Gafisa MRV Direcional

Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

Valor Adicionado
Bruto

Receitas 3.330.981 2.325.677 2.485.290 4.010.250 4.337.139 4.934.599 1.780.646 1.892.250 1.638.287

1.426.840 658.467 756.704 1.540.346 1.777.715 1.923.023 705.701 786.056 744.221

GVAR 42,84 28,31 30,45 38,41 40,99 38,97 39,63 41,54 45,43

Tabela 9 — Grau de Valor Adicionado Bruto em relagdo a Receita Total = GVAR

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
\ng‘:t’;AdiCionado 172.002 151.183 51.622 738.676 454.502 -1.586.337
Receitas 771.930 733.911 539.752 5.500.679 4.329.697 1.882.091
GVAR 2228 2060 956 1343 1050  -84,29

O valor adicional bruto é a diferenga entre receitas menos insumos adquiridos
de terceiros. Este indicador mede o quanto a Receita Total da empresa consegue
agregar o Valor Adicionado Bruto. As empresas analisadas MRV e DIRECIONAL
apresentaram diferencas do indice GVAR nos exercicios 2014 a 2015 variando entre
10%. O indice GVAR (Grau de Valor Adicionado Bruto em Relagédo a Receita Total)
quanto mais elevado melhor serd no processo de distribuicdo da riqueza. As
empresas Rodobens e PDG que se destacou com indices alarmantes e
preocupantes. A construtora Rodobens variou os indices 2014 (20,60%) e 2015
(9,56) e a causa da elevagao dos indices foram os aumentos nas contas de “custos
de produgdo, mercadoria, servigos vendidos” e “materiais, energia, servigos de
terceiros e outros”. Ja na construtora PDG no exercicio de 2015 os indices foram
ainda mais preocupantes, afinal o seu “custo de producdo R$1.866.56”, “materiais,
energia, servigos de terceiros e outros R$241.342” e “outros R$1.365.215”, deixando

3
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assim os insumos adquiridos por terceiros maior que as receitas produzidas no

periodo, tornando o pior indice analisado -84,29%.

Tabela 10 — Grau de contribuicdo para Riqueza de Terceiros em relagao a Receita Total = GCRT

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

Insumos Adquiridos
de Terceiros

-1.904.141 -1.667.210 -1.728.586 -2.469.904 -2.559.424 -3.011.576 -1.074.945 -1.106.194 -894.066

Retengdes -63.014  -79.251  -47.420  -35.847  -36.353  -37.029  -15610 -19.740 -42.366
Receitas 3330981 2.325.677 2485290 4.010.250 4.337.139 4.934.599 1.780.646 1.892.250 1.638.287
GCRT -59,06 -75,09 71,46 -62,48 -59,85 61,78 61,24 5950  -57,16

Tabela 11 — Grau de contribuicdo para Riqueza de Terceiros em relacdo a Receita Total = GCRT
Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015

Insumos Adquiridos
de Terceiros

-599.928 -582.728 -488.130 -4.762.003 -3.875.195 -3.468.428

Retengdes -5.813  -6.630 -6316 -73.852  -57.379 -412.194
Receitas 771.930 733.911 539.752 5.500.679 4.329.697 1.882.091
GCRT 78,47 -80,30 91,61 -87,91 90,83  -206,19

Este indicador aponta o quanto da Receita Total a empresa destina a
pagamentos de terceiros (insumos adquiridos por terceiros e retencoes
depreciacgdes). De acordo com analise deste indice constatou-se que a empresa que
apresenta melhor indice de consumo da receita é a empresa DIRECIONAL,
enquanto as empresas MRV e GAFISA varia entre os indices de 59 % a 75% do
consumo da sua receita total, vale ressaltar que quanto menor o indice é melhor
para distribuicdo da distribuicdo da riqueza da empresa. Por outro lado a empresa
Rodobens no exercicio 2015 consta 95% da sua receita consumida para os
‘insumos e retencgdes”. A construtora PDG no exercicio 2015 apresentou novamente
o pior indice, sendo esse relacionado pelo elevado custo de insumos e depreciagao
com um total de gasto de R$3.880.622 contra uma receita de R$1.882.091.
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4.2 Analise do Valor Adicionado Total a Distribuir

Tabela 12 — Grau de Remuneragéo do Capital Propria = GPRF

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Remuneracao 867.443 -42.549 T4.449 450195 751400 595354 236.454 232216 156.210

Capital Proprio
Valor Adicionado
Total a Distribuir  1.828.132 755.273 875.181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734.467 829.904 765.064

GPRF 47,45 -5,63 8,51 26,93 34,48 28,73 32,19 27,98 20,42

Tabela 13 — Grau de Remuneragao do Capital Propria = GPRF
Empresas Rodobens PDG
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Remuneracao 4,9 767 77487 10.030 -153.257 -475.414 -2.842.482

Capital Proprio
Valor Adicionado

Total a Distribuir 253.542 192.084 94.374 1.044.819 728207 -1.597.412
GPRF 51,19 40,34 10,63 -14,67 -65,29 177,94

Este indicador reflete 0 quanto a empresa distribuiu da sua riqueza para a
remuneragdo do capital proprio (juros sobre o capital préprio, dividendos, lucro
retidos/prejuizos, participagdo nao controladores nos lucros retidos). A empresa
Rodobens no exercicio 2014 foi a que obteve o maior indice de distribuicao cerca de
40% da sua riqueza para o seu capital proprio. Por outro lado a construtora PDG
obteve os piores indices analisados em ambos 0s exercicios com uma remuneragao
(-65%) em 2014 e (-177%) em 2015, a causa das porcentagens negativas foi em
virtude dos prejuizos em 2014 de R$529.243 e em 2015 R$2.764.382.

