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RESUMO

O objetivo desta dissertacdo foi analisar a geracéistribuicdo do valor adicionado
produzido por entidades brasileiras, no period2af8 a 2012, aos grupos envolvidos na sua
criacdo: Capital, somados os de Terceiros e osriBsppe Trabalho, por meio da
Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA). Para tantglecionaram-se cinquenta
companhias de dezessete setores, presentasking da revista Exame Melhores e Maiores,
edicdo 2012. A investigacao utilizou-se de métooiesentes na abordagem quantitativa e
qualitativa de pesquisa objetivando explorar e aedpr a pergunta: Como tem se
comportado a geracédo e distribuicdo de valor agiéclo ao capital, de terceiros e proprios, e
ao trabalho, no periodo de 2008 a 2012, em entidadesileiras abertas? O nivel de geracéo
de valor adicionado das entidades analisadas ase#nficando-se grande amplitude entre o
que mais transformou — o setor de Servicos comandeli73% da receita transformada em
valor adicionado — e 0 que menos agregou — o det@uimica e Petroquimica com 13% —
resultando na diferenca de 60% entre os dois setdfe que se refere ao numero de
funcionarios da amostra, as companhias empregararalmente 1.187.337 pessoas em
média, crescendo 32% no decorrer do periodo, qpgde explicar a crescente participacao
dos trabalhadores no valor adicionado gerado. Hssssoas participaram da geracédo de
rigueza, em termos monetarios de R$428 bilhGesnaooa, valor adicionadper capita
médio de mais de R$360 mil. As companhias da amdgtecionaram mais valor adicionado
aos capitais, no entanto, a parcela destinadaraballtadores cresceu mais e de forma
estavel, reduzindo-se historicamente a diferenga. 30 entidades analisadas, 32 destinaram
mais valor adicionado aos capitais, e 18 aos tnadakes. Entre os 17 setores, apenas 4
destinaram mais aos funcionarios. Mediante os ashddsta pesquisa, é possivel concluir
que a DVA apresenta-se como um adequado instrunyr analise e comparacdo da

geracao e da distribuicdo do valor adicionado evdragentes de trabalho e de capital.

Palavras-chave Demonstracdo do Valor Adicionado. Capital. Tthba



ABSTRACT

The aim of this thesis is to analyze the generatind distribution of added value
produced by Brazilian entities from 2008 to 2012,tlhe groups involved in its creation:
Capital, including third-party capital and the &e8’ own one; and Work, shown in the Value
Added Statement (VAS). Fifty companies, from segentdifferent sectors, present in the
Exame Melhores e Maioresiagazine, 2012 edition, were selected for thippse. The
researched applied both quantitative and qual@atnethodology in order to approach and
answer the question: How have the generation astlldition of added value to capital
(including third-party and own), and to work behdyvbetween 2008 and 2012, in Brazilian
open capital entities? The level of added valueegdion in the analyzed entities has
oscillated, showing the biggest variation in thevide sector, with an average of 73% of
revenue turned into added value — and the smailasiation in the Chemical and
Petrochemical sector with 13%, resulting in a ddfeee of 60% between the two sectors.
Regarding workforce, these companies employ anageeof 1.187.337 people yearly, with
an increase of 32% in the period. That explainggtiogving participation of employees in the
added value generated. Those people are part dfhwgeneration, translated into R$428
billion a year, meaning an average added value$@6R thousang@er capita The companies
in the sample have channelized more added valwagdal, however the share destined to
workers have risen in a more steadily way, redutieghistorical difference. 32 from the 50
analyzed entities have addressed more added \@mbtspital, whereas 18 of them, to workers.
Among the 17 sectors, only 4 have given more to #raployees. With the findings from this
research it is possible to conclude that VAS isudable instrument for analyzing and
comparing the distribution of added value betweerkimg agents and the capital.

Keywords: Added Value Statement. Capital. Work.
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1 INTRODUCAO

Este capitulo objetiva contextualizar o tema DVgresentar a questdo de pesquisa e

demonstrar como se pretende aborda-la.

1.1 CONTEXTUALIZACAO

O cenério corporativo contemporaneo vem modificaseloapidamente, exigindo que
entidades adaptem-se as mudancgas sociais, pol@iegndémicas, sob pena de risco de
descontinuidade de suas atividades. A Contabilidaolela-se as necessidades impostas pela
Sociedade, a medida que sofre pressdo para o dbserento de novas técnicas de
identificacdo, mensuracgéo e informacéo. A respalidatie social empresarial fez com que a
ciéncia avancasse no desenvolvimento de relatquesatendam a todos stkeholdersnéo
apenas aos interesses dos investidores, credgme®mos, reportando acdes e consequéncias
decorrentes de sua atividade produtiva.

Reconhecendo a necessidade de contribuir comoinmstato de comunicagdo entre a
entidade e o ambiente onde esta inserida, a Chdtal# passou a se preocupar com a
elaboracdo de demonstracdes contabeis com infoemag@implementares. As acdes sociais
realizadas pela entidade podem ser verificadasatenBo Social (BS), quando publicado. O
BS contempla informagfes sobre as pessoas quéhaabaa empresa, atuagdo em relacao
aos impactos ambientais decorrentes das operagf@mspnamento com agentes externos, a
relevancia da atividade exercida (TINOCO, 2010)informacdes sobre a geragdo e
distribuicdo de valor adicionado, evidenciadas embnstracdo do Valor Adicionado (DVA),
objeto desse estudo.

No Brasil, o Projeto de Lei n° 3.741/2000, transfado na Lei n°® 11.638/2007 que,
entre outras importantes alteragdes, instituiurgyatoriedade da elaboracao e publicacéo da
DVA nos termos da Lei n°® 6.404/1976, permitiu acedsinformacdo socioecondémica das

entidades na demonstracéo.
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O conceito da DVA foi desenvolvido e melhorado giwersos autores, entre eles esta
o entendimento de Dolabella (1992, p. 48), queaescé sobre o duplo objetivo da

demonstracao: produzir informacdes econdmicasiaispao afirmar que:

[...] € um demonstrativo contabil que evidencia antante do valor adicionado de
uma empresa, calculado através da diferenca entadoo total da produgcédo de um
periodo e o custo de recursos adquiridos de tescagcessarios a esta producdo. A
D.V.A. objetiva também evidenciar o quanto é distilo a cada grupo que
participa da atividade empresarial, [...].

7

A demonstracdo é dividida em duas partes, apresmise na primeira as
informacbes econdmicas, apurando o valor adicionggoduzido a partir do
desmembramento da receita, deduzindo-se os inseimasos custos adquiridos de terceiros.

Os conceitos de valor adicionado aplicados a Ecanajne objetiva apurar a riqueza
produzida de um pais, e a Contabilidade, que ptetapurar a riqgueza produzida por uma
entidade, estdo relacionados e fomentam a discusdde@ a contribuicio da DVA para
apuracao mais precisa do Produto Interno bruto)(PIB

Tinoco (1984, p. 74) escreveu sobre a relacdo dmagfpo do PIB com base na
evidenciac&o do valor adicionado pelas entidadesadando a importancia da demonstracéo

neste processo.

Como sabemos as contas nacionais do Brasil sdelatjeradas, tomando por base
dados estatisticos, muitas vezes estimados, quenpestar enviesados. Na medida
em que as entidades fossem obrigadas a publicarsegs relatérios o valor
adicionado (pelo menos as médias e grandes emptesa-ia informacdo mais
fidedignha e mais equitativa.

A segunda parte da demonstracao ilustra a destirdg&alor adicionado gerado aos
grupos que participaram de sua geracao: Pessoabrii@y Capitais de Terceiros e Capitais
Préoprios (DE LUCA, 1998). Cunha, Ribeiro e Sant@60f6, p. 9) ao discorrer sobre a
utilizagdo da DVA, asseveram que é possivel utlbzdara identificar a destinacdo da riqueza
criada pela entidade,

A DVA permite, além da identificacdo da riqueza agler exclusivamente pela
empresa, a identificacdo daquela riqueza recebiddransferéncia, apresentando,
ainda, um mapeamento de como essas riquezas $ébudisis aos seus diversos
beneficiarios: empregados, governo, financiadoxeri@os e scios ou acionistas.
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Portanto, € possivel dizer que a DVA € uma demagétr contdbil que evidencia
informacgBes socioecondmicas de uma entidade emmidegelo periodo de tempo.

1.2 QUESTAO DE PESQUISA

Utilizando a DVA como instrumento, a presente pesgubusca investigar o
comportamento da geracdo e distribuicdo do valaicachdo aos capitais de terceiros e
proprios, e ao trabalho, e responder a questdonGencomportou a geracado, e a distribuicao
de valor adicionado ao capital de terceiros e [8pe ao trabalho, no periodo de 2008 a

2012, em entidades brasileiras abertas?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral

Para responder a questdo proposta, objetiva-sdifickmn mensurar e comparar a
geracao e distribuicdo de valor adicionado aogaapde terceiros e proprios, e ao trabalho,

por meio da DVA, no periodo entre 2008 a 2012, rtidades brasileiras abertas.

1.3.2 Obijetivos Especificos

Identificar, mensurar e analisar, comparativameptegrau de geracdo de valor
adicionado; o nivel de empregabilidade; e a digitdno do valor adicionado aos capitais de

terceiros e proprios, em relacdo ao pessoal.
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1.4 DELIMITACAO DO TEMA

As pesquisas sobre a DVA seguem alternadas direlgdasn expressivo nimero que
trata do poder informativo da demonstracdo. Nemtédo, discute-se o uso da demonstracéo
como ferramenta de analise macroecondémica, pdtaioib auferir, por meio da apuracédo do
valor adicionado da entidade, evidenciada na praneietade da demonstragdo, a sua
representatividade na geracdo do PIB de um pais (DEA, 1998). Outras pesquisas
concentram-se na segunda metade da DVA, que ilestassibilita a analise da distribuicéo
do valor adicionado (DE LUCA, 1991, SANTOS, 1999NHA 2002).

Esta dissertacdo segue a linha de pesquisa que ratugegunda metade da
demonstracdo, centrando-se na andlise da diséiibbidg valor adicionado aos agentes de
producdo capitais de terceiros, proprios, e trauklles, considerando o grau de
transformacao de receita em valor adicionado entendi de funcionarios.

Néo foi foco da andlise, e portanto, ndo destaeoa-distribuicdo realizada ao

governo.

1.5 JUSTIFICATIVA

A DVA vem sendo elaborada e publicada na Europdedesnicio da década de 70 e
no Brasil, desde 80, passando a ser obrigatérata de 2008, reforcando a importancia no
contexto nacional.

Por estar associada ao BS, a DVA pode ser utilizad#o instrumento contébil para
identificar como entidades brasileiras estdo thgindo a riqueza gerada aos agentes sociais
relacionados.

A pesquisa avalia 0 comportamento da geracao rebdigfio de rigueza aos grupos de
capitais de terceiros, proprios, e ao trabalho erdodo que compreende 0s cinco primeiros

anos em que as companhias abertas foram obrigad@asaaa-las e publica-las.
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1.6 ESTRUTURA DA DISSERTACAO

Esta dissertacdo esta estruturada em cinco capitlém dos elementos pré-textuais e
pos-textuais, onde estdo os apéndices com a anatibadual de todas as entidades
pesquisadas. No primeiro Capitulo, apresenta-sentexto em que o tema esta inserido,
abordando-se o problema, os objetivos pretendidms nesponder a questao, a delimitagédo da
pesquisa dentro do tema, e a justificativa paré-faz

No Capitulo 2, expde-se a plataforma tedrica salbd/A, desde o surgimento até o
estagio atua. A pesquisa bibliografica, que seteiflundamentacao para a analise das DVAS,
partiu das primeiras discussdes ocorridas na Eyat@ahegar ao Brasil, e o estagio atual das
discussdes sobre o tema.

No Capitulo 3, descreveu-se a metodologia aplicadéeterminacdo da populacédo e
amostra, a forma de coleta e tratamento dos d&é@os,como as limitacbes decorrentes do
modelo.

No Capitulo 4, relatou-se as observacoes feit@s@eito da analise das informacdes
das DVAs de forma setorial e geral, e também, sigltaalos gerais da amostra.

Finalmente, no Capitulo 5, sdo apresentadas asdeomgdes finais com exposicéo

dos principais resultados da pesquisa realizada.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo, serdo apresentadas pesquisas myirareede base para a construcao
conceitual e aplicacdo pratica da DVA, realizadas © objetivo de analisar a geracdo e

distribuicdo do valor adicionado no contexto histmr

2.1 DVA NO CONTEXTO INTERNACIONAL

Conforme Cosenza (2003), o conceito de valor adado teria sido utilizado na
década de 20 pelo Governo dos EUA como instrumé@tmedida para operacéo do sistema
de pagamentos de incentivos governamentais. Nest&l®, 0 mais antigo texto encontrado
em periddicos internacionais com sugestédo de aditg&VA nos relatdrios contdbeis anuais
foi redigido nos EUA (VAN STADEN, 2001). Suojaneh964, p. 395) discorre sobre o
conceito utilizado para a demonstragcdo em seuoargtaborado pelo Departamento de

Comeércio dos Estados Unidos em 1947:

Valor adicionado pela indastria é calculado subttaise o custo de materiais,
suprimentos e embalagens, combustivel, energiaicaléttilizada, e contrato de
trabalho para o total de valor embarcado. Em quapsexima do valor criado no
processo fabril, o valor adicionado fornece a medigis satisfatéria da importancia
econdmica relativa de determinadas indUstrias dispts no Censo da Indastria
(Traducéo livre).

Evraert e Riahi-Belkaoui (1998) analisaram a liiéna sobre a utilizacdo da DVA no
contexto dos EUA, e ao redigirem sobre as vantagedgsvantagens da demonstracao,
concluiram que a literatura internacional vinharapodo a necessidade de normatizacao de
regras para sua elaboracao.

No entanto, conforme (MEEK; GRAY, 1988), a DVA nanfoi significativamente
publicada nos EUA. Ao sugerir a sua adocao no mente norte americano, os autores
sugeriram que o fendmeno verificado no continentepeu — grande numero de publicagdes,
seguido de grande redugdo — pode ndo se repetitEbds em funcdo das diferencas
socioeconOmicas entre os EUA para o Reino Unido.
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Na Europa, a elaboragcao e publicacdo da DVA oamrezom maior frequéncia no
Reino Unido. Segundo Morley, (1979), o fenbmeno-skeem funcdo da adogcao, em 1973,
do modelo de tributacdo incidente com base no vafticionado fiscal. Ademais, o
incremento no numero de publicagcdes da DVA foingfdo pela sugestdo dccounting
Standrds Steering Committé&SSC) que, por meio da publicac@lbe Corporate Reportno
ano de 1975, incentivou sua discusséo e elaboragdiadiscorrer sobre as vantagens e
desvantagens da DVA, o autor assevera que um quastentidades estabelecidas no Reino
Unido a publicavam voluntariamente.

Em um cenério politico que contemplou também arfer@ncia governamental na
normatizacao contabil, a publicacdo da DVA no Reéimido teve sua importancia refor¢cada
em 1977, com a recomendacao do poder legislativo,meio do relatériorhe future of
company reportsocasionando um aumento expressivo do numerotdadas que passaram
a elabora-la e a publica-la (MCLEAY, 1983; BURCHEICLUBB; HOPWOOD, 1985).

McLeay (1983) objetivando analisar a metodologiat&bil aplicada na elaboracéo da
DVA em diversos paises, apresentou uma pesquibaadea em 200 entidades de 18 paises
de todo o mundo. Verificou que 32 publicaram a destracdo do exercicio de 1979,
destacando o expressivo numero de publicacdesino Reido, estando a maior parte das 27
demonstracdes publicadas em paises europeus —nooReino Unido; oito na Alemanha;
duas na Franca, Holanda, Suécia e Dinamarca; unitalizae na Bulgéaria —, e outras cinco
fora do continente europeu: trés na Austrélia; nm&anadéa e na Africa do Sul.

Burchell, Clubb e Hopwood (1985), ao abordarem astagens, desvantagens, e
limitacdes das DVAs publicadas no Reino Unido neadé de 70, asseveraram que apos a
eleicdo em 1979 do novGonservative Governmentiderado por Margaret Thatcher, a
interferéncia governamental diminuiu consideraveli@e contribuindo para a reducéo do
namero de publicacdes.

Fregonesi (2009) ao redigir sobre a reducao do runee DVAs publicadas no Reino
Unido a partir da década de 1980, esclarece gar@rfeno ocorreu por conta do desinteresse
de seus principais usuarios: os administradores engpregados. A autora exps que 0
elevado percentual de valor adicionado direcionade trabalhadores, pode ter trazido
resultados adversos para ambos. Os administrageresberam que a alta destinacdo aos
trabalhadores, evidenciada pela demonstracao, ipaggercutir de forma negativa aos olhos
dos acionistas. Por outro lado, o desinteressetrdbalhadores deu-se pela percepcdo das

entidades sindicais, de que o relatério poderigpsgudicial nas negociacdes salariais.
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Cahan e Van Staden (2009) asseveram que o akb dévpublicacdo da DVA na
Africa do Sul mantem-se até os dias atuais, pouskzada como instrumento na estratégia

adotada pela entidade para estabelecer bom redmeestio com os trabalhadores.

2.2 DVA NO BRASIL

No Brasil, a pesquisa sobre o tema DVA comecou epalamento de Contabilidade
e Atuaria da Faculdade de Economia, Administrac@omabilidade da Universidade de Sao
Paulo — FEA-USP (TINOCO, 1984; CUNHA; RIBEIRO; SANSE, 2005; SANTOS; CHAN,;
SILVA, 2007; DE LUCA, 2009; TINOC(t al, 2011).

A DVA tem sido explorada desde o inicio dos anosi@®&éculo passado de maneira
significativa no meio académico brasileiro. Tinoeb al (2011, p.87) asseveram que a
primeira pesquisa sobre o tema, no pais, foi derfdbAlmada Rodrigues em 1981, seguida
pela dissertacdo de Tinoco em 1984. Posteriorméste, a dissertacdo de Marcia Martins
Mendes De Luca em 1991, e a tese de Ariovaldo dntS em 1999.

Cunha, Ribeiro e Santos (2005) pesquisaram a DVAnocanstrumento de
evidenciacdo de aspectos socioecondmicos, mediastpiisas junto a 416 empresas, em que
se procurou avaliar o poder de medicdo da DVA ne cpncerne a informacfes sobre a
formacao de riqueza pelas empresas e sua dis&dpara 0os agentes econdmicos que
ajudaram a cria-la. Os autores asseguram que oiroggo do numero de entidades que
elaboram a DVA, de aproximadamente 38% entre 199008, deu-se em funcé&o de suas
vantagens, entre elas a importancia do conteudeesiado, a facilidade para sua elaboracéao,
analise, comparacao e interpretacdo. Os autoresesud inclusdo, na DVA, de campo com
o numero de funcionérios no inicio e final de cpddodo e elaboragéo por unidade produtiva
ou regido onde esta estabelecida. Ainda verificagam nas entidades da amostra, a maior
distribuicdo do valor adicionado foi direcionada gaverno e aos capitais de terceiros,
seguida pelos trabalhadores, e aos capitais psprio

Santos, Chan e Silva (2007) estudaram os possimpéactos na distribuicdo do valor
adicionado gerado por empresas que foram privaszadmparadas pelo Programa Nacional
de Desestatizacdo (PND) - e disponibilizaram a DAAperiodo de 1995 a 2005. Das 16

entidades selecionadas com base no banco de dadb#PHCAFI, foram analisados os
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bY

periodos anteriores e posteriores a privatizacambservaram que o0s resultados apds a
privatizacao, apontaram uma melhora significativalesempenho das entidades e reducao de
gastos com pessoal.

Kroetz e Neumann (2008) apresentaram uma pesquisateye como objetivo
contribuir com a discussao acerca da relacdo eResponsabilidade Social e DVA,
abordando aspectos da responsabilidade social cdeor@a dosStakeholdersOs autores
discorreram sobre a diferenca entre valor adicior@mhtabil e econémico, bem como sobre
uma proposta de ado¢cdo de modelo padronizadocdesitacomo resultado a necessidade de
ampliacdo da proposta de apresentacéo da DVA.

Follmann, Paiva e Soares (2011) realizaram umaupsss@ue teve como objetivo
analisar a distribuicdo de riqueza nos anos de 202809, em 90 empresas de 10 setores
listadas no Novo Mercado da BM&FBovespa. Ao sugaplicacdo da pesquisa em maior
espaco de tempo, 0S autores asseguram que o higieado ndo permitiu identificar um
comportamento padréo na distribuicdo do valor edailo. Concluiram que as entidades da
amostra destinaram mais valor adicionado ao Pesgso@008, e em 2009 ao item Impostos,
Taxas e Contribuicbes. Sob a Otica setorial, a mpaste dos setores destinou mais ao
governo nos dois anos. Metade manteve, nos dois amalisados, maior destinagédo a um
determinado grupo, mas todos os quatro receberdor pecela, em algum dos setores, em
2008, ou 2009, evidenciando-se diferentes comperérs na distribuicdo de riqueza.

Tinoco et al. (2011) publicaram um trabalho que analisou a c#igataria de 40
empresas de dezoito setores em relacdo a cargétrdbnacional medida pelo IBGE. Os
resultados apresentados mostraram que a carg&tidomédia entre todas as empresas e
setores pesquisados, situou-se em patamares sepeaxioarga tributaria nacional. Os autores
observaram que o governo foi quem ficou com a n@aocela do valor adicionado, e que 0s
setores mais apenados pela carga tributaria foBens de Consumo Supérfluo e
Telecomunicagfes, enquanto que 0os menos apenados feervicos e Mineragao.

Santoset al (2013) pesquisaram objetivando identificar ardifiga entre a criacdo e
distribuicdo de riqueza no periodo de 1996 a 2@€lativo ao governo Fernando Henrique
Cardoso (FHC), e o periodo de 2003 a 2009, cornelgate ao governo Luis Inacio Lula da
Silva (Lula). Para tanto, analisaram as DVAs de d®presas no primeiro periodo e 320, no
segundo. Os autores verificaram que a riqueza nuéstidbuida aos empregados no governo
FHC foi de 20%, e no periodo do governo Lula, déol&ntretanto, essa destinacdo foi

decrescente no primeiro governo e crescente nadegu
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2.2.1 DVA no Cenario Politico

No Brasil, fora do contexto académico, a transf@doado Projeto de Lei n°
3.741/2000 na Lei n° 11.638/2007, que, entre oudtegacdes, instituiu a apresentacao
obrigatéria da DVA nos termos da Lei n° 6.404/19ft6,um importante passo dado na
evolugao da demonstragéo.

O projeto de lei mencionado, a exemplo da Lei n3A¥2001, veio com intuito de
revisar e atualizar a legislacdo contabil e tevenac@reocupacdo central o fomento do
mercado de capitais, sendo introduzidos ao sisteaaabil brasileiro, os padrbes
internacionais de contabilidade (MONTEIRO, 2006).

O substituto do Projeto de Lei n.° 3.741/2000 gere origem a Lei n.° 11.638/2007,
de acordo com o relatorio da Comisséo de Finan@agetacdo da Camara dos Deputados,
recepcionou 33 sugestbes de emendas. Dessasge#@am a supressao da obrigatoriedade
de apresentacdo da DVA, mas foram rejeitadas apg@&cassdo que envolveu representantes
da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), do CoheefFederal de Contabilidade (CFC),
do International Accounting Standards BoalldSB), da Secretaria de Politica Econémica do
Ministério da Fazenda, da Associacao Brasileira@aspanhias Abertas (ABRASCA), da
Confederacdo Nacional das Instituicdes Financeaiil@®)epartamento de Normas do Sistema
Financeiro do Banco Central, da Associacdo Brasitkas Empresas de Leasing (ABEL) e da
Federacdo Brasileira das Associacbes de BancosRABEBN), trazendo para o ambito
legislativo aspectos técnicos e praticos da Cdidade (MONTEIRO, 2006).

De acordo com o autor, 0s argumentos apresentadlasaprejeicdo das emendas que
sugeriram a retirada da obrigatoriedade de ap@s@mida DVA, contidos no texto do projeto
de lei referido, foram homologados pelo poder lagig. Os principais argumentos foram os

contidos no Quadro 1.

Quadro 1 - Vantagens da DVA no PL 3.741/2000

- A Demonstracao ja é elaborada e evidenciada taiamente;

- Os beneficios advindos dessa medida em muitaampes custos da sua efetivacao;

- No Brasil ndo existe divulgacao obrigatoria ddeBgo Social;

Continua...
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Conclusaa.

- A DVA apresenta uma clara descri¢cao da riquezadgepela companhia, bem como a forma como
esta é distribuida. Esta demonstracdo possibiitpuaacéo da representatividade de uma empresa no
contexto da regido onde atua;

- Como a soma dos valores adicionados auferidas miversos agentes econdmicos nada mais|é do
gue o PIB, a divulgacao da DVA pelas empresas [ieiara apuracado de forma mais precisa;

- E uma ferramenta na obtencdo de informacdes emmidmicas, além de espelhar a maior
transparéncia em sua base de dados, funcionandofaton de atracéo de investimentos.

Fonte: Adaptado do Relatério de Armando Montei@0@).

A Lei n.° 11.638/2007 alterou o artigo 176 e o socil do artigo 188 da Lei n.°
6.404/1976. Essas modificacbes determinam que tadades de capital aberto devem
apresentar por meio da DVA o valor da riqueza gepda companhia, a distribuicdo entre os
elementos que contribuiram para a geracdo dessgezdq tais como empregados,
financiadores, acionistas, governo e outros, bemoca parcela da riqueza néo distribuida.
Adicionalmente, determina que a publicacdo obrigatdlessa demonstracdo estenda-se
também as Sociedades de Grande Porte, quantoqositas sobre escrituragdo, elaboracdo
das demonstracoes, e a obrigatoriedade de audqBRASIL, 2007).

A obrigatoriedade de apresentacdo da DVA possibilida criacio de um escopo
normativo singular no Brasil, embora seja incem#a/gor diversas normas internacionais,
inclusive as do IFRS. Tinoco (2010) afirma que, mm@sndo havendo exigéncia de
apresentacao nas normas internacionais de codtd®lia CVM néo via qualquer conflito no
que tange a apresentacédo da DVA.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) focelnido a partir da unido de
esforcos e comunhdo de objetivos da ABRASCA, APIMEEM&FBovespa, CFC,
FIPECAFI, e IBRACON. Por meio do artigo 5.° da LeP 11.638/2007, o legislativo
posicionou-se no sentido de celebracdo de unidgass interessadas para construcédo de
um regramento abrangente, incluindo o Artigo 10aALei n.° 6.385, de 7 de dezembro de

1976, que dispde sobre o mercado de capitais & areVvM.

Art. 10-A. A Comisséo de Valores Mobiliarios, o BanCentral do Brasil e demais

orgédos e agéncias reguladoras poderdo celebraémiongeom entidade que tenha
por objeto o estudo e a divulgacédo de principiosmnas e padrées de contabilidade
e de auditoria, podendo, no exercicio de suasuatfibs regulamentares, adotar, no
todo ou em parte, os pronunciamentos e demaistaciges técnicas emitidas.

Paragrafo Unico. A entidade referida no caput deatdgo devera ser
majoritariamente composta por contadores, delanthzeparte, paritariamente,
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representantes de entidades representativas delades submetidas ao regime de
elaboracdo de demonstragBes financeiras previgsts riei, de sociedades que
auditam e analisam as demonstracdes financeiraérgém federal de fiscalizacdo

do exercicio da profissdo contabil e de univer®dad instituto de pesquisa com

reconhecida atuagéo na area contabil e de mereadapitais.

Em janeiro de 2005, mais de dois anos antes daytgagéo da Lei n.° 11.638/2007, o
CFC editou a primeira Resolucao n.° 1.010/2005;esalilemonstracdo, aprovando a NBC T
3.7 — Demonstragéo do Valor Adicionado. Ainda efdS2@ CFC editou e publicou em 24 de
outubro, a Resolucdo n.° 1.055, que criou o CPC cbjetivo de editar pronunciamentos
técnicos sobre temas contabeis.

O CPC publicou em 12 de novembro de 2008 o Proamvamto Técnico 09, que
estabeleceu critérios para elaboracdo e apresente;@®VA no Brasil, e trouxe no seu
conteldo esclarecimento acerca dos principais ssppraticos da DVA.

Em 28 de novembro de 2008, ja com a demonstragéituida por lei e o CPC criado,
a Resolucdo CFC n.° 1.010/2005 foi revogada e itwilst pela Resolugcdo CFC n.°
1.138/2008, que aprovou a NBC T 3.7 — Demonstralgid/alor Adicionado. Em 22 de
marcgo de 2011, a Resolugado n.° 1.329 alterou a sigl numeragao da norma de NBC T 3.7
para NBC TG 09 — Demonstracao do Valor Adicionado.

A CVM, por intermédio da Deliberacdo n.° 557/208@8rovou na integra a aplicacao

do Pronunciamento Técnico 09 do CPC, que trataesadDstracao do Valor Adicionado.

2.3 ASPECTOS PRATICOS DA DVA

O texto do CPC 09 (2008), ao explanar o conceitDdA, afirma que a DVA é uma
das vertentes do BS, e que disponibiliza informac@e natureza econdémica e social,
oferecendo possibilidade de melhor avaliacéo daeslatles da entidade dentro da sociedade.
Neste sentido, a norma exemplifica uma situacdogem a DVA se faz importante no
contexto social, servindo de instrumento para t@mdd decisdo pelo governo sobre o
acolhimento de uma entidade em determinada reBi&rQ, 2009).

A importancia da demonstracéo no contexto socialega a evidenciar-se na estrutura
de contas que forma a DVA. A mesma é dividida pelastas de formagdo do valor
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adicionado e de distribuicdo, apresentando os coemes de formacdo da riqueza, e
destinag&o aos grupos que participaram de suaoriag

As contas de formacéo do valor adicionado da eiidgresentadas pelo CPC 09 séo
divididas em sete itens, partindo do valor das Reseuferidas, sofrendo deducbes até

chegar ao Valor adicionado total a distribuir, @vnfe demonstrado no Quadro 2.

Quadro 2 - Contas de formacédo do Valor Adicionadlompresas em Geral

1 - Receitas: Vendas de mercadorias, produtosve;sser- inclui os valores dos tributos incidentes
sobre essas receitas (por exemplo, ICMS, IPI, PGREINS), ou seja, corresponde ao ingregsso
bruto ou faturamento bruto, mesmo quando na demagdst do resultado tais tributos estejam fora
do computo dessas receitas. Outras receitas — demanrma que o item anterior, inclui ps
tributos incidentes sobre essas receitas. A Prmovpsra créditos de liquidacdo duvidosa —
Constituicdo/Reversdo — inclui os valores relat&@enstituicdo e reversao dessa provisao.

2 - Insumos adquiridos de terceiros: Custo dosuyiosg das mercadorias e dos servi¢cos vendidos -
inclui os valores das matérias-primas adquiridasoj@ terceiros e contidas no custo do produto
vendido, das mercadorias e dos servigos vendidggiradbs de terceiros; ndo inclui gastos cpm
pessoal proprio. Materiais, energia, servicos deei®s e outros - inclui valores relativos |as
despesas originadas da utilizagdo desses bendad#i$ e servicos adquiridos junto a terceiros.
Perda e recuperacdo de valores ativos - incluirealcelativos a ajustes por avaliacdo a valor de
mercado de estoques, imobilizados, investimentas, Também devem ser incluidos os valgres
reconhecidos no resultado do periodo, tanto natitgip8o quanto na reversdo de provisdo para
perdas por desvalorizacdo de ativos, e se no pedaglor liquido for positivo, deve ser somago.
Depreciacdo, amortizacdo e exaustao - inclui aedaspu 0 custo contabilizados no periodo.

3 - Valor adicionado bruto: Resultado da diferesigiie as Receitas e Insumos adquiridos de terceiros

4 — Depreciacdo, Amortizacdo e Exaustao.

5 - Valor adicionado liquido produzido pela entidlaResultado da diferenca entre o Valor adicionado
bruto e o valor total do item Depreciacdo, Amogidae Exaustéo.

6 - Valor adicionado recebido em transferénciauRado de equivaléncia patrimonial - o resultado da
equivaléncia pode representar receita ou despesispesa, deve ser considerado como reducéo
ou valor negativo. Receitas financeiras - incluia® as receitas financeiras, inclusive as variacdes
cambiais ativas, independentemente de sua origetmagreceitas - inclui os dividendos relatiyos
a investimentos avaliados ao custo, aluguéis td&eie franquia, etc.

7 - Valor adicionado total a distribuir: Resultadk soma do Valor adicionado liquido produzido pela
entidade e do Valor adicionado recebido em traéstea..

Fonte: CPC 09 (2008).

A segunda parte da demonstragdo apresenta a foemdistribuicdo do valor
adicionado aos trabalhadores, governo, capitaiteideiros e capitais préprios, os agentes

sociais envolvidos com a atividade produtiva dédede, e sdo demonstrados no Quadro 3.

Quadro 3 - Contas de distribuicdo do Valor Adieido — Empresas em Geral

8 — Distribuicdo do valor adicionado. O valor danpg® Valor adicionado a distribuir deve ser o
mesmo valor do campo Distribuicdo do Valor Adicidna

Continua...
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Conclusaa.

8.1

- Pessoal - valores apropriados ao custo esdtado do exercicio na forma de Remuneracao

direta - representada pelos valores relativos aisal 13.° salario, honorarios da administragéo
(inclusive os pagamentos baseados em acdes),, féaasssbes, horas extras, participacda de
empregados nos resultados, etc.; Beneficios -geptados pelos valores relativos a assisténcia

médica, alimentacao, transporte, planos de apalmideetc.; FGTS — representado pelos val
depositados em conta vinculada dos empregados.

Dres

8.2 - Impostos, taxas e contribui¢cdes - valorestikgls ao imposto de renda, contribuicdo sociates

o lucro, contribui¢cdes aos INSS (incluidos aquvaleres do Seguro de Acidentes do Traba

Db
ho)

que sejam 6nus do empregador, bem como os denistios e contribuicbes a que a empresa
esteja sujeita. Para os impostos compensaveis;daie ICMS, IPI, PIS e COFINS, devem ser
considerados apenas os valores devidos ou ja r@gslhe representam a diferenca entre os

impostos e contribuicBes incidentes sobre as eeceiins respectivos valores incidentes sob

e 0sS

itens considerados como “Insumos adquiridos deites’. Federais — inclui os tributos devidos

a Unido, inclusive aqueles que sdo repassadosdwodie em parte aos Estados, Municip
Autarquias etc., tais como: IRPJ, CSSL, IPI, CIPE;, COFINS. Inclui também a contribuic
sindical patronal; Estaduais — inclui os tributevidos aos Estados, inclusive aqueles que
repassados no todo ou em parte aos Municipios rduites etc., tais como o ICMS e o IPV

0s,

A0
sao

A,

Municipais — inclui os tributos devidos aos Muniof) inclusive aqueles que séo repassadgs no

todo ou em parte as Autarquias, ou quaisquer oetrtidades, tais como o0 ISS e o IPTU.

8.3

- Remuneracéo de capitais de terceiros - v@jmmgos ou creditados aos financiadores extern

DS de

capital. Juros - inclui as despesas financeirafijsive as variacdes cambiais passivas, relativas a

quaisquer tipos de empréstimos e financiamenta® janinstituicbes financeiras, empresas
grupo ou outras formas de obtencdo de recursdsi b valores que tenham sido capitaliza
no periodo; Aluguéis - inclui os aluguéis (inclesias despesas com arrendamento operaci

do
dos
onal)

pagos ou creditados a terceiros, inclusive os eid@s aos ativos; Outras - inclui outnas

remuneragfes que configurem transferéncia de @gaeterceiros, mesmo que originadas
capital intelectual, tais como royalties, franquiiagitos autorais, etc.

em

8.4

- Remuneracdo de capitais préprios - valorégives a remuneracdo atribuida aos sécios e

acionistas. Juros sobre o capital proprio (JCHYidehdos - inclui os valores pagos ou credita]
aos socios e acionistas por conta do resultadoediodo, ressalvando-se os valores dos

transferidos para conta de reserva de lucros. Dessgrincluidos apenas os valores distribui
com base no resultado do proprio exercicio, desdersdo-se os dividendos distribuidos ¢
base em lucros acumulados de exercicios anteriomesyvez que ja foram tratados como “luc
retidos” no exercicio em que foram gerados; Lucetisios e prejuizos do exercicio - inclui

valores relativos ao lucro do exercicio destina@®seservas, inclusive os JCP quando tive
esse tratamento; nos casos de prejuizo, essedeaterser incluido com sinal negativo.

Fonte: CPC 09 (2008).

dos
JCP
dos
om
ros
0s
rem

O CPC 09 (2008), ao discorrer sobre a elaboracddvdg disponibiliza trés modelos

diferentes da demonstracdo, um para empresas e gatro destinado as instituicdes

financeiras bancérias, e um terceiro sugerido gegaradoras.