Tabela 14 — Grau de Recebimento de Riqueza por Transferéncia = GRRT

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Remuneragao de
Capitais de 410618 351.493 341.614 449169 397107 345345 31111 90.496 100.495
Terceiros

Valor Adicionado 4 g58 135 755273 875.181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734.467 829.904 765.064
Total a Distribuir

GRRT 22,46 46,54 39,03 26,87 18,22 16,67 4,24 10,90 13,14
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Tabela 15 — Grau de Recebimento de Riqueza por Transferéncia = GRRT

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Remuneragao de
Capitais de 37.352 23346 21672 595146 743.434  981.033
Terceiros

Valor Adicionado  y53 549 192084  94.374 1.044.819 728.207 -1.597.412
Total a Distribuir

GRRT 1473 1215 22,96 56,96 102,09 -61,41

Este indicador mensura a participacdo do capital de terceiros, “despesas
financeiras, juros, aluguéis e outros” no valor adicionado total a distribuir. Avaliando
os indices apontados das empresas estudadas € de se relatar que a empresa que
detém menos recursos para pagamento de capital com terceiros € a construtora
Direcional, em seguida a Rodobens e MRV. A empresa PDG apresentou elevados
indices nos trés exercicios de 2013, 2014 e 2015 em virtude dos valores elevados
de repasse para os juros de R$530.673 (2013), R$681.640 (2014) e R$892.488
(2015).

Tabela 16 — Percentual de Distribuicao do Valor Adicionado aos Empregados = PDVAE

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Empregrados 285276 216.410 216.177 507.525 692.481 734.868 395.407 404.587 399.094

Valor Adicionado
Total a Distribuir  1.828.132 755.273 875.181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734.467 829.904 765.064

PDVAE 15,60 28,65 24,70 30,36 31,78 35,46 53,84 48,75 52,16

Tabela 17 — Percentual de Distribuicao do Valor Adicionado aos Empregados = PDVAE

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Empregrados 36.678 37.072 23.563 282306 185848  125.786

Valor Adicionado
Total a Distribuir 253 542 192.084 94.374 1.044.819 728.207 -1.597.412

PDVAE 14,47 19,30 24,97 27,02 25,52 -7,87

Este indicador avalia o percentual do Valor Adicionado Total a distribuir que
foi destinado aos empregados, sendo que essa conta se divide em “Remuneragéo
direta, beneficios, FGTS e Outros”. A empresa que apresentou os maiores indices
de distribuicdo da sua riqueza para os colaboradores foi a construtora Direcional nos
dois exercicios analisados sendo 53% em 2013, 48% em 2014 e 52% em 2015, em

3



37

seguida a MRV com 30 em 2013, 31% em 2014 e 35% em 2015. A empresa
Rodobens apresentou o pior indice em 2014 com 24% da distribuicdo da sua riqueza
gerada para os empregados. No exercicio 2015 a empresa PDG apresentou o indice
negativo de 7,87 % em virtude do prejuizo de 2015 de R$2.764.382 que influenciou

diretamente na sua distribuicao. .

Tabela 18 — Percentual de Distribuigcdo do Valor Adicionado a remuneracéo direta = PRD

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Remuneragao

) 0,00 0,00 0,00 388.538 532.349 580.867 0,00 0,00 0,00
Direta

Valor Adicionado 4 gog 139 755 273 875.181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734.467 829.904 765.064
Total a Distribuir

PRD 0,00 0,00 0,00 23,24 24,43 28,03 0,00 0,00 0,00

Tabela 19 — Percentual de Distribuigdo do Valor Adicionado a remuneragéao direta = PRD

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Remuneragao

) 30.784 31.457 19.660 229.327 160.009 103.356
Direta

Valor Adicionado 553 545 192 084 94.374 1.044.819 728.207 -1.597.412
Total a Distribuir

PRD 12,14 16,38 20,83 21,95 21,97 -6,47

Este indicador analisara a conta especifica da Remuneragdo Direta em
relacdo ao valor adicionado total a distribuir. Infelizmente constatamos que as
empresas Gafisa e Direcional ndo separaram a “remuneracgao direta” dos valores de
beneficios e impostos, deixando tudo em uma conta especifica de empregado, por
esse motivo, ndo foi possivel analisar o quanto de fato a conta de remuneragao
direta influenciou na distribui¢cao da riqueza.

A empresa de destaque quanto a remuneracgao direta x valor adicionado total
a distribuir foi a MRV em ambos os exercicios tendo 23% em 2013, 24% em 2014 e
28% em 2015.

Tabela 20 — Participacao do governo no valor adicionado = PGVA

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Govemo 264.795 229.919 242941 265.036 338.135 396.650 71.495 102.605 109.265

Valor Adicionado 4 gog 13 755 273 875.181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734.467 829.904 765.064
Total a Distribuir

PGVA 14,48 30,44 27,76 15,85 15,52 19,14 9,73 12,36 14,28




38

Tabela 21 — Participagao do governo no valor adicionado = PGVA

Empresas Rodobens PDG
Descrigao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Govemo 49.725 54179 39.109 320.624 274.339 138.251

Valor Adicionado 553 545 192 084 94.374 1.044.819 728.207 -1.507.412
Total a Distribuir

PGVA 19,61 28,21 41,44 30,69 37,67 -8,65

O indice de participacdo do governo no valor total a distribuir tem por
finalidade mostrar a quanto do valor gerado pela empresa foi repassado ao Governo
(federal, estadual, municipal). A empresa que menos contribuiu para o governo em
relagdo a sua distribuigao foi a Direcional tendo como indice de participacao de 9%
(2013), 12% (2014) e 14% (2015), seguido da MRV com 15% (2013), 15%(2014) e
19%(2015). Por outro lado, a empresa que mais contribuiu nos exercicios de 2013 e
2014 foi a PDG com 30% e 37% respectivamente, e para o exercicio de 2015 foi a

empresa Rodobens com 41%.

Tabela 22 — Participa¢ao dos acionistas no valor adicionado = PAVA

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Acionistas/ ., 550 100 17682 140676 171050 156.061 000 000 0,00
Dividendo

Valor

Aqli_g;TZdO 1.828.132 755.273 875.181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734.467 829.904 765.064

Distribuir
PAVA 1,80 0,00 2,02 8,41 7,85 7,53 0,00 0,00 0,00

Tabela 23 — Participagao dos acionistas no valor adicionado = PAVA

Empresas Rodobens PDG
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Acionistas/

oS as 20000 0,00 0,00 000 0,00 0,00
Valor

AdTlgt(;TZdo 253.542 192.084 94.374 1.044.819 728.207 -1.597.412
Distribuir

PAVA 7,89 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

O indice mostra a participagcao dos acionistas sob a forma de dividendos
propostos e participagcdo minoritaria. Das empresas analisadas, somente a
Rodobens, MRV e GAFISA apresentaram distribuicdo de dividendo. A construtora
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MRV destacou no repasse dos valores a distribuir aos acionistas sendo 8,41% em
2013, 7,85% em 2014 e 7,53% em 2015.

4.3 Percentual de Distribuigdo do Valor Adicionado aos empregados

Este indice indica qual a contribuicdo per capta dos empregados de uma
entidade na riqueza por ela gerada. Este exemplo ndo sera possivel demonstrar,
pela falta de informagdo da quantidade total de empregados nas empresas
analisadas Gafisa, MRV, Direcional, Rodobens e PDG, nos exercicios 2013, 2014 e
2015.

4.4 Grau de Contribuicdo dos Ativos na Geragao de Riqueza

Tabela 24 — Grau de contribuicdo dos ativos na Geragéo de Riqueza = GCAGR

Empresas Gafisa MRV Direcional
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Ativo Total 8.183.030 7.205.852 6.760.332 10.198.449 10.817.175 11.392.309 3.433.656 3.955520 3 887452
Valor
AdT";'t‘;TZdO 1.828.132 755273 875181 1671925 2179123 2072217 734467 829904 765064
Distribuir
GCAGR 2234 10,48 12,95 16,39 20,15 18,19 21,39 20,98 19,68
Tabela 25 — Grau de contribuigdo dos ativos na Geragao de Riqueza = GCAGR
Empresas Rodobens PDG
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Ativo Tolal 2.156.964 1.975.190 1.705.574 16.798.855 15.924.225 10.958.045
Valor
AdT";'toa'l‘zdo 253542 192084 94374 1044819 728207 -1.597.412
Distribuir
GCAGR 11,75 9,72 5,53 6,22 4,57 14,58

O indice analisa o grau do retorno da geracao de riqueza em relagao ao ativo
da empresa. As empresas que se destacaram em gerar riqueza em relagao ao seu
ativo foram MRV e Direcional, tendo como média de potencial de gerar riquezas
entre 16% e 19% do seu ativo nos exercicios de 2013, 2014 e 2015. Por outro lado
as empresas Rodobens e PDG ndo apresentaram taxa de criagdo de riquezas

condizentes em relagdo ao seu ativo nos exercicios analisados.
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4.5 Grau de Contribuicdo do Patriménio Liquido na Geracao de Riqueza

Tabela 26 — Grau de contribui¢do do Patriménio Liquido na Geragao de Riqueza = GCPLGR

Empresas Gafisa MRV Direcional

Descricac 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

P";‘_ti';:zgm 3.214.483 3.058.403 3.097.236 4.365.400 4.672.918 3.097.236 1.601431 1735531 1.777.485
Valor

Ac#‘;'t"arl‘zm 1828132 755273 875181 1.671.925 2.179.123 2.072.217 734467 829.904 765.064
Distribuir

GCPLGR 56,87 24,70 28,26 38,30 46,63 66,91 45,86 47,82 43,04

Tabela 27 — Grau de contribuicao do Patriménio Liquido na Geragao de Riqueza = GCPLGR

Empresas Rodobens PDG
Descricao 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Patrimonio -0 277 917941 852.304 5.330.053 5.061.749 2.384.565
Liquido

Valor
AdT";'fa'l‘Zdo 253542 192.084 94374 1.044.819 728207 -1.597.412
Distribuir
GCPLGR 26,43 20,93 11,07 19,60 14,39 -66,99

Este indice do valor adicionado demonstra que para cada R$ 100,00 de
capital préprio investido, a empresa conseguiu gerar de riqueza. A empresa que
apresentou o melhor retorno no exercicio de 2013 foi a construtora Gafisa sendo que
a cada R$100,00 do capital préprio obteve um retorno de R$156,87, ja no exercicio
de 2014 foi a construtora Direcional que a cada R$100,00 investido obteve de
retorno R$147,82. Ja para o exercicio de 2015 a construtora que se destacou foi a
empresa MRV que a cada R$100,00 reais do capital préprio gerou R$166,91 de
rigueza. A construtora PDG no exercicio de 2015 apresentou que para cada
R$100,00 investido do seu capital proprio obteve uma retracdo, prejuizo de
(R$66,99) de riqueza gerada.

4.6 Calculo do coeficiente de correlacdo — Valor da Agéo x indices da DVA

4.6.1 Coeficiente de Correlagdo Valor da Acao x indices da DVA Receita
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Tabela 28 — Correlagéo Valor da Agao de Mercado com Percentual de Vendas no valor da Receita

Total
Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas Quantidade PVRT Quantidade PVRT Quantidade PVRT
Valor da Agao Valor da Acao Valor da Acao

Gafisa 1.502.679 78,62 938.552 97,01 903.578 99 62
MRV 3.050.993 98,07 3.211.344 98,91 3.739.650 99,06
Direcional 1.731.871.876 100,62 1.134.168.274 101,20 538.429.609 101,05
Rodobens 607.673 99,70 412.596 99,97 187.336 105,56
PDG 2.424.580 98,26 51.646.994 97,38 801.849 93,35

Correlagdo 0,33667 0,72062 0,16771

Analisando a correlagdo acima se pode perceber que existe uma correlagao

positiva entre as variaveis dos exercicios analisados, isso demonstra que se uma

variavel aumenta o valor a outra variavel também aumenta de valor. A analise dessa

correlacdo € excelente para as empresas porque mostra que o valor da acao

aumenta em decorréncia do aumento da receita de venda da empresa.