Ao relacionar os itens indispensaveis na demor&iraponta que os modelos sao

um

direcionamento, podendo, na busca pela maior taaé@spia, ser apresentados com maior

detalhamento.
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Além de sugerir os modelos de demonstracéo corffoaria¢cdo minima para cada um
dos trés modelos, a norma segue detalhando o #ratara ser dispensado em casos especiais,
como eventos que podem provocar alteracado no adsultecorrentes da atividade exercida.
E o caso da depreciacéo e da reavaliacdo de tsmtaregendo que devem ser alocados no
item Outras Receitas, fazendo parte da estrutufardecéo do valor adicionado. Segundo o
CPC 09, o saldo das contas de Ativos construidtzs grapresa para uso proprio deve ser
considerado como receita, por ser equivalente @ugém direcionada para a propria empresa.
Esse procedimento, além de se aproximar do coneedndmico de valor adicionado, evita
controles complexos adicionais, que podem ser sostalurante toda a vida Gtil econémica
do ativo.

Outro aspecto tratado pela mencionada norma éertiado em relacdo a distribuicéo
de lucros relativos a exercicios anteriores. A reoaetermina que os dividendos a serem
considerados na DVA devem restringir-se, exclusesaten, a parcela relativa aos resultados
do proprio periodo, desconsiderando-se os dividerdistribuidos relativos a lucros de
periodos anteriores, pois ja figuraram como luetmo no respectivo periodo.

Em relacédo ao tratamento dispensado para o vaiothido por entidade que realiza
operagdo com substituicdo tributaria, a norma oeter que o valor dos impostos incidentes
sobre as vendas deve ser considerado pelo vatdm@stDVA. O valor deve ser reconhecido
contabilmente como impostos a recuperar, no casera#reito ao crédito, e como custo dos
estoques, quando nao fizer jus ao crédito. Essnainiento € reforcado pela norma quando
afirma que, diferentemente da apuracdo na Demgastrdo Resultado do Exercicio, os
valores dos custos dos produtos e mercadoriasd@s)dnateriais, servigos, energia e outros
consumidos, os tributos devem ser incluidos no méongas compras recuperaveis ou nao.

Extensa foi a discussao sobre a relacéo existabte & DVA e a DRE. Nessa esteira,
o texto do CPC 09 (2008, p. 4) explana sobre g&eladecorrente do fato da maioria dos
dados necessarios a elaboracdo da primeira, sdrgdona segunda. Esta afinidade pode
ser explicada pela natureza da finalidade da dema@d®, de evidenciacdo de resultado e
pelos dados serem facilmente transportados da DRE.

Pode ser verificado, no debate em torno da DRE & DNEVES; VICECONTI,
2002), que a diferenca no tratamento das destiraci®eorrentes da atividade, aos
empregados, governo, juros e outras remuneracO@sarciadores, estd no objetivo da
demonstracdo no caso da DRE, é o lucro, reconheceatho custos ou despesas, e

representam reducdes deste, e no caso da DVA etivabg apurar a geracdo e distribuicéo
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do valor adicionado. Nesse sentido, De Luca (1p9R) afirma que “para o proprietario, 0s
salarios, juros, impostos, etc. sdo tratados cosspabas, pois na realidade representam
reducdes de sua parte na riqueza criada, ou segeuwllucro.”. Percebe-se que a DRE nao se
preocupa em demonstrar agiakeholdersjual a parcela que cabe a cada um dos envolvidos
na riqueza gerada pela empresa.

No entanto, a evidente relagdo entre a DRE e a B/Aina quando observa-se os
objetivos de cada uma, com finalidade e usuariteyetites, as informacfes sdo utilizadas
com alternados enfoques. A DRE tem informacdesadalf, principalmente, para o0s
investidores, internos e externos, e para 0 goyeonoseja, visa informar os usuarios
interessados no lucro liquido, ndo demostrandotarme da entidade para com os demais
interessados. De outra maneira, a DVA apreserdanzatdo de rigueza gerada e a destinacao
desta aos agentes de producdo que contribuiraeta diu indiretamente, para sua geracao,

atingindo um numero de interessados maior.

2.4 PESQUISAS SOBRE A DVA

Sobre a utilizacdo da DVA, Cosenza (2003) publiosuresultados da investigacao
acerca de sua eficacia informativa, analisandoresaptando aspectos relacionados ao valor
adicionado, concluindo que ficou comprovada a efecada DVA, tanto para produzir
informacgdes que ajudem a compreender melhor o gimgehgentes envolvidos na criagao de
valor para a entidade, como instrumento de negécing funcéo socioecondmica.

Corroborando, Siqueira (2007) publicou artigo abgetdo apontar as ambiguidades
que podem surgir dos numeros da DVA, e sugere o desoalgumas informacdes
complementares para enriquecer sua capacidadenetiva. O autor assegura que a DVA
apresenta limitacdes conjunturais e estruturaisemuso. Ao enumera-las, refuta a afirmacgéo
de que alta criacdo de valor é socialmente dedejavgue esse pode ser conseguido por meio
de praticas eticamente questionaveis. Ou sobreceEo de que altos valores pagos em
salarios significam que a entidade remunera bemabslhadores a ela ligados, pois devem
considerar a possibilidade de existéncia de disg@m de resultados para uma elite gerencial

ou familiar.
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A investigacao de Fagundetal (2008) objetivou apresentar a importancia da DVA
como ferramenta de andlise gerencial com estudcase em uma cooperativa de crédito,
concluindo que a geracado de varias informacdestaeses dessa analise confirmou o uso da
DVA como instrumento de gestéo.

Em um artigo que buscou identificar o impacto déicadores socioambientais no
valor adicionado, Campos (2011) concluiu que aa¢éo no valor adicionado pelas empresas
da amostra é explicada pelo nimero de empregadins, ipdicadores sociais internos e pelo
incentivo remuneratorio dos empregados atuantesemgsesas. Contudo, ndo € explicada
pelos investimentos em meio ambiente.

Aldama e Zicari (2012) objetivaram apresentar utatoeda situagdo da DVA em
paises emergentes, especialmente na Ameérica Latnque tange a prestacao de contas de
RSE e buscaram ilustrar como a DVA pode fornectrnmacdes relevantes para a RSE,
sugerindo o amplo potencial desse modelo de raator

Em outro trabalho internacional, Prasad, Sheelaasada Rao (2012) apresentam
pesquisa que propds, a partir da analise da DVArderum periodo de dez anos no Porto de
Visakhapatnam, um porto natural emergente de attactogia na faixa costeira da India,
projetar o valor adicionado do porto para dez anos.

Em uma andlise da relacdo entre distribuicdo dervaticionado e nivel de
intangibilidade, De Moura, Mazzioni e Hein (2012alizaram pesquisa em cinquenta
companhias referente ao exercicio de 2011. Ostaédssl revelaram que havia grandes
desigualdades nos valores investidos em ativos.d&ks demonstraram que entre as
empresas analisadas, aquelas que possuiam maatoessvinvestidos em ativos intangiveis,

foram as que distribuiram maior valor adicionado.
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3 METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

A investigacao proposta utilizou-se de métodosgmtes nas abordagens qualitativa e
quantitativa de pesquisa, objetivando realizar @wtud® bibliografico e descritivo sobre o
problema proposto. No que diz respeito aos meidzados, usou-se técnicas que se
estruturaram conforme os preceitos do delineanaafmesquisa documental. O levantamento
dos documentos, no caso, as DVAs, Formularios fer&eia, Relatorios Anuais, Relatorios
Socioambientais, Balancos Sociais e Relatorios desteStabilidade das entidades

pesquisadas, foram as fontes documentais exploradas

3.2 POPULACAO E AMOSTRA

A populacédo e a amostra foram escolhidas de fontengional, resultando em néo
probabilistica. A populacédo é formada pelo conjutgcentidades que compuseram a lista da
revista Exame — Melhores e Maiores, edicdo 201&sstdicadas conforme critérios de
desempenho, elaborada com base em informac¢fGevaslab exercicio do ano calendario
2011. A revista foi escolhida como instrumento pateterminar a populacéo, e,
consequentemente, a amostra da pesquisa pelddaeilde acesso aos dados.

A Edicdo Especial da Revista Exame, Melhores e idajoelaborada e publicada
anualmente desde 1998, apresenta relatério @orking anual do desempenho das 1000
Melhores e Maiores empresas do Brasil que tiverarmfarmacdes incluidas no banco de
dados do sistema da FIPECAFIr&nkingfoi escolhido como ponto de partida para a selecao
das entidades por abranger um grupo de empresastdesignificativo no cenario econémico
brasileiro.

Ainda, conforme Santast al (2013, p. 50), a revista esta diretamente ratacia com

a histéria do desenvolvimento da DVA:
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O fator decisivo para o sucesso da demonstracéu#oinclusdo dentre os critérios
de exceléncia empresarial para a selecéo e otagsih das Melhores e Maiores,
edicdo anual da Revista Exame. Tal fato acabounativar as empresas a elabora-
la e isso foi feito a partir de modelo criado padmipe técnica da Fundacéo Instituto
de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeir@EEAFI).

Embora a Exame néo seja um periodico cientifidatmde a edicdo especial Maiores
e Melhores utilizar como fonte de dados a basemdirada pela FIPECAFI, ligada a FEA —
USP, justifica sua relagdo com a Academia. Relevant ndo, o fato € que a revista foi
escolhida para pesquisas sobre o tema por divgmssguisadores (CUNHA; RIBEIRO;
SANTOS, 2005; SANTOS; CHAN; SILVA, 2007; MORAES, @) TINOCOet al, 2011,
SCARPINet al, 2012).

As caracteristicas comuns entre as entidades geearin parte da amostra sdo: estar
presente na lista da revista; ter publicado a DWA dxercicios 2008, 2009, 2010, 2011 e
2012; e ter disponibilizado em publicacdo acesstvelimero de funcionarios de cada ano
pesquisado.

A amostra, inicialmente era constituida por 66 dammtes, nos cinco exercicios
analisados, com trés empresas de cada um dosd®2ssde atividade adotados pela revista
(vinte setores incluidos na lista da revista, nuaissetores de Bancos e Seguradoras). Os
setores de Bancos e Seguradoras foram proposit@nmetuidos na amostra para enriquecer
a analise das demonstraces, por serem atividae®raicas relevantes na Economia, e
adotarem modelo de DVA especificos.

As entidades participantes da pesquisa foram seladas a partir da primeira do
ranking perdurando a busca até que se completasse mtmuiesejado de trés entidades de
cada setor. As controladas por entidades preseatksta, foram desconsideradas, como foi o
caso da BR Distribuidora, que tem suas atividagdegstradas na DVA consolidada da
Petrobras.

Para atingir o numero de entidades participantagnf feitos ajustes, excluindo-se
setores, e alocando-se entidades constantes a&iistdeterminado setor para outro. Foram
excluidos da pesquisa por falta de dados necessiasotrés empresas, 0s setores do Atacado,
Comunicac0es, Eletroeletronico, Farmacéutico e Mizao.

Além dos cinco setores que nao participaram daupEsgoutros trés receberam
tratamento diferenciado, incluindo-se entidadedepeentes aos respectivos setores: o0 da
Industria da Construgcdo foi mantido com apenas duéidades participantes em fungéo da
sua importancia socioecondmica; no de Producdophgraaria, incluiu-se a companhia SLC
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Agricola S.A., e a Vanguarda Agro, presentes nar st atuacdo denominado Agropecuaria,
na lista da BM&FBovespa; e a companhia Vale queteona revista no setor de Mineragao,
foi enquadrada no de Energia em funcdo da impaad&@oondmica da entidade.

Dessa forma, a amostra utilizada na pesquisa, @asim por 50 entidades de 17
setores, ja incluidos os setores de Bancos e Sfgas As entidades contidas na Tabela 1
estdo ordenadas em ordem alfabética pelo setdengro deste, pelo maior valor de vendas
liquidas, reproducédo dos critérios adotados peiatee Para facilitar a visualizacdo da tabela,
e apresentar as abreviaturas dos setores usadakecoorer da pesquisa, seus nomes
receberam as seguintes abreviaturas: AutoindUfABlTOIND); Bens de Capital
(BENSCAP); Bens de Consumo (BENSCON); Energia (ESER; Industria da Construcao
(INDCONS); Industria Digital (INDIGIT); Papel e Gdbse (PAPELCE); Quimica e
Petroquimica (PETROQUI); Servicos (SERVICO); Sidgiai e Metalurgia (SIDEMET);
Telecomunicacdes (TELECOM); Téxteis (TEXTEIS); Tspartes (TRANSPT); Varejo
(VAREJO); Producdo Agropecuaria (PRODAGR); Banc®ANCO); e Seguradoras
(SEGUR).

Tabela 1 - Entidades selecionadas na Amostra

Posicao
Exame Nome da Entidade Setor
MM

43 EMBRAER S.A. AUTOIND
207 MARCOPOLO S.A. AUTOIND
251 MAHLE S.A. AUTOIND
639 IndUstrias Romi S.A. BENSCAP
820 Kepler Weber S.A. BENSCAP
827 Bardella S.A. Industrias Mecanicas BENSCAP
18 Ambeyv Brasil Bebidas S.A. BENSCON
26 BRF Brasil Foods S.A. BENSCON
71 Souza Cruz S.A. BENSCON
1 PETROBRAS - Petréleo Brasileiro S.A. ENERGIA
3 Vale S.A. ENERGIA
42 Cemig — Companhia Energética de Minas Gerais S.A ENERGIA
157 Duratex S.A. INDCONS
195 MRV Engenharia e Participacfes S.A. INDCONS
254 Positivo Informatica S.A. INDIGIT
309 Itautec S.A. INDIGIT

Continua...
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Concluséo...
Posicao
Exame Nome da Entidade Setor
MM
419 Totvs S.A. INDIGIT
81 Suzano Papel e Celulose S.A. PAPELCE
102 Fibria Celulose S.A. PAPELCE
110 Klabin S.A. PAPELCE
11 Braskem S.A. PETROQUI
82 Fertilizantes Heringer S.A. PETROQUI
526 Elekeiroz S.A. PETROQUI
101 Cielo S.A. SERVICO
131 Companhia de Saneamento de Minas Gerais - CORKSS.A. SERVICO
185 Contax S.A. SERVICO
31 Companhia Siderurgica Nacional — CSN SIDEMET
84 Paranapanema S.A. SIDEMET
604 FERBASA S.A. SIDEMET
13 Tim Participacdes S.A. TELECOM
15 Telefonica Vivo TELECOM
39 Oi S.A. TELECOM
250 Alpargatas S.A. TEXTEIS
319 Grendene S.A. TEXTEIS
343 Companhia Hering S.A. TEXTEIS
53 Gol TRANSPT
383 ALL América Latina Logistica TRANSPT
430 FCA TRANSPT
64 Lojas Americanas VAREJO
75 Magazine Luiza VAREJO
138 Lojas Renner VAREJO
121 Frigorifico Minerva PRODAGR
654 Vanguarda Agro PRODAGR
SLC Agricola PRODAGR
Itatl Unibanco BANCO
Bradesco BANCO
Banco do Brasil (BRA) BANCO
Porto Seguro SEGUR
Sul América SEGUR
Alianca SEGUR

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.



37

3.3 COLETA, TRATAMENTO E ANALISE DOS DADOS

A busca pelos documentos investigados deu-se pior daénternet em consulta nos
sites das entidades, objetivando localizar os relatodosm a DVA e com o0 numero de
empregados do periodo em questdo. O numero deoh#émms utilizado, foi o declarado pela
entidade no relatorio: Anual, de Sustentabilidaale,Formulario de referéncia. A data da
posi¢do do quadro de funcionarios foi a do Ultineod® cada ano.

Em relacdo a organizacdo dos dados, foram dispasoforma a possibilitar a
comparacao entre a destinacdo do valor adicionasl@apitais, de terceiros e proprios, e aos
trabalhadores. Para tanto, o valor foi escalonadparir do valor adicionado gerado,
evidenciando o percentual alocado a cada grupastiédicao.

Foram incluidos indicadores para: evidenciar asframacdo da receita em valor
adicionado; a empregabilidade; e a distribuicdo vddor adicionado aos agentes que
representam o capital e o trabalho, ademais, @ adioionado para o Governo.

Os dados incluidos nas tabelas estao expressoslemnwnetario nominal de cada
exercicio, e ndo em moeda de poder aquisitivo aotest o que podera gerar discrepancias
nos resultados, bem como na posicao patrimonial RMIAS et al 2012). No entanto, a
opcédo foi feita considerando que todas as entidg@ssjuisadas receberam o mesmo

tratamento, analisando-se valores relativos de aada

3.3.1 Coleta dos Dados

Os dados coletados das entidades selecionadasasérarioram os saldos das contas
presentes na DVA e o numero de funcionarios. Cemsidlo que todas as empresas
participantes da amostra sdo companhias de capealo, visando a simplificar o processo e
dar maior consisténcia a origem das informacfedeamnstracdes foram coletadas junto ao
banco de dados de Empresas Listadasiteadla BM&FBovepa. O numero de funcionarios foi
coletado no Formulario de Referéncia, item 14. Re=i Humanos, e, quando nao

encontrados, foram buscados em relatério publigati entidade.
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3.3.2 Tratamento e Anélise dos Dados

As DVAs das entidades selecionadas tiveram seussddigitados em planilha do
softwareMicrosoft Excel®2010, onde também foi registrado o nimero de @undios da
respectiva empresa, e calculados os indicadorpseriado de 2008 a 2012.

As seguintes abreviaturas dos itens da DVA foraotaaths: Insumos Adquiridos de
Terceiros (Insumos); Valor Adicionado Bruto (VABYalor Adicionado Recebido em
Transferéncia (VA REC); Valor Adicionado a DistibuVAD); Impostos, Taxas e
Contribui¢cdes (Governo); Remuneracao de CapitaiBedleeiros (Terceiros); e Remuneracao
de Capitais Proprios (Proprios). Essas abreviaturasbém foram utilizadas no
desenvolvimento do texto da pesquisa para evipatigdes.

A descricéo dos itens que compdem a tabela foziddiem funcéo da falta de espaco
decorrente do periodo composto por cinco anoshdptae pela utilizacdo de abreviaturas,

visualizadas na Tabela 2.

Tabela 2 - Modelo de DVA adotado na pesquisa (E$mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %

Receitas
Insumos
VAB
Retencdes
VA REC
VAD
Pessoal
Governo
Terceiros
Préprios
Funcionarios
VAD/REC %
VAD/FUNC
CAP/TRAB

Fonte: Adaptado de CPC 09.

Em relagdo ao tratamento dos dados, o percentughldo adicionado destinado aos
quatro grupos de distribuicdo em cada exercicigpdsicionado na coluna ao lado do valor

monetario de cada item. Incluiu-se linha com o mande funcionarios.
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Abaixo do numero de funcionarios, aparecem os autices utilizados. O primeiro
indicador demonstra, em valores relativos, o Valdicionado a Distribuir em relacdo a
Receita Liquida realizada (VAD/REC) e objetiva evidiar a parte da receita auferida que se
transformou em valor adicionado.

O segundo indicador, Valor Adicionado a Distribpor Funcionario (VAD/FUN),
mede, em unidade monetaria, quanto foi geradorgbathador.

O terceiro indicador apresenta o quociente do valdicionado distribuido aos
capitais, somados os de terceiros e proprios,qedtnado aos trabalhadores, denominado de
(CAP/TRA). O indicador tem por objetivo possibitia comparac¢édo do nivel de distribui¢éo
ao capital e trabalho com outras empresas e seg®@residencia, em termos monetarios,
guantos R$ foram destinados aos capitais, de tesceiproprios, para cada R$1 direcionado
aos trabalhadores.

Para enriquecer o nivel de andlise da distribuicdalizada pelas entidades
pesquisadas, elaborou-se um indicador complemeputarobjetiva agregar informacoes
gue permitam estabelecer comparacdo mais precisaartidades, setores, ou em relacéo
a amostra, denominado indice de Distribuicdo dad@eto PIB (IDRPIB).

Evocando a relagdo entre a Economia e a Contathdida elaboracdo de um
indicador comparativo sé poderia advir de fontdadienadas ao PIB. Considerando a
proximidade conceitual dos critérios utilizados apuracdo do valor adicionado da
entidade por meio da DVA, com os critérios utiliaagara calculo do PIB, especialmente
os itens demonstrados sob a Optica da Renda, &siiye fazer uso para comparacio, as
contas de Remuneracdo Anual dos Empregados, e &xeedperacional Bruto, que
representa a renda destinada a remuneracéo degisapi

Para subsidiar a elaboracdo do IDRPIB, buscou-semas atuais numeros
publicados da estimativa do PIB sob a Otica da Redivulgados apenas até 2009. Para
diminuir os vieses decorrentes da utilizacdo deodatk apenas um exercicio, adicionou-
se informag¢des do ano 2008, unico ano adicional damios publicados relativos ao
periodo pesquisado, calculando-se a média aritméiimples entre os dois anos. Além
dessa limitacdo, existem diferencas no calculo dborv adicionado da entidade,
evidenciada por meio da DVA e do PIB da nacado, gadem causar distor¢cbes na
comparacdo a que se destina. O PIB adota, para dinscélculo da riqueza, o
reconhecimento da producédo nacional do periodgpoeim lado, a elaboracdo da DVA

segue o0 critério contabil estabelecido pela Lei638/07 e norma adjacentes,
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considerando o valor da receita liquida de vendatgsconsiderando a data da producéo,
por outro, na elaboracdo do célculo do PIB consider o efetivamente produzido dentro
do exercicio, independentemente de ser vendida star estocada. A construcdo do

IDRPIB pode ser visualizada na Tabela 3.

Tabela 3 - indice de Distribuicio da Renda do PIBRPIB  Em (R$ milhdes)

COMPONENTES DO PRODUTO INTERNO BRUTO 2008 2009
PIB 3.032.203 3.239.404
Excedente Operacional Bruto (representando o CAB)TA 1.007.424 1.075.844
Remuneracéo dos Empregados (representando o TRABALH 1.267.673 1.412.999
Quociente entre CAP/TRAB (representando o PIB) 0,79 0,76
IDRPIB (média entre 2008 e 2009) 8,7

Fonte: Adaptado de www.ibge.gov.br.

Conforme ilustrado na Tabela 3, o IDRPIB aplicadarap comparacdo com o
indicador calculado para as entidades tera o vikor em todos os anos: R$0,78. O
numero é resultado da média aritmética do indicagmrrado para os anos 2008 e 2009.
Conforme mencionado, o indicador de cada ano ésaltezlo da divisdo entre valor
destinado ao capital, representado pela conta Extedperacional Bruto, e ao trabalho,
representado pela conta Remuneracdo dos Empreg&iotanto, resguardadas as
limitagcbes, pode-se dizer que, em termos de PIBtim®u-se em média nos dois anos,
R$0,78 aos capitais para cada R$1 destinado dusheadores.

3.4 LIMITACOES DO METODO

Como limitacbes do método, destacam-se as varidegie modificam o
comportamento do desempenho do resultado, e, aossegqnente, influenciam a
interpretacdo da analise, como as condi¢fes deadwe 0 avanco tecnologico decorrentes
do tempo. Também é considerada como limitacdo eedade de setores envolvidos na
pesquisa, podendo enviesar a analise em funcamadageristicas proprias de cada atividade.
Podem influenciar também a verificagdo, os incestifiscais e subsidios governamentais

concedidos a determinado setor de atividade, ounmelistorcdes resultantes de politicas
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administrativas especificas de cada entidade, @wmmplo, ado¢do de terceirizacdo de méo-
de-obra.

Outro ponto que deve ser registrado como limitaéda,opcéo pelo critério de néao
utilizar ferramentas de correcdo dos efeitos indla@rios, adotando-se valor dos saldos das
contas das demonstra¢gGes dos respectivos exercicios

Ainda, como restricoes e limitagcbes da pesquisasidera-se que ndo foram
analisadas todas as empresas dos setores pesquisadoe pode causar distorcdes na

obtencéo do perfil comportamental de distribuicAwalor adicionado por setor de atividade.
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4 ANALISE DAS DVAs

A andlise das DVAs das entidades pesquisadas denr$s etapas, ou seja: andlise
por entidade, disponibilizada nos Apéndices, andles informacdes por setor e analise geral

da distribuicdo pela amostra.

4.1 ANALISE SETORIAL DAS DVAs

As informacgdes individuais das entidades pesqusgda serviram de base para o
calculo dos indices utilizados na analise das dstnagbes foram extraidas das
respectivas DVAs, arroladas nos apéndices. Com basks, comparou-se o
comportamento da distribuicdo historica do valoiciathado aos capitais, de terceiros e
proprios, e ao trabalho.

A analise setorial da distribuicdo do valor adie@da aos capitais e trabalho foi
realizada por meio de observacao histérica do deseho do indicador (CAP/TRAB) das
trés entidades pertencentes a cada setor, oriuddssrespectivas DVAs. No gréfico
elaborado por setor, que apresenta a evolucdo tango quociente entre a distribuicao
do valor adicionado ao capital, somados os de itese proprios, e trabalho das trés
entidades, também esta presente o valor do (IDRRIBljzado para nivelamento da

comparacao intersetorial.

Autoindustria

O Grafico 1, que segue, ilustra o desempenho Ihistbdas companhias
EMBRAER, MARCOPOLO e MAHLE, pertencentes ao setar Alutoindustria, cujos

dados analiticos calculados e evidenciados por esapronsta no apéndice Autoindustria.
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Gréfico 1 — indice da relacéo Capitais/Trabalhddsindlstria  Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

O Grafico 1 destaca que as trés entidades mantivierdice abaixo de R$1. Observa-
se que distribuiram mais valor adicionado aos egagles do que aos capitais, elevando-se a
diferenca historicamente. Destaque-se a distribuigd R$1,18 realizada em 2008 pela
MAHLE aos capitais, superior a dispensada aos egagdos, reduzindo-se nos demais anos.

A EMBRAER realizou distribuicado de valor adicionaglgperior aos trabalhadores em
todo o periodo, apresentando crescimento no deawseanos. Esse evento repetiu-se com a
MARCOPOLO, companhia que realizou a distribuicdoismaréxima da proposta pelo
IDRPIB.

Ainda em relacdo a comparacdo com o indice do BB, 2008, apenas uma
companhia apresentou indice da DVA aquém do indrcado entanto, em 2012, as trés
entidades ficaram abaixo dele, reforcando a tend@&mecreducao do indice anual, e indicando
que as entidades do setor realizaram distribuigéiqparada com a evidenciada por meio do
PIB.

Os dados analiticos da relacdo capitais/trabalhtfo esevidenciados, por

entidade/empresas no Apéndice Autoindustria, Tal&ld e 8.
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Bens de Capital

O Gréfico 2 apresenta o desempenho historico dweinde distribuicdo do valor
adicionado aos capitais e trabalho das companh@®i,RKepler Weber e Bardella,
pertencentes ao setor de Bens de Capital, cujossdaialiticos calculados e evidenciados

por empresa consta no Apéndice Bens de Capital.

Gréfico 2 — indice da relacéo Capitais/Trabalh@®des de Capital Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se no Gréafico 2, que a Kepler Weber disitmilais valor adicionado aos
capitais do que aos dos trabalhadores, mantendohsdice acima de R$1 em quase todo
o periodo, excetuando-se 2009, conforme evidencramloApéndice Bens de Capital,
Tabela 10.

As companhias Romi e Bardella destinaram, por sewmof parcelas muito
superiores aos empregados. A parcela destinadaagitsis mostrou-se decrescente até
2012, quando, em funcédo do elevado prejuizo apurasil@ompanhias ndo distribuiram,
mas buscaram nos capitais 0 suporte financeirossace para manutencao de suas

atividades, resultando na queda ilustrada.
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Em relacdo a comparacdo com o IDRPIB, apenas aeKaplkeber apresentou
indice de distribuicdo apurado por meio da DVA sigre enquanto Romi e Bardella

mantiveram-se com indice abaixo no decorrer de petodo.

Os dados analiticos da relacdo capitais/trabalhtfoesevidenciados, por

entidade/empresas no Apéndice Bens de Capital|Ja3saBel0 e 11.

Bens de Consumo

O Gréfico 3 apresenta o desempenho historico diwéndle distribuicdo do valor
adicionado aos capitais e trabalho das companhiages&, Souza Cruz e BRF,
pertencentes ao setor de Bens de Consumo, cujossdadaliticos calculados e
evidenciados por empresa consta no Apéndice Be@odsumo.

Gréfico 3 — indice da relagéo Capitais/Trabalh®das de Consumo Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se no Grafico 3 que a Ambev e a Souza @trbuiram mais valor

adicionado aos capitais do que aos empregados a @RF, principalmente em funcéo do
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seu grande numero de funcionérios, realizou desgtonanaior aos trabalhadores, com os
valores do indice préximos ao observado na linhED&RPIB.

Em relacdo a comparacdo com o IDRPIB, enquanto &e&ne a Souza Cruz
destinaram aos capitais parcelas muito superiorégstinada aos trabalhadores, a BRF

realizou distribuicdo em termos equivalentes aond indicador.

Os dados analiticos da relacdo capitais/trabalhtéoesevidenciados, por
entidade/empresas no Apéndice Bens de Consumola$alis 13 e 14.

Energia

O setor de Energia foi representado pelas companREBETROBRAS, VALE e
CEMIG. Essas empresas tiveram os respectivos gdinaais de distribuicdo comparados

com o IDRPIB no Grafico 4, que segue.

Grafico 4 — indice darelagdo Capitais/Trabaladcdergia Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

As entidades que compuseram o0 setor de Energiinalesh em todo o periodo
analisado parcela muito superior aos capitais, @atdo a destinada aos trabalhadores. A



47

PETROBRAS e a CEMIG, destinaram em média R$2,70 capstais para cada R$1
destinado aos trabalhadores, destacando-se a VAIg: mesmo de forma assimétrica,
destinou em média R$4,71 aos capitais para cadal&$ihado aos empregados.

Quanto a comparacdo com o IDRPIB, as trés entiddmetor distribuiram parcelas
muito superiores aos capitais, em relacdo aos li@dares, cujos dados analiticos
calculados e evidenciados por empresa consta nondi\ge Energia, Tabelas 15, 16 e 17.

Indastria da Construcéo

O setor da Industria da Construcdo representowseapenas duas companhias, a
Duratex e a MRV, cujos dados analiticos calculaslesidenciados por empresa consta no
Apéndice Industria de Construcao.

O Gréfico 5 ilustra o desempenho historico dodadie distribuicdo elaborado com

base na DVA das duas entidades, bem como a limhaad®RPIB.

Gréfico 5 - indice da relacdo Capitais/Trabalhdndistria da Construcdo  Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.
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Os indices de distribuicdo da Duratex e da MRV mardm-se acima de R$1, mesmo
que de forma bastante assimétrica, evidenciandaiar destinacdo de valor adicionado aos
capitais, em detrimento da parcela destinada ao tiabalho.

Em relacéo ao IDRPIB, as duas entidades do setwitdiiram parcelas superiores aos

capitais do que aos trabalhadores, destacandoestinacao maior da companhia MRV.

Os dados analiticos da relacdo capitais/trabalhtéoesevidenciados, por

entidade/empresas no Apéndice Industria da Codstyd@belas 18 e 19.

Indastria Digital

O Gréfico 6 ilustra o comportamento anual do indiee distribuicdo do valor
adicionado aos capitais e ao trabalho das compsnthda setor de Industria Digital:
Positivo, Totvs e Itautec. Os dados analiticos Wdatios e evidenciados por empresa

consta no Apéndice Industria Digital, Tabelas 2De22.

Gréfico 6 - indice da relacdo Capitais/Trabalhdndistria Digital Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.
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A Positivo foi a Unica companhia que distribuiu snadlor adicionado aos capitais, com
indice médio no periodo de R$1,18 para cada R3hads aos trabalhadores, comportando-se
de forma decrescente ao longo do periodo, comqiestpara a queda verificada em 2011,
decorrente da apuracéo de elevado prejuizo nessAsnompanhias Totvs e Itautec destinaram,
de forma mais uniforme ao logo do periodo, parcatsscapitais menores do que as destinadas
aos trabalhadores.

Ao comparar-se o indice do PIB com o indice da Dagenas a Positivo destinou mais
VA aos capitais, ficando a Totvs e a Itautec abdxdDRPIB, indicando que as entidades do

setor realizaram distribuicdo inferior & evidenaigdr meio do PIB.

Papel e Celulose

Compuseram o setor de Papel e Celulose as comga8teano, Fibria e Klabin, e
os indices anuais de distribuicdo da riqueza etatmipor meio da DVA, bem como o

IDRPIB, encontram-se ilustrado no Grafico 7
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Grafico 7 - indice da relacéo Capitais/Trabalhd®dpel e Celulose  Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se no Grafico 7, que todas as entidadesngentes ao setor de Papel e
Celulose distribuiram parcela superior aos capitaisbora a distribuicdo realizada pela
Fibria aos capitais tenha sido em média seis vema®r do que a destinada aos
trabalhadores, essa diferenca reduziu-se ao loageedodo de 2008 a 2012. A Suzano e
a Klabin também destinaram parcela maior aos dap#éa por conseguinte, todas as
entidades do setor de Papel e Celulose distribuireanos valor adicionado aos seus
trabalhadores. Todas as companhias do setor apaesenindices de distribui¢cdo trazidos
da DVA superiores ao IDRPIB.

Os dados analiticos da relacdo capitais/trabalhtéoesevidenciados, por
entidade/empresas no Apéndice Papel e Celulose]akab3, 24 e 25.

Quimica e Petroquimica
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As companhias que compuseram o0 setor de Quimicatedrimica foram a
Braskem, a Heringer e a Elekeiroz, cujos dadositared calculados e evidenciados por
empresa consta no Apéndice Quimica e Petroquimica.

Os dados para analise da distribuicio e comparagio o IDRPIB, estdo

destacados no Grafico 8.

Gréfico 8 - indice da relacéo Capitais/Trabalhduémica e Petroquimica Em (R$)

8

7 L

\ /\‘\ —o—Braskem
4

— —i—Heringer
3 \ _AA—i Elekeiroz

\ / V —<=IDRPIB

0 . \‘/

2008 2009 2010 2011 2012

-1

Fonte: Dados da pesquisa.

As companhias pertencentes ao setor de QuimicatmgBiEnica apresentaram
alternados cenarios histéricos de distribuicdo. ekimger distribuiu em 2008 e 2009 mais de
sete vezes o direcionado aos trabalhadores, rethigen posteriormente, ficando sempre
acima do IDRPIB. Excepcionalmente, a Braskem thigiui mais VA aos trabalhadores em
2009, estabelecendo-se o indice da companhia abl@iX®RPIB, destinando nos demais
anos, quatro vezes mais do que aos empregadosol®ar lado, a consequéncia das
dificuldades financeiras enfrentadas pela Elekeidestacadas na analise da Tabela 28,
evidencia-se na baixa destinagdo de VA aos capitaim média no periodo abaixo do
IDRPIB.

Os dados analiticos da relacdo capitais/trabalhtfoesevidenciados, por

entidade/empresas no Apéndice Bens de Capital|dsabeé, 27 e 28.
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Servigos

Neste setor, foram estudadas as informacOes dasivdas DVAs da Cielo, Copasa e
Contax, cujos dados analiticos calculados e evcid€eins por empresa consta no Apéndice
do Setor Servicos, Tabelas 29, 30 e 31.

Graéfico 9 - indice da relacdo Capitais/Trabalh®devicos Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

O Gréfico 9 demonstra decrescente, mas elevadaeni@ entre o indice de
distribuicdo da Cielo para as demais companhiaetio de Servigos, evidenciando a elevada
destinacdo de VA aos capitais, em detrimento @dmlinadores.

Percebe-se que a distribuicdo realizada pela Copasa 0s capitais também foi
superior, mas em patamares bem mais préximos a@IBRNo entanto, a Contax destinou
aos capitais parcela muito pequena, mantendo-spreabaixo do indicador relacionado ao
PIB.

Siderurgia e Metalurgia
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Neste setor, foram estudadas as informacfes dasivdas DVAs das empresas CSN,

Paranapanema e da Ferbasa.

O Gréfico 10 apresenta o desempenho histérico dicénde distribuicdo do valor
adicionado aos capitais em relacdo ao trabalhocdagpanhias CSN, Paranapanema e

Ferbasa.

Grafico 10 - indice da relacéo Capitais/Trabalh®itkerurgia e Metalurgia  Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Ao observar-se a média anual do indice de disgémidas entidades no periodo,
verifica-se que todas as entidades distribuiranms naalor adicionado aos capitais, com
excecdo da Ferbasa, que a partir de 2009, distriparcela maior aos trabalhadores,
conforme Tabelas 32, 33 e 34, apresentadas no AggEndb Setor Siderurgia e
Metalurgia.

A CSN, em funcéo do elevado faturamento e alto getransformacao em valor
adicionado, destinou em 2008, para os capitaiss maitreze vezes a parcela destinada
aos trabalhadores, reduzindo-se significativameote anos seguintes, mas mantendo-se
sempre elevada em relacdo ao IDRPIB.

A Paranapanema também distribuiu mais para osaispgm meédia quatro vezes

mais do que para os trabalhadores.
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Por outro lado, a Ferbasa realizou destinacdo namajue o IDRPIB. No entanto,

abaixo da parcela distribuida aos trabalhadorgseni@do.

Telecomunicacdes

Neste setor foram estudadas as informacdes desidataDVAs das empresas TIM,
Telefbnica Vivo e Ol. Os dados analiticos calcutadcevidenciados por empresa consta no
Apéndice do Setor Telecomunicacoes, Tabelas 38,336

O Grafico 11 apresenta o desempenho histérico dicdrde distribuicdo do valor
adicionado aos capitais em relacéo ao trabalhemtédades TIM, Telefénica Vivo e Ol, além
do IDRPIB.

Graéfico 11 - indice da relacéo Capitais/Trabalhd diecomunicacbes Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

As companhias do setor destinam aos capitais &wbmteionados superiores aos do
trabalho. A Ol foi a que destinou parcela menoreeas trés, em média trés vezes mais do

que para os trabalhadores, e ndo destinou paelzagitais em 2009.
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Ja a TIM distribuiu, em média anual, quase cinceesemais aos capitais, e a

Telefénica distribuiu aos capitais, mais de cinenes a parcela destinada aos empregados.

Téxteis

As companhias que compuseram o setor de TéxteimfarAlpargatas, a Grendene e
a Hering. Os dados analiticos calculados e eviddosipor empresa constam no Apéndice do
Setor Téxteis, Tabelas 38, 39 e 40.

A analise da distribuicdo e comparacao com o |[BRipiresenta-se no Grafico 12.

Grafico 12 - Indice da relagéo Capitais/Trabalhd éeteis Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

As trés entidades reduziram significativamentesarithuicdo destinada aos capitais
em 2009. No entanto, a Alpargatas foi a Unica carthigaque destinou aos capitais VA
menor do que para 0s empregados, com média anlR$AE1 para cada R$1 remetido
aos trabalhadores, e a Unica empresa cujo indicdisigbuicdo foi menor do que o
IDRPIB.
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A Grendene reduziu a parcela destinada aos capmitai®010, quando voltou a
subir, destinando em média no periodo R$1,25 aopamna os capitais, para cada R$1
destinado aos trabalhadores.

J& a Hering destinou em média R$1,45 aos capitais,consecutivos aumentos da
parcela de distribuicdo aos capitais a partir d@2@ Grendene e a Hering distribuiram
mais aos capitais do que aos empregados, mantenémstodo o periodo acima do
IDRPIB.

Transportes

As companhias que compuseram o setor de Trandpoata a GOL, a ALL e a FCA.
Os dados analiticos calculados e evidenciados mppresa constam no Apéndice do Setor

Transportes, Tabelas 41, 42 e 43.

O Grafico 13 ilustra o comportamento histérico ddide de distribuicdo do valor
adicionado aos capitais em relacdo ao trabalhacdapanhias Gol, ALL e FCA, além do
IDRPIB.
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Grafico 13 - indice da relagéo Capitais/Trabalhddmsportes Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

O gréfico 13 ilustra a grande diferenca entre acimdle distribuicdo da ALL e o
das demais companhias do setor de Servicos, evatal a elevada destinacdo de VA
para o0s capitais, em média, dezesseis vezes mamuelaos trabalhadores.

De outra forma, as companhias Gol e FCA realizadistribuicdo em faixa
equivalente ao do IDRPIB, a primeira destinandacglar superior para os capitais e ao
IDRPIB, e a segunda, distribuindo parcela supguama o trabalho, com a média abaixo
do IDRPIB.

Varejo

As companhias que compuseram este setor foram aAegLuiza, as Lojas Renner
e as Lojas Americanas. Os dados analiticos caloslacevidenciados por empresa constam
no Apéndice do Setor Varejo, Tabelas 44, 45 e 46.

Seus dados para andlise da distribuicdo e compacagé o IDRPIB séo ilustrados

por meio do Gréfico 14, que segue.
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Gréfico 14 - indice da relagéo Capitais/Trabalhd/deejo  Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Destaca-se no Grafico 14 a ampla diferenca enfralice de distribuicdo das Lojas
Americanas e das demais companhias do setor dgoVawdenciando destinacdo superior a
trés vezes o valor apropriado aos trabalhadored.ofes Americanas também destinaram
mais VA aos capitais, e a Magazine Luiza distribmiais para os trabalhadores, ficando na

média anual, abaixo do indicador relacionado ao PIB

Producao Agricola

As companhias que compuseram este setor foram $jtiCoda, Frigorifica Minerva e
Vanguarda Agro. Os dados analiticos calculadosidergiados por empresa constam no
Apéndice do Setor Producéo Agricola, Tabelas 42 48.

O Grafico 15 ilustra o comportamento histérico ddide de distribuicdo do valor
adicionado aos capitais em relacdo ao trabalhocdagpanhias SLC Agricola, Frigorifico

Minerva e Vanguarda Agro, além do IDRPIB.
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Gréfico 15 - Indice da relacéo Capitais/Trabalhddsducdo Agricola Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme pode ser observado no Grafico 15, a Vadguagro destinou em 2008, em
decorréncia de prejuizos acumulados, seis vezes Yhaiaos trabalhadores do que aos
capitais, reduzindo-se a diferenca partir de 20@8ntendo-se todos os demais anos com 0
indicador abaixo do IDRPIB.

O Frigorifico Minerva destinou mais VA aos capitaesn média R$1,24 para cada
R$1 distribuido aos funcionarios, e em todo o plEriacima do IDRPIB.

Ja a SLC Agricola foi a que mais alto indicadorapntou, demonstrando remunerar

melhor aos capitais, com média anual de R$2,59qzata R$1 destinado aos empregados.

Bancos

As companhias que compuseram este setor foranUttdnanco, Bradesco e Banco do
Brasil. Os dados analiticos calculados e evideosigobr empresa constam no Apéndice do
Setor Producéo Bancos, Tabelas 50, 51 e 52.
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O Gréfico 16 ilustra o comportamento historico ddide de distribuicdo do valor
adicionado aos capitais em relacdo ao trabalhddosos Itall Unibanco, Bradesco e Banco

do Brasil.

Grafico 16 - Indice da relagéo Capitais/Trabalhe Bancos Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Os Bancos privados, Itat Unibanco e Bradesco esalia distribuicdo equivalente,
superior aos capitais em todo o periodo, mas, emhume ano, destinaram mais do que
R$1,30 para cada R$1 destinado aos trabalhadores.

O Banco do Brasil apresentou reducéo da diferenga destinacdo aos dois grupos
no decorrer dos exercicios, remetendo mais VA ap#tais em 2008 e 2009 e menos em
2010 e 2011, reduzindo-se mais em 2012, quandabdist menos VA aos trabalhadores do
que o IDRPIB. O desempenho do BB, favoravel aobathedores, mesmo nao sendo
entidade totalmente estatal, € controlado pelo povgue mantém politicas trabalhistas
diferentes das adotadas por entidades totalmentadps. Este fendmeno dialoga com os
achados de Santos, Chan e Silva (2007), que obaerveos resultados de sua pesquisa, que
apos a privatizacdo, as entidades apresentaramomaetiignificativa no desempenho e

reducdo de gastos com pessoal.



61

Seguradoras

As companhias que compuseram este setor foram amngalj Porto Seguro e Sul
América. Os dados analiticos calculados e eviddnsigor empresa constam no Apéndice do

Setor Producéo Seguradoras, Tabelas 53, 54 e 55.

As companhias que integraram este setor foram angdi, Porto Seguro e Sul
América. O Gréfico 17 apresenta os dados parasandé distribuicdo e comparagdo com o
IDRPIB.

Grafico 17 - indice da relacéo Capitais/Trabalhe Saguradoras Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

Destaca-se a alta destinacdo de VA realizada gotaisarealizadas pela companhia
Alianca em 2008, ocorrida em decorréncia do luateirelo do recebimento de VA em
transferéncia da Brasilcap, sua principal coligaésilltando em distribuicdo aos capitais mais
de seis vezes superior a realizada para os traluabs

A Alianca também foi a entidade que apresentou mdistribuicdo para os capitais
nos demais exercicios, ficando inclusive abaixol@BPIB. A companhia Porto Seguro
distribuiu, de forma constante, em todos os anosno®: VA aos capitais do que aos
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empregados, mantendo-se acima da linha do IDRPIBulBAmérica destinou mais VA aos
capitais, remunerando com R$1,43 para cada R$naoegados.

4.2 ANALISE GERAL

Foi procedida a andlise dos dados de todas asadetidpesquisadas conjuntamente,
destacadas as entidades com maior e menor: pdtdagaracao, quantidade de funcionarios,
destinacdo aos capitais, destinagdo aos traba®dbem como a comparacdo historica
desses indicadores. Em seguida, apresentou-seliaeagaral da amostra e dos setores,
destacando o comportamento e a diferenca da diiiilo do valor adicionado entre o Pessoal
e aos Capitais, comparando-a com o IDRPIB.

Embora o nimero de entidades que fizeram parteesiguisa tenha sido reduzido, a
representatividade delas no cenario econémico makié relevante, por se tratarem das
maiores empresas de dezessete setores da economia.

Outrossim, buscou-se demonstrar essa importaecfartha simples, adotando-se a
média aritmética dos cinco exercicios (2008 — 20fad)a os numeros de transformacao de
receita em valor adicionado, distribuicdo do vadicionado aos grupos analisados e do

numero de funcionarios.

4.2.1 Analise do Grau de Geracao do Valor Adicionado solera Receita

Todas as companhias juntas obtiveram faturamentiomenual de mais de R$1
trilhdo, dos quais converteram 42% em valor adanin que montou parcela média anual de
R$428 bilhdes, conforme evidenciado no APENDICE PBlanilha Percentual da Receita

transformado em Valor Adicionado.

Esses nimeros estao ilustrados na Tabela 3.
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Tabela 3 - Receita transformada em VA pela Amostiéam (R$ milhdes)

Ano 2008 2009 2010 2011 2012 Média
Receita 826.653 818.581 992.115 1.176.561 1.276.533 1.018.089
Valor Adicionado 352.344 357.296 432.498 503.919 494.874 428.186
% Geragao 42,62 43,65 43,59 42,83 38,77 42,29

Fonte: Elaborado pelo autor.

O valor do faturamento médio anual em termos abs®hominais da amostra cresceu
mais que o valor adicionado gerado e distribuidque significa dizer que o crescimento do
valor adicionado ndo acompanhou o desempenho daareEnquanto a receita cresceu 54%
entre 2008 e 2012, o valor adicionado elevou-sel@¥h no mesmo periodo. O crescimento
em menor proporcdo do valor adicionado produzidaspentidades da amostra, em relacéo
ao observado no faturamento, também pode ser @ukerma reducdo do grau de
transformacdo da receita, que passou de 42,62% 088, Dpara 38,77% em 2012. Esta
diminuicdo pode ter ocorrido em fungdo do maior emtm do valor gasto com insumos
adquiridos de terceiros, ou pela reducdo do vakws garcelas de VA recebidas em
transferéncia de outras entidades.

Os resultados revelaram que as companhias Aliamgeidr de Seguradoras, Contax
de Servigos, Souza Cruz de Bens de Consumo, CelBedvicos e Bradesco de Bancos,
foram as cinco maiores transformadoras de receitaador adicionado, atingindo anualmente
em meédia 133,81%, 82,18%, 76,49%, e 71,38%, ragpawnte. Por outro lado, as entidades
gue menos transformaram receita em riqueza forglanguarda Agro de Producéo Agricola,
com média anual de 5,97%, seguida pela Elekeiroz 1®,34%, a Braskem com 14,64%, a
Heringer com 14,93%, as trés pertencentes ao detd@uimica e Petroquimica, e a Sul
Ameérica de Seguradoras com 17,25%.

O desempenho setorial de geracéo e distribuicAdAdsobre a receita esta ilustrado

no Graficol8.
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Gréfico 18 - Percentual de Geracao da Receita erpar/Setor
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Fonte: Dados da pesquisa.

A capacidade de geracdo e de distribuicdo de VAlaoserificando-se grande
amplitude entre o que mais transformou — o setd®etg@icos com média de 73% da receita
transformada em VA — e 0 que menos fez — o set@udmica e Petroquimica com 13% —
resultando na diferenca de 60% entre os dois selianérofes. No entanto, essa diferenca cai
para 42%, quando desconsiderado o Ultimo set@be@sicendo-se a média dos setores entre

0s percentuais de 30% a 50% da receita auferida.

4.2.2 Anélise do Numero de Funcionarios

O numero médio anual de funcionarios de todas tidagies pertencentes a amostra
foi de 1.187.337 pessoas, as quais participaragedagao média anual de R$428 bilhdes, que
foram direcionados ao grupo de trabalhadores, emmote absolutos R$83,9 bilhdes,
resultando na parcela anual média de valor adidmdastinada aos trabalhadores de R$70,7
mil.
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O grupo de trabalhadores passou de 984.386 pes=sna2008, para 1.077.019 em
2009, subindo para 1.181.642 em 2010, atingind841086 em 2011, e reduzindo-se para
1.299.591 integrantes em 2012.

O detalhamento dos dados relativos aos funcionéstis apresentado no APENDICE
D - Planilha Numero de Funcionarios.

No quesito nimero de funcionarios, a BRF, do s#¢oBens de Consumo, manteve o
maior quadro funcional, com média anual de 114.88®regados no periodo analisado,
seguida pelo Banco do Brasil e do Itad Unibancdyaamdo setor de Bancos, com 105.410 e
103.485 funcionérios, respectivamente. A Telefénioz, do setor de Telecomunicagdes,
empregou em meédia 101.097, e o Bradesco, tambésetdo de Bancos, em média 95.097
empregados no mesmo. A Alianca, do setor de Segasdempregou 0 menor grupo de
trabalhadores entre as entidades que compuseramsira, com numero médio anual de 140
funcionarios, seguida pela Elekeiroz, de Quimidetoquimica, com 737 pessoas, a Cielo,
de Servicos, com 1.245 empregados, a Kepler Wetrar 315, e a Bardella com 1.724

colaboradores, ambas do setor de Bens de Capital.

Em relacdo ao numero de funcionarios alocados gior,sapresenta-se no Grafico 19

a quantidade média anual para cada setor.

Grafico 19 - Funcionarios por Setor
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Fonte: Dados da pesquisa.
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Os trés bancos analisados empregaram na médiairdms anos, mais de cem mil
pessoas, numero proximo ao dobro do segundo drtesstores que mais empregaram — 0
de Bens de Consumo, com média de 55.589 colab@sdoo de Energia, com 53.529.

Ficaram fora do grupo de setores que mais empmegaabguns tradicionalmente
reconhecidos pelo grande quadro de funcionaries ctano os de Siderurgia e Metalurgia e
da Industria da Construcdo. Estas observagbes poelersido distorcidas em fungédo de
caracteristicas pontuais da amostra, como a aaséaeima entidade no setor da Industria da
Construcéo.

O setor de Bens de Capital foi o que menos empregmu média anual de 1.840
componentes, isto por estar representado na ampstrantidades com pouca expressao
econdmica. Em seguida, estdo os setores de Quéniesroquimica com 3.300 empregados,

e o da Industria Digital com 5.135 pessoas no quadr

4.2.3 Anadlise da Distribuicdo ao Capital e Trabalho

Observa-se na Tabela 4, que a distribuicdo reaipada os capitais, proprios e de
terceiros, mostrou-se maior do que a realizad@essoal, em média o dobro da direcionada
aos trabalhadores, porém mais assimétrica. O datnbuido para os capitais cresceu 18%
no periodo, passando a média de R$152 bilhdes, 088, Dpara R$179 bilhdes em 2012,
atingindo o pico em 2011 com R$209 bilhdes.

O APENDICE F - Planilha indice da relacdo Capitisbalho detalha a relacdo

capital/trabalho.

Tabela 4 - Valor Adicionado distribuido pela Amastr Em (R$ mil)

Ano 2008 2009 2010 2011 2012 Media

Pessoal 58.943.711 73.350.208 84.846.190 94.287.364 107.974.465 83.880.388
Capitais 152.044.942130.644.304 175.805.197 208.571.703 179.183.518 169.249.933

Fonte: Elaborado pelo autor.

A parte destinada aos trabalhadores foi menor, viadarescente e constante,
relevando-se que o dispéndio com pessoal foi nséével do que a remuneragdo dos capitais,
destinando-se R$59 milhdes em 2008 e R$108 mileGeg012, representando crescimento
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de 83%, observando-se que a diferenca entre gdigtio aos dois grupos vem diminuindo
ao longo do periodo pesquisado.

Das cinquenta entidades pesquisadas, 32 destinaraim valor adicionado aos
capitais, e as 18 remanescentes designaram patgeaor aos trabalhadores. Em relacéo a
andlise por entidades, a ALL, do setor de Servifmsgquem apresentou a maior diferenca
entre a distribuicdo do valor adicionado produzidotrabalho e aos capitais, proprios e de
terceiros, destinando 16,48 vezes mais para otasgmeguida pela Cielo, de Servigos, que
direcionou 8,36 vezes mais valor destinado aogaiappela Fibria, de Papel e Celulose, que
direcionou 6,36 vezes mais, a CSN, de Siderurgfiet@lurgia, que destinou 5,34 vezes mais
aos capitais, aparecendo ainda, a Telefonica MiMo,setor de Telecomunicacdes, com
destinacéo 5,09 vezes superior aos capitais.

Na outra ponta, estdo as companhias que mais a@estinvalor adicionado aos
trabalhadores ou que menos adicionaram valor gacaptais. A Vanguarda Agro, do setor
de Producdo Agricola e a FCA, de Transportes, eptasam indicador negativo, suprindo
aporte financeiro dos investidores de —R$1,14 e0;R$ respectivamente, para cada R$1
destinado aos trabalhadores; em seguida, aparecemganhias Itautec, da Industria Digital,
a Contax, de Servicos, e a Bardella, de Bens déalague direcionaram anualmente em
média R$0,14, R$0,17 e R$0,24, respectivamenta,qaata R$1 destinados aos capitais.

Para a analise setorial de todas entidades da ramnoalculou-se a média aritmética
entre os indices (CAP/TRAB) das entidades e de safa, tomando-se como base os dados
contidos nas respectivas DVAs. Os dados dos sefmas transportados para o Grafico 20,
comparando-os com o IDRPIB, em destaque, observema@ocomportamento da distribuicdo

de riqgueza dos setores da economia aos capita@baadores.
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Gréfico 20 - indice da relagéo Capitais/Trabalho$etor Em (R$)
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Fonte: Dados da pesquisa.

O Grafico 20 evidencia que a distribuicdo da rigueatre o capital e o trabalho oscila
muito entre todos os setores que, em sua grandmiaalistribuem mais valor adicionado
aos capitais do que para os trabalhadores, apd@@aenas trés setores com distribuicdo
mais elevada para os trabalhadores. Isto podexpéicado pelo fato de que as entidades
componentes da amostra, além de serem companl@dasalsao intensivas em capital e em
tecnologia poupadora de méao de obra. Sao, aintidadas submetidas ao controle de seus
investidores, integrantes da relacdo de 1000 nwmideeRevista Exame, o que lhes confere
posicdo de entidade de porte reconhecido no ceaévimdmico brasileiro, resultando em bom
desempenho financeiro e consequente distribuic&vaeh de riqueza aos capitais
financiadores.

Vale destacar, que 0s cinco setores que mais destinvalor adicionado aos capitais
foram: o de Transportes, de Telecomunicac¢des, demligia e Siderurgia, de Papel e
Celulose e de Energia. De outro lado, o0s cincoregtque mais destinaram a riqueza
produzida aos trabalhadores foram o de Bancos,radudo Agropecuaria, além dos trés
setores que apresentaram indicadores de distrdaigdixo do IDRPIB. Ou seja, poderia-se
dizer que os setores da Autoindudstria, da InduBtigital e de Bens de Capital, distribuiram
mais riquezas aos trabalhadores, em patamares@epeaao apresentado no cenario da renda

nacional.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Os objetivos desta pesquisa foram identificar, memse analisar a geracao e
distribuicdo do valor adicionado produzido por @aties brasileiras para os agentes de
producao trabalho e capital, no periodo de 200812 ,2por meio da Demonstracdo do Valor
Adicionado (DVA). Para tanto, selecionaram-se cemga companhias, trés pertencentes a
cada um dos dezessete setores de atividades dameaprcom excecdo da Industria da
Construcédo, que foi representado por apenas dodas tlistadas entre as 1000 maiores
empresas pela receita liquida de vendas divulgadleagnking da revista Exame Melhores e
Maiores, edicdo 2012.

Em relacdo a geracédo de valor adicionado, verifgmgue o faturamento médio anual
das entidades da amostra cresceu mais do que b adilbonado gerado e distribuido,
reduzindo-se o grau de transformacéao da receikango do tempo. Isto pode ter ocorrido em
fungcédo da elevacdo do valor gasto com insumos adgside terceiros, ou de variacdo
negativa de precos, mais crescente nos insumogigdguou ainda, pela redugéo do valor de
parcelas de valor adicionado recebidas em tramfi@réle outras entidades.

Constatou-se que o0s setores que mais produziraon adicionado a partir de sua
receita sdo o de Servigos, das Seguradoras e gedBeDonsumo, o que ndo é novidade. Ja os
setores que menos transformaram receita em valoioaado foram o de Quimica e
Petroquimica, do Varejo e de Producao Agropecuaria.

Cunha (2002, p. 174) infere “que ndo existe relagdive a riqueza gerada pelas
empresas e a sua distribuicdo aos funcionarioserislades que geram maior volume de
rigueza nao sao, geralmente, as que a distribuemador quantidade aos empregados.”. Esta
observacdo corrobora com os achados desta pesamaavez que nenhum dos trés setores
maiores geradores de valor adicionado esta naareldgs trés setores que mais distribuiram
valor adicionado aos trabalhadores: Bens de Capitiistria Digital, e da Autoindustria.

No que se refere ao nimero de funcionarios da amopbde-se dizer que as
companhias empregaram, anualmente, 1.187.337 pessnamédia, crescendo 32% no
decorrer do periodo. Essas pessoas participarayjardado de rigueza, em termos monetarios
de R$428 bilhdes ao ano, ou seja, valor adiciopadeapitamédio de mais de R$360 mil.

O setor que mais empregou, no periodo estudado,deiBancos, com média das trés
entidades de 101.451 empregados ao ano, seguidmnde, pelos setores de Bens de
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Consumo e de Energia, com médias respectivas de8%Hempregados e de 53.529
funcionarios, evidenciando-se a grande diferengarishoeiro setor para os demais, reforcando
a importancia da atividade bancaria no contextoakdwasileiro. Os setores que menos
empregaram pessoas foram os de Bens de Capitahic@ué Petroquimica e o da Industria
Digital, respectivamente.

Em relacéo a distribuicdo do valor adicionado raala aos capitais e trabalhadores, as
companhias da amostra demonstraram direcionar ntpieza aos capitais, no entanto, a
parcela destinada aos trabalhadores cresceu rdaifoema estavel, reduzindo-se ao longo do
periodo essa diferenca. Das cinquenta entidadebsaes, 32 destinaram mais valor
adicionado aos capitais e 18, aos trabalhadores.

Mediante os achados desta pesquisa, € possivelidgda a DVA apresenta-se como
um adequado instrumento para identificar, anaksegportar os resultados da avaliacdo do
nivel de geracdo do valor adicionado e da disttdmientre os agentes que participaram de
sua criagao, no caso, aos capitais e ao trabalho.

Como limita¢des do trabalho considera-se que n@mf@nalisadas todas as empresas
dos setores pesquisados, 0 que possibilitaria ainber analise mais profunda do perfil de
distribuicdo do valor adicionado por setor de dade e entre os dois grupos. Outra limitagao
presente na analise, que pode ter enviesado arigtiggdo dos resultados, foi a utilizacdo do
IDRPIB, que por falta de acesso a informacéo des @ogteriores, acabou por ser calculado
com base em apenas dois exercicios: 2008 e 2009.

Desta forma, sugere-se o aumento do numero deadafempresas a serem
pesquisadas, e aplicacdo do IDRPIB elaborado cémnmacdes das contas integrantes do
PIB, publicadas pelo IBGE, de todos os anos peadass para continuagdao e comparagao do
estudo.
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APENDICE A — Andlise das DVAs das Entidades

Andlise das DVAs das entidades

Para analisar as DVAs das entidades, foram levanagonsideracdo as principais
caracteristicas do setor, e os fatos relevantelarddos pela companhia no decorrer do
periodo pesquisado. Procurou-se identificar asrnmégdes relevantes ndo contidas nas
demonstracdes, mas em relatérios complementarggjvabdo diminuir a possibilidade de
interpretacdes enviesadas. Analisou-se a capacidedeansformacéo de receita em valor
adicionado, a destinacao e a relacdo entre a g@aN direcionada aos capitais, somados o0s
de terceiros e proprios, e aos trabalhadores, d#avolugcédo do quadro de funcionarios, bem
como sua participacao na geracéo de VA.

Autoindustria

O setor da Autoindustria foi representado na pesgpéelas companhias EMBRAER,
MARCOPOLO e MAHLE, as trés primeiras que apresemtaros dados necessarios a
pesquisa. A EMBRAER foi classificada no rankingMlisl em 43.° lugar entre as 1.000, é a
primeira das trés entidades do setor da Autoindlselecionada para a pesquisa. A
MARCOPOLO foi a segunda entidade e foi classificadaanking da MM em 207.° lugar, e
por fim, a MAHLE, classificada no ranking da MM &%1.°.

EMBRAER S.A.

O Relatério de Sustentabilidade 2012 da EMBRAERadesque a companhia tem
como objetivo atividades de projetar, desenvolfedoricar e comercializar aeronaves para

trés ramos diferentes de negdcio, o da Aviacdo @ualeo da Aviacdo Executiva e o da
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Defesa & Seguranca. Criada em 19 de agosto ded®66 uma companhia de capital misto
e controle estatal, manteve esta estrutura até, 19@#hdo foi privatizada. Em 2006, a
EMBRAER tornou-se uma companhia de capital pulaeliz estendendo o direito de voto a
todos os acionistas, inclusive o de decisdo cago Uraa oferta de compra da Empresa,
resguardando-se os direitos da Unido, detentorantke acdo de classe especigblden
sharg, o que lhe da direito de veto em algumas matésasitégicas para a Empresa e para a

Republica Federativa do Brasil.

Tabela 6 DVA EMBRAER Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 12.300.898100 11.294.104100 9.751.499100 10.425.861100 13.118.427 100
Insumos -9.303.689 76 -8.535.902 76 -6.907.685 71 -7.710.380 74 -8.788.410 67
VAB 2.997.209 24 2.758.202 24 2.843.814 29 2.715.481 26 4.330.017 33
Retencbes -227.574 -180.120 -383.595 -401.195 -548.647
VA REC 188.942 300.801 246.826 267.397 274.132
VAD 2.958.577 24 2.878.883 25 2.707.045 28 2.581.683 25 4.055.502 31
Pessoal 1.526.71052 1.467.617 51 1.359.157 50 1.358.275 53 2.090.347 52
Governo 549.447 19 59.428 2 503.716 19 615.001 24 981.308 24
Terceiros 434.377 15 432.067 15 243994 9 437.153 17 284839 7
Proprios 448.043 15 919.771 32 600.178 22 171.254 7 699.008 17
Funcionarios 23.509 16.853 17.149 17.265 18.032
VAD/REC % 24,05 25,49 27,76 24,76 30,91
VAD/FUNC 125,85 170,82 157,85 149,53 224,91
CAP/TRAB 0,58 0,92 0,62 0,45 0,47

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

Observa-se na DVA da EMBRAER que o valor adiciongdoado e distribuido ao
longo dos anos situou-se em R$2.958 milhdes em ,2006B8espondente a 24% do
faturamento, incrementando-se para R$4.055 milkdes2012, o que em termos relativos
representou aproximadamente 31%, com incremenpenodo em termos relativos de 29%.

O valor adicionado distribuido ao pessoal oscilmutermos absolutos e nominais de
R$1.526,7 milhdes, no ano de 2008, para o mon@atR$2.090,3 milhdes, em 2012. Em
termos relativos o VA ao pessoal manteve-se ao @a® 52% do gerado, ou seja, 52% em
2008, 51% em 2009, 53% em 2011 e 52% em 2012.

A parcela distribuida aos capitais proprios oscihmu periodo, atingindo 15% em
2008, equivalente a R$448 milhdes, alcancando R8%th#hdes em 2009, ou seja, 32% do

VA gerado e distribuido, reduzindo-se em termo®lalss e relativos nos anos de 2010 e
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2011, voltando a incrementar-se no exercicio de2tando atingiu o montante de R$699
milhdes, em termos absolutos nominais, correspdadeh7% do VA.

No que tange aos capitais de terceiros observouesem 2008 a estes coube parcela
de 15% do VA, nos anos de 2008 e 2009, oscilandordea desigual nos anos de 2010 e
2011, reduzindo-se substancialmente para 7% em 2012

Em rela¢cdo ao namero de funcionérios, houve dirg&njipois, em 2008 o quadro que
detinha 23.509 pessoas reduziu-se para 18.032haaloses em 2012. No entanto, o valor
adicionado produzido por funcionario aumentou 788ocperiodo, passando de R$125,85
milhBes em 2008 para R$224,91 em 2012.

A diferenga entre a distribuicdo do valor adiciomae@alizada ao pessoal, e aos
capitais, somados 0s proprios e os de terceirosgrémde e assimétrica durante todo o
periodo, destacando-se que a parcela direcionadlamapregados foi maior. Para cada R$1
direcionado aos empregados, a entidade destinouw@esgrupos de capitais somados 0
equivalente a R$0,58 em 2008, elevando-se par@®@R$d) 2009, ano em que a diferenca foi
menor entre 0s grupos, voltando a diminuir em 284@ R$0,62, reduzindo-se em 2011 para
R$0,45, e para R$0,47 em 2012.

MARCOPOLO S.A.

Segundo o Relatorio de Sustentabilidade de 20t2pganhia foi fundada em 1949
com o nome de Nicola & Cia. Ltda., alterando-sema@ em 1971 para MARCOPOLO S.A.
Tem como principal atividade a fabricacdo e a corakzacdo de Onibus, de carrocerias para
onibus e componentes. A Companhia esta listadaedssttmbro de 2002 no segmento
especial do mercado de acdes da BM&FBovespa Niglel@overnanca Corporativa.

Em relacdo a participacdo no mercado, a MARCOPOLZDtaeve sua posicdo em
2011 de lideranca no mercado brasileiro de proddeanibus, registrando umarket share
de 45,2% em 2012. Neste ano, a entidade produzisuam dezoito unidades situadas ao
redor do mundo, 31.296 6nibus e/ou carroceriagasle$1.813 nas quatorze unidades fabris
localizadas no exterior, e 19.483 nas quatro fabriestabelecidas no Brasil que, sozinhas,
foram responsaveis pela producdo de 59% dos 33008fus produzidos em territorio

nacional em 2012.
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Tabela 7 - DVA MARCOPOLO Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 3.027.565100 2.563.670100 3.421.895100 3.915.494100 4.335.747 100
Insumos -2.337.808 -1.834.138 -2.291.610 -2.642.878 -3.071.340
VAB 689.757 23 729.532 28 1.130.285 33 1.272.616 32 1.264.407 29
Retengbes -47.869 -39.711 -34.479 -35.584 -48.567
VA REC 171.022 229.540 215.887 258.239 219.057
VAD 812.910 27 919.361 36 1.311.693 38 1.495.271 38 1.434.897 33
Pessoal 413.876 51 408.994 44 590.532 45 681.442 46 757.989 53
Governo 50.704 6 183.828 20 280.673 21 273.786 18 150.719 11
Terceiros 213.884 26 189.996 21 144.734 11 196.020 13 223.832 16
Proprios 134.446 17 136.543 15 295.754 23 344.023 23 302.357 21
Funcionérios 15.393 18.303 20.393 21.993 20.508
VAD/REC % 26,85 35,86 38,33 38,19 33,09
VAD/FUNC 52,81 50,23 64,32 67,99 69,97
CAP/TRAB 0,84 0,80 0,75 0,79 0,69

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

Observa-se na DVA da MARCOPOLO S.A. que o valorciadado anualmente
distribuido ao pessoal manteve-se na casa dos &¥tando entre 51% no ano de 2008 e
atingindo 53% em 2012, com oscilagbes moderadasanos de 2009 a 2011. A parte do
valor adicionado destinada ao governo no periog@ifo média, 15%. No ano de 2008, ficou
em 6%, crescendo para o patamar de 20% nos argi¥)8ee 2010, decrescendo a partir dai e
alcancando 11% em 2012. A participagdo dos camitatsrceiros no VAD no periodo foi, em
meédia, 17%, situando-se em 26% em 2008, decresdenwmnente a partir de 2010 em
termos relativos e alcancando 16% em 2012, em dgwna da reducdo de endividamento. A
parte direcionada para remuneracdo do capital iprdpr, em média, 20% no periodo,
passando de 17% em termos relativos no ano de 288&endo a partir do ano de 2010,
quando alcangou 23%, e situando-se em 21% em 2012.

A capacidade da MARCOPOLO de gerar VA em rela¢c&wa receita aumentou,
passando de 27%, em 2008, para 33%, em 2012, erodeelativos. Mesmo com o aumento
de 33% no numero de funcionérios, o valor adicioraa empregado aumentou 32%.

Em relacéo a distribuicdo do valor adicionado ger&dpossivel observar na DVA o
expressivo aumento do VA, mesmo com a reducdo €, 20que representou no periodo
investigado um crescimento superior a 75%, em ternmninais. A maior parcela do VA

gerado foi destinada aos empregados, e a menerfpadestinada aos capitais de terceiros.
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Em relagéo a comparacgao da distribuicdo de valoroaédo ao pessoal e aos capitais,
proprios e de terceiros, observou-se maior disg@mudo valor adicionado ao pessoal, em
média 23% maior, e que para cada R$1 direcionas@mpregados, a entidade destinou aos
dois grupos de capitais somados o equivalente a88R%0In 2008, reduzindo-se para R$0,69
em 2012,

MAHLE S.A.

A Companhia MAHLE S.A. iniciou suas atividades er@5Q Foi fundada por
brasileiros, com a denominacao de Metal Leve. Ateate, o controle acionario é de origem
alema. Possui fabricas instaladas no Brasil quectémo atividade preponderante a pesquisa,
o desenvolvimento, a fabricacdo e a comercializalgipecas e acessorios para motores de
combustéo interna, fornecidos a diversas montadar@snotivas dentro e fora do pais, sendo
aproximadamente 37% de sua producéo exportadac@es ala Companhia estéo registradas

no nivel de governancga corporativa da BM&FBovespa S

Tabela 8 - DVA MAHLE Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 2.268.309100 1.922.565 100 2.261.029 100 2.736.714 100 2.738.807 100
Insumos -1.409.324 -1.101.975 -1.348.623 -1.592.168 -1.551.279
VAB 858.985 38  820.590 43  912.406 40 1.144.546 42 1.187.528 43
Retencdes -80.227 -73.407 -123.760 -130.076 -111.466
VA REC 172.545 74.607 93.219 133.653 95.754
VAD 951.303 42  821.790 43  881.865 39 1.148.123 42 1.171.816 43
Pessoal 284.921 30  259.541 32  294.634 33  397.144 35 = 429.140 37
Governo 329.683 35  367.646 45  397.645 45 432586 38  442.297 38
Terceiros 278.701 29 139591 17  105.873 12  129.106 11  120.865 10
Proprios 57.998 6 55.012 7 83.713 9  189.287 16  179.514 15
Funcionarios 10.473 9.346 10.515 10.478 10.403
VAD/REC % 41,94 42,74 39,00 41,95 42,79
VAD/FUNC 90,83 87,93 83,87 109,57 112,64
CAP/TRAB 1,18 0,75 0,64 0,80 0,70

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A MAHLE S.A. gerou VAD no periodo 2008 a 2012, eemios nominais e relativos

ao redor de 42%, em relacdo a suas receitas. O &tkigiu 41,94% em 2008, ocorrendo
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ligeira reducdo em 2010, quando se situou em 888scendo a partir desse ano e atingindo
a participacgao relativa de 42,79% no ano de 2012.

O numero de funcionarios contratados pela compaetisziu-se em setenta postos de
trabalho no periodo analisado, e o valor adiciongigimlido pelo nUmero de trabalhadores,
aumentou 24% no periodo, destacando-se que aareteibu-se em 20%.

Na andlise da evolucdo no periodo da distribuigd&/A ao pessoal e aos capitais,
somada a parte destinada aos proprios e aos d@raercfoi possivel verificar que, com
excecdo do ano 2008, ano em que o valor distribaddocapitais foi maior, a parte do VA
destinada aos trabalhadores em termos nominaisdigi expressiva e crescente com o tempo.
Para cada R$1 direcionado aos empregados, a entildstinou aos dois grupos de capitais
somados o equivalente a R$1,18 em 2008, reduzimgmesa R$0,75 em 2009, voltando a
diminuir em 2010 para R$0,64, elevando-se em 2Gta R$0,80, e passando para R$0,70
em 2012,

Bens de Capital

No setor de Bens de Capital, foram selecionadamm@panhias Romi S.A., Kepler-
Weber S.A., e Bardella S.A., classificadas respagtente em 639.°, 820.° e 827.%anking
da revista Exame Melhores e Maiores 2012.

Romi S.A.