Tabela 29 — Correlagéo Valor da Acdo de Mercado com Percentual de Receitas Ndo Operacionais no
valor da Receita Total

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas Quantidade PNORT Quantidade PNORT Q\l;artld;de PNORT
Valor da Acgao Valor da Acao 12;0 a

Gafisa 1.502.679 18,95 938.552 2,99 903.578 0,00
MRV 3.050.993 1,93 3.211.344 1,09 3.739.650 0,94
Direcional 1.731.871.876 -0,62 1.134.168.274 -1,20 538.429.609 -1,05
Rodobens 607.673 0,30 412 .596 0,03 187.336 -0,10
PDG 2.424 580 1,74 51.646.994 2,62 801.849 6,65

Correlagdo -0,34787 -0,72062 -0,42516

A correlagao entre as variaveis “quantidade valor da acao” e “percentual de

receitas ndo operacionais” dos exercicios analisados 2013, 2014 e 2015 demonstra,

que se uma variavel aumenta a outra diminui, portanto entre ambas nao existe

correlagao.



42

Tabela 30 — Correlagéo Valor da Agdo de Mercado com Grau de Valor Adicionado Bruto em relagdo a
Receita Total

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas  Quantidade Quantidade Quantidade
Valor da GVAR Valor da GVAR Valor da GVAR
Acdo Acido Acdo

Gafisa 1.502.679 42 84 938.552 28,31 903.578 30,45
MRV 3.050.993 38,41 3.211.344 40,99 3.739.650 38,97
Direcional 1.731.871.876 39,63 1.134.168.274 41,54 538.429.609 45,43
Rodobens 607.673 2228 412.596 20,60 187.336 9,56
PDG 2.424 580 13,43 51.646.994 10,50 801.849 -84.29

Correlagao 0,36370 0,52418 0,39418

O indice GVAR “valor adicional bruto” demonstra que existe correlagao entre
o valor da acdo nos anos analisados. O exercicio que se destacou com maior
correlagao entre as variaveis foi o ano de 2014. Portanto, quanto maior o valor da
agao maior sera o valor a distribuicdo de riqueza gerada da empresa para a
sociedade.

Tabela 31 — Correlagao Valor da A¢cao de Mercado com Grau de Valor Adicionado Bruto em relacao
ao Capital Proprio

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas Quantidade Quantidade Quantidade
VaAI::;:a GPRF Valor da Agéo GPRF Valor da Agéo GPRF

Gafisa 1.502.679 47 45 938.552 -5,63 903.578 8,51
MRV 3.050.993 26,93 3.211.344 34,48 3.739.650 28,73
Direcional 1.731.871.876 3219 1.134.168.274 2798 538.429.609 20,42
Rodobens 607.673 51,19 412.596 40,34 187.336 10,63
PDG 2.424 580 -14,67 51.646.994 -65,29 801.849 177,94

Correlagao 0,07543 0,23761 -0,22342

As correlagbes acima constataram que nos exercicios de 2013 e 2014 as
vaiaveis tiveram correlacdes positivas, sendo que na medida em que o valor da acéo
sobe, o valor da remuneracdo do capital préprio sobe também. No ano de 2015
constatamos que as variaveis ndo obtém correlagdes, isso significa que enquanto

uma aumenta a outra diminui e vice versa.
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Tabela 32 — Correlagédo Valor da Agdo de Mercado com Grau de Recebimento de Riqueza por
Transferéncia

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas Quantidade Quantidade Quantidade
GRRT GRRT GRRT
Valor da Acdo Valor da Agdo Valor da Acao

Gafisa 1.502.679 22,46 938.552 46,54 903.578 39,03
MRV 3.050.993 26,87 3.211.344 18,22 3.739.650 16,67
Direcional 1.731.871.876 4,24 1.134.168.274 10,90 538.429.609 13,14
Rodobens 607.673 14,73 412.596 12,15 187.336 22,96
PDG 2.424.580 56,96 51.646.994 102,09 801.849 -61,41

Correlagdo -0,58716 -0,35436 0,10190

Os exercicios de 2013 e 2014 ndo apresentaram correlacbes entre as
variaveis analisadas, isso demonstra que o valor da acdo sobe e enquanto isso, o
valor distribuido a terceiros “juros, aluguéis e outros” diminui. O exercicio de 2015
apresentou correlagdo positiva. As variaveis medidas de valor da agao e valor

distribuido a terceiros possui uma correlagéo positiva.

Tabela 33 — Correlagéo Valor da Agdo de Mercado com Percentual de Distribuigdo do Valor
Adicionado aos empregados

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas  Quantidade PDVAE Quantidade PDVAE Quantidade PDVAE
Valor da Acdo Valor da Agdo Valor da Agdo

Gafisa 1.502.679 15,60 938.552 28,65 903.578 24,70
MRV 3.050.993 30,36 3.211.344 31,78 3.739.650 35,46
Direcional 1.731.871.876 53,84 1.134.168.274 48,75 538.429.609 52,16
Rodobens 607.673 14,47 412.596 19,30 187.336 24,97
PDG 2.424.580 27,02 51.646.994 25,52 801.849 -7,87

Correlagao 0,90017 0,90662 0,67191

A analise do valor da acdo sobre o valor distribuido aos empregados nos
exercicios de 2013, 2014 e 2015 apresentou correlagcbes positivas, sendo que
quanto mais o valor da ac&do sobe, maior sera o valor de distribuicdo de riqueza para
os empregados. Um importante indicador para a sociedade afinal € nela que se
aponta o quanto as empresas estao repassando aos empregados da sua geragao de

riqueza.
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Tabela 34 — Correlagéo Valor da Agdo de Mercado com Percentual de Distribuigdo do Valor
Adicionado a Remuneracgao Direta

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Quantidade - .
Empresas Quantidade Quantidade
VaAl.gar:a FRE Valor da Agéo P Valor da Agédo PRD

Gafisa 1.502.679 0,00 938.552 0,00 903.578 0,00
MRV 3.050.993 23,24 3.211.344 24 .43 3.739.650 28,03
Direcional 1.731.871.876 0,00 1.134.168.274 0,00 538.429609 0,00
Rodobens 607.673 12,14 412.596 16,38 187.336 20,83
PDG 2.424 580 21,95 51.646.994 21,97 801.849 -6.47

Correlagdo -0,56595 -0,57864 -0,31256

Essa correlagdo avalia o quanto o valor distribuido diretamente aos
empregados correlaciona com o valor da agédo, mas infelizmente constatamos que
as empresas Gafisa e Direcional ndo informaram os valores, e isso influenciou na

analise da nao correlagao entre as variaveis.