A Industria de Maquinas Romi S.A. iniciou suas idades em 1930. Atualmente,
segundo Relatério Anual da Companhia, é a lideeed fabricantes nacionais de maquinas
industriais e para processamento de plastico. & amidades fabris tém suas atividades
direcionadas principalmente ao atendimento de esaprdos ramos de prestacdo de servicos
de usinagem, automobilistico, industria de maquenasjuipamentos, ferramentaria, ensino,
petrdleo e maquinas agricolas. A Companhia aderiMavo Mercado da BM&FBovespa em
2007.
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Tabela 9 - DVA Romi Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 802.889100 529.161 100 806.269 100 743.950 100 701.282 100
Insumos -347.180 -231.803 -370.298 -377.698 -431.793
VAB 455,709 57 297.358 56 435.971 54 366.252 49 269.489 38
Retencbes -14.469 -18.895 -24.041 -28.795 -37.543
VA REC 56.441 8.175 20.767 26.912 21.575
VAD 497.681 62 286.638 54 432.697 54 364.369 49 253.521 36
Pessoal 209.254 42 166.620 58 211.231 49 202.649 56 179.990 71
Governo 154.621 31 97.245 34 134.980 31 111.755 31 82.694 33
Terceiros 8.080 2 10.672 4 17.736 4 20.258 6 27.970 11
Proprios 125.726 25 12.101 4 68.750 16 29.707 8 -37.133 -15
Funcionarios 2888 2291 2758 2542 1933
VAD/REC % 61,99 54,17 53,67 48,98 36,15
VAD/FUNC 172,33 125,11 156,89 143,34 131,15
CAP/TRAB 0,64 0,14 0,41 0,25 -0,05

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A capacidade de geracao de valor adicionado dimisignificativa e continuamente

em todo o periodo, passando 61,99% em 2008 pat&%6m 2012. A Tabela 6 destaca que
a maior parte do VA gerado foi destinada ao pesseptesentando em média 55% do VA
gerado ao ano, destacando-se o crescimento ocamd2012, passando de 56% em 2011
para 71%.

O numero de trabalhadores decresceu ao longo dmdpereduzindo-se 26% de 2008
para 2009, crescendo em 2010 e voltado a reduems2011 e 2012, apresentando reducao
de 33%, entre e 0 ano de 2008 e 2012, no quadress®al.

Verificou-se que a distribuicdo do VA ao pessoahamtou em todo periodo, e a
realizada aos capitais sofreu reducdo, principaienea parcela destinada aos proprios que,
em 2012, absorveu parcela equivalente a 15% do is#ilnlido. Para cada R$1 direcionado
aos empregados, a entidade destinou aos dois gdgpoapitais somados o equivalente a
R$0,64 em 2008, reduzindo-se para R$0,14 em 2068%arelo-se em 2010 para R$0,41,
reduzindo-se em 2011 para R$0,25. Em 2012, parma R&d distribuido aos empregados, a
companhia absorveu parcela negativa de R$0,05eenrré@ncia de prejuizo nesse ano.

Kepler Weber S.A.
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A entidade iniciou suas atividades em 1925. Esthada em Porto Alegre (RS),
conforme Relatério de Administracdo. Possui duadades industriais, uma em Panambi
(RS) e outra em Campo Grande (MS). E a lider decae brasileiro na fabricacéo e
fornecimento de equipamentos destinados a armazenage graos, destinados ao
atendimento a clientes no Brasil e no exterior, g@i@ cooperativas, produtores agricolas,
industrias de beneficiamento de grdos. Em relagéangosicdo acionaria da companhia, o
Banco do Brasil (Investimentos) possui 17% das sc@gpie somadas a outros 17%
pertencentes a Previ, instituicdo administradorduddo previdenciario dos funcionarios do
Banco do Brasil, montam mais de 38% de participag@onaria, e mantém convénio de
cooperacao técnica, financeira e operacional campresa para minimizagdo do déficit de

estocagem de graos do pais.

Tabela 10 - DVA Kepler Weber Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 375.117100 257.848 100 427.944 100 492.254 100 489.981 100
Insumos -273.689 -204.083 -310.046 -348.393 -336.716
VAB 101.428 27 53.765 21 117.898 28 143.861 29 153.265 31
Retencbes -16.194 -13.928 -14.317 -13.328 -14.769
VA REC 23.052 35.418 19.529 30.623 28.238
VAD 108.286 29 75.255 29 123.110 29 161.156 33 166.734 34
Pessoal 46.188 43 36.597 49 48.337 39 62.686 39 69.061 41
Governo -2.962 -3 10.368 14 16.905 14 25.350 16 25.831 15
Terceiros 67.855 63 31.392 42 32.464 26 42.116 26 37.750 23
Proprios -2.795 -3 -3.102 -4 25.404 21 31.004 19 34.092 20
Funcionarios 1170 1075 1312 1598 1419
VAD/REC % 28,87 29,19 28,77 32,74 34,03
VAD/FUNC 92,55 70,00 93,83 100,85 117,50
CAP/TRAB 1,41 0,77 1,20 1,17 1,04

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

De acordo com a DVA da entidade, a capacidadeatsformacéao receita em valor
adicionado foi crescente em todo o periodo, passded28,87% em 2008 para 34,03% em
2012, o que representou crescimento em termosvieate 18%.

O numero de funcionérios da Kepler Weber aumentoteemos relativos 22% entre
2008 e 2012, passando de 1.170 em 2008 para 1 POE2, ocorrendo reducdo apenas em
2009, quando o quadro de funcionarios da compafthi@le 1.075 colaboradores, com
reducado de 8,12%, em relagcdo ao ano de 2008. @ adicionado total gerado por cada
trabalhador aumentou de R$ 92,55 mil em 2008 pa&BalR7,50 mil em 2012, com
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incremento relativo de 26,96%, demonstrando crésceapacidade de geracdo do valor
adicionado por funcionério que, no periodo, foR@éo.

A maior parcela do valor adicionado gerado foi idesta aos funcionarios, mesmo
apresentando reducédo, passando de 43%, em 20@8Ap%, em 2012, destacando-se a
distribuicdo de 49% realizada em 2009. De outranéoro VA distribuido aos capitais
proprios foi a parcela menos representativa, comiango periodo de 10%, em fungéo dos
anos 2008 e 2009, em que nao houve distribuicdodesurréncia de prejuizos realizados
nesses anos. A distribuicdo do VA aos capitaisedseiros ndo seguiu a mesma tendéncia,
atingindo em média 36% ao ano no periodo, iniciss&loom 63% em 2008 e encerrando-se
com distribuicédo de 23% do VA, em decorréncia dasnendividamento da empresa.

Em relacéo a diferenca entre a distribuicdo deedglaos trabalhadores e aos capitais,
verificou-se maior parcela de distribuicdo aos teégpi quando somadas as realizadas aos
proprios e aos terceiros no periodo, principalmente fungcdo da alta remuneracdo dos
capitais de terceiros. Para cada R$1 direcionasd@mpregados, a entidade destinou aos dois
grupos de capitais somados o equivalente a R$112088, reduzindo-se para R$0,77 em
2009, voltando a crescer em 2010 para R$1,20, irdinze para R$1,17, em 2011, e para
R$1,04, em 2012.

Bardella S.A.

Segundo o relatério Balanco Anual 2012 a BardeWat®m suas acdes negociadas na
BM&FBovespa. Esta sediada em Guarulhos, onde passai das duas plantas industriais,
sendo a outra em Sorocaba, ambas no Estado deaBfm R Bardella, em conjunto com
suas controladas, tem como principal atividade laridacdo de bens de capital sob
encomenda, e a fabricacdo e comercializacéo des perfinados e trefilados. A Companhia e
suas controladas tém seus principais clientes res @e Energia, Metalurgia, Mineragéo,
Portos, Oleo e Gas. Esses setores passaram pgéoede investimentos em infraestrutura
nos dois ultimos anos, e contribuiram para a saatifa diminuicdo das receitas em 2011 e
em 2012 da entidade.
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Tabela 11 - DVA Bardella Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 629.089100 862.465 100 710.410 100 519.461 100 327.481 100
Insumos -471.100 -618.427 -603.570 -372.006 -258.328
VAB 157.989 25 244,038 28 106.840 15 147.455 28 69.153 21
Retencbes -14.305 -17.713 -9.787 -13.880 -9.201
VA REC 22.314 13.691 83.273 42.071 30.684
VAD 165.998 26 240.016 28 180.326 25 175.646 34 90.636 28
Pessoal 100.420 60 143.409 60 125.499 70 99.220 56 92.438 102
Governo 31.381 19 50.486 21 27.227 15 26.911 15 15.227 17
Terceiros 21.170 13 29.487 12 17.408 10 14.863 8 8.155 9
Proprios 13.027 8 16.634 7 10.192 6 34.652 20 -25.184 -28
Funcionarios 1904 2005 2007 1465 1237
VAD/REC % 26,39 27,83 25,38 33,81 27,68
VAD/FUNC 87,18 119,71 89,85 119,89 73,27
CAP/TRAB 0,34 0,32 0,22 0,50 -0,18

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

O grau de reversao da receita em valor adicionaattave-se na média dos 28% em
todo o periodo, no entanto, o valor adicionado emads absolutos reduziu-se de R$165,9
milhdes em 2008 para R$90,6 milhdes em 2012.

O valor adicionado gerado por empregado reduzenrs&6% no periodo, partindo de
R$87,18 mil, em 2008, para R$73,27 mil, em 2018¢ddeoscilado para cima em 2009 e
2011, ficando com média de R$ 98mil.

O numero de funcionarios da companhia reduziu-s8%¥h, entre os anos de 2008 e
2012. Todavia, nos anos de 2009 e 2010, ocorreentento no quadro de pessoal, chegando
ao numero de 2007 empregados, verificando-se fediecdo em 2011 e 2012.

No ano de 2012, em decorréncia de prejuizo, o \&&iduido aos funcionarios foi de
102% do VA gerado pela entidade em 2012, ou seyé gerado foi inferior a parcela que
coube aos colaboradores. Esses resultados ocoregnafuncdo da significativa reducéo de
receitas em 2011 e 2012.

O grupo que menos recebeu destinacdo foram osaisapitoprios, recebendo em
média 2% ao ano no periodo que, desconsiderandtop negativo de 2012, teria média de
10%. A parcela destinada aos capitais, mesmo quaodwmdos os valores destinados a
remuneracao de terceiros e proprios, foi menorugoagdirecionada aos colaboradores, tendo

oscilado até 2011, quando se reduziu significatesatm
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No que tange a comparacdo do VA destinado ao dessaes capitais proprios e aos
de terceiros, a parcela destinada a forca de habdé Bardella foi superior em todo o
periodo, tendo crescido em 2009, e reduzindo-sepd® ano posteriormente. Para cada R$1
direcionado aos empregados, a entidade destinow@esgrupos de capitais somados o
equivalente a R$0,34 em 2008, reduzindo-se para3R%m 2009, e diminuindo em 2010
para R$0,22, elevando-se em 2011 para R$0,50. BB, 2@&ra cada R$1 distribuido aos

empregados, a companhia absorveu parcela negatiR@@|18.

Bens de Consumo

O setor de Bens de Consumo foi representado nati@pms companhias que foram
classificadas entre as primeiras rdmking das 1000 da revista Exame Melhores e Maiores
2012, posicionando-se em 18.° a Ambev S.A., em&28RF S.A., e em 71.° a Souza Cruz
S.A.

Ambev S.A.

Segundo o Relatdrio de Sustentabilidade de 2012mbev nasceu da fusdo das
cervejarias nacionais, Brahma e Antarctica, em omale 2000, e tem como negdécio a
producdo e comercializagdo de cervejas, refrigesaatoutras bebidas ndo alcodlicas e ndo
carbonatadas. O relatério explicita que, desdessegimento, a entidade vem realizando
aquisicdes de outras empresas, aumentando suaidasmfgacprodutiva, ampliando seu
portfélio de produtos, expandindo sua participagdanercado. A consequéncia dessas acdes

foi o consistente aumento da receita, rentabilidadalor de mercado.
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Tabela 12 - DVA Ambev Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 27.565.576 100 32.187.978100 39.437.210100 42.828.619100 50.373.023 100
Insumos -12.714.321 -11.951.968 -14.666.947 -14.961.144 -17.500.506
VAB 14.851.255 54 20.236.010 63 24.770.263 63 27.867.475 65 32.872.517 65
Retencdes -1.190.034 -1.278.936 -1.414.319 -1.403.854 -1.710.310
VA REC 241.813 217.004 645.396 624.578 492.554
VAD 13.903.034 50 19.174.078 60 24.001.340 61 27.088.199 63 31.654.761 63
Pessoal 1.136.404 8 2.625.459 14 2.455.821 10 2.660.781 10 2.892.380 9
Governo 6.124.852 44 9.168.551 48 12.766.653 53 14.371.578 53 16.491.373 52
Terceiros 1.450.886 10 1.391.723 7 1.159.623 5 1.336.076 5 1.628.453 5
Proprios 5.190.892 37 5.988.345 31 7.619.243 32 8.719.764 32 10.642.555 34
Funcionarios 39.301 40.787 44,924 46.503 51.000
VAD/REC % 50,44 59,57 60,86 63,25 62,84
VAD/FUNC 353,76 470,10 534,27 582,50 620,68
CAP/TRAB 5,84 2,81 3,57 3,78 4,24

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

Entre 2008 e 2012, a receita da Ambev aumentou 83/capacidade de geracéo de
valor adicionado em relagdo a receita obtida aumeB5%, passando de 50% no inicio do
periodo para 63% da receita em 2012. A companistinde em média 50% do valor
adicionado por ano ao governo.

No final de 2012, a Ambev detinha um quadro deiirérios 30% maior do que em
2008, quando mantinha 39.301 trabalhadores, pasgzard 51.000 integrantes no final do
periodo pesquisado. O valor adicionado gerado p@regado foi em média de R$512 mil ao
ano, crescendo 57% no periodo.

A participacdo dos trabalhadores foi, em médid,¥ do VA gerado e distribuido ao
ano e foi menor do que a distribuida aos capitaisoglo o periodo, elevando-se com o passar
dos anos a diferenca entre a distribuicdo aosgiofos.

Aos capitais proprios foram distribuidos no periedomédia 33% do VA gerado pela
Ambev, e aos capitais de terceiros a empresa dasem media 7% ao ano do VA no
periodo, e, quando somadas as parcelas distriba@$asapitais proprios e aos de terceiros,
montam fatia quase quatro vezes maior do que &nddataos trabalhadores. Para cada R$1
direcionado aos empregados, a entidade destinow@esgrupos de capitais somados o
equivalente a R$5,84 em 2008, R$2,81 em 2009, R%8162010, R$3,78 em 2011, e R$4,24
em 2012,
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BRF S.A.

Conforme o Relatorio Anual 2012, a BRF é uma dasmesa produtoras de alimentos
resfriados e congelados de proteinas do mundog tegstido da combinacéo de negdcios das
empresas Perdigdo e Sadia, cuja fusdo foi anun@ad®009 e concluida em 2012. A
Companhia atua nos segmentos de carnes (avess submvinos), alimentos processados de
carnes, lacteos, margarinas, massas, pizzas eaiegengelados, e possui mais de 3 mil
produtos em seu portfolio. Opera cinquenta fabrerastodas as regifes do Brasil, e possui
uma solida rede de distribuicdo que, por meio deC88&tros de Distribuicdo, leva seus
produtos para consumidores em 98% do territridgonat No mercado externo, mantém

nove unidades industriais na Argentina e duas mapaw(Inglaterra e Holanda).

Tabela 13 - DVABRF  Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 12.488.485100 17.643.263100 25.801.402100 29.434.753100 32.444.864 100
Insumos -8.616.589 -12.340.980 -16.703.348 -19.043.331 -22.326.362
VAB 3.871.896 31 5.302.283 30 9.098.054 35 10.391.422 35 10.118.502 31
Retengbes -601.561 -590.747 -779.971 -886.338 -966.666
VA REC 616.549 1.139.791 823.803 855.134 1.097.784
VAD 3.886.884 31 5.851.327 33 9.141.886 10.360.218 10.249.620 32
Pessoal 1.320.20534 2.159.302 37 3.164.458 35 3.607.734 35 4.035.239 39
Governo 1.201.054 31 2.613.266 45 3.530.336 39 3.742.561 36 3.541.924 35
Terceiros 1.310.868 34 962.756 16 1.642.096 18 1.644.834 16 1.851.790 18
Proprios 54,757 1 116.003 2 804996 9 1.365.089 13 820.667 8
Funcionérios 59.008 129.504 127.982 132.696 125.656
VAD/REC % 31,12 33,16 35,43 35,20 31,59
VAD/FUNC 65,87 45,18 71,43 78,07 81,57
CAP/TRAB 1,03 0,50 0,77 0,83 0,66

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A DVA da BRF demonstra que o grau de transformagaoreceita em valor
adicionado girou no periodo em torno dos 30%, eedc até 2011 e diminuido em 2012.
Do valor adicionado produzido, a maior fatia fostleada ao recolhimento das obrigacdes
da companhia com o governo, que foi no periodo édiande 37% ao ano.

O numero de funcionarios da BRF mais que duplicoyperiodo, tendo crescido
113%, em termos relativos, e esse crescimento ecaontegralmente de 2008 para 2009,

em decorréncia da unido do quadro de trabalhadla&erdigdo e Sadia, e posteriormente
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0 numero oscila e acaba menor em 2012 do que e®. ZDWVA gerado por trabalhador
aumentou 24% no periodo, partindo de R$66 mil e®82@endo queda em 2009 para
R$45 mil, e a partir dai consecutivos aumentostitgir cerca de R$82 mil, em 2012.

O VA distribuido aos funcionarios apresentou crageito maior e mais estavel do
que o valor destinado aos capitais no periodo. SAriluicdo aos capitais préprios, que
receberam no periodo em meédia 7% do valor adicmraa ano, somada a parcela
destinada aos capitais de terceiros, que foi, ediande 20%, montou destinacao inferior
a verificada aos trabalhadores que receberam eman8&% do VA. Para cada R$1
direcionado aos empregados, a entidade destinou@esgrupos de capitais somados o
equivalente a R$1,03 em 2008, reduzindo-se em pa® R$0,50, passando para R$0,77
em 2010, para R$0,83 em 2011, e para R$0,66 em 2012

Souza Cruz S.A.

Conforme o Relatério Anual de 2012, a Souza Cruzfdodada em 1903, e
transformada em sociedade andnima em 1914, e tetrol®acionario exercido desde entdo
pelo grupo BAT British American Tobacqoque detém mais de 75% do capital da
companhia, é lider no mercado nacional de cigacas, 74,9% de participagdo. Compdem a
rede de abrangéncia operacional da entidade maisirde mil produtores de tabaco, e
trezentos mil varejistas, que atendem mais de amicanunicipios brasileiros. Sediada no
Rio de Janeiro, mantém quatro usinas de processamertabaco localizadas em Santa Cruz
do Sul (RS), Blumenau (SC), Rio Negro (PR) e P&®&), alem de duas fabricas de cigarros,
uma em Cachoeirinha (RS) e outra em Uberlandia (MG)

Tabela 14 - DVA Souza Cruz Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 11.081.849100 12.096.522100 13.024.761100 13.212.908100 14.617.582100
Insumos -3.098.516 -3.204.076 -2.941.742 -2.600.304 -2.870.423
VAB 7.983.333 72 8.892.446 74 10.083.019 77 10.612.604 80 11.747.159 80
Retengdes -127.387 -136.191 -146.757 -163.423 -171.520
VA REC 147.078 83.791 89.723 121.586 147.106
VAD 8.003.024 72 8.840.046 73 10.025.985 77 10.570.767 80 11.722.745 80
Pessoal 504.406 6 543.249 6 568.419 6 613911 6 684.690 6

Continua...
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Concluséao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Governo 6.173.821 77 6.781.906 77 7.950.058 79 8.272.376 78 9.239.565 79
Terceiros 75.208 1 29986 O 57374 1 80.462 1 155901 1
Proprios 1.249.589 16 1.484.905 17 1.450.134 14 1.604.018 15 1.642.589 14
Funcionarios 7.309 7.259 7.100 7.400 7.400
VAD/REC % 72,22 73,08 76,98 80,00 80,20
VAD/FUNC 1.094,95 1.217,80 1.412,11 1.428,48 1.584,15
CAP/TRAB 2,63 2,79 2,65 2,74 2,63

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.boespdor.

O grau de valor adicionado gerado em relacdo ataepela Souza Cruz € alto,
mantendo-se no periodo analisado, em média, nadcas@0%. No entanto, a maior parcela
do VA gerado e distribuido pela companhia destis®uao governo, representando
aproximadamente, em média, 79% do VA produzido,como se observa na Tabela 11, a
destinacdo ao governo representou, em média, 60%ecddta liquida, e esta mostrou-se
crescente, passando de 56%, em 2008, para 63%§)¥in 2

O numero de funcionarios da Souza Cruz foi constamescendo pouco mais de 1%,
iniciando o periodo pesquisado com 7.309 empregadascerrado em 2012 com 7.400. O
VA por trabalhador, alto, realizou-se na média &4.B47 mil ao ano, crescendo na mesma
propor¢do do VAD, em torno de 10% ao ano, e a [mrmde valor adicionado gerado e
distribuido destinada aos funcionérios foi, em méde 6% ao ano.

A parcela distribuida aos capitais de terceirogesgmtou em meédia 1% do VA
produzido ao ano, o que demonstra a forte indepeéesses capitais pela Souza Cruz. A
distribuicdo do VA aos capitais proprios, de oditnana, representou em média 15% do VA
distribuido, representando a segunda maior deétindg riqueza realizada pela companhia.

Em relacdo a comparacéo da distribuicdo do valmicahdo ao pessoal, que foi em
meédia 6% ao ano, e aos capitais, somados os pégrim média de 15% e os de terceiros
com média de 1%, observou-se destinagdo supersocagmtais. Para cada R$1 direcionado
aos empregados, a entidade destinou aos dois gdgpoapitais somados o equivalente a
R$2,63 em 2008, passando para R$2,79 em 2009, wWidm em 2010 para R$2,65,
elevando-se em 2011 para R$2,74, e em 2012 par&R$2

Energia
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O setor de Energia foi composto na amostra por aoilps muito bem classificadas
no ranking das 1000 da revista Exame Melhores efdsi2012, estando presente a primeira
do Brasil, a PETROBRAS, a VALE, além da CEMIG DOlaticdo em 42.°, entre as 1000
MM edicao 2012.

PETROBRAS S.A.

Segundo informacdes do Relatorio de Sustentab#id2@l2, da PETROBRAS, a
empresa é uma sociedade anbnima de capital abdartdada em 1953, cujo acionista
majoritario € o Governo brasileiro, com 50,26% detipipacdo, e tem a¢des negociadas nas
principais bolsas de valores do mundo. Atua nastiidide Oleo, gas natural e energia, com
negocios que abrangem pesquisa, lavra, exploragitmdricdo, refinacdo, processamento,
comercializacao, distribuicdo e transporte de pmiré de seus derivados, de gas natural e de
outros hidrocarbonetos fluidos, energia elétricacdimbustiveis e outras fontes renovaveis de
energia.

Consta no Relatério que € a empresa lider do petaslifero no Brasil, e que chegou
ao final de 2012 como a sétima maior companhiandegéa do mundo, com base no valor de
mercado, segundo @anking da consultoria PFC Energy, e décima quintaramking da

Petroleum Intelligence WeeklRIW).

Tabela 15 - DVA PETROBRAS Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 315.933.330L00 291.314.619100 337.696.770100 379.716.344100 426.661.288100
Insumos 166.732.054 142.491.233 172.019.564 188.745.316 230.721.548
VAB 149.201.276 47 148.823.386 51 165.677.206 49 190.971.028 50 195.939.740 46
Retengdes 11.631.984 14.766.789 14.611.977 17.739.496 21.766.102
VA REC 3.914.124 4.634.512 5.987.333 7.849.485 7.615.778
VAD 141.483.416 45 138.691.109 48 157.052.562 47 181.081.017 48 181.789.416 43
Pessoal 14.526.83010 15.657.044 11 18.249.338 12 20.463.936 11 23.625.492 13
Governo 85.112.615 60 78.133.106 56 88.755.362 57 103.982.451 57 104.343.391 57
Terceiros 10.945.676 8 13.166.877 9 14.166.530 9 23.525.018 13 32.861.171 18
Proprios 30.898.295 22 31.734.082 23 35.881.332 23 33.109.612 18 20.959.362 12
Funcionérios 74.240 76.919 80.492 81.918 85.065
VAD/REC % 45 48 a7 48 43
VAD/FUNC 1.905,76 1.803,08 1.951,16 2.210,52 2.137,06
CAP/TRAB 2,88 2,87 2,74 2,77 2,28

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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A Receita da PETROBRAS é a maior entre as entidpdsguisadas, ultrapassando
em 2012 a casa dos R$ 400 bilhdes, e aumentandm858ériodo analisado, no entanto, o
valor adicionado gerado e distribuido pela entidatlmentou menos que a receita, crescendo
28% em todo o periodo. Essa reducgdo ocorreu palmsgnte em funcdo do crescimento da
receita ser menor do que o incremento dos Insumes gomparando-se o0 ano de 2012 com
2008, teve acréscimo de 39%.

A capacidade de geracéo de valor adicionado fremezeita da entidade manteve-se
no periodo ao redor de 46%, na média. O VA geraddrpbalhador cresceu 12% no periodo,
resultando no valor médio, entre 2008 e 2012, dorrée R$2 milhdes.

Observou-se que, com o decorrer do tempo, a padicelalor adicionado destinada
aos capitais, somados os proprios e os de tercemam#eve-se na casa dos 30%. No entanto,
houve mudancga no valor distribuido entre os daip@g de capitais, enquanto a distribuicdo
realizada aos capitais de terceiros comportou-derdea crescente, para 0s capitais proprios
diminuiu.

A PETROBRAS apresentou numero crescente de furmeosném todo o periodo,
tendo crescido em termos percentuais 15%, sendaonguieu com 74.240 colaboradores e
encerrou o periodo pesquisado com 85.065.

A parcela do VA distribuida ao pessoal no periatlma-se na média anual de 11%, e
representou aproximadamente 1/3 do valor apropr@a@docapitais somados. No entanto, foi
possivel observar que, durante o periodo analisadparcela direcionada ao pessoal
aumentou em relacdo a destinada aos capitaiscRdaaR$1 direcionado aos empregados, a
entidade destinou aos dois grupos de capitais smsnadequivalente a R$2,88 em 2008,
reduzindo-se em 2009 para R$2,87, passando pardafR&x 2010, para R$2,77 em 2011, e
reduzindo-se para R$2,28 em 2012.

No caso da PETROBRAS é importante destacar a redeva@esta entidade para o
Governo do Brasil, considerando que se somar os d&8% queza gerada, apropriada pelo
Governo, com mais 50% dos 19% destinados aos @apitaprios, parcela de participacéo

societaria do Governo na entidade, monta um retdemuase 70% do VA gerado.

VALE
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A VALE é a maior produtora mundial de minério dedee pelotas, e a segunda maior
produtora de niquel, conforme o Relatério de Suabéidade de 2012. Também produz
minério de manganés, ferroligas, metais do grupgldtna, ouro, prata, cobalto, potassio,
fosfatados e outros fertilizantes e atua nos setdeelogistica, siderurgia e energia. Criada
para a exploracdo das minas de ferro na regia@blied, no estado de Minas Gerais em 1942,
€ hoje uma empresa privada, de capital aberto, sgme no Rio de Janeiro, e com acdes
negociadas nas Bolsas de Valores de Sao Pauls, Radrid, Hong Kong e na Bolsa de

Valores de Nova York.

Tabela 16 - DVA VALE  Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 90.472.916100 63.708.573100 95.568.399100 135.231.398100 124.232.043100
Insumos -50.128.420 -39.587.677 -39.924.127 -67.007.872 -85.561.875
VAB 40.344.496 45 24.120.896 38 55.644.272 58 68.223.526 50 38.670.168 31
Retengbes -5.112.566 -5.446.951 -5.442.777 -6.637.734 -8.397.428
VA REC 7.701.931 982.033 -158.064 4.801.071 3.000.800
VAD 42.933.861 47 19.655.978 31 50.043.431 52 66.386.863 49 33.273.540 27
Pessoal 5.046.464 12 5.085.645 26 5.471.628 11 7.340.892 11 9.121.430 27
Governo 3.310.554 8 5.239.899 27 9.728.236 19 12.341.326 19 4.753.858 14
Terceiros 12.864.997 30 -1.086.445 -6 4.421.772 9 9.296.790 14 10.165.318 31
Proprios 21.711.846 51 10.416.879 53 30.421.795 61 37.407.855 56  9.232.934 28
Funcionérios 62.500 60.000 70.800 79.600 85.300
VAD/REC % 47 31 52 49 27
VAD/FUNC 686,94 327,60 706,83 834,01 390,08
CAP/TRAB 6,85 1,83 6,37 6,36 2,13

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A capacidade de geracdo de valor adicionado frénteeceita da entidade foi
assimétrica durante o periodo, transformando-seaar adicionado de 47% da receita em
2008, reduzindo-se para 31% em 2009, voltandovaeke para 52% em 2010, e mantendo-
se nos 49% em 2011, reduzindo-se em 2012, parada/féceita. Destacam-se 0s anos de
2009 e 2012, quando o valor dos Insumos elevou-penséo de provocar a mencionada
reducdo do VA gerado e distribuido. O VA gerado pabalhador diminuiu no periodo,
passando de R$686 mil em 2008, para R$390 mil et3,20davia, nos anos de 2010 e 2011,
atingiu respectivamente R$707 mil e R$834 mil.

A maior parcela do VA gerado pela companhia fotidada aos capitais préprios, que
se situou na média de 55% da riqueza produzidagrgidade, ou seja, parcela maior do que

a destinada aos outros trés grupos de destinacdoerfor parcela da riqueza distribuida
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destinou-se aos capitais de terceiros, com digtdbumédia de 12% do VA no periodo.
Somadas as parcelas dos capitais, proprios e deirtey, montaram 67% da riqueza
produzida.

O numero de empregados da Companhia cresceu em 8#dao ano, tendo havido
reducdo em 2009; nos demais anos ocorreu crescmen86% no quadro de funcionarios
em todo o periodo, tendo-se encerrado com 85.38@rantes.

A parcela do VA total que foi destinada ao pesfmatm media de 15% no periodo,
oscilando em 2009 e 2012, em fun¢éo da reducaocAdordduzido.

Em relagdo a comparacdo do valor distribuido eod¢rérabalhadores e os capitais,
somados os préprios e os de terceiros, a compalistidbuiu parcela muito superior aos
capitais. Para cada R$1 direcionado aos empregadanyjdade destinou aos dois grupos de
capitais somados o equivalente a R$6,85 em 20@Bizirglo-se em 2009 para R$1,83,
elevando-se para R$6,37 em 2010, para R$6,36 eth 20feduzindo-se para R$2,13 em
2012.

CEMIG S.A.

Controlada pelo Governo do Estado de Minas Gerai®sof, a CEMIG é uma
companhia de capital aberto que possui 121 milng&tEms em quarenta paises, e suas acdes
sdo negociadas nas Bolsas de Valores de Sédo Rawia,lorque e Madri.

As principais areas de negoécio da CEMIG séo gerdc@msmissao, comercializacao e
distribuicdo de energia elétrica e solu¢cdes eneagtPossui também investimentos em
exploragéo e distribuicdo de gas natural e emmimséio de dados. Consta no relatorio que a
Companhia detém 12% em distribuicdo de eletricid@éle em geracao de eletricidade, 13%

em transmissao de energia elétrica, e 25% do nedmdonsumidores livres.

Tabela 17 - DVA CEMIG ~ Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 16.374.960100 17.318.977100 19.836.678100 23.141.410100 26.194.500 100
Insumos -5.094.700 -5.835.560 -7.267.039 -9.142.297 -12.017.079
VAB 11.280.260 69 11.483.417 66 12.569.639 63 13.999.113 60 14.177.421 54
Retengbes -715.045 -735.714 -895.581 -973.732 -1.000.556
VA REC 1.138.701 923.110 880.758 1.036.599 3.513.085

Continua...
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Concluséao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VAD 11.703.916 71 11.670.813 67 12.554.816 63 14.061.980 61 16.689.950 64
Pessoal 1.582.124 14 1.517.469 13 1.499.676 12 1.540.085 11 1.656.256 10
Governo 6.891.697 59 7.078.080 61 7.073.605 56 7.976.286 57 8.666.467 52
Terceiros 1.223.790 10 1.141.059 10 1.723.559 14 2.130.160 15 2.095.542 13
Proprios 2.006.305 17 1.934.205 17 2.257.976 18 2.415.449 17 4.271.685 26
Funcionarios 10.422 9.746 8.859 8.706 8.368
VAD/REC % 71 67 63 61 64
VAD/FUNC 1.123,00 1.197,50 1.417,18 1.615,21 1.994,50
CAP/TRAB 2,04 2,03 2,65 2,95 3,84

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A capacidade de geracao de valor adicionado frenteceita da entidade diminuiu
10%, manteve-se a média de 65% no periodo. O VA ¢etrado por trabalhador calculado
em média no periodo foi de R$1.469 mil, e cresogie €008 e 2012 em 78%.

Aos capitais proprios, a entidade destinou, em aédi% do VA gerado, e, de outro
lado, a parcela média do VA destinado aos captaigrceiros foi de 12%.

O ndamero de empregados da CEMIG vem diminuindo larerde 5% em média. A
empresa reduziu seu quadro de funcionérios em 20%enodo. A companhia iniciou o
periodo estudado com 10.422 empregados, e enazigonn 8.368.

O VA gerado, calculado por funcionario, cresceuadtg todo o periodo, montando
uma elevacdo de seu valor da ordem de 78%, em dudgadiminuicdo do numero de
funcionarios, combinada com o incremento do VAReeglmente nos anos de 2011 e 2012.

A parcela do VA destinada ao pessoal foi, em méikal2% ao ano no periodo,
destacando-se o comportamento decrescente dadmanalor destinado aos funcionarios,
reduzindo-se um ponto percentual ao ano, partiedb4do, em 2008, e representando apenas
10% do valor adicionado produzido pela entidade2&iR?. A parcela do valor adicionado
destinada aos colaboradores foi menor do que mddataos capitais, somadas a dos proprios
e a dos terceiros, e a diferenca entre a distélouigi crescente durante o periodo estudado,
direcionando-se, pelo menos, duas vezes mais oscyndra 0s capitais do que para 0s
trabalhadores. Para cada R$1 direcionado aos eatmgga entidade destinou aos dois
grupos de capitais somados o equivalente a R$02088, passando para R$2,03 em 2009,
elevando-se para R$2,65 em 2010, para R$2,95 efp 2@lcancando R$3,84 em 2012.

A maior parcela do VA gerado destinou-se aos cofiegjoverno, que levou, em
média, 57% da riqueza produzida pela entidade.nAss®imo no caso da PETROBRAS, a
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CEMIG soma a parte do valor adicionado enviadgubtile tributos e contribui¢cdes o valor
de 50% da distribuicdo aos Capitais Proprios, ivelad participacdo do Estado de Minas

Gerais.

Indastria da Construcéo

O setor da Industria da Construcdo foi compostagpebmpanhias classificadas no
ranking entre as 1000, em 157.° e 195.° lugar, que for&aratex e a MRV Engenharia e

Participacdes, respectivamente.

Duratex S.A.

A Duratex, conforme o Relatério de Sustentabilidaide 2012 que contempla as
operacdes realizadas em territorio brasileiro, dtrotada pela Itaisa — Investimentos Itau
S.A. e pela Companhia Ligna de Investimentos quéndel0% e 20% de participacdo no
capital. A companhia produz madeira e loucas e imsgmitarios em 16 unidades industriais
localizadas nos Estados de S&o Paulo, Rio Grand8utloMinas Gerais, Pernambuco,
Paraiba, Rio de Janeiro e Santa Catarina. Posadeana cidade de Sdo Paulo. Fora do pais,
a Duratex tem uma fabrica na Argentina e 37 % dicgeacao nal ablemaclider de painéis
de madeira na Colédmbia. A Companhia também posshsidiarias nos Estados Unidos

(Duratex North Americae na Europalfuratex Europg

Tabela 18 - DVA Duratex Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 713.755100 1.924.292100 3.622.441100 3.872.471100 4.366.765 100
Insumos -377.234 -1.112.331 -1.731.407 -1.845.558 -2.115.979
VAB 336.521 47 811.961 42 1.891.034 52 2.026.913 52 2.250.786 52
Retencdes -43.794 -131.891 -372.175 -430.288 -499.932
VA REC 37.099 29.875 52.377 98.131 91.074
VAD 329.826 46 709.945 37 1.571.236 43 1.694.756 44  1.841.928 42
Pessoal 44.866 14 225.583 32 430.734 27 536.658 32 559.077 30

Continua...
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Concluséao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Governo 150.253 46 299.989 42 522.998 33 566.449 33 618.393 34
Terceiros 65.182 20 86.415 12 150.257 10 216.789 13 204.747 11
Proprios 69.525 21 97.958 14 467.247 30 374.860 22 459.711 25
Funcionarios 7.886 9.003 9.690 10.390 10.353
VAD/REC % 46 37 43 44 42
VAD/FUNC 41,82 78,86 162,15 163,11 177,91
CAP/TRAB 3,00 0,82 1,43 1,10 1,19

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.boespdor.

A capacidade de geracéo e distribuicdo de VA frameceita da entidade reduziu-se
em quatro pontos percentuais, mas manteve médienado de 42% da receita convertida.
O VA total gerado por trabalhador aumentou em meaigés vezes, com media no periodo de
R$124,77 mil por empregado, iniciando com R$41,82 em 2008 e encerrado com
R$177,91 mil em 2012. O quadro de funcionéarios deafex era formado em 2008 por 7.886
pessoas, € com 0 aumento observado de 31% no @emoderrou este com 10.353
empregados em 2012.

A parcela do VA destinada aos empregados foi, eadian27% do VA direcionado a
este grupo, destacando-se a participacdo de 14%ridacoem 2008, elevando-se
posteriormente e estabilizando-se na casa dos 88% emais anos.

Em relagdo aos capitais, a Duratex destinou em an2a@® do VA aos capitais
proprios, ocorrendo de forma assimétrica durantpedodo analisado; aos capitais de
terceiros, destinou em média 13% do VA que, agdalos anos, decresceu.

A distribuicdo do VA realizada para os capitais 8% acima do distribuido aos
empregados, com excecao de 2009, quando a dig&ddo valor adicionado ao pessoal foi
maior do que para os capitais. Para cada R$1 dir@edo aos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados eaenie a R$3 em 2008, reduzindo-se em
2009 para R$0,82, elevando-se para R$1,43 em pai®R$1,10 em 2011 e para R$1,19 em
2012.

Mesmo nao sendo foco da pesquisa, por ser a margelp do valor adicionado
gerado pela companhia, destaca-se a destinacdovaong, que levou em meédia 38% da
riqueza produzida pela entidade, tendo sofridogé&dwgradativa em todo periodo, com 46%
em 2008 para 34% em 2012.
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MRV Engenharia e Participacdes S.A.

O Grupo MRV foi fundado em 1979, com a constituigism MRV Servicos de
Engenharia, na cidade de Belo Horizonte - MG, cowbjetivo de construir e incorporar
empreendimentos residenciais. Em 2006, foi inicianea nova etapa de reestruturacdao do
grupo, constituindo-se a companhia com o fim debfitar a estrutura do Grupo, passando a
controlar a MRV Construcées e a MRV Empreendimentegistrada em 2007 na CVM.
Atualmente, a Companhia — MRV Engenharia e Padg@dps S.A. — presente em 120 cidades
e 18 estados brasileiros, € uma companhia abestgetiva a administracédo de bens proprios,
e a incorporacdo, a construcdo e a comercializdedimndveis proprios ou de terceiros, a
prestacdo de servicos de engenharia pertinentasildgicOes dos responsaveis técnicos, e a

participacdo em outras sociedades na qualidadécike @ acionista.

Tabela 19 - DVA MRV Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.221.346100 1.782.631 100 3.215.546 100 4.374.124100 4.665.531 100
Insumos -642.855 -1.064.175 -1.899.267 -2.538.285 -2.897.582
VAB 578.491 47 718.456 40 1.316.279 41 1.835.839 42 1.767.949 38
Retencdes -11.356 -14.728 -13.667 -18.845 -27.853
VA REC 59.094 60.329 130.646 146.323 112.724
VAD 626.229 51 764.057 43 1.433.258 45 1.963.317 45 1.852.820 40
Pessoal 160.220 26 136.046 18 230.692 16 328.537 17 447912 24
Governo 168.125 27 165.302 22 302.919 21 403.934 21 359.775 19
Terceiros 46.207 7 88.643 12 224,448 16 414,555 21 470.296 25
Proprios 251.677 40 374.066 49 675.199 47 816.291 42 574.837 31
Funcionarios 7.497 5.498 8.396 10.215 10.656
VAD/REC % 51 43 45 45 40
VAD/FUNC 83,53 138,97 170,71 192,20 173,88
CAP/TRAB 1,86 3,40 3,90 3,75 2,33

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A capacidade de geracdo de valor adicionado fremeceita da MRV diminuiu de

51% em 2008 para 40% em 2012, em func¢do do aunwenidispéndio com Insumos de

Terceiros. Em relacdo ao numero de funcionariogyéoeducédo de 2008 para 2009, quando

voltou a crescer até 2012. O quadro de funcion@i®sou-se em 42% de 2008, quando era
composto por 7.497 trabalhadores, até 2012, quaatlogiu 10.656 componentes,
destacando-se a reducao de 36% em 2009, quandouca&gd98 empregados.
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A parcela do VA destinada ao pessoal oscilou ern toderiodo, com média de 20%
ao ano. Em 2008, o pessoal ficou com 26%, redozsedpara 18% em 2009, tendo ocorrido
também reducado do corpo funcional para 16% em 2@, 17% em 2011, e elevando-se em
2012 para 24%.

A MRV direcionou aos capitais préprios a maiordatio VA entre os grupos, em
decorréncia da realizagdo crescente de lucros,amdotparcela média anual 42% do VA,
mais do que o dobro da parcela destinada aos hesdmks. Aos capitais de terceiros destinou
a menor parte, em média 16% ao ano, destacandaeesa participacdo aumentou em todo o
periodo, partindo de 7% em 2008, atingindo 25% 6@ 2parcela maior do que a destinada
ao pessoal.

Em relacdo a comparacéo da distribuicdo entreabsltradores e os capitais, somados
0S proprios e os de terceiros, observou-se digtdbunuito superior aos capitais. Em 2008,
para cada R$1 que a companhia destinou aos fumicsngemunerou em R$1,86 os capitais,
elevando-se para R$3,40 em 2009 aos capitais pdea R$1 ao Pessoal, aumentando mais
em 2010, destinando R$3,90 aos capitais para c&daaBs funcionarios, reduzindo-se em
2011 para R$3,75, e em 2012 para R$2,33.

IndUstria Digital

O setor da Industria Digital foi composto por comiias classificadas no ranking da
revista Exame Melhores e Maiores 2012, estand@ptes Positivo, 254.° lugar, a Itautec

em 309.°, e a Totvs em 419.° lugar entre as 1000.

Positivo Informética S.A.

Informacdes contidas no Relatério Anual (2012) aleesin que a Positivo foi fundada
em 1989. Tem como atividades a industrializacameroializacdo e desenvolvimento de
projetos na area de informatica, stdtwaree hardware sistemas de aplicacdo pedagodgica e
de administracdo escolar, e suporte, assisténciacééde equipamentos e de sistemas de

ensino técnico, tecnoldgico e cientifico em diversaeas e demais atividades correlatas.
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Dentre os produtos fabricados e comercializados eeitidade estdo computadores de
pequeno e médio porte, portatdehlets monitores, placas eletrbnicas, mesas educacionais
informatizadas, servidores, celularessnartphonese softwareseducacionais. As acfes da

Positivo Informética S.A. sdo negociadas na BM&F&xpa.

Tabela 20 - DVA Positivo Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 2.180.645100 2.463.590100 2.615.015100 2.301.059100 2.377.559 100
INSUMOS -1.569.625 -1.836.323 -1.954.906 -1.892.533 -1.869.969
VAB 611.020 28 627.267 25 660.109 25 408.526 18 507.590 21
Retencbes -19.520 -21.355 -20.946 -30.588 -36.518
VA REC 81.345 23.459 29.250 52.924 40.341
VAD 672.845 31 629.371 25 668.413 26 430.862 19 511.413 22
Pessoal 114.590 17 138.105 22 189.868 28 181.912 42 181.245 35
Governo 258.767 38 248.983 40 324.810 49 231.996 54 214560 42
Terceiros 100.124 15 123.566 20 64.539 10 84.861 20 85.418 17
Proprios 199.364 30 118.717 19 89.196 13 -67.907 -16 30.190 6
Funcionarios 3.815 5.871 5.151 4.049 4.443
VAD/REC % 31 26 26 19 22
VAD/FUNC 176,37 107,20 129,76 106,41 115,11
CAP/TRAB 2,61 1,75 0,81 0,09 0,64

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.boczespdor.

A receita da companhia cresceu 9% em todo o peridestacando-se a retracdo
observada em 2011 e 2012. No entanto, a parti@pdga Insumos adquiridos de terceiros
aumentou de 72%, em 2008, para 79%, em 2012, miiog82% em 2011. Esse cenario
resultou na reducdo do grau de transformacdo dataeem valor adicionado de 31%, em
2008, para 22%, em 2012, chegando a 19%, em 2011.

O numero de funcionarios da entidade oscilou btstanescendo em todo o periodo
17%, iniciando com 3.815 empregados em 2008, atiogd niumero de 5.871 pessoas em
2009, crescimento de 54% em relacdo ao anterioo, #no com maior grupo de empregados
da empresa, reduzindo-se nos demais, até chegétatdabalhadores em 2012.

A destinagdo do VA ao pessoal foi crescente nageriprincipalmente em funcédo da
manutencdo do dispéndio frente a reducdo do VA @i 2 2012. Com média de 29% da
riqueza produzida direcionada ao ano, em 2008,reel@afoi de 17%, em 2012 de 35%,
atingindo 42% do VA em 2011. Esse panorama, ond@& g@erado é decrescente, pode ser
observado, também, pelo VA calculado por funcianague diminuiu 34%, passando de
R$176 mil em 2008 para R$115 mil em 2012.
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Em relacéo a distribuicdo do VA aos capitais, delangeral, comportou-se de forma
decrescente, destacando-se a parcela negativa deleVAL6% absorvida pelos capitais
proprios em decorréncia do prejuizo apurado em .281farcela destinada a remuneracgao
dos capitais de terceiros manteve-se na meédia @fds thas em termos absolutos diminuiu,
evitando a natural ascensdo da parcela frente écdeddo VA. Os capitais proprios
receberam a menor fatia do VA, em média 10% ao padjndo de 30% em 2008 e
abeirando-se a 6% em 2012.

A relacdo entre a distribuicdo do VA ao pessoab® @pitais inverteu-se durante o
periodo analisado, com maior distribuicédo realizaoka capitais, somados os proprios e os de
terceiros em 2008 e 2009 e, a partir dai, a pagberior destinou-se a manutencdo do
capital humano. Para cada R$1 direcionado aos egaxgws, a entidade destinou aos dois
grupos de capitais somados o equivalente a R$2162098, reduzindo-se em 2009 para
R$1,75, entdo para R$0,81 em 2010, chegando a R&Mm@R011, e retornando a R$0,64 em
2012.

Cabe registrar, que a maior parcela do valor adacio gerado destinou-se aos cofres

do governo, que levou em média 44% da riqueza piddwo ano pela entidade.

Itautec S.A.

Conforme o Relatorio de Sustentabilidade de 2013utec S.A. atua desde 1979 no
mercado de tecnologia, € especializada no desemasito de produtos e solucdes para
automacao bancéria e comercial, computacio pessmaporativa e servicos tecnologicos. E
uma companhia de capital aberto controlada pelsdta Investimentos Ital S.A., e possui
acOes negociadas na BM&FBovespa desde 1985. A cunigp@pera por meio de trés
unidades de negocios: Solucbes de Automacdo, Sxud@ Computacdo e Servigos
Tecnologicos. Sua sede esta localizada na cidadgaddePaulo (SP), e a unidade fabril no

municipio de Jundiali, interior de S&o Paulo.

Tabela 21 - DVA ltautec Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.998.002100 2.090.325100 1.751.501100 1.746.485100 1.840.124 100
Insumos -1.511.869 -1.569.724 -1.220.018 -1.197.821 -1.322.226

Continua...
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Concluséo...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VAB 486.133 24 520.601 25 531.483 30 548.664 31 517.898 28
Retencdes -16.883 -21.071 -22.507 -21.374 -18.177
VA REC 16.725 -4.331 4.366 34.089 40.704
VAD 485.975 24 495.199 24 513.342 29 561.379 32 540.425 29
Pessoal 303.558 62 318.300 64 353.002 69 350.806 62 351.889 65
Governo 114.964 24 128.111 26 139.913 27 151.524 27 147.627 27
Terceiros 26.887 6 -4.783 -1 8.906 2 15.461 3 39.409 7
Proéprios 40.566 8 53.571 11 11521 2 43.588 8 1500 O
Funcionarios 5.709 6.218 5.891 5.902 5.177
VAD/REC % 24 24 29 32 29
VAD/FUNC 85,12 79,64 87,14 95,12 104,39
CAP/TRAB 0,22 0,15 0,06 0,17 0,12

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A DVA da companhia ilustra o VA gerado e distribuisituou-se entre os patamares
de 24%, menor, e 32%, maior, no periodo pesquisadmando-se com 24% em 2008 e
terminando 2012, com 29%. O VA por funcionario cezs 23% no mesmo periodo, em
funcdo da reducdo do numero de colaboradores, caahdicom o incremento do VA, que
passou de R$485.975 mil em 2008, alcancando R$&E@ em 2012.

O numero de funcionarios da Itautec decresceu 9%@émo periodo, mas em 2009, o
grupo cresceu em relacdo ao ano anterior, comslidtse por 6.218 colaboradores,
reduzindo-se até chegar ao menor numero de 5.1&@acadores em 2012, menor em todo o
periodo. Mesmo com a reducdo de funcionarios, aomaarte do VA destinou-se aos
trabalhadores que, de forma estavel no decorrgretimdo, receberam em meédia 65% da
riqueza produzida ao ano.

A soma da parcela do valor adicionado destinadacapgais proprios e aos de
terceiros, alcangcou média anual de 9% do VA. Al@mpdquena, a parcela distribuida aos
capitais proprios e aos de terceiros comportouestona decrescente, alcancando 14% no
ano de 2008, reduzindo-se ano a ano, e situandms®o, no ano de 2012.

Em relacdo a diferenca entre a distribuicdo do ¥Aessoal e aos capitais, préprios e
de terceiros, direcionou-se parcela muito supgyama a forca de trabalho da companhia.
Neste sentido, para cada R$1 direcionado aos eagwsgdestinaram aos dois grupos de
capitais, R$0,22 em 2008, R$0,15 em 2009, R$0,08&i0, R$0,17 em 2011, e R$0,12 em
2012.
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TOTVS S.A.

O Relatdrio de Resultados de 2012 destaca que & $CHIA. € a maior empresa da
América Latina no desenvolvimento deftwareaplicativos, a 6.2 maior desenvolvedora de
sistemas de gestédo integrada (ERP) do mundo ede héises emergentes. A TOTVS esta

listada no Novo Mercado da BM&FBovespa.

Tabela 22 - DVA TOTVS Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 717.525100 1.055.881 1.210.603 100 1.349.692 1.513.303 100
Insumos -264.421 -387.571 -434.477 -441.549 -480.154
VAB 453.104 63 668.310 63 776.126 64 908.143 67  1.033.149 68
Retencdes -87.497 -69.918 -77.883 -82.484 -81.228
VA REC 26.093 19.256 18.442 37.635 42.273
VAD 391.700 55 617.648 58 716.685 59 863.294 64 994.194 66
Pessoal 207.996 53 267.746 43 332.138 46 377.649 44 473.051 48
Governo 99.147 25 163.834 27 171.094 24 213.639 25 244,911 25
TERCEIROS 35.0561 9 63.172 10 75.925 11 102.623 12 69.084 7
PROPRIOS 49.506 13 122.896 20 137.528 19 169.383 20 207.148 21
Funcionarios 3.730 4.336 5.165 5.639 5.924
VAD/REC % 55 58 59 64 66
VAD/FUNC 105,01 142,45 138,76 153,09 167,82
CAP/TRAB 0,41 0,69 0,64 0,72 0,58

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

Os numeros da TOTVS apresentaram crescimento ob@stm todo periodo
analisado. De 2008 a 2012, a receita da comparfieod. Sua parte destinada a terceiros
reduziu-se, aumentando o grau de reversdo daaeeeitVA, resultando em crescimento
deste de 253%, ou seja, o VA gerado e distribuithgia 0 montante de R$391.700 mil em
2008, alcangando a cifra de R$994.194 mil em 2@ 2imero de funcionarios também
cresceu, passando de 3.730 em 2008, para 5.920&P @bservando-se crescimento em
termos relativos de 59% da forca de trabalho.

A maior parcela do VA gerado foi direcionada aocspaf que recebeu em média 47%
do VA, oscilando entre 53%, no ano de 2008, e 48 ano de 2009. A fatia destinada aos
capitais proprios foi crescente, com media anual&, assim como a que remunerou 0s

capitais de terceiros com média de 10% do VA ao ano
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A diferenga entre a distribuicdo do VA realizada @ambalhadores e aos capitais,
somados os proprios e os de terceiros, foi relairde estdvel durante o periodo, destinando-
se sempre maior parcela ao pessoal. Para cada B&laqgcompanhia destinou aos
funcionarios, remunerou o0s capitais préprios e estaceiros em R$0,41 em 2008,
diminuindo a diferenga entre a distribuicdo, ou entando o valor destinado aos capitais em
2009, que somados montaram R$0,69, diminuindo R&H64 em 2010, aumentando para
R$0,72 em 2011, e voltando a diminuir para R$0r6&2612.

Papel e Celulose

O setor de Papel e Celulose esta representado pestmisa pelas companhias
Suzano, 81.° lugar, Fibria, 102.°, e Klabin, 110dar entre as 1000 maiores em receita

liquida, classificadas n@ankingda revista Exame Melhores e Maiores 2012.

Suzano S.A.

De acordo com o Relatério de Sustentabilidade de? 2fa entidade, a companhia
atua ha 89 anos nos segmentos de celulose, pdpeleenologia. A sede administrativa
da entidade esta na capital paulista, e possuiadesl industriais em Suzano, em Embu,
em Limeira, no Estado de S&o Paulo, e uma em MuearBahia. Conforme o relatério, a
entidade é a segunda maior produtora de celuloseudalipto do mundo e lider do

mercado de papéis na Ameérica do Sul.

Tabela 23 - DVA Suzano Em (R$ mil)

DVA 2.008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 4.876.108 100 4.745.820 100 5.548.948 100 6.081.212 100 7.348.288 100
Insumos -2.892.161 -3.130.077 -3.233.494 -4.168.309 -5.256.948
VAB 1.983.947 41 1.615.743 34 2315454 42 1.912.903 31 2.091.34C 28
Retencdes -451.763 -521.154 -525.848 -625.304 -727.270
VA REC 442.402 125.021 191.934 525.219 350.943
VAD 1.974.58€ 40 1.219.610 26 1.981.540 36 1.812.818 30 1.715.013 23

Continua...
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Conclusao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Pessoal 409.557 21 461578 38 513113 26  552.238 30 655.172 38
Governo -143.623 -7 321950 26 181572 9 -171.056 -9 -104.676 -6
Terceiros 2.159.96C 109 -510.439 -42  517.858 26 1.401.745 77 1.346.643 79
Préprios -451.308 -23  946.521 78  768.997 39 29.801 2 -182.126 -11
Funcionarios 3.540 3.862 4.352 6.199 6.232
VAD/REC % 40 26 36 30 23
VAD/FUNC 558 316 455 292 275
CAP/TRAB 4,17 -0,61 2,51 2,59 1,78

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A Suzano apresentou prejuizo em trés, dos cince amalisados, 2008, 2011 e 2012.
Em 2009 n&o apurou prejuizo em funcdo da distidlmuigegativa de VA aos capitais de
terceiros, que disponibilizaram a entidade, porontiei ganho de variagcbes monetarias, mais
de R$1 bilhdo. No entanto, a variacdo cambial atwoea divida em dolares da companhia
em outros periodos, resultando na destinacdo darnparcela do VA aos capitais de
terceiros, mesmo apurando-se a mencionada paregktiva de -42%, realizada em 2009,
direcionou-se em média 50% do VA ao ano a esteogmgstacando-se que, em 2011, essa
parcela subiu para 77%, e, em 2012, atingiu 79%,deporréncia do elevado nivel de
endividamento da empresa, em moeda estrangeira.

Essa situacdo também se refletiu no comportameatdistribuicio de VA ao
principal grupo financiador das atividades da camhgg 0 de capitais proprios, que, embora
tenha percebido média anual de 17%, realizou-srdea assimétrica. Em 2008, o grupo
absorveu parcela negativa de -23%; em 2009, o V&cidinado representou 78% do gerado e
distribuido, reduzindo-se para 39% em 2010, caerd®011 para 2%, e voltando a suportar
prejuizo em 2012, disponibilizando parcela, negatequivalente a -11% do VA distribuido
em 2012. A situacao financeira da Suzano, ja meada, também influenciou no volume de
destinacéo de VA ao Governo, apurando-se valorgatines nos exercicios de 2008, 2011 e
2012.

Em relacdo ao numero de funcionarios, observouescimmento em todo o periodo,
representando majoracao de 76% em termos relaiiroas2008, o quadro compunha-se por
3.540 empregados, passando para 3.862 em 2009,ntamde em 2010 para 4.352
integrantes, chegando a 6.199 colaboradores em, 201atingindo 6.232 pessoas nha

composicao do quadro funcional em 2012. O investimmno aumento do nimero do pessoal
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também se refletiu na distribuicdo do VA, posicitthaesse grupo como receptor da segunda
maior fatia do VA, destinando-se em média 31% doad/ano durante o periodo analisado.

Mesmo com o crescente aumento do numero de funmsréameédia de destinacédo de
31% do VA ao pessoal, a parcela destinada aosatafwi muito superior, destinando-se em
média 50% do VA aos de terceiros e outros 17% emwips. Para cada R$1 direcionado aos
empregados, a entidade destinou aos dois grupoapitais somados o equivalente a R$4,17
em 2008, reduzindo-se para R$0,94 em 2009, em dudgdarcela negativa destinada aos
capitais de terceiros, aumentando para R$2,51 €@, 20antendo-se em 2011 em R$2,59,
recuando para R$1,78 em 2012.

Fibria S.A.

A Fibria S.A. € uma empresa brasileira fundada etensbro de 2009, a partir do
processo de incorporagdo das acbes da AracruzoSeld.A. pela Votorantim Celulose e
Papel S.A. Conforme o Relatério de Sustentabiliddde2012, a companhia é a maior
produtora mundial de celulose de fibra curta, apdwaem trés Unidades Industriais: Trés
Lagoas, Aracruz e Vale do Paraiba, e uma basesférpropria de 989.381 hectares, dos
quais 354.697 destinados a conservacdo ambientaluamente a companhia apresenta
posi¢cdo acionaria composta pelo BNDES Par, com83%6,3 Votorantim Industrial, com

29,42%, Mercadofifee floa) 40,14%.

Tabela 24 - DVA Fibria Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 6.357.074 100 10.486.18% 100 10.096.36z 100 7.710.862 100 7.593.427 100
Insumos -4.540.822 -5.935.603 -6.301.463 -3.979.247 -4.013.655
VAB 1.816.252 29 4.550.580 43 3.794.899 38 3.731.615 48 3.579.772 47
Retencbes -640.920 -1.650.820 -1.583.279 -1.884.195 -1.848.308
VA REC 1.023.064 4.936.551 2.619.336 2.780.347 990.504
VAD 2.198.396 35 7.836.311 75 4.830.956 48 4.627.767 60 2.721.968 36
Pessoal 332.433 15 655.896 8 601.497 12 571.419 12 547.617 20
Governo -94.353 -4 1.158.587 15 634.897 13 135.201 3 53.705 2
Terceiros 3.271.099 149 3.432.358 44 2.991.407 62 4.789.261 103 2.818.616 104
Proprios -1.310.783 -60 2.589.470 33 603.155 12 -868.114 -19 -697.970 -26
Funcionarios 5364 4749 5037 4006 3827

Continua...
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Conclusao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VAD/REC % 35 75 48 60 36
VAD/FUNC 409,84 1650,10 959,09 1155,21 711,25
CAP/TRAB 5,90 9,18 5,98 6,86 3,87

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

O crescimento da receita de 65% de 2008 para 2@ o crescimento apurado na
receita no periodo analisado, ou seja, de 200813, 22 19%, ndo ocorrendo aumento nNos
demais exercicios. Entre 2010 e 2012, a empressa&pou consecutivas quedas. Mesmo
com reducdo da receita, a companhia conseguiuirealygercentual dessa consumido com
Insumos de terceiros, dispondo de 71% da receita088, e de 53% em 2012, com média de
59% no periodo. O grau de transformacédo de reepit& A gerado e distribuido oscilou no
periodo em funcdo do desempenho da receita, dg&edios Insumos e do VA recebido,
modificando-se ano a ano cada uma destas vari&misnédia, a Fibria transformou 51% da
receita em VA, partindo, em 2008, de 35% e chegar@i? em 2012.

Conforme o Relatério de Sustentabilidade de 2012lesempenho financeiro da
entidade, empresa exportadora, vem sendo prejudiead decorréncia do retrocesso no
quadro econémico global, que afetou a demandapeeg®s das principaisommoditiesno
exterior, e principalmente o cambio, no Brasil. eEsgnario colaborou para que a maior
parcela do VA gerado e distribuido pela entidadddesido destinada a remuneracdo dos
capitais de terceiros, que receberam em média %Adao ano no periodo analisado. De
outra forma, a destinacéo realizada aos capitaips resultou na parcela negativa média de
-12% ao ano, em decorréncia dos resultados negatparados em 2008, 2011 e 2012.

Observou-se reducdo do numero de empregados erostaetativos de 29%, e,
somente em 2010, o numero aumentou, reduzindo-gedma 0s outros exercicios. O grupo
de trabalhadores recebeu em média 14% do valoioaddn, oscilando bastante durante o
periodo, em funcédo da modificacdo do nimero de egapios e do VA anualmente.

Em relacdo a comparacgédo entre a distribuicdo da® pessoal e aos capitais, mesmo
diminuindo a parcela negativa média anual dos aiapfiroprios da parcela média de 92%
destinada aos de terceiros, ela foi quase tréssvezgor do que a direcionada a forca de
trabalho. Para cada R$1 direcionado aos empregadogjdade destinou aos dois grupos de
capitais somados o equivalente a R$5,90 em 2008jredo R$9,18 em 2009, recuando para
R$5,98 em 2010, voltando a crescer em 2011 pareg8B3& minimizando-se em R$3,87 em
2012.
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Klabin S.A.

Conforme o Relatério de Sustentabilidade 2012, abiil € a maior produtora,
exportadora e recicladora de papéis do Brasily lide producdo de papéis e cartdes para
embalagens, embalagens de papeldao ondulado e isaltsdriais, além de comercializar
madeira em toras. Empresa de capital aberto, 10@ildira, é controlada pelaolding
Klabin Irméos e Cia., que detéem 52% do capital MetaAs operacdes compreendem 16

unidades fabris, instaladas em oito Estados bias|ealém de uma na Argentina.

Tabela 25 - DVA Klabin Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 3.848.31C 100 3.858.571 100 5.068.652 100 5.266.117 100 6.148.973 100
Insumos -2.471.87C -2.258.700 -2.864.139 -2.978.355 -2.870.648
VAB 1.376.440 36 1.599.871 41 2.204.513 43 2.287.762 43 3.278.32553
Retencbes -403.698 -749.179 -560.739 -547.768 -592.677
VA REC 297.020 918.030 379.856 345.602 336.350
VAD 1.269.762 33 1.768.722 46 2.023.630 40 2.085.596 40 3.021.998 49
Pessoal 369.229 29 384.279 22 463.241 23 538.214 26 607.658 20
Governo 288.612 23 738.870 42 648.975 32 518.062 25 804.090 27
Terceiros 1.211.680 95 476.786 27 351.638 17 846.599 41 858.285 28
Proprios -599.759 -47 168.787 10 559.776 28 182.721 9 751.965 25
Funcionarios 7.498 7.417 7.910 8.556 9.325
VAD/REC % 33 46 40 40 49
VAD/FUNC 169,35 238,47 255,83 243,75 324,07
CAP/TRAB 1,66 1,68 1,97 1,91 2,65

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A DVA evidencia que a Klabin obteve crescimentordeeita em todo o periodo,
aumentando em termos relativos em 60%. Observaiseoqdispéndio com insumo de
terceiros reduziu-se em relacéo a receita, consloné4% desta em 2008 e 47 em 2012,
com meédia de 57% no periodo. Essa reducao colalpmaiuo aumento da capacidade de
transformacao da receita em valor adicionado, passae 33% em 2008 para 49% em
2012.

O numero de trabalhadores da companhia aumentoy 2d%termos relativos,
passando de 7.498 funcionarios em 2008, para %82%2012, e o VA calculado por
empregado também aumentou em todo periodo, atioginescimento de 91%. Embora
em termos absolutos o valor anual distribuido aabalhadores tenha apresentado
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incremento em todo o periodo, a parcela destinadssta grupo oscilou em termos

relativos, em relacdo ao VA gerado e distribuidamportando-se de forma decrescente,
com média anual de 24% no periodo; em 2008 direcig® 29% do VA ao pessoal,

reduzindo-se para 20% em 2012.

A maior parcela do VA gerado pela entidade no pkrifmi destinada aos capitais
de terceiros, destacando-se a alta remessa de 9B%Adocorrida em 2008, em
decorréncia do forte prejuizo realizado no anocalzofando para elevacdo da meédia anual
de 42%, reduzindo-se para 27% em 2009, e para h7%040, voltando a subir em 2011
para 41% e encerrando o periodo destinando-se 28%alkbr adicionado. Em média,
distribuiu-se anualmente 5% do VA aos capitais pogpno periodo. Essa distribuicdo
ocorreu de forma assimétrica, em 2008 os capitedprips disponibilizaram R$599,7
milhdes para cumprimento das obrigacfes da entidisedde os demaistakeholders
parcela equivalente a 47% do VA gerado e distribulMbs demais exercicios verificou-se
a efetiva distribuicdo, de 10% em 2009, de 28% @d0D2de 9% em 2011 e de 25% em
2012.

Ao se comparar a meédia da distribuicdo do valociadado ao pessoal, de 24% ao
ano, com a dos capitais, somadas a dos proprio%gecom a de terceiros, de 42%,
conclui-se que a Klabin distribuiu quase o dobrs aapitais, e embora ndo seja alta, a
diferenca vem aumentando historicamente. Para B&dadirecionado aos empregados, a
entidade destinou aos dois grupos de capitais sosnactquivalente a R$1,66 em 2008,
passando para R$1,68 em 2009, aumentando para/&h, 2010, mantendo-se em 2011
em R$1,91, e voltando a aumentar para R$2,65 er®. 201

Quimica e Petroquimica

As companhias Braskem, Heringer e Elekeiroz reptasam o setor de Quimica e
Petroquimica na pesquisa, classificando-se pelaitaediquida em 11.°, 82.° e 526.°,
respectivamente, entre as 1000 maioresamking da revista Exame Melhores e Maiores
2012.
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Braskem S.A.

A Braskem atua no setor quimico e petroquimicodel@902, e atualmente possui 36
unidades industriais localizadas no Brasil, nosditsf Unidos e na Alemanha. O Relatorio
Anual de 2012 destaca que a empresa possui capaaégproducao anual de 16 milhdes de
toneladas de resinas termoplasticas, petroquintiésisos e produtos quimicos. E lider nas
Ameéricas em resinas termoplasticas (polietilentippmpileno e PVC), e destaca-se a posicao
de lider mundial na producéo anual de duzentasoméladas de plasticos de fonte renovavel,
o polietileno produzido a partir de fonte renovaeelmo o etanol de cana-de-acucar, e ndo a

partir de matéria-prima fossil.

Tabela 26 - DVA Braskem Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 22.685.64C 100 19.549.89¢ 100 31.217.214 39.623.87% 100 43.376.74€ 100
Insumos -19.024.077 -15.401.73¢€ -24.644.991  -33.357.83¢ -37.141.06°
VAB 3.661.563 16 4.148.160 21 6.572.22321 6.266.034 16 6.235.685 14
Retencdes  -1.224.348 -1.038.061 -1.606.354 -1.723.420 -1.933.776

VA REC 654.896 -232.577 1.363.071 798.220 519.926
VAD 3.092.111 14 2.877.522 15 6.328.94020 5.340.834 13 4.821.835 11
Pessoal 561.843 18 472374 16  786.51112  762.314 14  807.804 17
Governo 538.704 17 2.499.422 87 1.781.32328 1.313.149 25  653.659 14
Terceiros 4.445168 144  -492.765 -17 1.871.62130 3.753.518 70 4.098.677 85
Proprios -2.453.604 -79  398.491 14 1.889.48530  -544.110 -10 -1.040.338 -22
Funcionarios 4802 4572 6750 6934 7364
VAD/REC % 14 15 20 13 11
VAD/FUNC 643,92 629,38 937,62 770,24 654,78
CAP/TRAB 3,54 -0,20 4,78 4,21 3,79

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

Observa-se na DVA da Braskem que a receita elegd@t8% em termos relativos
no periodo pesquisado de 2008 a 2012, mesmo reathizm 14% de 2008 para 2009,
evento que, em conjunto com o aumento do dispérdim Insumos adquiridos de
terceiros para 84% da receita em 2008 e 2009 e ¥ em 2012 em relagdo ao
dispéndio de 79% ocorrido em 2009 e 2010, contrélbaipara a assimétrica geracao de
VA frente a receita. O grau anual de transformat@ioeceita em valor médio adicionado
no periodo foi de 15%, destacando-se o indiceigeaddb em 2009, quando a companhia

obteve crescimento expressivo da receita e reddg&onsumo de terceiros.
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Aos capitais de terceiros destinou a maior fatid/8eno periodo, em média, 62%
da rigueza produzida pela entidade ao ano, evidadoi endividamento expressivo,
combinado com a realizacdo de prejuizos em variss,aque comprometeram a
distribuicdo de recursos aos capitais proprios.tddasn-se 2008, destinando-se a este
grupo o equivalente a 144% do VA, principalment#wio de juros, verificando-se forte
reducdo em 2009, quando a companhia néao distribnags obteve ganhos financeiros
decorrentes de variacdes cambiais que montaram ZRB48ilhdes, ou, 17% do VA. De
outra forma, a menor parte foi distribuida aos tzapiproprios, oscilando e apurando-se
parcela média negativa de 13% no periodo, verifloase realizacdo de distribuicdo de
14% do VA em 2009 e de 30% em 2012.

O namero de funcionarios da Braskem cresceu 532008, quando contava com
4.802 empregados, até 2012, quando empregou 7.384oas. Os trabalhadores
receberam parcela média no periodo de 16% do waglicionado produzido e distribuido
ao ano pela entidade.

A relacdo entre a distribuicdo do VA ao pessoal®apitais, somados 0s proprios
e 0s de terceiros, mostrou-se assimeétrica e adistjmindo-se mais valor adicionado aos
capitais, com destaque para a parcela média armu&28lo destinada aos de terceiros,
excetuando-se o exercicio de 2009, que a compatsiidbuiu mais aos trabalhadores.
Para cada R$1 direcionado aos empregados, a eatidestinou aos dois grupos de
capitais somados o equivalente a R$3,54 em 20@8ziedo-se para -R$0,20 em 2009,
aumentando para R$4,78 em 2010, em 2011 para R®&t¢th 2012 para R$3,79.

Heringer S.A.

A Heringer foi fundada ha 44 anos, segundo o Retatta Administracdo de 2012,
com sede na cidade de Viana, no Estado do Espaitto. E uma das Companhias nacionais
pioneiras na producdo, comercializacdo e distrdmuigde fertilizantes. Atualmente
comercializa fertilizantes basicos, formulas eilfeentes especiais, possuindo vinte unidades
de mistura localizadas nas principais regides deswwoo do Brasil, com capacidade de
producdo de mistura por volta de seis milhGes delaolas, levando-se em consideracao o

ajuste da capacidade produtiva a sazonalidade.
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Tabela 27 - DVA Heringer Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 3.810.642100 3.293.799 100 3.633.762 100 4.807.334 100 5.403.792 100
INSUMOS -3.760.716 -3.194.332 -3.290.143 -4.315.275 -4.951.757
VAB 49926 1 99.467 3 343.619 10 492.059 10 452.035 8
Retencdes -16.843 -39.237 -42.382 -45.949 -49.772
VA REC 366.821 713.690 174.536 229.413 328.382
VAD 399.904 10  773.920 23  475.773 13 675523 14  730.645 14
Pessoal 73.008 18 84.625 11 113912 24 136.612 20 156.692 21
Governo -205.367 -51 66.489 9 88.066 19 93.725 14 63.381 9
Terceiros 785.427 196 563.298 73 211.990 45 381.295 56 513.038 70
Proprios -253.164 -63 59.508 8 61.805 13 63.891 9 -2.466 0
Funcionérios 1.915 2.888 3.405 3.425 3.752
VAD/REC % 10 23 13 14 14
VAD/FUNC 208,83 267,98 139,73 197,23 194,73
CAP/TRAB 7,29 7,36 2,40 3,26 3,26

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

Conforme pode ser visto na DVA da Heringer, emlsnaceita tenha se reduzido
14% em 2009, em todo o periodo cresceu 42%. Osnibswadquiridos de terceiros, que
representaram em média 94% do faturamento, crescema menor escala, 32% de 2008 a
2012. Com o crescimento mais alavancado do faturamu® que dos Insumos de terceiros, 0
grau de transformacao da receita em VA aumentdorgm do periodo, passando de 10% em
2008 para 14% em 2012, destacando-se o indice%deap8rado em 2009 em decorréncia do
VA recebido em transferéncia, que representou 22%ckita no ano.

Para fins de analise, fez-se necessario distinZQ@8 dos demais exercicios, em
funcdo de suas particularidades, considerando guesamos de terceiros consumiram 99%
da receita da companhia, e que os 10% dela codesrggm VA, foram recebidos de
terceiros. No ano de 2008, destinou VA a dois gsud®% aos empregados e 196% aos
capitais de terceiros, equilibrando-se esta equpgémeio das parcelas de valor adicionado
negativas, de -51% ao governo e de -63% aos Capiaprios.

Embora a parte do VA direcionada aos capitais eites tenha diminuido nos anos
posteriores, destinou-se em média nos cinco exesc®8% do VA ao ano a este grupo. Aos
capitais proprios, restou absorver anualmente etiantie -7% do valor adicionado gerado e
distribuido, observando-se que, apenas em 2008 calp negativa foi de -63%.

O numero de funcionarios da Heringer aumentou emad® relativos 96% no periodo
estudado, passando de 1.915 funcionarios em 20@83p#&b2 pessoas em 2012. A fatia do



115

VA destinada ao pessoal oscilou no periodo, comiangdual de 19% do VA, em 2008
representou 18%, em 2009 foi de 11%, em 2010 2492041 20% e em 2012 atingiu 21%.