Tabela 35 — Correlagédo Valor da Agdo de Mercado com Participagdo do Governo no valor adicionado

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Empresas  Quantidade PGVA Quantidade PCYVA Quantidade PGVA
Valor da Acdo Valor da Agdo Valor da Agdo

Gafisa 1.502.679 14,48 938.552 30,44 903.578 27,76
MRV 3.050.993 15,85 3.211.344 15,52 3.739.650 19,14
Direcional 1.731.871.876 9,73 1.134.168.274 12,36  538.429.609 14,28
Rodobens 607.673 19,61 412.596 28,21 187.336 41,44
PDG 2.424.580 30,69 51.646.994 37,67 801.849 -8,65

Correlagao -0,59095 -0,63516 -0,13725

A variavel entre o valor distribuido ao governo e o valor da agdo no mercado
nao apresentou correlagao, isso demonstra que no momento que uma variavel
aumenta o valor da agao a outra diminui o repasse ao governo. A analise dessas
correlagbes € excelente para demonstrar o quanto as empresas distribuiram de

riquezas geradas ao governo.
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Tabela 36 — Correlagédo Valor da Acdo de Mercado com Grau de Contribuicdo dos Ativos na Geracao

de Riqueza
Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Quantidade . .
Empresas Quantidade Quantidade
VaA{gar:a SLER Valor da Agéo SR Valor da Agéo SR

Gafisa 1.502.679 22,34 938.552 10,48 903.578 12,95
MRV 3.050.993 16,39 3.211.344 20,15 3.739.650 18,19
Direcional 1.731.871.876 21,39 1.134.168.274 20,98 538.429.609 19,68
Rodobens 607.673 11,75 412.596 972 187.336 5,53
PDG 2.424.580 6,22 51.646.994 4,57 801.849 -14,58

Correlagédo 0,47765 0,58981 0,45625

O indicador GCAGR é um dos mais importantes analisados nesse trabalho
uma vez que é nele que se faz o confronto do quanto o ativo da empresa gerou de
rigueza a distribuir no exercicio. Percebemos nessa analise da correlagdo que o
valor da acdo da empresa e o indicador GCAGR (ativo total/valor distribuido) se
correlacionam entre si, isso demonstra que enquanto uma variavel sobe a outra
seguira também subindo, demonstrando assim uma importante informagéo para os

gestores e acionistas das empresas.

Tabela 37 — Correlagédo Valor da Agao de Mercado com Grau de Contribuigdo do Patrimdnio Liquida
na Geragao de Riqueza

Exercicio 2013 Exercicio 2014 Exercicio 2015
Quantidade - .
Empresas Quantidade Quantidade
VaAlzﬁr:a GCPLGR Valor da Agéo GCPLGR Valor da Agédo GCPLCR

Gafisa 1.502.679 56,87 938.552 24,70 903.578 28,26
MRV 3.050.993 38,30 3.211.344 46,63 3.739.650 66,91
Direcional 1.731.871.876 4586 1.134.168.274 47,82 538.429.609 43,04
Rodobens 607.673 26,43 412.596 20,93 187.336 11,07
PDG 2.424 580 19,60 51.646.994 14,39 801.849 -66,99

Correlagao 0,31687 0,59660 0,29513

O indice GCPLGR mede o quanto o patriménio liquido da empresa distribuiu
de riqueza para a sociedade. E um importante indicador para os investidores e
gestores, afinal é nele que avaliamos o quanto o seu capital gerou de riqueza no
exercicio. A correlacdo desse indice com o valor da agdo de mercado demonstrou

uma correlacao positiva entre elas em todos os anos analisados.
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4.7 Comparativo do valor de Agao Contabil e o valor da A¢ao de Mercado

Tabela 38 - Comparativo do valor de Agao Contabil com o valor de A¢ao de mercado do ano de 2013

Quantidade de  Valor das Agdes Preco Vaulor de

Empresas . Y Acdes no
Acoes Contabil Unitario

Mercado

Gafisa 435.559 R$ 2740662 R$ 629 R$ 345

MRV 378.066 R$ 3197819 R$ 846 R$ 8,07

Direcional 153.398.749 R$ 702982 R$ 0,005 R$ 11,29

Rodobens 48575 R$ 512438 R$ 10,55 R$ 12,51

PDG 1.339.547 R$ 4907843 R$ 366 R 181

Tabela 39 - Comparativo do valor de Agao Contabil com o valor de A¢ado de mercado do ano de 2014

Valor de
Empresas Quantidade de  Valor das Acdes Preco Acdes no
Acoes Contabil Unitario Mercado
Gafisa 408.066 R$ 2740662 R$ 672 R$ 230
MRV 449139 R$ 3507206 R$ 781 R$ 7,15
Direcional 153.265.983 R$ 702982 R$ 0,005 R$ 7,40
Rodobens 44270 R$ 512438 R$% 11,58 R$ 9,32
PDG 1.323.264 R$ 4907843 R$ 3,71 R$ 39,03

Tabela 40 - Comparativo do valor de Agao Contabil com o valor de A¢do de mercado do ano de 2015

Emoresas Quantidade de  Valor das Agdes Preco Xa~lor de
P Acoes Contabil Unitario goes no

Mercado
Gafisa 378.066 R$ 2.740.662 R$ 725 R$ 239
MRV 444139 R$ 4.059.521 R$ 914 R$ 842
Direcional 153.398.749 R$ 752982 R$ 0005 R$ 3,51
Rodobens 43770 R$ 512438 R$ 11,71 R$ 4,28
PDG 491.932 R$ 4917843 R$ 1000 RS 163

O valor de mercado de uma empresa € representado pela cotacdo das suas
acdes em Bolsa multiplicada pelo numero total de agbes que compdem seu capital.
Ja o valor contabil se refere ao valor do capital social realizado dividido pelo numero

de acgdes ordinaria e preferencial.
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5 CONCLUSAO

Através desse estudo percebe-se que a DVA é uma importante ferramenta
que pode ser utilizada pelas empresas, como também pela sociedade, através da
aplicagao dos indicadores expostos no trabalho, assim, os usuarios poderao ter uma
visdo mais ampla de como ocorre a geragdo e a distribuicdo da riqueza pelas
empresas.