Ao analisar-se a distribuicdo média anual realizamkatrabalhadores em comparacao
com a para os capitais, deduzindo-se a parceldiveegbe -7% aos proprios da parcela de
88% direcionada aos de terceiros, ainda assimpnabse que a entidade remunerou muito
mais os capitais do que os trabalhadores, massjaelgerenca vem reduzindo-se ao longo
do tempo. Para cada R$1 direcionado ao Pessoandipachia, destinou-se aos dois grupos
de capitais somados o equivalente a R$7,29 em 2i08entando para R$7,36 em 2009,
passando para R$2,40 em 2010, aumentando em 2041Rf&,26 e estabilizando-se em
R$3,26 em 2012.

Elekeiroz S.A.

Conforme o RS de 2012, a companhia atua no setimddatria quimica, e é pioneira
na producdo de produtos quimicos no Brasil. Os ciegdsdo industrializacdo e
comercializacdo de intermediarios quimicos paraugrisiento dos principais segmentos
industriais, como de construcdo civil, calcadosestwario, tintas e vernizes, automotivo,
alimenticio, agroindustrial e, ainda, os setoreputdicidade e comunicacao visual, com 83%

do faturamento proveniente do mercado interno.

Tabela 28 - DVA Elekeiroz Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.132.097100 712.689 100 1.049.020 100 976.212 100 1.121.104 100
Insumos -964.318 -659.117 -907.252 -890.930 -1036177
VAB 167.779 15 53.572 8 141.768 14 85.282 9 84.927 8
Retencdes -28.580 -24.552 -28.125 -25.577 -37632
VA REC 39.858 20.388 31.043 28.207 21874
VAD 179.057 16 49.408 7 144.686 14 87912 9 69169 6
Pessoal 57.642 32 47.278 96 56.167 39 61.429 70 67829 98
Governo 20.595 12 615 1 35.491 25 5415 6 -6440 -9
Terceiros 19.575 11 -664 -1 7.827 5 6.241 7 7321 11
Proéprios 81.245 45 2179 4 45201 31 14.827 17 459 1
Funcionarios 753 683 700 796 755
VAD/REC % 16 7 14 9 6
VAD/FUNC 237,79 72,34 206,69 110,44 91,61
CAP/TRAB 1,75 0,03 0,94 0,34 0,11

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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A receita da Elekeiroz oscilou durante o periodminbindo em 2009, aumentando
em 2010, voltando a diminuir em 2011, e, mesmoawolb a aumentar em 2012, o
faturamento neste ano foi inferior ao verificadopmioneiro ano da série. Essa irregularidade
refletiu-se na consequente oscilacdo do percedtuaceita destinado a terceiros a titulo de
pagamento dos Insumos adquiridos que, em médiajed®0% da receita, e no grau de
geracao do valor adicionado que, em média, foiddé do ano.

O numero de componentes do grupo de trabalhadaeg&lekeiroz ndo sofreu
significativas modificacdes no periodo analisadisspndo de 753 integrantes em 2008 para
755 empregados em 2012. O VA destinado ao pesspadsentou a maior parcela entre os
grupos de distribuicdo, com média anual de 67% Aprivostrando-se assimétrica em todo o
periodo. A destinacdo passou de 32% do VA em 2608 6% em 2009, caindo para 39%
em 2010, voltando a subir para 70% em 2011 e atiiog®8% do VA gerado e distribuido em
2012.

Em 2008, 2010 e 2011, quando VA produzido nao fatipamente todo depositado
para os trabalhadores, ele destinou-se a remuedagicapitais proprios que receberam em
média 20% do VA ao ano, restando aos capitaisrdeites uma fatia média de 7% de VA no
periodo.

A relacado entre a distribuicdo do VA para o pessophra os capitais, somados 0s
proprios e o0s de terceiros, mostrou-se inconstadéstinando-se maior parcela aos
trabalhadores, com excecdo de 2009, quando a cthmapdistribuiu mais VA para os
capitais. Para cada R$1 direcionado aos empregadngjdade destinou aos dois grupos de
capitais somados o equivalente a R$1,75 em 2008acaara R$0,03 em 2009, elevando-se
para R$0,94 em 2010, voltando a recuar em 2011 R$&B34, e reduzindo-se para R$0,11
em 2012.

Servigos

O setor de Servicos foi representado pelas comaar@ielo classificadas em 101.°
lugar, a Copasa, em 131.° lugar, e a Contax end,%re as 1000 maiores em receita liquida

noranking da revista Exame Melhores e Maiores 2012.
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Cielo S.A.

Conforme o Relatério de Sustentabilidade de 201Qiebo esta sediada em Barueiri
(SP), e é a maior credenciadora da América Latinaa das cinco maiores do mundo de
estabelecimentos comerciais e nas etapas de capamsmissao, processamento e liquidagao
financeira das transacdes com cartbes, na gestéeddade cartdes, incluindo o aluguel, a

instalacéo e a manutencao dos equipamentos dea.aptu

Tabela 29 - DVA Cielo Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 3.221.274100 3.430.168 100 4.442.199 100 4.677.296 5.993.531 100
Insumos -872.496 -944.779 -1.147.723 -1.479.335 -1.923.798
VAB 2.348.778 73 2.485.389 72 3.294.476 74 3.197.961 68 4.069.733 68
Retencbes -134.903 -160.271 -193.371 -237.792 -317.326
VA REC 171.740 284.538 406.823 613.300 841.668
VAD 2.385.615 74 2.609.656 3.507.928 79 3.573.469 4.594.075 77
Pessoal 153.227 6 180.837 7 217.497 6 284.337 8 299.334 7
Governo 768.896 32 826.659 32 1.415.719 40 1.396.161 39 1.860.715 41
Terceiros 69.649 3 68.366 3 45378 1 82.644 2 119.409 3
Proprios 1.393.843 58 1.533.794 59 1.829.334 52 1.810.327 51 2.314.617 50
Funcionarios 1.117 1.089 1.132 1.470 1.417
VAD/REC % 74 76 79 76 77
VAD/FUNC 2.135,73 2.396,38 3.098,88 2.430,93 3.242,11
CAP/TRAB 9,55 8,86 8,62 6,66 8,13

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

O faturamento da Cielo aumentou 86% entre 2008 12.20 crescimento do VA

recebido em transferéncia impediu que a elevac&adpéndios com Insumos de terceiros
diminuisse o grau de transformacgéo da receita emncg média no periodo de 76%, passou
de 74% em 2008 para 77% em 2012.

O numero de funcionarios oscilou em todo o periamdescendo 27% entre 2008 e
2012; entretanto, o VA cresceu 93% no periodo,eeayplica a elevacdo em 52% do VA por
funcionario. A fatia do VA distribuida ao pessoahtportou-se forma estavel no decorrer do
periodo analisado, apresentando média de 7% ao ano.

Entre os grupos que receberam a riqueza produzta gntidade, o de capitais
proprios recebeu a maior parte, em média 54% do W@és capitais de terceiros foi

distribuida a menor fatia do VA gerado e distrilouido periodo, em vista do baixo
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endividamento da empresa, representando em médiac2&ho Portanto, em conjunto, 0s
capitais receberam em média 56% do VA.

Embora a parcela do valor adicionado distribuida @apitais tenha decrescido, foi
muito superior a realizada aos empregados. Para B&i direcionado ao Pessoal da
companhia, destinou-se aos dois grupos de capitaiss o equivalente a R$9,55 em 2008,
passando para R$8,86 em 2009, para R$8,62 em @012011 para R$6,66 e para R$8,13
em 2012.

Copasa S.A.

Com a finalidade de definir uma politica ampla deemamento basico para o Estado de
Minas Gerais, a Lei 2.842, de 5 de julho de 196®uca Companhia Mineira de Agua e
Esgotos (COMAG). Por meio da Lei Estadual 6.475,1dede novembro de 1974, entre
outras, estabeleceu-se a alteracdo da denominaga@nmgpresa para Companhia de
Saneamento de Minas Gerais - COPASA MG. Confornfeomnulario de Referéncia de
2013, em 2000, a Lei Estadual n.° 13.663, de 1§ulth®, ampliou as competéncias da
COPASA MG para atuar, também, na coleta, reciclageatamento e na disposicédo final do

lixo urbano, doméstico e industrial.

Tabela 30 - DVA Copasa Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 3.115.707100 2.560.695100 3.816.450100 3.519.540100 3.877.048 100
Insumos -915.316 -765.341 -1.571.751 -1.416.252 -1.574.928
VAB 2.200.391 71 1.795.354 70 2.244.699 59 2.103.288 60 2.302.120 59
Retencgdes -246.684 -252.917 -322.297 -315.696 -379.930
VA REC 196.374 161.089 115.112 89.537 133.756
VAD 2.150.081 69 1.703.526 2.037.514 53 1.877.129 53 2.055.946 53
Pessoal 1.307.32961  591.628 35 644.514 32 715149 38  783.593 38
Governo 381.131 18  445.776 26 572568 28  513.830 27  536.565 26
Terceiros 194238 9  146.878 9 150656 7  183.643 10  254.065 12
Préprios 267.383 12  519.244 30 669.776 33  464.507 25  481.723 23
Funcionarios 11.116 11.436 11.442 11.535 11.611
VAD/REC % 69 67 53 53 53
VAD/FUNC 193,42 148,96 178,07 162,73 177,07
CAP/TRAB 0,35 1,13 1,27 0,91 0,94

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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Observa-se na DVA, que a receita da Copasa creést#uno periodo em que a
participacdo dos Insumos adquiridos de terceiregogtse em 72% e, por consequéncia, 0
grau de transformacéo da receita em valor adicmmeduziu-se 30%, passando de 69% do
faturamento em 2008 para 53% em 2012.

O expressivo numero de trabalhadores da Copasa sefi®@u significativas
modificacdes no periodo analisado, com 11.116 egapies em 2008, o grupo passou a ser
composto por 11.611 pessoas em 2012. A fatia da®Pespondente aos trabalhadores foi a
maior entre os grupos, em meédia 41% do VA ao aestadando-se a parcela de 61%
distribuida em 2008.

O percentual médio de 25% do VA distribuido ao pam os capitais proprios foi o
mesmo destinado ao governo, e a menor parte desen@ remuneracdo dos capitais de
terceiros, que receberam em média 9% do VA ao ano.

A diferenca entre a distribuicdo do VA ao pessoab® capitais, somados 0s proprios
e 0s de terceiros, passou a ser pequena a pagid0® destacando-se a alta remuneragéo do
pessoal verificada em 2008. Para cada R$1 diredioaas empregados, a entidade destinou
aos dois grupos de capitais somados o equivaleR&085 em 2008, passando para R$1,13
em 2009, atingindo R$1,27 em 2010, reduzindo-sa R&0,91 em 2011, chegando a R$0,94
em 2012,

CONTAX S.A.

Criada em 2000, a CONTAX tornou-se lider de meraaa@restacao de servicos de
relacionamento com clientes em 2005, atingindordatento de R$1 bilhdo e cinquenta mil
colaboradores, e iniciou sua listagem na Bovespal @&bela da DVA, encontram-se os dados

analisados da companhia.

Tabela 31 - DVA CONTAX Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.916.246100 2.335.279100 2.588.346 100 3.353.346 100  3.945.615 100
Insumos -285.268 -323.496 -368.426 -460.985 -537.573
VAB 1.630.978 85 2.011.783 86 2.219.920 86 2.892.361 86 3.408.042 86
Retencdes -102.545 -113.571 -122.109 -159.169 -206.022
VA REC 32.547 24.531 33.213 38.533 38.431

Continua...
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Concluséao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VAD 1.560.980 81 1.922.743 2.131.024 82 2.771.725 83 3.240.451 82
Pessoal 988.027 63 1.222.147 64 1.408.855 66 1.987.961 72 2.429.361 75
Governo 376.957 24 426.217 22 486.758 23 543.222 20 475.376 15
Terceiros 103.584 7 135.097 7 126.358 6 217.257 8 285.347 9
Proprios 92412 6 139.282 7 109.053 5 23.285 1 50.367 2
Funcionarios 74.499 78.200 86.357 116.571 107.244
VAD/REC % 81 82 82 83 82
VAD/FUNC 20,95 24,59 24,68 23,78 30,22
CAP/TRAB 0,20 0,22 0,17 0,12 0,14

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A DVA da empresa CONTAX evidencia numeros expressigerados e distribuidos
ao redor de 82%, em termos de médias anuais. Rest@iwda, o grande numero de
funcionarios, crescendo 44% entre 2008 e 2012,esmajue empregou mais de cem mil
pessoas. A este grupo, a entidade destinou a mpaiocela do VA, em média, 68% ao ano,
realizando-se de forma crescente ao longo do tempo.

A parcela média do VA direcionada aos capitaisedeeiros foi de 7% ao ano, com
tendéncia de crescimento no periodo analisado. r@hsse reducdo da participacdo dos
capitais proprios na particdo do VA ao longo ddquiy, apurando-se média de 4% ao ano, a
parcela destinada em 2008 foi de 6% do VA, ao passpem 2012, destinou-se apenas 2%.

A parcela elevada parcela de 68% do VA distribidgessoal foi muito superior a
destinada aos capitais, mesmo acumulando-se aduerteapitais proprios de 4% com a dos
de terceiros de 6%. Para cada R$1 direcionado asogk destinou-se aos capitais o
equivalente a R$0,20 em 2008, aumentando para R&M22009, reduzindo-se para R$0,17
em 2010, caindo em 2011 para R$0,12 e estabilizaadmn R$0,14 em 2012.

Siderurgia e Metalurgia

O setor de Siderurgia e Metalurgia teve as compantiassificadas em 31.° lugar a
CSN, em 84.° lugar a Paranapanema, e em 604.°dUgaRBASA entre as 1000 maiores em

receita liquida no ranking da revista Exame Melb@®laiores 2012.
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CSN S.A.

A Companhia Siderurgica Nacional S.A. (CSN) foidada em 1941, com a producao
de coque, ferro-gusa e produtos siderurgicos. Agzoria foi privatizada em 1993 quando o
governo brasileiro vendeu sua participacdo de 9Afsalmente, a CSN é uma empresa
altamente integrada, com negdcios em siderurgiagnagdo, cimento, logistica e energia.
Segundo o Formulario de Referéncia 2013, atua e docadeia produtiva do aco, desde a
extracdo do minério de ferro, até a producdo e moaliegacdo de uma diversificada linha de

produtos siderurgicos de alto valor agregado.

Tabela 32 - DVA CSN Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 22.925.236100 13.883.911100 17.038.272100 20.157.662100 19.958.436100
Insumos -9.895.956 -71.522.577 -8.272.938 -10.027.982 -14.161.514
VAB 13.029.280 57 6.361.334 46 8.765.334 51 10.129.680 50 5.796.922 29
Retencdes -768.679 -780.152 -806.169 -948.251 -1.230.651
VA REC 2.061.839 743.444 -123.989 2.827.069 1.449.279
VAD 14.322.440 62 6.324.626 46 7.835.176 46 12.008.498 60 6.015.550 30
Pessoal 815.199 6 1.022.844 16 1.325.117 17 1.485.903 12 1.816.844 30
Governo 2.762.501 19 2.332.129 37 2.189.740 28 2.025.300 17 1.229.221 20
Terceiros 4.970.592 35 354472 6 1.804.128 23 4.830.061 40 3.450.059 57
Préprios 5.774.148 40 2.615.181 41 2.516.191 32 3.667.234 31 -480.574 -8
Funcionéarios 15.629 16.587 19.000 20.000 21.000
VAD/REC % 62 46 46 60 30
VAD/FUNC 916,40 381,30 412,38 600,42 286,45
CAP/TRAB 13,18 2,90 3,26 5,72 1,63

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A CSN vem historicamente diminuindo a capacidadget@cao de valor adicionado
em relacdo a receita, transformando em média 49%nao Em 2008 converteu 62% da
receita em VA, enquanto em 2012, apenas 30%. Cbserma Tabela 29 que o VAD oscilou
em funcdo do VA REC em transferéncia em 2008 e 2011 VAB foi constante até 2011,
guando se reduziu em vinte pontos percentuais,rggte do aumento com insumos de
terceiros.

O numero de empregados da CSN aumentou em toddcalpeverificado, crescendo
em termos relativos 34% de 2008 a 2012. Em 20@fjanlro de funcionarios era composto

por 15.629 colaboradores, alcancando em 2012 o mrde 21.000 pessoas. A0S
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funcionérios destinou-se em média 16% da riqguepduyzida ao ano, realizada de forma
crescente, partindo de 6% do VA em 2008, crescend@009 para 16%, para 17% em 2010,
reduzindo-se para 12%, e atingindo 30% do VA geeadstribuido em 2012.

A maior parcela do valor adicionado produzido e destinou-se aos capitais de
terceiros, representando em média 49% no perianopasta pelos 35% do VA gerado em
2008, dos 6% de 2009, dos 23% de 2010, dos 40%Adgevado em 2011, e dos 57% do
valor adicionado em 2012. Aos capitais propriooenfanhia destinou parcela média de 27%
ao ano, realizada no periodo de forma decrescdagtinando-se 40% em 2008, 41% em
2009, reduzindo-se em 2010 para 32%, mantendo-s¥l &mem 2011, e em 2012 observou-
se forte reducao da parcela, absorvendo -8% do VA.

A relacdo entre a distribuicdo do valor adicionadgpessoal e aos capitais, somados
0s proprios e os de terceiros, foi grande e asstaéurante o periodo, destinando-se maior
parcela capitais. Para cada R$1 direcionado aosegeamios, a entidade destinou aos dois
grupos de capitais somados o equivalente a R$ENLB008, reduzindo-se fortemente para
R$2,90 em 2009, aumentando para R$3,26 em 201€cecrdo em 2011 para R$5,72 e

reduzindo-se mais em 2012, para R$1,63.

Paranapanema S.A.

Conforme o RS de 2012, a Paranapanema é o maiutprdorasileiro ndo integrado
de cobre refinado e lider de vendas, com partiépag 94% do volume produzido na forma
de catodo, vergalhdo e fios de cobre e 42% do wlde vendas domésticas de cobre
eletrolitico. E também um dos maiores fabricantesptbdutos de cobre no Brasil como
laminados, barras, tubos, conexdes e ligas de .cBbssui quatro plantas industriais, sendo
uma planta produtora de cobre refinado, onde sditaca sede da Companhia, no municipio
de Dias d’Avila — BA, e trés plantas de produtoscdbre e suas ligas, duas localizadas no

municipio de Santo André - SP e uma no municipiSelea — ES.

Tabela 33 - DVA Paranapanema Em (R$ mil

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 4.747.606 100 3.025.940 100 3.740.775 H0810.271 100 4.699.869 100
Insumos -3.745.821 -2.496.023 -2.751.334 -3.796.981 -3.265.690

Continua...



123

Conclusao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VAB 1.001.785 21 529.917 18 989.441 26 1.013.290 21434.179 31
Retencdes -101.752 -82.062 -81.010 -87.080 -78.629
VA REC 227.496 929.159 496.748 949.770 770.915
VAD 1.127.529 24 1.377.014 46 1.405.179 38 1.87M5.9839 2.126.465 45
Pessoal 197.026 17 159.495 12 179.015 13  195.532 206.481 10
Governo 233.912 21 -15.021 -1 688.332 49  734.304 3p284.839 60
Terceiros 563.339 50 1.035.337 75 490.322 35 998.85 53 841.633 40
Préprios 133.252 12 197.203 14 47.510 3 -47.711 -3206.488  -10
Funcionarios  2.378 2.210 2.331 2.245 2.229
VAD/REC % 24 46 38 39 45
VAD/FUNC 474,15 623,08 602,82 835,63 954,00
CAP/TRAB 3,54 7,73 3,00 4,84 3,08

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

O grau de transformacao de receita em valor adidiomla Paranapanema comportou-
se de forma crescente no periodo, convertendo etrar88% ao ano, apurando 24% em 2008
e 45% em 2012, oscilando em funcdo do VA REC ensteaéncia.

A guantia recolhida aos cofres do Governo no pertminportou parcela média anual
equivalente a 1/3 do VA, destinando-se 21% em 2@@Rjzindo-se a -1% do VA gerado em
2009, voltando a representar 49% do VA em 2010uziedo-se em 2011 para 39%,
elevando-se em 2012 para 60% do VA gerado e digtigb

O numero de funcionérios oscilou no periodo, emprdg-se 2.378 funcionarios em
2008, reduzindo-se o quadro para 2.210 pessoa®ef) aumentando para 2.331 em 2010,
elevando-se para 2.245 colaboradores em 2011, inglduge para 2.229 pessoas em 2012.
Anualmente destinou-se 12% do VA aos trabalhadamesando o periodo com parcela de
17% da riqueza produzida, reduzindo-se para 1292089, elevando-se para 13% do VA em
2010, reduzindo-se para 10% em 2011 e repetind@0dr o nivel de participagéao.

Observa-se na DVA, o grau de dependéncia da Congpalos capitais de terceiros,
destinando-se em meédia 51% ao ano do VA de forranésica no periodo. Em 2008,
destinou-se 51% do VA, elevando-se em 2009 para 7&84azindo-se para 35% do VA em
2010, passando para 53% em 2011, e voltando p&tadé0riqueza produzida em 2012.
Consequentemente, a parcela destinada aos capibaisos foi reduzida, direcionando-se de
forma assimétrica, o que resultou na média anu@%eo periodo. Em 2008, destinou-se
12% do VA, passando em 2009 para 14% do VA, quanparticipacdo do grupo passou a
diminuir, reduzindo-se para 3% do VA em 2010, e, 28hl e 2012, o patrimdnio da entidade
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reduziu-se em funcdo da parcela negativa de vdicioaado, necessaria para cumprir com
0S compromissos com 0Ss demais grupos, e que repaem® -3% e -10% do VA,
respectivamente.

A Companhia destinou mais valor adicionado aostagpiprincipalmente aos de
terceiros, oscilando a relacéo entre capitais kealin@ no periodo observado. Para cada R$1
direcionado aos trabalhadores, destinou-se aogdg®s de capitais somados o equivalente
a R$3,54 em 2008, elevando-se para R$7,73 em 2660zindo-se para R$3 em 2010,
voltando a aumentar em 2011 para R$4,84, recuand20é&?2 para R$3,08.

FERBASA S.A.

Fundada em 23 de fevereiro de 1961 pelo engenllesé Corgosinho de Carvalho
Filho, a FERBASA S.A. iniciou suas atividades nonmipio de Campo Formoso, Bahia, no
ramo de mineracdo, com o objetivo de produzir femomo. Segundo o Formulario de
Referéncia de 2012, a companhia é lider em seuesggnEsta entre as quinhentas maiores
empresas do pais e as vinte maiores da Bahia. &oa fabricante de ferro ligas do Brasil e a
Gnica produtora integrada de ferro cromo das Aragricexercendo as atividades de

mineragao, reflorestamento e metalurgia.

Tabela 34 - DVA FERBASA Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.058.597100 551.647 100 823.091 100 787.431 100 859.754 100
Insumos -386.183 -305.850 -393.013 -364.806 -387.824
VAB 672.414 63 245.797 45 430.078 52 422.625 53 471.930 55
Retencdes -27.475 -29.775 -32.263 -41.869 -56.294
VA REC 39.579 43.703 42.133 47.873 32.017
VAD 684.518 65 259.725 47  439.948 53 428.629 55 447.653 52
Pessoal 121.868 18 117.520 45 155.403 35 180.087 42 182.073 41
Governo 218.313 32 107.178 41 141814 32 152.839 36 175.505 39
Terceiros 8329 1 6.395 2 8.761 2 4823 1 4531 1
Proéprios 336.008 49 28.632 11 133.970 30 90.880 21 85.544 19
Funcionarios 2.933 2.271 2.831 3.056 3.178
VAD/REC % 65 47 53 54 52
VAD/FUNC 233,38 114,37 155,40 140,26 140,86
CAP/TRAB 2,83 0,30 0,92 0,53 0,49

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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Em 2008, a Companhia obteve maior faturamentopdéen maior capacidade de
geracdo de valor adicionado, convertendo 65% dgiteeem VA, superior & média anual de
54% transformados.

A FERBASA direcionou parcela média anual ao goveggaivalente a dispendida
com os trabalhadores, direcionando-se 36% do VAda em dos grupos. Aos empregados,
em 2008 destinou 18% do VA gerado e distribuidevaido-se para 45% em 2009,
reduzindo-se para 35% em 2010, e voltando a crgszmer 42% em 2011 e em 2012,
mantendo-se com 41% do VA gerado e distribuidou@dp de empregados da Companhia
pouco se alterou no periodo, crescendo 8% entré8 202012, passando de 2.933
colaboradores para 3.178, respectivamente.

A remuneracdo dos capitais proprios ocupou em mgadkd do VA gerado e
distribuido entre 2008 e 2012, de forma bastansenatrica. Em 2008, destinou-se 49%,
reduzindo-se para 11% em 2009, elevando-se paraeB®#010, voltando a reduzir-se para
21% em 2011 e para 19% em 2012. Aos capitais deites destinou-se em média 2% do
valor adicionado produzido ao ano, e somados asgiapos, a Companhia destinou 28% do
VA ao ano aos capitais.

Na comparacédo entre a distribuicdo do valor adadonao pessoal e aos capitais,
somados 0s proprios e os de terceiros, destinoageriqueza gerada aos capitais. Em 2008,
a entidade remunerou melhor os capitais, inverteed® relagdo a partir de 2009. No periodo,
para cada R$1 direcionado aos empregados, a eatitmtinou aos dois grupos de capitais
somados o equivalente a R$2,83 em 2008, reduziadoR$0,30 em 2009, aumentando para
R$0,92 em 2010, diminuindo para R$0,53 em 201 H@ziado mais em 2012, para R$0,49.

Telecomunicagdes

O setor de Telecomunicacdes teve as companhiasficadas em 13.° lugar a TIM;
em 15.° lugar a Telefénica; e a Ol em 39°, entrdQ@0 maiores em receita liquida no

ranking da revista Exame Melhores e Maiores 2012.

TIM S.A.
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Controlada pela Telecom lItalia, a TIM atua em toderritério nacional desde 1998,
prestando servicos de telecomunicacdes por megude subsididrias, TIM Celular S.A. e
Intelig Telecomunicacdes Ltda., a TIM Participac8es.. Operadora de servicos de telefonia
movel, fixa, de longa distancia e de transmissadadi®s, segundo 0 RS de 2012, € a segunda
maior empresa de telefonia mével do pais, com anercado equivalente a mais de R$ 20

bilhdes, e lider no segmento pré-pago, com 59 6Gad de usuarios.

Tabela 35 - DVA TIM Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 16.392.151100 16.652.476 100 18.622.780 100 22.239.785 100 24.467.812 100
Insumos -8.025.236 -7.709.176 -8.039.805 -9.929.955 -11.120.343
VAB 8.366.915 51 8.943.300 54 10.582.975 57 12.309.830 55 13.347.469 55
Retencdes -2.408.545  -2.913.966 -3.012.917 -2.595.968 -2.688.588
VA REC 1.164.662 833.828 698.519 874.010 1.030.803
VAD 7.123.032 43 6.863.162 41 8.268.577 44 10.587.872 48 11.689.684 48
Pessoal 548.007 8  460.366 7 503543 6  519.302 5 602.532 5
Governo 4.646.630 65 4.756.745 69 4.297.729 52 7.369.286 70  8.056.331 69
Terceiros 1.748.243 25 1.304.678 19 1.255590 15 1.421.439 13  1.581.933 14
Proprios 180.152 3 341373 5 2211.715 27 1.277.845 12  1.448.888 12
Funcionarios 10.296 9.231 10.138 10.266 11.650
VAD/REC % 43 41 44 48 48
VAD/FUNC 691,83 743,49 815,60 1031,35 1003,41
CAP/TRAB 3,52 3,58 6,89 5,20 5,03

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A TIM obteve crescente grau de transformacao deiteeem valor adicionado, que foi
de 45% em média no periodo, partindo de 43% em,2088ngindo 48% em 2011 e 2012.

A maior fatia do valor adicionado destinou-se aofses publicos, representando em
média 65% ao ano, no periodo.

Aos capitais de terceiros, a TIM destinou em médi® do VA gerado e distribuido
entre 2008 e 2012. Realizada de forma decrescdat#inou-se 25% do VA em 2008,
reduzindo-se para 19% em 2009, para 15% em 20@frael3% em 2011, elevando-se em
2012 para 14% do VA. No que tange a remuneracaocapsais proprios, a distribuicdo
histérica comportou-se de forma crescente até 2@déndo recebeu 27% do VA gerado e
distribuido, estabilizando-se em 12% nos dois égiex seguintes, e média no periodo de
12%. A soma da média anual da parte do VA distlib@ios capitais proprios e de terceiros

montou em 29%.
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O numero de funcionarios da companhia oscilou mioge, sofrendo reducédo em
2009, e aumento entre 2008 e 2012 de 13%, passknd6.296 para 11.650 funcionarios.
Destinou-se entre os grupos de distribuicdo, a meai@ela do VA aos trabalhadores, que se
comportou de forma decrescente ao longo do peraiohgindo média de 6% ao ano.

A relacdo de distribuicdo de riqueza entre o péssoapitais, somados 0s préprios e o
de terceiros, cresceu no periodo observado, dedbirse parcela significativamente superior
aos capitais, em detrimento dos empregados. Pala R&1 direcionado ao pessoal da
companhia, destinou-se aos dois grupos de capdaiados o equivalente a R$3,52 em 2008,
aumentando para R$3,58 em 2009, elevando-se p&&8R&m 2010, caindo em 2011 para
R$5,20 e em 2012 para R$5,03.

Telefbnica Brasil S.A.

Criada em 1924, na Espanha, a Telefonica chegdérasl em 1998, e conforme o
RS de 2012, tornou-se em 2011, com a aquisicaoivta ¥ maior operadora integrada do
Brasil de servicos de telefonia fixa, mével, Intgrhanda larga fixa e movel, ultrabanda larga
(fibra), dados e TI, e TV por assinatura, atinginao fim de 2012, 91,1 milhdes de clientes,

dos quais 76,1 milh8es apenas na operagcdo movel.

Tabela 36 - DVA Telefonica Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receita 22.016.525100 21.834.955100 21.838.925 100 40.486.930100 46.224.912100
Insumos -8.204.473 -8.587.911 -9.232.139 -15.548.284  -15.700.903
VAB 13.812.052 63 13.247.044 61 12.606.786 58 24.938.646 62 30.524.009 66
Retencgdes -2.775.627  -2.505.475 -1.913.494 -4.585.994 -5.493.159
VA REC 940.816 474.676 347.243 1.103.359 1.281.553
VAD 11.977.241 54 11.216.245 51 11.040.535 51 21.456.011 53 26.312.403 57
Pessoal 629.360 5 561.903 5 752.498 7 1435014 7 2.185.653 8
Governo 7.128.655 60 6.972.819 62 6.601.114 60 12.679.126 59 15.933.036 61
Terceiros 1.636.959 14 1.201.401 11 1.121.278 10 2.582.303 12 2.982.393 11
Préprios 2.582.267 22 2.480.122 22 2565.645 23 4.759.568 22 5.211.321 20
Funcionarios 82.288 83.897 101.920 105.731 131.648
VAD/REC % 54 51 51 53 57
VAD/FUNC 146 134 108 203 200
CAP/TRAB 6,70 6,55 4,90 5,12 3,75

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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A Telefbnica transformou em média 53% do faturamemual em valor adicionado,
de forma constante no periodo. A Companhia direciamais da metade do VA produzido
para os cofres publicos durante o periodo, direcida parcela anual média de 60%.

Aos capitais proprios destinou parcela anual médiatermos relativos de 20% do
valor adicionado, e aos capitais de terceirosridisti em média 12% do VA ao ano, de
forma decrescente no periodo. Aos dois grupos pitatajuntos, destinou em média 32% do
VA gerado e distribuido.

O numero de empregados da Telefnica cresceu a8 tixlanos, aumentando 60%
de 2008 a 2012. O numero de funcionarios de 200821288 colaboradores, passando para
83.897 integrantes em 2009, para 101.920 em 2@bindo para 105.731 pessoas em 2011,
atingindo 131.648 trabalhadores em 2012. Aos thalollres, destinou a menor parcela de
riqueza no periodo, com média de 6% do VA ao apmgsantando tendéncia historica de
crescimento. Destinou 5% do VA gerado e distribudds trabalhadores em 2008 e 2009,
elevando a participacao para 7% em 2009 e 201@jiatio 8% do VA em 2012.

Historicamente, observa-se reducdo da diferenga andistribuicdo para o pessoal e
para os capitais, somados os proprios e de osrteceestinando-se a maior parcela aos
capitais. Para cada R$1 direcionado aos empregadodjdade destinou para os dois grupos
de capitais somados o equivalente a R$6,70 em 26@8zindo-se para R$6,55 em 2009,
sofrendo significativa redugdo em 2010 para R$4eddyando-se em 2011 para R$5,12 e
reduzindo mais em 2012, para R$3,75.

Ol S.A.

Conforme o Formulario de Referéncia de 2012, osreal das demonstracdes
contabeis de 2012 n&o sao comparaveis aos de @idp a reorganizacéo societaria que foi
concluida em 2012, e que apresentou de forma édadalos numeros da TNL, Coari, BRT e
TMAR. A Ol tem como objeto social a exploragdo dwvigos de telecomunicacoes,
compreendendo telefones fixos, banda larga, TV gssinatura, mobilidade pessoal: pré-
pagos e pos-pagos. Suas concessodes, autoriza@@missdes outorgadas vao do servico
telefénico fixo, que abrange todos os estados dierdedo exceto Sédo Paulo, além do Distrito

Federal, & manutencéo de telefones de uso publé&m, dos citados.
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Tabela 37 - DVA Ol Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 15.779.713100 14.946.899 100 14.081.543100 12.776.140100 35.467.950100
Insumos -5.219.705 -5.296.662 -5.072.171 -4.825.569 -14.447.741
VAB 10.560.008 67 9.650.237 65 9.009.372 64 7.950.571 62 21.020.209 59
Retencdes -2.777.532 -5.682.027 -1.949.433 -1.886.350 -4.030.566
VA REC 787.181 630.247 979.455 1.405.870 2.275.372
VAD 8.569.657 54 4.598.457 31 8.039.394 57 7.470.091 58 19.265.015 54
Pessoal 878.598 10 918.663 20 872.119 11 786.079 11  2.000.818 10
Governo 5.287.749 62 3.565.096 78 3.991.260 50 3.922.359 53 9.559.052 50
Terceiros 1.352.339 16 1.134.009 25 1.205.155 15 1.755.903 24 5.920.218 31
Proprios 1.027.965 12 -1.019.311 -22 1.970.860 25 1.005.750 13 1.784.927 9
Funcionarios 10.982 12.331 18.058 20.113 36.739
VAD/REC % 54 31 57 58 54
VAD/FUNC 780,34 372,92 445,20 371,41 524,38
CAP/TRAB 2,71 0,12 3,64 3,51 3,85

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A receita da Companhia vinha sofrendo continuagg@es até 2011, quando cresceu
178%, em decorréncia da reorganiza¢do societaue,cgnsolidou o faturamento das trés
entidades. O grau de transformacéo da receita @madicionado oscilou, com média anual
de 51% do faturamento convertido em VA, apresentenor transformacdo em 2009, com
31%, e maior em 2011, com 58% do faturamento caideer

A exemplo do observado nas DVAs das companhiasdlefonica, a Ol destinou
mais da metade do valor adicionado produzido ace@my sendo esta fatia como a maior
entre os quatro grupos a que se destinam o prampeid entidade. A Ol recolheu aos cofres
publicos parte equivalente a 59% do VA gerado &iblisdo ao ano.

A parcela anual média do valor adicionado direal@naos capitais de terceiros no
periodo foi de 22% do VA gerado e distribuido, pag® de 16% em 2008 para 25% em
2009, reduzindo-se em 2010 para 15%, em 2011 pirg & forte elevacdo em 2012 para
31% do VA. A participacdo anual média dos capipadprios foi de 7%, partindo de 6% em
2008 para -22% em 2009, incrementando-se para 26%Adem 2010, reduzindo-se para
13% em 2011 e para 9% em 2012. A soma das partesatiadas aos capitais proprios e aos
de terceiros, montou a média de 29% ao ano.

O numero de funcionarios da entidade cresceu 23b@eriodo, com crescimento de
83% de 2011 para 2012, em decorréncia da mencioradauturacdo societaria. Em 2008, a
Ol contava com 10.982 funcionarios, aumentando adiqupara 12.331 pessoas em 2009,
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expandindo-se para 18.058 empregados em 2010, rahega?0.113 colaboradores em 2011,
atingindo 36.739 empregados em 2012. A parte dorvalicionado destinada aos
empregados foi em média de 12% do VA ao ano.

A destinacdo negativa aos capitais proprios obdarean 2009 resultou em maior
destinacdo maior ao grupo de trabalhadores, quelemais exercicios. Os capitais proprios
perceberam a parte minoritaria. Para cada R$1 idir@do ao Pessoal da companhia,
destinou-se aos dois grupos de capitais somadgsivaéente a R$2,71 em 2008, diminuindo
para R$0,12 em 2009, elevando-se para R$3,64 ef, 2a@indo em 2011 para R$3,51 e
aumentando para R$3,85 em 2012.

Téxteis

O setor de Téxteis compds-se pelas companhias gslfza, Grendene e Hering,
classificadas, respectivamente, em 250.°, 319.43° 3ugares entre as 1000 maiores em

receita liquida noanking da revista Exame Melhores e Maiores 2012.

Alpargatas S.A.

Conforme FR de 2012, a companhia foi fundada pstoeags Robert Fraser em 1907,
sob o nome de Sociedade Anonyma Fabrica BrazidgraAlpargatas e Calcados. Sua
estratégia de crescimento é focada na gestao dmsn#s marcas que gere sdo a Havaianas
que, em conjunto com a Dupé, lidera o mercado natie sandalias, a Topper, a Mizuno, a
Timberland, a Rainha, e as botas Sete Léguas. Argdpas atua também no varejo. Em 2012
tinha 448 lojas Havaianas, Timberland, Topper, Msbgp e Alpaline, localizadas no Brasil,
na Argentina, na Europa, nos Estados Unidos, na Asha Africa. Sua fabricacdo dos
calcados é realizada em cinco unidades indushiassleiras e cinco argentinas.
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Tabela 38 - DVA Alpargatas Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.968.758100 2.367.544 100 2.712.552 100 3.036.484 100 3.606.384 100
Insumos -1.219.934 -1.391.402 -1.511.301 -1.704.483 -2.059.051
VAB 748.824 38  976.142 41 1.201.251 44 1.332.001 44 1.547.333 43
Retencdes -44.120 -69.297 -50.771 -54.035 -60.198
VA REC 18.779 -21.301 49.598 86.338 38.438
VAD 723.483 37  885.544 37 1.200.078 44 1.364.304 45 1525573 42
Pessoal 309.830 43 423.396 48 451.150 38 517.424 38 610.981 40
Governo 190.486 26 ~ 276.320 31  351.292 29  423.948 31  499.604 33
Terceiros 51.291 7 61.882 7 87.184 7 113.865 8 134.452 9
Proprios 171.876 24  123.946 14 310.452 26  309.067 23  280.536 18
Funcionérios 17.500 15.500 17.514 17.600 18.400
VAD/REC % 37 37 44 45 42
VAD/FUNC 41,34 57,13 68,52 77,52 82,91
CAP/TRAB 0,72 0,44 0,88 0,82 0,68

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

O faturamento da Alpargatas cresceu em média 16%nappassando de R$1.969
milhdes em 2008 para R$3.606 milhdes em 2012, guetan um aumento no periodo de
83%. No periodo, converteu-se em meédia 41% dataeesi valor adicionado, comportando-
se de forma crescente ao longo dos anos.

Diferentemente do observado na receita e na gethg &\, o nimero de empregados
da Alpargatas pouco cresceu, elevando-se em temahats/os 5% entre 2008 a 2012. Em
2008, o quadro de era de 17.500 empregados, refhigen para 15.500 em 2009, passando
em 2010 para 17.514 empregados, subindo em 201finwero para 17.600 pessoas,
alcancando 18.400 trabalhadores em 2012. A marcelgado valor adicionado destinou-se a
manuten¢do do quadro funcional, que absorveu eniardddo do VA gerado e distribuido
anualmente.

Aos capitais proprios a Companhia destinou em mé&di% do VA gerado e
distribuido anualmente. Em 2008, direcionou 24%V@q reduzindo em 2009 para 14%,
elevando em 2010 para 26% do VA, passando em 28H123%, e em 2012 para 18% do
valor adicionado. Aos capitais de terceiros destieon média no periodo 8% do valor
adicionado anual.

Em relacdo a diferenca entre a distribuicdo dorvatticionado ao trabalho e ao
capital, somados os proprios e os de terceiropequena, direcionando a maior parcela aos

trabalhadores. Para cada R$1 direcionado aos eagmgga entidade destinou aos dois
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grupos de capitais somados o equivalente a R$® 72088, reduzindo para R$0,44 em 2009,
aumentando para R$0,88 em 2010, diminuindo em patid R$0,82 e reduzindo mais em
2012 para R$0,68.

Grendene S.A.

Constituida em 25 de fevereiro de 1971 com o olgete operar no ramo de
industrializacdo de plasticos em geral, passouatacacdo de embalagens plasticas para
garrafbes de vinho, fabricacdo de pecas de plagtic® maquinas e implementos agricolas,
componentes para calgados, tais como solados @s.s&lin 1979, ja com a denominagdo
social de Grendene S.A., lancou as primeiras s@sdém a marca Nuar, €, NnO mesmo ano,
as sandalias da marca Melissa. Sdo marcas propiglsssa, Rider, Grendha, Ipanema,
llhabela, Zaxy, Cartago, Pega Forte, Grendene Ki@rendene Baby, além das marcas de
terceiros e licenciamentos, como: Gisele BundcBéakira, lvete Sangalo, Paula Fernandes,
Xuxa, Guga Kuerten, Mormaii, Senninha, Hot WheBhrbie, Hello Kitty, Homem Aranha e
as principais licencas da Disney. A estrutura gspahibiliza capacidade instalada total de
duzentos milhdes de pares/ano € formada por 1é&édbem suas seis unidades industriais,
incluidas 12 fabricas de calgcados, uma matrizariama fébrica de PVC para consumo

préprio, mais 66 lojas situadas no Brasil e umaHidA.

Tabela 39 - DVA Grendene Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 1.502.618100 1.753.499 100 1.832.508 100 1.679.315 100 2.164.775 100
Insumos -828.001 -955.065 -1.016.313 -931.282 -1.165.055
VAB 674.617 45 798.434 46  816.195 45  748.033 45  999.720 46
Retencdes -24.941 -25.582 -27.358 -28.060 -30.822
VA REC 221.783 211.857 178.496 215.938 205.083
VAD 871.459 58 984.709 56  967.333 53 935911 56 1.173.981 54
Pessoal 265.953 31  346.685 35 378523 39  346.200 37  416.699 35
Governo 151.977 17 198.682 20  217.751 23  218.478 23  250.761 21
Terceiros 214.162 25  167.131 17 58.660 6 65.787 7 77518 7
Proprios 239.367 27 272211 28  312.399 32  305.446 33  429.003 37
Funcionarios 21.785 25.853 28.586 24.396 24.084
VAD/REC % 58 56 53 56 54
VAD/FUNC 40,00 38,09 33,84 38,36 48,75
CAP/TRAB 1,71 1,27 0,98 1,07 1,22

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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Conforme se observa na DVA, o faturamento da Gremdeesceu em média 10% ao
ano, mesmo com a reducdo de 8% em 2011, elevaddésseo periodo. Entre 2008 a 2012,
a Companhia converteu em média 55% do faturamemtdAe percentual que historicamente
vem reduzindo-se.

O corpo funcional da entidade expandiu-se 11% e2®@8 e 2012, passando de
21.785 empregados em 2008 para 28.586 em 201Ximedupara 24.396 em 2011 e para
24.084 trabalhadores em 2012. A parte da riquezdugida destinada aos trabalhadores, em
média, equivaleu a 35% da riqueza gerada e diglatanualmente no periodo.

Aos capitais proprios distribuiu em média 31% do &#\ ano, passando de 27% em
2008 para 37% em 2012, com crescimentos anuaiteliniptos. Aos capitais de terceiros
destinou percentual historicamente menor, com menligeriodo de 12% do valor adicionado
gerado e distribuido ao ano. Em 2008, destinou 2%VA aos capitais de terceiros,
enquanto em 2011 e 2012 apenas 7%.

A relacdo entre a distribuicdo do valor adicionadgpessoal e aos capitais, somados
0s proprios e os de terceiros, foi pequena e asstaéedestinando-se a maior parcela aos
capitais, com excecao de 2010. Para cada R$1 atigd aos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados gaegnie a R$1,71 em 2008, reduzindo para
R$1,27 em 2009, recuando para R$0,98 em 2010. Ugéedda diferenca entre a distribuicéo
verificada até 2010 modifica-se apds a ag¢do decé&ddo quadro funcional, passando a
remunerar em 2011 com R$1,07 os capitais paraR&dadestinado aos empregados e para
R$1,22 em 2012.

Hering S.A.

Conforme o FR 2913, os irmaos Hermann e Bruno lgdtndaram a Industria Téxtil
Companhia Hering em 1880, com objeto de producdoodpas de malha de algodéo,
transformando-se em sociedade por acdes em 192&rtiAda estratégia de crescimento com
foco na marca e na estrutura de varejo, inauguesada2010, a Hering tem seus dados

acomodados na Tabela DVA.
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Tabela 40 - DVA Hering Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 622.578 100 869.503 100 1.233.609 100 1.642.284 100 1.791.414 100
Insumos -310.761 -451.071 -602.291 -807.682 -916.092
VAB 311.817 50 418.432 48 631.318 51 834.602 51 875.322 49
Retencbes -15.423 -19.091 -23.131 -29.346 -34.266
VA REC 49.582 87.930 41.247 65.753 67.474
VAD 345976 56 487.271 56 649.434 53 871.009 53 908.530 51
Pessoal 107.034 31  133.403 27 165.475 25 199.050 23 202.378 22
Governo 104.998 30 223.376 46 236.737 36 329.792 38 345.160 38
Terceiros 96.222 28 15938 3 35.205 5 44893 5 49978 6
Proprios 37.722 11 114.554 24 212.017 33 297.274 34 311.014 34
Funcionarios 4.700 5.725 7.939 8.501 8.858
VAD/REC % 56 56 53 53 51
VAD/FUNC 73,61 85,11 81,80 102,46 102,57
CAP/TRAB 1,25 0,98 1,49 1,72 1,78

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A Hering obteve continuo aumento da receita noogeriincrementando em média
31% ao ano, e atingindo crescimento entre 2008 X2 afe 188%. A capacidade de
transformacdo do faturamento em riqueza diminuatohicamente, passando de 56% da
receita para 51% em 2012, com média no periodd%ed® ano.

O Governo levou a maior fatia do valor adiciona@oago e distribuido, que foi em
média 38% ao ano.

A Companhia destinou aos capitais proprios em medk do valor adicionado
gerado e distribuido anualmente, comportando-sdodea crescente em todo periodo,
partindo de 11% em 2008, atingindo em 2011 e mdotse em 2012, em 34%. Aos capitais
de terceiros destinou-se em média 9% do valor@uido ao ano, comportando-se de forma
inversa a distribuicdo aos capitais proprios, dmaete. No primeiro ano analisado, a
participacdo do grupo em termos relativos foi d& 2l VA, e em 2012 foi de apenas 6% do
VA.

O numero de empregados da Hering foi crescenteeriodw verificado, elevando-se
em 88%, passando de 4.700 funcionarios em 20083858 em 2012. No entanto, a parcela
do valor adicionado direcionada aos funcionario$ Iastoricamente decrescente, e
representou em meédia 26% do VA gerado e distribaidelmente. Em 2008, destinou-se
31% do VA ao pessoal, reduzindo-se para 27% em, 32608 25% em 2010, passando para
23% em 2011, e encerrando o periodo aportando 23¥#Ados trabalhadores.
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A diferenca entre a distribuicdo do valor adiciomad pessoal e aos capitais, somados
0s proprios e de terceiros, foi assimétrica e emss destinando-se a maior parcela de
riqueza aos capitais, excetuando-se 2009, em gigdrédbuicdo foi equanime. Para cada R$1
direcionado aos empregados, a entidade destinow@esgrupos de capitais somados o
equivalente a R$1,25 em 2008, reduzindo-se pargOB%In 2009, aumentando para R$1,49
em 2010, crescendo em 2011 para R$1,72, elevaneio-2012, para R$1,78.

Transportes

O setor de Transportes foi representado pelas aumgsaclassificadas em 53.° lugar —
a Gol, em 383.° lugar — a ALL, e em 430.° lugar FC&#, entre as 1000 maiores em receita

liguida norankingda revista Exame Melhores e Maiores 2012.

Gol S.A.

A Gol presta servigos de transporte aéreo rega@a@nabito nacional, e ndo regular de
ambito internacional de passageiros (América doeSQhribe), cargas ou malas postais, na
conformidade de suas concessdes, atuando no segdeitransportes de baixo custo desse
2004. Em setembro de 2013, a Gol operou cerca @Qev8as diarios para 65 mercados

domésticos e dez internacionais.

Tabela 41 - DVA Gol Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 6.637.728100 6.270.169 100 7.314.995100 7.870.942100 8.556.193 100
Insumos -4.693.449 -3.720.861 -3.974.954 -5.117.339 -6.140.971
VAB 1.944.279 29 2.549.308 41 3.340.041 46 2.753.603 35 2.415.222 28
Retencgdes -138.283 -142.853 -281.604 -388.633 -519.631
VA REC 752.344 1.418.902 183.907 477.524 370.214
VAD 2.558.340 39 3.825.357 61 3.242.344 44 2.842.494 36 2.265.805 26
Pessoal 807.176 32 913.779 24 1.252.402 39 1.560.436 55 1.302.657 57
Governo 484451 19 326371 9  724.861 22  295.265 10  782.309 35
Terceiros 2.503.827 98 1.726.741 45 1.050.884 32 1.738.331 61 1.693.754 75

Continua...
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Concluséao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Proprios -1.237.114 -48 858.466 22 214197 7 -751.538 -26 -1.512.915 -67
Funcionarios 15.911 17.963 18.319 18.405 17.676
VAD/REC % 39 61 44 36 26
VAD/FUNC 160,79 212,96 176,99 154,44 128,19
CAP/TRAB 1,57 2,83 1,01 0,63 0,14

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bozespdor.

Em relacéo a receita da Gol, observa-se que re@dzide 2008 para 2009, crescendo
nas demais comparacdes anuais, sobrepondo-se raeirpricom 29% de incremento no
ultimo ano do periodo. A capacidade de geracdoAl&&nte a receita oscilou com tendéncia
decrescente no periodo, com média de transformdeadl1%, partiu de 39%, em 2008,
atingindo em 2009 o maior grau da série: 61%, obéih funcdo do alto valor adicionado
recebido em transferéncia, reduzindo-se nos deexaicicios, para 44% em 2010, 36% em
2011, e 26% em 2012.

O namero de funcionarios da entidade aumentou riogme mesmo com a reducao do
quadro de 11% em 2009. Historicamente evoluiu d@ll5funcionarios em 2008 para 17.676
integrantes em 2012. Aos empregados direcionomsaédia 41% do VA anualmente, tendo
oscilado durante o periodo.

A diferenca da distribuicdo entre o pessoal e qstaia, proprios e de terceiros,
inverteu-se durante o periodo, inicialmente destinese parcela superior aos capitais. Para
cada R$1 direcionado ao Pessoal da companhianoeste aos dois grupos de capitais
somados o equivalente a R$1,57 em 2008, aumenfaandoR$2,83 em 2009, passando a
reduzir-se a partir de 2012, quando a relacdodm R$1,01 em 2010, caindo em 2011 para
R$0,63 e para R$0,14 em 2012.

América Latina Logistica S.A.

A ALL presta servicos logisticos desde 1997, imdoi transporte ferroviario e
rodoviario, armazenagem, transporte customizadmdtgineres combinado com distribuicao
fracionada e transporte intermodal porta-a-poregu8do o FR 2012, fazem parte de seus
negoécios a ALL Operacdes Ferroviarias, Brado LagistRitmo Logistica e Vetria
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Mineracdo, por meio de concessdes ferroviarias masiB totalizando quase 13 mil km de

ferrovias.
Tabela 42 - DVA ALL Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 851.828100 1.186.343100 1.253.350100 1.343.275100 1.767.058 100
Insumos -435.614 -664.543 -479.202 -514.275 -807.439
VAB 416.214 49 521.800 44 774.148 62 829.000 62 959.619 54
Retencdes -101.938 -97.744 -98.491 -104.614 -104.336
VA REC 36.549 111.898 77.769 69.480 47.181
VAD 350.825 41 535.954 45 753.426 60 793.866 59 902.464 51
Pessoal 40.671 12 23.162 4 31.165 4 39.762 5 63.486 7
Governo 12651 4 -211.700 -39  119.402 16 160.692 20 232.485 26
Terceiros 291.846 83 334.999 63 261.765 35 243.024 31 229.183 25
Préprios 5.657 2 389.493 73 341.094 45 350.388 44 377.310 42
Funcionarios 4.678 4.815 7.790 7.813 8,304
VAD/REC % 41 45 60 59 51
VAD/FUNC 74,99 111,31 96,72 101,61 108,68
CAP/TRAB 7,31 31,28 19,34 14,92 9,55

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A receita da ALL duplicou-se em todo o periodoua sapacidade de transformacéao
em elevou-se a partir de 2010, em funcédo da reddg&onsumos de terceiros. Com média
anual de 51% de transformacao, passou de 41% egh[d208 51% em 2012, tendo atingido
grau de 60% em 2010.

A maior parcela do valor adicionado produzido peld destinou-se aos capitais de
terceiros, em média 47% ao ano, comportando-serdefdecrescente no periodo. A parte do
valor adicionado distribuida aos capitais proptaaebém foi grande, em média 41% do VA,
e somadas as parcelas destinadas aos dois grupagities, montou a média anual de 88%.

O numero de empregados da ALL cresceu 76% no perfmbksando de 4.678 em
2008 para 8.304 em 2012. Aos trabalhadores da Gungalirecionou-se em média 5% do
VA gerado e distribuido no periodo.

A diferenga entre a distribuicdo do valor adiciomadalizada aos empregados e aos
capitais, somados o0s préprios e os de terceirostaverse elevada no periodo, destinando-se
sempre maior parcela aos capitais. Para cada R&tiatiado aos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados eagoie a R$7,31 em 2008, elevando-se

fortemente para R$31,28 em 2009, ano em que adfarfoi maior entre 0os grupos. Em
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2010, a relagéo diminuiu para R$19,34, reduzinders€011 para R$14,92, e minimizando-
se mais em 2012, para R$9,55.

FCA S.A.

A Ferrovia Centro-Atlantica S.A. foi constituida et®95. Com sede em Belo
Horizonte, MG, presta servigos de transporte fearoy, explora servigos de carga, descarga,
armazenagem, transbordo e atua como operador portéaFCA € controlada pela VLI
Multimodal S.A., que tem por objeto social a predtade servi¢cos de transporte integrado de

cargas por meio dos modais ferroviario e multimodal

Tabela 43 - DVA FCA Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 961.158100 884.827 100 1.187.917 100 1.233.175 100 1.338.005 100
Insumos -621.153 -612.312 -848.658 -984.958 -1.046.719
VAB 340.005 35 272.515 31 339.259 29 248.217 20 291.286 22
Retencdes -86.250 -95.709 -97.941 -121.053 -166.260
VA REC 16.049 6.227 22.268 14.820 11.772
VAD 269.804 28 183.033 21 263.586 22 141984 12 136.798 10
Pessoal 107.682 40 122.568 67 168.581 64 235.546 166 247.115 181
Governo 92.316 34 57.378 31 82.654 31 74.386 52 41.940 31
Terceiros 12.792 5 -1.130 -1 24.016 9 7.248 5 10.894 8
Préprios 57.014 21 4217 2 -11.665 -4 -175.196 -123 -163.151 -119
Funcionéarios 3.100 3.146 4.010 4.261 4.602
VAD/REC % 28 21 22 12 10
VAD/FUNC 87,03 58,18 65,73 33,32 29,73
CAP/TRAB 0,65 0,03 0,07 -0,71 -0,62

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

Conforme se observa na DVA, durante o periodo saddi, a receita da FCA cresceu
40%, enquanto os insumos elevaram-se 69%, resaltamdexpressiva reducao do grau de
conversao da receita em valor adicionado. Somadauaecento no valor distribuido ao
Pessoal, que aumentou 129%, refletiu na necesstiatieanciamento por parte dos capitais
proprios, que absorveram parcelas negativas do p&ha atender as obrigacdes com o0s

demais grupos de distribuig&o.
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O numero de funcionarios da FCA aumentou 48% nimger passando de 3.199 em
2008 para 4.602 empregados em 2012. A maior padel®alor adicionado produzido
destinou-se a remuneracdo dos funcionarios, divanio-se em média mais do que o valor
integral do VA: 103%.

A parcela distribuida aos capitais de terceiroefimédia de 5% ao ano, e a parcela
destinada aos capitais préprios no periodo repi@sealor negativo anual de -45%.

A diferenca entre a distribuicdo de valor adicianad pessoal e aos capitais, somados
0S proprios e os de terceiros, mostrou-se creseentengo do periodo, destinando-se maior
parcela aos trabalhadores. Para cada R$1 direcicaasl empregados, a entidade destinou
aos dois grupos de capitais somados o equivale®R80s65 em 2008, reduzindo-se para
R$0,03 em 2009, aumentando para R$0,07 em 201@Hme 2012 a relagéo foi negativa,
indicando a quantia desembolsada pelos capitajgipsopara garantir a distribuicdo, para -
R$0,72 em 2011, reduzindo-se em 2012 para -R$0,62.

Varejo

O setor de Varejo foi representado pelas companligs Americanas, classificadas
em 64.° lugar, em 75° lugar a Magazine Luiza, @jad.Renner, entre as 1000 maiores em

receita liquida noanking da revista Exame Melhores e Maiores 2012.

Lojas Americanas S.A.

A companhia foi fundada em 1929, pelos americanbs lLee, Glen Matson, James
Marshall e Batson Borger, e transformada em sodeedadnima em 1940.

Conforme FR de 2013, o negdcio inspirou-se no cestive and Ten Centsos
empreendedores trouxeram o conceito de loja cogogreaixos. Em 2006, ocorreu a fuséo
da Submarino com as Americanas.com, resultandoriagdo de uma nova sociedade
denominada B2W — Companhia Global do Varejo, a quakolidou as operacfes das duas

primeiras.
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Em 2012, a companhia detinha estabelecimentos éntidades espalhadas por 24

Estados brasileiros mais o Distrito Federal.

Tabela 44 - DVA Lojas Americanas Em (R

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 8.658.116100 9.603.666 100 10.689.200 100 11.521.766 100 13.112.261 100
Insumos -5.860.160 -7.299.838 -7.978.428 -8.631.203 -9.937.968
VAB 1.845.666 21 2.303.828 24 2.710.772 25 2.890.563 25 3.174.293 24
Retengdes -212.389 -155.298 -146.011 -176.345 -226.967
VA REC 5.010.009 286.738 305.878 444.388 417.594
VAD 2.134.286 24 2.435268 25 2.870.639 27 3.158.606 27 3.364.920 26
Pessoal 311.821 15  334.139 14 389.075 14 457.397 14 562.575 17
Governo 710.934 33  901.534 37 958.329 33 1.040.349 33 1.036.575 31
Terceiros 994.943 47 996.592 41 1.199.034 42 1.357.094 43 1.419.196 42
Proprios 116.588 5  203.003 8 324.201 11 303.766 10 346.574 10
Funcionérios 13.459 13.425 14.244 15.596 17.180
VAD/REC % 25 25 27 27 26
VAD/FUNC 158,58 181,40 201,53 202,53 195,86
CAP/TRAB 3,56 3,59 3,92 3,63 3,14

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.boczespdor.

O faturamento das Lojas Americanas aumentou 51%enimdo, e a capacidade de
transformacdo em valor adicionado foi crescentesgado de 24% em 2008 para 26% em
2012.

A maior parte da riqueza produzida destinou-se auteacdo dos capitais de
terceiros, em média 43% do VA gerado e distribeidioe 2008 a 2012, com pequena reducéo
ao longo do periodo. Por outro lado, a menor pardestinou-se aos capitais proprios que, de
forma crescente no periodo, receberam em médiaodd¥Adyerado e distribuido ao ano.

O quadro funcional da Companhia apresentou crestimde 28% no periodo,
passando de 13.459 empregados em 2008 para 1ml8012. Anualmente, destinou-se aos
funcionarios em média 15% do VA gerado e distribuid periodo.

A diferenca entre a distribuicdo do valor adiciamaealizada ao trabalho e aos
capitais, somados os préprios e de terceiros, moest elevada, destinando-se parcela
significativamente maior aos capitais. Para cadh d&cionado aos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados eagoie a R$3,56 em 2008, elevando-se
para R$3,59 em 2009, aumentando em 2010 para R$8c@Zindo-se em 2011 para R$3,63,
e diminuindo em 2012 para R$3,14.
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Conforme o FR de 2013, a companhia teve inicio 867,1em Franca, SP, e finalizou

0 ano de 2012 com 743 lojas e oito centros deilulistéo em todo Brasil.

Tabela 45 - DVA Magazine Luiza Em (RBm

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 3.151.689100 3.818.576 100 5.450.237 100 7.141.094 100 8.386.116 100
Insumos -2.443.651 -3.061.990 -3.850.890 -5.315.319 -6.428.937
VAB 708.038 22  756.586 20 1.599.347 29 1.825.775 26 1.957.179 23
Retencdes -49.765 -60.623 -68.487 -86.937 -93.536
VA REC 33.398 34.124 46.712 50.848 55.695
VAD 691.671 22  730.087 19 1.577.572 29 1.789.686 25 1.919.338 23
Pessoal 292.379 42 320.381 44 502.561 32 710.092 40 802.265 42
Governo 274.398 40  243.906 33  712.875 45  695.657 39  696.902 36
Terceiros 201.540 29 258.507 35 293.302 19 372271 21 426.916 22
Préprios -76.646 -11 -92.707 -13 68.834 4 11.666 1 -6.745 0
Funcionérios 13.555 13.994 16.732 19.096 23.788
VAD/REC % 22 19 29 25 23
VAD/FUNC 51,03 52,17 94,28 93,72 80,69
CAP/TRAB 0,43 0,52 0,72 0,54 0,52

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

O Magazine Luiza obteve incremento da receita d®@4l@o periodo, passando de
R$3.151.689 mil em 2008 para R$8.386.116 mil em22@bservou-se que a companhia
transferiu para terceiros em meédia 76% da recaiialareferente ao pagamento dos insumos
adquiridos, caracteristica presente nas entidadesetbr de Varejo. A parte da receita
transformada em valor adicionado oscilou no decod® periodo entre 19% e 29%,
convertendo-se em média 24% da receita ao ano.

A maior parcela do valor adicionado produzido chestise aos trabalhadores, grupo
formado por 13.555 pessoas em 2008, expandindesse3.788 em 2012. Nesse periodo
destinou-se em média 40% da riqueza produzida@o an

Em relagdo a distribuicdo do valor adicionado aapitais, observou-se que 0s
préprios absorveram parcela média em termos rekatio periodo analisado de -4% ao ano, e
que a parcela média anual distribuida aos Capitaikerceiros foi de 25%, mas reduziu-se ao

longo do periodo.
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A Magazine Luiza destinou mais valor adicionadotratalho do que aos capitais,
somados 0s proprios e de terceiros. Para cada iR&iodado aos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados eagoie a R$0,43 em 2008, elevando-se
para R$0,52 em 2009, aumentando para R$0,72 em g&itndo para R$0,54 em 2011 e
para R$0,52 em 2012.

Lojas Renner S.A.

Antdnio Jacob Renner inaugurou em 1922, em Portegral RS, o primeiro
estabelecimento para a comercializagdo de artigpteis. Conforme o FR de 2013, a
Companhia atualmente € a segunda maior rede de dejadepartamentos de vestuario no
Brasil em termos de faturamento bruto, e no fimaR@12 mantinha 232 unidades de negdécio

no pais (188 Renner, quatro Blue Steel e quaresmadcado).

Tabela 46 - DVA Renner Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 2.743.836100 2.969.737 100 3.526.030 100 4.104.227 100 4.906.273 100
Insumos -1.634.182 -1.709.430 -1.926.659 -2.243.242 -2.651.673
VAB 1.109.654 40 1.260.307 42 1.599.371 45 1.860.985 45 2.254.600 46
Retencdes -62.026 -74.073 -75.787 -97.637 -132.949
VA REC 24.174 27.803 39.785 50.299 33.362
VAD 1.071.802 39 1.214.037 41 1.563.369 44 1.813.647 44 2.155.013 44
Pessoal 243.140 23 291.796 24 340.490 22 392.686 22 492.660 23
Governo 560.110 52  605.218 50  778.088 50  875.114 48 1.027.620 48
Terceiros 106.102 10 127.434 10 136.763 9 208.940 12 279.332 13
Proprios 162.450 15  189.589 16  308.028 20  336.907 19  355.401 16
Funcionérios 9.647 10.489 12.423 13.340 14.070
VAD/REC % 39 41 44 44 44
VAD/FUNC 111,10 115,74 125,84 135,96 153,16
CAP/TRAB 1,10 1,09 1,31 1,39 1,29

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.boespdor.

A Renner direcionou a maior parcela do valor ad@&to produzido ao Governo,
observando-se reducdo no decorrer do periodo adajislestinando-se em média em termos

relativos 50% ao ano.
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A distribuicdo de valor adicionado aos capitaispps comportou-se de forma
assimétrica no periodo, com média em termos rekatike 17% do VA gerado e distribuido
anualmente. Em 2008 a companhia destinou 15% doel&vando-se em 2009 para 16%,
elevando-se mais em 2010 para 20%, recuando em 2&HL 19% do VA, e em 2012
reduziu-se para 16%. Aos capitais de terceirosogss Renner destinaram a menor parcela
do valor adicionado, em média 11% ao ano, oscil@adeo ao longo do periodo.

O numero de empregados da Renner cresceu 46% 288 e 2012. Em 2008 o
quadro de funcionarios da companhia foi composto9x®47 colaboradores, passando para
13.070 integrantes em 2012. A parcela destinadduaa$onérios foi em média de 23% do
VA gerado e distribuido anualmente durante o period

A Companhia distribuiu em todo o periodo analisawiais valor adicionado aos
capitais, somados os proprios e os de terceiras, @dia de 28% ao ano, enquanto ao
trabalho destinou, em meédia, 23%. A diferenca emtdistribuicdo do valor adicionado aos
dois grupos mostrou-se pequena. Para cada R$liodia€o aos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados vagnie a R$1,10 em 2008, recuando-se
para R$1,09 em 2009, aumentando em 2010 para R&le82 2011 para R$1,39, reduzindo-
se em 2012 para R$1,29.

Producdo Agropecuaria

O setor de Producdo Agropecuéria foi intencionatméncluido na pesquisa, dada a
importancia econémica que a atividade tem paraagiBrepresentando-se pelas companhias
classificadas em 121.° lugar — Frigorifico Minereay 654.° lugar — Vanguarda Agro, e a
SLC Agricola, entre as 1000 maiores em receitaid&uno ranking da revista Exame
Melhores e Maiores 2012.

Frigorifico Minerva S.A.

O Frigorifico Minerva S.A atua na producdo e conadimacdo de carnen naturg
industrializados e subprodutos de origem bovinggog®a courowet bluee gado vivo. A
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companhia atua também no segmentoFded Servicegor intermédio daloint Venture
Minerva Dawn Farms (MDF), produzindo alimentos aebde carne bovina, suina e de aves.

Os dados do Frigorifico Minerva encontram-se digygosa Tabela:

Tabela 47 - DVA Frigorifico Minerva ERS$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 2.294.277100 2.682.941 100 3.530.767 100 4.168.446 100 4.219.450 100
Insumos -2.073.730 -2.403.742 -3.166.029 -3.741.155 -3.778.960
VAB 220.547 10  279.199 10  364.738 10  427.291 10  440.490 10
Retengdes -26.956 -43.452 -28.819 -45.379 -51.013
VA REC 48.218 173.583 28.508 22.950 58.467
VAD 241.809 11  409.330 15  364.427 10  404.862 10  447.944 11
Pessoal 147.167 61 168.567 41 205.734 56  238.327 59 294.796 66
Governo -98.385 -41 -90.718 -22  -137.873 -38  -194.188 -48 -99.767 -22
Terceiros 409.777 169 265.698 65 265.090 73 279.388 69 451.733 101
Proprios -216.750 -90 65.783 16 31476 9 81.335 20 -198.818 -44
Funcionérios 5.350 6.669 8.492 9.963 9.930
VAD/REC % 11 15 10 10 11
VAD/FUNC 45,20 61,38 42,91 40,64 45,11
CAP/TRAB 1,10 1,09 1,31 1,39 1,29

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.boczespdor.

A capacidade de geracao de valor adicionado fienéeeita da entidade foi constante
durante o periodo, com média anual de transformdedbl% da receita, excetuou-se 2009,
guando transformou em valor adicionado de 15% deitee decorrente do aumento do VA
recebido em transferéncia. O VA gerado por tralsllhaeguiu a mesma tendéncia, gerando
R$61 mil por trabalhador em 2009, bem acima dodgeres demais exercicios, e da média
entre 0s anos de R$47 mil.

A maior parcela do VA gerado pela companhia fotidada aos capitais de terceiros,
situando-se na média de 95% da riqueza produzideep&dade, ou seja, parcela equivalente
a quase integralidade do valor gerado, evidenciandodependéncia de capitais externos. A
menor parcela da riqueza distribuida destinou-sga@rno. Em decorréncia do prejuizo
acumulado em todo o periodo, apurou-se parcelainagaédia de 34% do VA.

O namero de empregados da Companhia cresceu era i#diao ano, crescendo em
todo o periodo 86% Passou de 5.350 integrante)0hara 9.930 em 2012.

A parcela do VA gerado distribuida aos trabalhasiéoe em média de 57% ao ano,
comportando-se de forma crescente no periodo, eudn-se 2009, quando se destinou 41%
do VA produzido.
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A exemplo do comportamento da distribuicdo do VAgawerno, que foi negativa, a
parcela média destinada aos capitais préprios dgativa, na casa dos -18%. No entanto,
diferentemente do verificado no primeiro grupo reartior do VA distribuido, a distribuicéo
aos capitais proprios oscilou, verificando-se desfio de 16% do VA produzido em 2009, de
9% em 2010, e de 20% da riqueza produzida, e nagdé -90% em 2008 e de -44% em
2012. Em relagdo a comparacdo do valor distribeidioe os trabalhadores e os capitais,
somados os préprios e de terceiros, a compantirébdis parcela superior aos capitais. Para
cada R$1 direcionado aos empregados, a entidadmalesios dois grupos de capitais
somados o equivalente a R$1,10 em 2008, mantendais2009 em R$1,09, elevando-se
para R$1,31 em 2010, para R$1,39 em 2011, e rathtsm para R$1,29 em 2012.

Vanguarda Agro S.A.

A Companhia foi constituida em 18 de julho de 208 a forma de sociedade
limitada, transformando-se em sociedade and6nima2@@6, quando incorporou a Brasil
Ecodiesel Participacbes S.A. até 2011, quando smantinacdo social foi alterada para
Vanguarda Agro S.A., objetivando refletir a esig@éde focar no setor de agronegadcio.
Conforme o Formuléario de Referéncia 2013, permarmttee 0s principaiplayers do
mercado de biodiesel brasileiro, implantando sengdatles de Produgdo de biodiesel pelo

Brasil, além de possuir mais de trinta mil hectalegerras proprias e duas esmagadoras de

graos.
Tabela 48 - DVA Vanguarda Agro Em (RHm

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 441.108 100 442.655 100 448.407 100 506.464 100  893.890 100
Insumos -519.670 -388.720 -420.594 -516.631 -607.789
VAB -78.562 -18 53.935 12 27.813 6 -10.167 -2  286.101 32
Retencdes -18.398 -22.814 -11.330 -45.848 -44.456
VA REC 1.781 9.145 13.993 118.805 -34.636
VAD -95.179 -22 40.266 9 30476 7 62.790 12  207.009 23
Pessoal 22.862 24 28.039 70 26.424 87 84.644 135 84.287 41
Governo 17.609 19 5.290 13 9.535 31 33.412 53 53.152 26
Terceiros 61.450 65  41.830 104  17.427 57 125.002 199  197.694 96
Proprios -197.100 -207  -34.893 -87 -22.910 -75 -180.268 -287 -128.124 -62

Continua...
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Conclusao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Funcionarios 2.323 2.171 2.072 2.712 2.588
VAD/REC % -22 9 7 12 23
VAD/FUNC -40,97 18,55 14,71 23,15 79,99
CAP/TRAB -5,93 0,25 -0,21 -0,65 0,83

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

Observou-se que a companhia Vanguarda Agro em 2ed& VA negativo de
R$95.179 mil. Nesse ano de 2008, teve forte prejujae contribuiu para a realizacdo do VA
negativo. Nos anos seguintes, de 2009 a 2012, gedbstribuiu valores adicionados, ainda
gue modestos aos fatores de producéao.

A destinacdo do VA gerado, aos trabalhadores, ascib periodo, direcionando-se
em média 71% do VA gerado ao ano. A participac&oesopregados em 2008, sobre o valor
negativo, foi de 24%, passando para 70% em 2008 Pa% em 2010, atingindo o
equivalente a 135% do VA em 2011, reduzindo-se 8% em 2012. O valor distribuido em
termos absolutos cresceu moderadamente até 20Emn on 2011 teve acréscimo de 220%.
A comparacdo dos anos de 2008 e 2012 indica crestimsubstantivo, passando de
R$22.862 mil para R$84.287 mil. Embora o numeréudeionarios tenha diminuido por dois
anos consecutivos, 2009 e 2010, observou-se crestmrantre 2008 e 2012 de 11%.