Os indicadores usados para levantamentos dos indices foram os sugeridos
por Santos (2003, p. 220-228) e Dalmacio (2004,p. 93-95) os quais sdo um conjunto
de estudos envolvendo o valor adicionado total e o numero de empregados, bem
como a participacdo dos empregados, administradores, governos, terceiros e
acionistas no valor adicionado total a distribuir pela empresa, patriménio liquido e
ativo.

Na analise especifica dos indicadores calculados sobre a DVA das empresas
observou-se que a maior participacdo no valor adicionado pela empresa € do
governo e empregado, representando junto aproximadamente 50% da distribuicao
da riqueza distribuida. Por outro lado, com os menores percentuais de participagao
encontram-se os indices de distribuicdo aos acionistas e dividendos com
participacdo oscilando em torno de 7% do valor adicionado. Ja na analise da
correlagao desse indicador com o valor da agao de mercado, constatamos que nao
ha correlagao entre elas.

A construtora que destacou positivamente na distribuicdo de riqueza dos
empregados no exercicio de 2013, 2014, 2015 foi a Direcional com 53%, 48% e 52%
respectivamente, no repasse da sua riqueza gerada aos seus empregados. Por
outro lado, a construtora que apresentou o pior indice de distribuicdo da sua riqueza
gerada foi a Rodobens com 14% em 2013 e 19% em 2014 de distribuicdo da sua
rigueza. Ja no exercicio de 2015 a construtora PDG apresentou o pior indice de
distribuicdo de sua riqueza -7%, esse indice foi negativo em virtude da empresa que
obteve mais gasto com insumos que receitas no periodo e, o valor de distribuicdo da
sua riqueza foi negativo em (R$1.597.412).

A correlagao analisada entre o valor da agdo do mercado e o valor distribuido
aos empregados foi positiva nos trés exercicios analisados, portanto, existe uma
correlagao entre as variaveis, quanto maior a valorizagcdo das agdes maior sera a

geracao de riqueza distribuida aos empregados.
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Na avaliacdo do valor do ativo total em relagdo ao quanto o valor distribuido
de riqueza das empresas Gafisa, MRV, e Direcional nos exercicios de 2013, 2014 e
2015 demonstraram que o valor de distribuicdo equivale em média 15% do ativo
total, j4 as empresas Rodobens e PDG nos anos de 2013 e 2014 ficaram numa
margem de 7%. No exercicio de 2015 a construtora PDG apresentou -14% do valor
a distribuir em relacdo ao seu ativo total. A correlagdo entre o indice do valor da
agao e a variavel do valor a distribuir sobre o ativo total foi positiva, isso demonstra
que as variaveis apresentam uma correlacao entre elas.

O indicador do valor adicionado a distribuir em relagdo ao patriménio liquido
demonstra quanto da geragao de riqueza em relagdo ao seu capital proprio. Nos
periodos analisados pode-se destacar que as construtoras Gafisa, MRV e Direcional
tiveram retorno em relacdo ao seu PL em média 30 a 60 por cento nos anos
analisados de 2013, 2014 e 2015, por outro lado as construtoras Rodobens e PDG
11% e -66% respectivamente em 2015. As variaveis de correlagao de valor da agao
de mercado em relacdo ao indice do PL s&o positivas, entdo quando aumentar o
retorno do PL em consequéncia aumentara o valor da agao no mercado.

No entanto, a pesquisa atingiu objetivo geral de trazer melhor compreenséao
da relevancia da Demonstragcdo do Valor Adicional no processo de gerenciamento e
a sua importancia na sociedade ao usuario das demonstragdes contabeis para a
tomada de decisbes, isso foi possivel através de estudos tedricos e praticas
realizadas.

Os objetivos especificos foram alcangados, conceituando e evidenciando a
estrutura da DVA através CPC 09, além de ter correlacionado os indices do
demonstrativo com o valor da acdo de mercado, deixando assim como extrema
importancia para a tomada de deciséo dos gestores das empresas.

Por fim, é importante que as empresas evidenciem a DVA de forma
complementar as demonstragcdes contabeis exigidas pela legislacdo brasileira para
melhor esclarecer os usuarios externos e internos das informacdes da contabilidade,

pois esta demonstra o efetivo destino dos resultados.
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ANEXOS
Construtora Gafisa

Demonstracéo do Valor Adicionado - Consolidado 2015
7.01 Receitas 2.485.290
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 2.475927
7.01.02 Outras Receitas 0
7.01.03 Receitas refs. a Construgdo de Ativos Proprios 0
7.01.04  Provisio/Reversio de Créds. Liquidagio Duvidosa 9.363
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -1.728.586
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -1.501.536
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -227.050
7.02.03 Perda/Recuperacio de Valores Ativos 0
7.02.04 Outros 0
7.03 Valor Adicionado Bruto 756.704
7.04 Retencoes -47.420
7.04.01 Depreciagdo, Amortizagao e Exaustao -47.420
7.04.02 Outras 0
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 709.284
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 165.897
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 41.766
7.06.02 Receitas Financeiras 124131
7.06.03 Outros 0
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 875.181
7.08 Distribuigcdo do Valor Adicionado 875.181
7.08.01 Pessoal 216177
7.08.01.01 Remuneracao Direta 0
7.08.01.02 Beneficios 0
7.08.01.03 F.G.T.S. 0
7.08.01.04 Outros 0
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigtes 242941
7.08.02.01 Federais 0
7.08.02.02 Estaduais 0
7.08.02.03 Municipais 0
7.08.03 Remuneracdo de Capitais de Terceiros 341614
7.08.03.01 Juros 0
7.08.03.02 Aluguéis 4]
7.08.03.03 Outras 0
7.08.04 Remuneracdo de Capitais Proprios 74.449
7.08.04.01 luros sobre o Capital Proprio 0
7.08.04.02 Dividendos 17.682
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 56.767
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos 0

7.08.05 QOutros 0

2014
2.325.677
2.256.198

69.479

)

o
-1.667.210
-1.437.656
-229.554
)

)
658.467
-79.251
-79.251
o
579.216
176.057
19.263
156.794
o
755.273
755.273
216.410
)

)

o

o
229.919
)

)

)
351.493

51

2013
3.330.981
2.618.737

631.122

0

81.122
-1.904.141
-1.706.554
-197.587

0

0
1.426.840
-63.014
-63.014

0
1.363.826
464.306
7.350
81.083
375.873
1.828.132
1.828.132
285.276

410.618
0

0

0
867.443
130.192
32.920
704.566
-235

0



Construtora MRV
Demonstracao do Valor Adicdonado - Consolidado 2015
7.01 Receitas 4.934.599
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 4. 888 409
7.01.02  OQutras Receitas 32.691
7.01.03 Receitas refs. a Construgio de Ativos Proprios 13.499
7.01.04 Provisdo/Reversdo de Créds. Liquidacio Duvidosa 0
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -3.011.576
70201 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -3.011.576
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros 0
7.0203 Perda/Recuperacio de Valores Ativos 0
70204 Outros 0
7.03 Valor Adicionado Bruto 1.923.023
7.04 Retencdes -37.029
7.04.01 Depreciagio, Amortizagio e Exaustiao -37.029
7.04.02  Qutras 0
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 1.885.994
7.06 VIr Adicicnado Recebido em Transferéncia 186.223
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -95.832
7.06.02 Receitas Financeiras 282.055
70603 Outros 0
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 2.072.217
7.08 Distribui¢do do Valor Adicionado 2.072.217
7.08.01 Pesscal 734.863
7.08.01.01 Remuneracao Direta 580.867
7.08.01.02 Beneficios 114.701
7.08.01.03 F.G.TS. 39.300
7.08.01.04 Qutros 0
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigdes 396.650
7.08.02.01 Federais 336.430
7.08.02.02 Estaduais 1.136
7.08.02.03 Municipais 59.084
7.08.03 Remuneracdo de Capitais de Terceiros 345.345
7.08.03.01 Juros 236.443
7.08.03.02 Aluguéis 107.524
7.08.03.03 Qutras 1378
7.08.04 Remuneragao de Capitais Proprios 595.354
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Proprio 0
7.08.04.02 Dividendos 156.061
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 391.520
7.08.04.04 Part. Naoc Controladores nos Lucros Retidos 47.773

7.08.05 Outros

0

2014
4.337.139
4.289.899

42.460
4.780

0
-2.559.424
-2.559.424
0

0

0
1.777.715
-36.353
-36.353

0
1.741.362
437.761
214.744
223.017

0
2.175.123
2.175.123
692.481
532.349
116.667
43.465

0

338.135
284.006
2.067
52.062
397.107
294.417
100.086
2.604
751.400

0

171.050
549.161
31.189

0

2013
4.010.250
3.532.822

65.350
12.078

0
-2.469.904
-2.469.904
0

0

0
1.540.346
-35.847
-35.847

0
1.504.499
167.426
177
167.249

0
1.671.925
1.671.925
507.525
388.538
88.296
30.691

0

265.036
207.237
2.601
55.198
449.169
338.358
106.917
3.894
450.195
0

140.676
282.408
27111

0
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Construtora Direcional

Demonstragdo do Valor Adicionado - Consolidado 2.015
7.01 Receitas 1.638.287
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 1.655.554
7.01.02 Outras Receitas -17.267
7.01.03 Receitas refs. a Construcdo de Ativos Préprios 0
7.01.04 Provisdo/Reversdo de Créds. Liquidacio Duvidosa 0
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -894.066
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -834.607
7.02.02 Matenriais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -54 206
7.02.03 Perda/Recuperacio de Valores Ativos -5.253
7.02.04 Gutros 0
7.03 Valer Adicionado Bruto 744.221
7.04 Retengbes -42.366
7.04.01 Depredagcio, Amortizagio e Exaustdo -42.366
7.04.02 Cutras 0
7.05 Valor Adicicnado Liquido Produzido 701.855
7.06 Vir Adicionado Recebido em Transferéncia 63.209
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -1.774
7.06.02 Receitas Financeiras 64.983
7.06.03 Qutros 0
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 765.064
7.08 Distribui¢do do Valor Adicionado 765.064
7.08.01 Pessoal 399.094
7.08.01. Remuneracgdo Direta 0
7.08.01. Beneficios 0
70801 F.GTS. 0
7.08.01./ Outros 0
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuictes 109.265
7.08.02. Federais 0
7.08.02. Estaduais 0
7.08.02.1 Municipais 0
7.08.03 Remuneragio de Capitais de Terceiros 100.495
7.08.03. Juros 0
7.08.03. Aluguéis 0
7.08.03.  Outras 0
7.08.04 Remuneragio de Capitais Préprios 156.210
7.08.04. Juros sobre o Capital Proprio 0
7.08.04. Dividendos 0
7.08.04. Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 123.647
7.08.04. Part. Nao Controladores nos Lucros Retidos 32.563

7.08.05 Qutros 0

2.014
1.892.250
1.914.907

-22 657

0

0
-1.106.194
-1.035.578
-60.530
-10.086

0

786.056
-19.740
-19.740

0

766.316
63.588
5.750
57.838

0

829.904
829.904
404 587

232.216
0

0
205.870
26.346
0

2.013
1.780.646
1.791.682

-11.036

0

0
-1.074.945
-1.004.633
-48.168
-22.144

0

705.701
-15.610
-15.610

0

690.091
44.376
11.790
32.586

0

734.467
734.467
395.407

228.197
8.257
0
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Construtora Rodobens

Demonstragdo do Valor Adicionado - Consolidado 2.015
701 Receitas 539.752
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 569.759
7.01.02  Outras Receitas -549
7.01.03 Receitas refs. a Construgdo de Ativos Proprios 0
7.01.04  Provisdo/Reversio de Créds. Liquidagio Duvidosa  -29.458
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -488.130
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -393.166
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -94.964
7.02.03  Perda/Recuperagio de Valores Ativos 0
7.02.04  Outros 0
7.03 Valor Adicionado Bruto 51.622
7.04 Retencoes -6.316
7.04.01 Depreciagao, Amortizagao e Exaustiao -6.316
7.04.02 Outras 0
7.05 Valor Adicionado Ligquido Produzido 45.306
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 419.068
7.06.01 Resultado de Equivalénda Patrimonial 3.666
7.06.02 Receitas Financeiras 45.633
7.0603 Outros -231
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 94.374
7.08 Distribuigdo do Valor Adicionado 94.374
7.08.01 Pessoal 23.563
7.08.01.01 Remuneracao Direta 19.660
7.08.01.02 Benefidos 2.865
7.08.01.03 F.G.TS. 1.038
7.08.01.04 Outros 0
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢Ges 39.109
7.08.02.01 Federais 38.047
7.08.02.02 Estaduais 2
7.08.02.03 Municipais 1.060
7.08.03 Remuneragdo de Capitais de Terceiros 21.672
7.08.03.01 Juros 21.672
7.08.03.02 Aluguéis 0
7.08.03.03 Outras 0
7.08.04 Remuneragio de Capitais Proprios 10.030
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Praprio 0
7.08.04.02 Dividendos 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 6.748
7.08.04.04 Part. Nao Controladores nos Lucros Retidos 3.282
7.08.05 Outros 0

2.014
733.911
733.680

231

o

o
-582.728
-504.265
-78.463
1

1
151.183
-6.630
-6.630
1
144.553
47.531
-181
49.324
-1.012
192.084
192.084
37.072
31.457
3.391
2.224

o
54.179
53.332
9

838
23.346
23.346

2.013
771.930
769.631

2.299

0

0
-599.928
-512.788
-87.140
0

0
172.002
-5.813
-5.813
0
166.189
87.353
1.583
34.906
50.864
253.542
253.542
36.678
30.784
3.889
2.005

0
49.725
49.133
0

592
37.352
37.352
0

0
129.787
0
20.000
80.526
29.261
0
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Construtora PDG
Demonstragdo do Valor Adicionado - Consclidado
7.01 Receitas
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos
7.01.02  Outras Receitas
7.01.03 Receitas refs. a Construcio de Ativos Préprios
7.01.04 Provisio/Reversido de Créds. Liquidacio Duvidosa
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros
70201 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros
7.02.03 Perda/Recuperagio de Valores Ativos
7.0204  Outros
7.03 Valor Adicicnado Bruto
7.04 Retencdes
7.04.01 Depredacio, Amortizagio e Exaustio
7.04.02  Qutras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido
7.06 Vir Adicicnade Recebido em Transferéncia
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial
7.06.02 Receitas Financeiras
70603  Outros
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir
7.08 Distribuigcdo do Valor Adicionado
7.08.01 Pessocal
7.08.01.01 Remuneragao Direta
7.08.01.02 Beneficios
7.08.01.03 F.G.TS.
7.08.01.04 Qutros
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigbes
7.08.02.01 Federais
7.08.02.02 Estaduais
7.08.02.03 Municipais
7.08.03 Remuneracio de Capitais de Terceiros
7.08.03.01 Juros
7.08.03.02 Aluguéis
7.08.03.03 Outras
7.08.04 Remuneracio de Capitais Proprios
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Proprio
7.08.04.02 Dividendos
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo
7.08.04.04 Part. Nao Controladores nos Lucros Retidos
7.0805 Outros

2.015
1.882.091
1.756.847

125.244

0

0
-3.468.428
-1.866.356
-241.342
4485
-1.365.215
-1.586.337
-412.194
-412.194

0
-1.998.531
401.119
113.380
287.739

0
-1.597.412
-1.597.412
125.786
103.356
10.958
11.472

0

138.251
134.6381

0

3.570
981.033
892.488
21.733
66.812
-2.842.482
0

0
-2.764.382
-78.100

0

2014
4329697
4216.439

113.258
0

0
-3.875.195
-3.432.151
-319.456
-67.046
-56.542
454.502
-57.379
-57.379
0
397.123
331.084
97.038
234.046
0
728.207
728.207
185.848
160.009
15.080
10.759

0
274.339
272.418
0

1921
743.434
681.640
23.729
38.065
-475.414
0

0
-529.243
53.829

0

2.013
5.500.679
5.404 860

95.819

0

0
-4.762.003
-4.218.496
-351.035
-102.909
-89.563
738.676
-73.852
-73.852

0
664.824
379.995
80.484
299.511
0

1.044 819
1.044 819
282.306
229.327
35.883
17.096

0
320.624
318.528
0

2.096
595.146
530.673
26.025
38.448
-153.257
0

0
-270.987
117.730

0

55



	1 INTRODUÇÃO
	1.1 Formulação do problema
	1.2 OBJETIVOS
	1.2.1 Objetivo Geral
	1.2.2 Objetivos Específicos

	1.4 Estrutura do trabalho

	2 REFERENCIAL TEÓRICO
	2.1 Demonstrações do Valor Adicional
	2.1.2 Características da DVA
	2.1.3 Obrigatoriedade DVA
	2.1.4 Modelos e Técnica de Elaboração - DVA
	2.1.5 Exemplo de Elaboração DVA
	2.1.6 Índices da DVA


	3  METODOLOGIA
	3.1 Tipo de pesquisa
	3.2 Delimitação da Amostra
	3.2.1 Gafisa
	3.2.2 MRV
	3.2.3 Direcional
	3.2.4 Rodobens
	3.2.5 PDG

	3.3 Variáveis Analisadas e Coletas de Dados

	4 Cálculos Índices da DVA
	4.1 Análise sobre as Receitas na DVA
	4.2 Análise do Valor Adicionado Total a Distribuir
	4.3 Percentual de Distribuição do Valor Adicionado aos empregados
	4.4 Grau de Contribuição dos Ativos na Geração de Riqueza
	4.5 Grau de Contribuição do Patrimônio Líquido na Geração de Riqueza
	4.6 Cálculo do coeficiente de correlação – Valor da Ação x Índices da DVA
	4.6.1 Coeficiente de Correlação Valor da Ação x Índices da DVA Receita

	4.7 Comparativo do valor de Ação Contábil e o valor da Ação de Mercado

	ANEXOS