Verificou-se que, no periodo analisado, os CapiaisTerceiros receberam a maior
fatia do VA, distribuindo-se em média em termoatrebs 104% ao ano, partindo de 65% em
2008 e chegando a 104% em 2009, reduzindo-se péseem 2010, voltando a crescer para
199% em 2011, o dobro do VA pela companhia, recsedpara 96% em 2012. Os Capitais
Préprios ndo perceberam VA em nenhum dos anossadal, mas desembolsaram, com
destaque em 2008, quando, além de suprir 0o vakiinddo a todos os outros agentes de
producdo, bancaram o valor adicionado negativo aaloyrem decorréncia de prejuizos
realizados. Em termos absolutos nominais a distdlounegativa para os capitais préprios
para composicdo do valor adicionado distribuido,ntme R$197,1 milhes em 2008,
passando para R$34,8 milh6es em 2009, para R$2B8asmem 2010, para R$180,2 milhdes
em 2011 e para R$128,1 milhdes em 2012,

A parte da riqgueza destinada ao Governo osciloutegmos relativos no periodo
analisado, com média anual de 28% do gerado. Er8, 200de 18,5%, caindo para 13,1%
em 2009, subindo para 31% do valor adicionado eh,2&tingindo 53% em 2011, e 26% em
2012.
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A relacdo entre a distribuicdo aos empregados étinagquando o VA aos capitais
préprios, além de negativo, é superior ao destiradocapitais de terceiros, evidenciando-se
a relacdo negativa percebida pelos capitais. A eoimp destinou mais valor adicionado aos
empregados do que aos capitais, somados os Prapribs Terceiros. Para cada R$1
direcionado aos empregados, a entidade desembolsmuivalente a —R$5,93 em 2008,
destinando-se R$0,25 em 2009, reduzindo-se paf2R$m 2010, entdo -R$0,65 em 2011,

voltando a aumentar para R$0,83 em 2012.

SLC Agricola S.A.

A SLC Agricola S.A. foi fundada em 1977 pelo Gr§icC. E uma empresa produtora
de commoditiesagricolas, focada na producéo de algodéo, sojahe.nConforme historico
disponibilizado em sewsite a companhia foi a primeira empresa do setor aatées
negociadas na Bolsa de Valores no mundo. Estatwstia em 16 unidades de producao

localizadas em seis estados brasileiros.

Tabela 49 - DVA SLC Agricola Em (R$ )nil

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 530.463100 701.665 100 1.008.103 100 1.087.748 100 1.305.312 100
Insumos -298.437 -510.765 -633.531 -605.942 -773.500
VAB 232.026 44 190.900 27 374572 37  481.806 44  531.812 41
Retencdes -31.644 -58.651 -78.297 -68.995 -98.066
VA REC 100.269 156.952 115.906 147.383 122.951
VAD 300.651 57 289.201 41 412181 41  560.194 51  556.697 43
Pessoal 50.624 17  77.029 27 91.925 22  100.191 18 121540 22
Governo 50.136 17  22.969 8  203.985 49  168.827 30  151.818 27
Terceiros 155.280 52 180.079 62 57.658 14  131.184 23 244909 44
Proprios 44611 15 9.124 3 58.613 14  159.992 29 38.430 7
Funcionarios 2.323 2.171 2.072 2.712 2.588
VAD/REC % 57 41 41 52 43
VAD/FUNC 129,42 133,21 198,93 206,56 215,11
CAP/TRAB 3,95 2,46 1,26 2,91 2,33

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

O valor distribuido em termos absolutos cresceucgtins os anos, atingindo aumento

meédio de 40% de 2008 a 2012, evolucdo equivalenterificada no faturamento. Se se
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considerar unicamente o VAD do ano de 2008, quanglcu R$300.651 mil e o do ano de
2012, que foi de R$556.697, verifica-se que essgcamento atingiu 85,16%.

A destinacdo de valor adicionado aos trabalhadosssilou no periodo,
direcionando-se em média 23% do VA gerado ao anmarficipacdo dos empregados, em
2008, foi de 17%, passando para 27% em 2009, nedozme para 22% em 2010,
diminuindo mais em 2011 para 18%, e retornando faa em 2012. Embora o namero
de funcionarios tenha diminuido por dois anos combeos, 2009 e 2010, observou-se
crescimento entre 2008 e 2012 de 11%. Por outro, ladvA produzido por empregado
foi crescente em todos os anos analisados, e aré&d®, passando em termos absolutos
de R$129 mil em 2008 para R$215 mil em 2012.

Observou-se que, no periodo analisado, os Capliéai®erceiros receberam a maior
fatia do VA, distribuindo-se em média em termostigbs 39% ao ano, partindo de 52%
em 2008 e chegando a 62% em 2009, com forte redogé&o14% em 2010, voltando a
crescer para 23% em 2011 e para 44% em 2012. Ora{Saproprios de Terceiros
receberam em meédia 14% do valor adicionado, ao destinando-se 15% em 2008,
reduzindo-se para 3% em 2009, crescendo para 149204, e alcancando 29% em
2011, recuando para 7% em 2012. Somados os Capitamios com os Capitais de
Terceiros, destinou-se aos capitais em média 53%valor adicionado no periodo
analisado.

A parte da riqueza destinada ao Governo oscilouegmos relativos no periodo
analisado, com média anual de 26% do gerado. Er@,200de 17%, caindo para 8% em
2009, atingindo 49% do valor adicionado em 2010ua@do para 30% em 2011, e para
27% em 2012.

A participacdo do pessoal na distribuicdo do VA exédia foi de 21% ao ano,
representando menos da metade dos 53% do VA déstsirans capitais, quando somados
os Préprios e de Terceiros. Para cada R$1 diredmrens empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados vagnie a R$3,95 em 2008, reduzindo-
se para R$2,46 em 2009 e para R$1,26 em 2010,ndolta aumentar para R$2,91 em
2011, caindo para R$2,33 em 2012.
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O setor de Bancos foi representado por Itall UnilhaBradesco, e Banco do Brasil. O

valor da receita apresentado nas tabelas das @esidi setor bancario recebeu tratamento

especifico, diminuindo-se do saldo da receita dernmediacdes financeiras, as respectivas

despesas destas.

Itat Unibanco S.A.

Fundado em 1943, sob o nome de Banco Federal difcC&A., em Sao Paulo, em

1973 o0 nome mudou para Banco Itau S.A., hoje Itaib&hco. O Unibanco foi fundado em

1924 e, conforme o Formulario de Referéncia de 2682008, as operacdes do Itau e do

Unibanco foram combinadas, resultando na criacaibadoUnibancdHolding, e a integracao

total das operacdes foi concluida em 2010. Segondormulario de Referéncia de 2013, o

banco foi considerado o maior banco do Brasil @mas de capitalizacdo de mercado.

Tabela 50 - DVA Itat Unibanco Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 34.571.543100 61.373.670 100 59.672.000 100 61.264.000 100 66.992.000 100
Insumos 14.081.796 25.267.335 21.817.000 22.277.000 27.758.000
VAB 20.489.747 59 36.106.335 59 37.855.000 63 38.987.000 64 39.234.00059
Retencgdes -779.943 -1.305.163 -2.143.000 -2.168.000 -2.190.000
VA REC 193.532 177.956 349.000 -113.000 175.000
VAD 19.903.336 58 34.979.128 57 36.061.000 60 36.706.000 60 37.219.00056
Pessoal 7.738.942 39 10.978.524 31 11.397.000 32 11.727.000 32 12.641.00034
Governo 3.588.110 18 12.208.058 35 11.309.000 31 9.453.000 26 10.413.00028
Terceiros 506.412 3  861.925 2  861.000 2  916.000 2  974.000 3
Préprios 8.069.872 41 10.930.621 31 12.494.000 35 14.610.000 40 13.191.000 35
Funcionarios 108.027 101.640 108.040 104.542 96.977
VAD/REC % 58 57 60 60 56
VAD/FUNC 184,24 344,15 333,77 351,11 383,79
CAP/TRAB 2,28 0,90 1,11 1,56 1,28

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.
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A capacidade de geracédo do valor adicionado ddJtallanco, conforme evidenciado
na tabela oscilou durante o periodo analisado,aaporse média de 58% da receita, sendo
que a receita do banco em termos absolutos repoeser@dia de R$56.774,6 milhdes ao ano.

O numero de empregados do banco reduziu-se 10%rmdp, passando de 108.027
em 2008 para 96.977 funciondrios em 2012. Assimocaemumero de funcionérios, a
participacdo do grupo decresceu, recebendo em n3déado valor adicionado gerado e
distribuido, comportando-se de forma assimétriegasando de 39% em 2008 para 31% em
2009, voltando a crescer nos demais anos, até rcbegad% em 2012.

A maior fatia do VA foi distribuida aos Capitaisoprios, situando-se em média no
periodo 2008-2012 em 36% ao ano, alcancando 41%088, reduzindo-se para 31% em
2009, passando para 35% em 2010, crescendo pared02011 e recuando para 35% em
2012. Em funcao da natureza da atividade do satparticipacdo dos Capitais de Terceiros
foi modesta, transferindo-se em média 3% do valmi@ado ao ano no periodo estudado.

A parte da riqueza destinada ao Governo no perodtisado foi em média de 28%
do VA, destacando-se o crescimento da participdedB% em 2008 para 35% em 2009.

Grande parte do VA foi direcionada para remuneragiocapitais, especialmente aos
capitais proprios, que somados aos de Terceirpeegentaram em média 39% do VA, e aos
empregados destinou-se 34%, apurando-se baixamiigerde distribuicdo entre os grupos.
Para cada R$1 direcionado aos empregados, a entildastinou aos dois grupos de capitais
somados o equivalente a R$1,11 em 2008, reduzimgmusa R$1,07 em 2009, aumentando
para R$1,17 em 2010, subindo para R$1,32 em 2@iridapara R$1,12 em 2012.

Bradesco S.A.

O Bradesco iniciou suas atividades de banco coalezm 1943, sob o nome Banco
Brasileiro de Descontos S.A. Expandindo suas atded a partir dai, tornou-se o maior banco
comercial do setor privado no Brasil no final dacatta de 1960, segundo histérico
disponibilizado em sesite Em 1988, tornou-se um banco multiplo, e adotdersominacao
Banco Bradesco S.A. S&o produtos e servicos ofrecoperacdes de crédito e captacao de
depositos, emissdo de cartbes de crédito, conséseiguros, arrendamento mercantil,
cobranca e processamento de pagamentos, planoewddépcia complementar, gestao de
ativos e servigos de intermediacdo e corretagevaldees mobiliarios.
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Tabela 51 - DVA Bradesco Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 26.217.220100 31.360.295100 38.283.876100 42.286.011 100 44.598.103 100
Insumos -6.851.969  -7.594.618 -9.194.111 -10.707.393 -11.142.685
VAB 19.365.251 74 23.765.677 76 29.089.765 69 31.578.618 75 33.455.418 75
Retencdes -1.484.701  -1.516.529 -1.966.433 -2.120.335 -2.538.260
VA REC 135.356 728.867 577.053 682.122 870.662
VAD 18.015.906 69 22.978.015 73 27.700.385 72 30.140.405 71 31.787.820 71
Pessoal 6.454.594 36 6.388.671 28 7.611.455 27  9.743.827 32 10.071.338 32
Governo 3.420.281 19 7.745.061 34 9.469.403 34 8.537.395 28 9.607.090 30
Terceiros 486.972 3 543440 2  567.334 2 769.741 3 757.698 2
Proprios 7.654.059 42 8.300.843 36 10.052.193 36 11.089.442 37 11.351.694 36
Funcionérios 86.622 85.548 95.248 104.684 103.385
VAD/REC % 69 73 72 71 71
VAD/FUNC 208 268,60 290,82 287,92 307,47
CAP/TRAB 1,26 1,38 1,40 1,22 1,20

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

Observou-se gue a receita do Bradesco cresceudie itcem em 2008, para o indice
170 em 2012, ou seja, teve incremento no period@@t Em termos nominais, a receita
alcancou R$26.217,2 milhées no ano de 2008, crdsgesra R$44.598,1 milhdes, em 2012.
Em média, 71% do faturamento transformou-se ewoerg gerada e distribuida, no periodo,
aos seus beneficiarios, passando de R$18.015,8an|llnepresentativo de 69% do VA, em
2008, para R$22.978 milhdes em 2009, subindo p&2v R00,3 milhdes em 2010, para
R$30.140 milhdes em 2011 e atingindo R$31.787,8dae8 em 2012, ou seja, 71% de VA
gerado e distribuido.

O numero de funcionarios do Bradesco cresceu 18%samdo de 86.622 pessoas em
2008, para 103.385 colaboradores em 2012. O Pesisteale participacdo média de 31% do
VA, que, em termos absolutos, foi crescente em paalindo, passando de R$6.454,5 milhdes
em 2008 para R$10.071,3 milhdes em 2012. O VA gepadt funciondrio cresceu 48% de
2008 até 2012, passando de R$208 mil para R$3&7|4iespectivamente.

O Bradesco destinou a maior fatia do VA aos CapRadprios, distribuindo em média
no periodo analisado 37% ao ano, e, aos Capitaiked®iros, em média 2% do VA. As
partes destinadas aos capitais proprios e de rescepresentaram em meédia 39% do VA e
aos empregados destinou 31%. Para cada R$1 dadcioaos empregados, a entidade
destinou aos dois grupos de capitais somados waegnie a R$1,26 em 2008, elevando-se
para R$1,38 em 2009, aumentando para R$1,40 em g8d@ndo para R$1,22 em 2011 e
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para R$1,20 em 2012. A parte da riqueza destinadaoxerno no periodo analisado foi em
média de 21% do VA, destacando-se o crescimentoad&ipacdo de 19% em 2008 para
34% em 2009.

Banco do Brasil S.A.

Constituido sob a natureza de pessoa juridica r@éalprivado, sociedade andnima
aberta de economia mista, o Banco do Brasil (BB) ¢emo acionista controlador a Unido.
Segundo o Formulario de Referéncia de 2013, falddo em 1808, como primeiro banco a
operar no Pais e também a primeira empresa aaealina oferta publica de a¢des no

mercado de capitais brasileiro.

Tabela 52 - DVA Banco do Brasil Em (RHm

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 64.731.313100 82.669.053100 101.156.038100 126.302.637 100 125.672.511100
Insumos -41.360.915  -41.951.766 -61.507.386 -82.408.403 -82.464.189
VAB 23.370.398 36 40.717.287 49 39.648.652 39 43.894.234 35 43.208.322 34
Retencdes -814.844 -3.173.416 -3.961.609 -4.206.485 -4.353.618
VA REC 1.394.233 -994.449 127.620 150.191 45.925
VAD 23949787 37 36549422 44 35814663 35 39837940 32 38900629 31
Pessoal 8.889.034 37 11799456 32 14494993 40 16634088 42 17782768 46
Governo 5.895.090 25 10.755.978 29 9.389.486 26 9.752.440 24 8.816.760 23
Terceiros 362.829 2  509.728 1 599.839 2 714501 2 862.901 2
Proprios 8.802.834 37 13.484.260 37 11.330.345 32 12.736.911 32 11.438.200 29
Funcionarios 86.059 103.971 109.026 113.810 114.182
VAD/REC % 37 44 35 32 31
VAD/FUNC 278 352 328 350 341
CAP/TRAB 1,03 1,19 0,82 0,81 0,69

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

Observou-se que, embora a receita tenha sido aoteseecapacidade de conversao em
valor adicionado diminuiu no periodo. O numero decfonarios do Banco do Brasil
aumentou 33%, e a participacdo na distribuicdo Aavmentou de 37% em 2008 para 46%
em 2012, com média de 39% do VA, representandoiar faia de riqueza distribuida. O
VA gerado por funcionario cresceu 23% de 2008 &#¥22 passando de R$278 mil para

R$341 mil, respectivamente.
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Aos Capitais Préprios o BB destinou em média néoper33% do VA ao ano, e aos
Capitais de Terceiros em média 2% do VA. As patiestinadas aos capitais proprios e de
terceiros representaram em media 35% do VA. A miatequeza destinada ao Governo no
periodo analisado foi em média de 25% do VA.

Nos dois primeiros anos, o Banco do Brasil diresiomais riqueza aos capitais,
invertendo-se este quadro de 2010 em diante, midmtparcela média maior no periodo
transferida aos empregados. Para cada R$1 direlciaws empregados, a entidade destinou
aos dois grupos de capitais somados o equivaleiRr&1303 em 2008, elevando-se para
R$1,19 em 2009, reduzindo-se para R$0,82 em 2@t0ando para R$0,81 em 2011 e para
R$0,69 em 2012.

Seguros

O setor de Seguros é formado pelas seguradoras;dliorto Seguro e Sul América.
Conforme o item 32 do CPC 09 a DVA das companhisssgtores de Seguro e Previdéncia
demonstra a receita ja deduzida dos sinistrosoetdas despesas com beneficios e resgates.

Alianga S.A.

A Companhia de Seguros Alianca S.A., da Bahiafundada em 15 de janeiro de
1870, conforme RA de 2012. Atualmente opera em Béwolo, Rio de Janeiro e Belo
Horizonte, bem como em uma subsidiaria integralUnoguai denominada Compainia de

Seguros Alianca da Bahia Uruguay S/A.

Tabela 53 - DVA Alianca Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 210.321100 184.545 100 214.426 100 212.258 100 222.071 100
Insumos -77.482 -78.712 -90.537 -85.277 -87.181
VAB 132.839 63 105.833 57 123.889 58 126.981 60 134.890 61
Retencdes -7.921 -8.611 -8.035 -7.644 -6.681
VA REC 653.984 38.454 60.802 31.417 31.223

Continua...
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Concluséao...

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VAD 778.902 370 135.676 74 176.656 82 150.754 71 159.432 72
Pessoal 77.263 10 88393 65 92279 52 95647 63 101162 63
Governo 230.443 30 32.316 24 44554 25 40.408 27 39.630 25
Terceiros 9.993 1 7.751 6 11.492 7 16.317 11 15.144 9
Proprios 461.203 59 7.216 5 28.331 16 -1.618 -1 3.496 2
Funcionarios 155 154 134 133 125
VAD/REC % 370 74 82 71 72
VAD/FUNC 5.025 881 1.318 1.133 1.275
CAP/TRAB 6,10 0,17 0,43 0,15 0,18

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

Em 2008, a companhia recebeu de terceiros valoroadido trés vezes maior do que
o faturamento, ocasionando grau de geracao ehdisifio de VA de 370%, montando um
cenario diferente dos demais anos, destinando 58%igilieza aos acionistas, 30% ao
Governo e apenas 10% aos trabalhadores.

No periodo entre 2009 e 2012, a companhia tambémomgrou alto nivel de geracéao
de VA, em média de 75% da receita, e a participagdalistribuicdo do VA manteve-se
estavel, destinando-se em média 61% aos trabab®gd2% ao governo e 14% aos capitais
proprios e de terceiros.

O numero de funcionarios da seguradora reduziues&é5® em 2008 para 124 em
2012, mesmo assim foram beneficiados com parceMAdmuito superior a destinada aos
capitais. Para cada R$1 direcionado aos empregadngjdade destinou aos dois grupos de
capitais somados o equivalente a R$6,10 em 2088Jtado que ndo se repetiu em ano
posterior, destinando-se R$0,17 em 2009, elevaaedpasa R$0,43 em 2010, indo para
R$0,15 em 2011 e para R$0,18 em 2012.

5.1.1.1 Porto Seguro S.A.

Constituida como sociedatieldingem setembro de 1997, sua histéria teve inicio em
1945, por meio da subsidiaria Porto Seguro CompatiSeguros Gerais, na Cidade de Sao
Paulo. Segundo o Formulario de Referéncia 2013Jratnte oferece, por intermédio de suas

subsidiarias diretas e indiretas, ampla gama dduppe de seguro, incluindo seguros de
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automovel, saude, patrimoniais e de acidentes gisssde vida (incluindo previdéncia),
transportes etc. Oferece, também, grande variedadeervicos, tais como protecdo e
monitoramento eletrdnico, servigos de saude, coim®)rfinanciamentos e investimentos. Em
2009, a Companhia e o Itau Unibardolding S.A. celebraram acordo para a unificacado de
suas operacgfes de seguros residenciais e de awisngie culminou na negociacdo de um
Acordo Operacional. Tornaram-se as sociedades dglammerado Itall Unibanco acionistas

da Porto Seguro Itau Unibanco Participacdes S.A.

Tabela 54 - DVA Porto Seguro Em (R$)mil

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 2.260.060100 2.683.801100 3.830.615100 4.172.325 100 4.776.782 100
Insumos -1542023 -1848789 -2366642 2727747 -3058607
VAB 718.037 32  835.012 31 1.463.973 38 1.444578 35 1.718.175 36
Retencdes -74.788 -104.689 -156.747 -150.201 -122.472
VA REC 489.693 599.698 784.826 961.105 1.011.829
VAD 1.132.942 50 1.330.021 50 2.092.052 55 2.255.482 54 2.607.532 55
Pessoal 468.520 41  557.864 42  728.387 35 905.646 40 1.070.130 41
Governo 327.547 29  358.210 27  630.824 30 636.427 28 732.976 28
Terceiros 47.947 4 95661 7  109.478 5 133.242 6 124.428 5
Préprios 288.928 26  318.286 24  623.363 30 580.167 26 679.998 26
Funcionérios 7.306 7.725 9.955 12.714 13.108
VAD/REC % 50 50 55 54 55
VAD/FUNC 155 172 210 177 199
CAP/TRAB 0,72 0,74 1,01 0,79 0,75

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bocespdor.

A companhia Porto Seguro transformou, em médiae @08 e 2012, 53% da receita
em geracédo e distribuicdo de valor adicionado. Aigypacédo na distribuicdo do valor
adicionado manteve-se tdo estavel que os valolaivos de 2012 sdo muito préximos da
média anual calculada, destinando em média 41%raoalhadores, 28% ao governo e 31%
aos capitais proprios e de terceiros.

O numero de funcionarios aumentou 79% de 7.306@08 fara 13.108 em 2012, e 0
grupo foi beneficiado com a maior parcela do VAtr&tanto, o VA gerado por funcionario
aumentou somente 28%, portanto, em nivel bem arfao incremento dos funcionarios. Nao
houve diferenca significativa entre as parcelastddmlhadores e dos capitais, destinando-se
para cada R$1 direcionado aos empregados, aos giops de capitais somados o
equivalente a R$0,72 em 2008, passando para R&M72009, elevando-se para R$1,01 em
2010, recuando para R$0,79 em 2011 e para R$0,ZD&mh
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Sul América S.A.

Em 1895, foi fundada por Dom Joaquim Sanchez deagaiti a Sul América
Companhia Nacional de Seguros de Vida (SALIC), pienempresa do grupo Sul América.
Em 1969, sob a nova denominagdo de Sul América @ohi@ Nacional de Seguros, a

SALIC abriu seu capital.

Tabela 55 - DVA Sul América Em (R$ mil)

DVA 2008 % 2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
Receitas 8.197.592100 8.847.070 100 8.778.429 100 9.685.373 100 11.123.671 100
Insumos -6.953.899 -8.066.602 -7.436.210 -9.084.342 -9.885.005
VAB 1.243.693 15  780.468 1.342.219 15 601.031 6 1.238.666 11
Retencdes -35.159 -34.039 -39.473 -42.024 -38.960
VA REC 392.460 666.823 579.816 903.899 382.134
VAD 1.600.994 20 1.413.252 16 1.882.562 21 1.462.906 15 1.581.840 14
Pessoal 422.794 26  432.655 31  405.426 22  390.806 27  437.457 28
Governo 542.203 34  429.996 30  780.846 41 533932 36  585.233 37
Terceiros 89.948 6 94.889 7 83.389 4 92.486 6 75.902 5
Proprios 546.049 34 455712 32  612.901 33 445682 30  483.248 31
Funcionarios 5.725 5.803 5.168 5.129 4.761
VAD/REC % 20 16 21 15 14
VAD/FUNC 279,65 243,54 364,27 285,22 332,25
CAP/TRAB 1,50 1,27 1,72 1,38 1,28

Fonte: Dados da pesquisa - adaptado de www.bovespdr.

A Sul América dispendeu em média 89% da receitalacsam Insumos de terceiros,
incluidos os prémios e beneficios, e aumentou eefzarecebida de terceiros com média de
6% do faturamento, obtendo grau de conversao ean adicionado médio de 17% ao ano,
apresentando reducdo ao longo do periodo. A digtéb ocorreu de forma constante no
periodo, destinando-se em média, 36% do valor auidio aos cofres publicos, 38% da
riqueza aos capitais proprios e de terceiros e 3%4rabalhadores.

O namero de funcionarios da companhia reduziu-sd ¥, passando de 5.725 em
2008 para 4.761 em 2012, alocando-se ao grupo npancela do valor adicionado do que a
destinada aos capitais. Para cada R$1 direcionasl@rapregados, a entidade destinou aos
dois grupos de capitais somados o equivalente e6B%In 2008, reduzindo-se para R$1,27
em 2009, elevando-se para R$1,72 em 2010, redusmdmra R$1,38 em 2011 e para
R$1,28 em 2012.
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Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média
Petrobras 141.483.414.38.691.109 157.052.562 181.081.017 181.789.416 160.019.504
Vale 42.933.861 19.655.978 50.043.431 66.386.86333.273.540 42.458.734
Banco do Brasil 23.949.787 36.549.422 35.814.663 39.837.94(038.900.629 35.010.484
[tat Unibanco 19.903.336 34.979.128 36.061.000 36.706.00037.219.000 32.973.693
Ambev 13.903.034 19.174.078 24.001.340 27.088.19931.654.761 23.164.287
Telefbnica Vivo 11.977.241 11.216.245 11.040.535 21.456.01126.312.403 16.400.487
Cemig 11.703.916 11.670.813 12.554.816 14.061.98016.689.950 13.336.295
Souza Cruz 8.003.024 8.840.046 10.025.985% 10.570.76711.722.74% 9.832.513
Oi 8.569.657 4.598.457 8.039.394 7.470.09119.265.01% 9.588.523
CSN 14.322.440 6.324.626 7.835.176 12.008.498 6.015.55Q0 9.301.258§
Tim 7.123.032 6.863.162 8.268.577 10.587.87211.689.684 8.906.465
Bradesco 6.454.594 6.388.671 7.611.453 9.743.82710.071.338 8.053.9771
BRF 3.886.884 5.851.327 9.141.886 10.360.21810.249.620 7.897.987
Braskem 3.092.111 2.877.522 6.328.940 5.340.834 4.821.835 4.492.248§
Fibria 2.198.396 7.836.311 4.830.956 4.627.761 2.721.968 4.443.08(
Cielo 2.385.615% 2.609.656 3.507.928 3.573.469 4.594.075 3.334.149
Embraer 2.958.57]7 2.878.883 2.707.043 2.581.683 4.055.502 3.036.338§
Gol 2.558.340 3.825.3571 3.242.344 2.842.494 2.265.805 2.946.868
Lojas Americanas 2.134.286 2.435.268 2.870.639 3.158.606 3.364.920 2.792.744
Contax 1.560.980 1.922.743 2.131.024 2.771.725 3.240.451 2.325.385
Klabin 1.269.762 1.768.722 2.023.630 2.085.596 3.021.998 2.033.947
Copasa MG 2.150.081 1.703.526 2.037.514 1.877.129 2.055.946 1.964.839
Porto Seguro 1.132.942 1.330.021 2.092.052 2.255.482 2.607.532 1.883.606
Suzano 1.974.586 1.219.61Q0 1.981.540 1.812.818 1.715.013 1.740.713
Sul América 1.600.994 1.413.252 1.882.562 1.462.906 1.581.840 1.588.311]
Paranapanema 1.127.5929 1.377.014 1.405.179 1.875.980 2.126.465 1.582.433
Lojas Renner 1.071.802 1.214.037 1.563.369 1.813.647 2.155.013 1.563.574
,'\:Ari'r?grr\'/gco 1.071.802 1.214.037 1.563.369 1.813.647 2.155.013 1.563.574
Magazine Luiza 691.671 730.087 1.577.572 1.789.686 1.919.33§ 1.341.671
MRV 626.229 764.057 1.433.258 1.963.317 1.852.820 1.327.936
Duratex 329.826 709.945 1.571.236 1.694.756 1.841.928 1.229.538§
Marcopolo 812.910 919.361] 1.311.693 1.495.271 1.434.897 1.194.826
Alpargatas 723.483 885.544 1.200.078 1.364.304 1.525.573 1.139.796
Mahle 951.303 821.790 881.865 1.148.123 1.171.816 994.979
Grendene 871.459 984.709 967.333 935.911 1.173.981 986.679
Totvs 391.70( 617.648 716.685 863.294 994.194 716.704
ALL 350.825 535.954 753.426 793.866 902.464 667.307

Continua...
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Concluséo...

Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Médial
Hering 345.976 487.271 649.434 871.009 908.530 652.444
Heringer 399.904 773.920 475.773 675.523 730.645 611.153
Positivo 672.84% 629.371 668.413 430.862 511.413 582.581]
ltautec 485.97% 495,199 513.342 561.379 540.425 519.264
Ferbasa 684.518 259.725 439.948 428.629 447.653 452.095
SLC Agricola 300.651 289.201 412.181 560.194 556.697 423.785
Romi 497.681 286.638 432.697 364.369 253.521 366.981
FCA 269.804 183.033 263.586 141.984  136.798 199.041
Bardella 165.998 240.016 180.326 175.646 90.636 170.524
Kepler Weber 108.286 75.255 123.110 161.156 166.734 126.908
Elekeiroz 179.05Y 49.408 144.686 87.912 69.169 106.046
Alianca 77.263 88.393 92.279 95.647, 101.162 90.949
Vanguarda Agro -95.179 40.266 30.476 62.790 207.009 49.072
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APENDICE C - Planilha Percentual da Receita transfonado em Valor Adicionado

Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média
Alianca 370,34 73,52 82,39 71,02 71,79 133,81
Contax 81,46 82,33 82,33 82,66 82,13 82,18
Souza Cruz 72,22 73,08 76,98 80,00 80,20 76,49
Cielo 74,06 76,08 78,97 76,40 76,65 76,43
Bradesco 68,72 73,27 72,36 71,28 71,28 71,38
Cemig Distribuicéo 71,47 67,39 63,29 60,77 63,72 65,33
ltautec 54,59 58,50 59,20 63,96 65,70 60,39
Ambev 50,44 59,57 60,86 63,25 62,84 59,39
Copasa MG 69,01 66,53 53,39 53,33 53,03 59,06
Grendene 58,00 56,16 52,79 55,73 54,23 55,38
Ferbasa 64,66 47,08 53,45 54,43 52,07 54,34
Hering 55,57 56,04 52,65 53,04 50,72 53,60
Telefonica Vivo 54,40 51,37 50,55 52,99 56,92 53,25
Porto Seguro 50,13 49,56 54,61 54,06 54,59 52,59
ALL 41,18 45,18 60,11 59,10 51,07 51,33
Oi 54,31 30,77 57,09 58,47 54,32 50,99
Romi 61,99 54,17 53,67 48,98 36,15 50,99
Fibria 34,58 74,73 47,85 60,02 35,85 50,60
CSN 62,47 45,55 45,99 59,57 30,14 48,75
SLC Agricola 56,68 41,22 40,89 51,50 42,65 46,59
Petrobras 44,78 47,61 46,51 47,69 42,61 45,84
Tim 43,45 41,21 44,40 47,61 47,78 44,89
MRV Engenharia e Participac 51,27 42,86 44,57 44,88 39,71 44,66
Duratex 46,21 36,89 43,38 43,76 42,18 42,48
Frigorifico Minerva 39,06 40,88 44,34 44,19 43,92 42,48
Lojas Renner 39,06 40,88 44,34 44,19 43,92 42,48
Mahle 41,94 42,74 39,00 41,95 42,79 41,68
Klabin 33,00 45,84 39,92 39,60 49,15 41,50
Vale 47,45 30,85 52,36 49,09 26,78 41,31
Gol 38,54 61,01 44,32 36,11 26,48 41,29
Alpargatas 36,75 37,40 44,24 44,93 42,30 41,13
Paranapanema 23,75 45,51 37,56 39,00 45,25 38,21
Ital Unibanco 33,07 45,96 38,00 31,83 33,86 36,54
Banco do Brasil 37,00 44,21 35,41 31,54 30,95 35,82
Marcopolo 26,85 35,86 38,33 38,19 33,09 34,47
BRF 31,12 33,16 35,43 35,20 31,59 33,30
Suzano 40,50 25,70 35,71 29,81 23,34 31,01
Kepler Weber 28,87 29,19 28,77 32,74 34,03 30,72

Continua...
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Concluséo...
Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média

Bardella 26,39 27,83 25,38 33,81 27,68 28,22
Totvs 24,32 23,69 29,31 32,14 29,37 27,77
Embraer 24,05 25,49 27,76 24,76 30,91 26,60
Lojas Americanas 24,65 25,36 26,86 27,41 25,66 25,99
Positivo 30,86 25,55 25,56 18,72 21,51 24,44
Magazine Luiza 21,95 19,12 28,95 25,06 22,89 23,59
FCA 28,07 20,69 22,19 11,51 10,22 18,54
Sul América 19,53 15,97 21,45 15,10 14,22 17,25
Heringer 10,49 23,50 13,09 14,05 13,52 14,93
Braskem 13,63 14,72 20,27 13,48 11,12 14,64
Elekeiroz 15,82 6,93 13,79 9,01 6,17 10,34
Vanguarda Agro -21,58 9,10 6,80 12,40 23,16 5,97
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Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média
BRF 59.008 129.504 127.982 132.696 125.656 114.969
Banco do Brasil 86.059 103.971] 109.026 113.810 114.182 105.410
Itatl Unibanco 108.027 101.640 108.040 104.542 96.977| 103.845
Telefonica Vivo 82.288 83.897| 101.920 105.731 131.648 101.097
Bradesco 86.622] 85.548 95.248 104.684 103.385 95.097
Contax 74.499 78.200 86.357| 116.571 107.244 92.574
Petrobras 74.240 76.919 80.492 81.918 85.065 79.727
Vale 62.5000 60.000 70.800 79.600 85.300 71.640
Ambev 39.301 40.787| 44.924 46.503 51.000 44.503
Lojas Americanas 13.459 13425 14.244] 151.59 17.180 41.981
Grendene 21.785 25.853 28.586 24.396 24.084 24.941
Oi 10.9820 12.331] 18.058 20.113 36.739 19.645
Marcopolo 15.393 18.303 20.393 21.993 20.508 19.318
Embraer 23.509 16.853 17.149 17.265 18.0320 18.562
CSN 15.629 16.587] 19.0000 20.000 21.000 18.443
Gol 15.911] 17.963 18.319 18.405 17.676 17.655
Magazine Luiza 13.555 13.994] 16.732] 19.096/ 23.788 17.433
Alpargatas 17.500 15.500 17.514 17.600 18.400 17.303
Frigorifico Minerva 9.647| 10.489 12.423 13.340 14.070 11.994
Lojas Renner 90.647| 10.489 12.423 13.340 14.070 11.994
Copasa MG 11.116 11.436 11.442] 11.535 11.611 11.428
Tim 10.296 9.231] 10.138 10.266] 11.650 10.316
Mahle 10.473 9.346/ 10.515 10.478 10.403 10.243
Porto Seguro 7.306 7.725 9.955 12.714 13.108 10.162
Duratex 7.886 9.003 9.690, 10.390 10.353 9.464
Cemig Distribuicéo 10.422 9.746 8.859 8.706 8.368 9.220
MRV Engenharia e Participagbey  7.497 5.498 8.396] 10.215 10.656 8.452
Klabin 7.498 7.417 7.910 8.556 9.325 8.141
Souza Cruz 7.309 7.259 7.100 7.400 7.400 7.294
Hering 4.700 5.725 7.939 8.501 8.858 7.145
ALL 4.678 4.815 7.790 7.813 8.304 6.680
Braskem 4.802 4.572 6.750 6.934 7.364 6.084
Totvs 5.709 6.218 5.891 5.902 5.177 5.779
Sul América 5.725 5.803 5.168 5.129 4.761 5.317
ltautec 3.730 4.336 5.165 5.639 5.924 4.959
Suzano 3.540 3.862 4.352 6.199 6.232 4.837
Positivo 3.815 5.871 5.151 4.049 4.443 4.666
Fibria 5.364 4.749 5.037 4.006 3.827 4.597
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Concluséo...
Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média

FCA 3.100 3.146 4.010 4.261 4.602 3.824
Heringer 1.915 2.888 3.405 3.425 3.752 3.077
Ferbasa 2.933 2.271 2.831 3.056 3.178 2.854
Romi 2.888 2.291 2.758 2.542 1.933 2.482
SLC Agricola 2.323 2.171 2.072 2.712 2.588 2.373
Vanguarda Agro 2.323 2.171 2.072 2.712 2.588 2.373
Paranapanema 2.378 2.210 2.331 2.245 2.229 2.279
Bardella 1.904 2.005 2.007 1.465 1.237 1.724
Kepler Weber 1.170 1.075 1.312 1.598 1.419 1.315
Cielo 1.117 1.089 1.132 1.470 1.417 1.245
Elekeiroz 753 683 700 796 755 737
Alianca 155 154 134 133 125 140
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Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média
Alianca 10.328,99 9.176,96| 14.048,97| 10.999,29| 12.654,72] 11.441,79
Petrobras 1.905,76 1.803,08] 1.951,16] 2.210,52| 2.137,06f 2.001,51
Cielo 1.397,48 1.765,60f 1.882,53 1.885,53 2.286,84] 1.843,60
Cemig Distribui¢ao 1.123,00 1.197,50, 1.417,18| 1.615,21] 1.994,50| 1.469,48
Souza Cruz 531,79 806,08 1.287,59] 1.400,03] 1.385,08 1.082,12
Fibria 409,84 1.650,10 959,09 1.155,21 711,25 977,10
Tim 832,33 498,15 793,00 727,65 1.653,65 900,96
Oi 1.090,62 909,60 611,39 1.066,77 716,20 878,92
Braskem 643,92 629,38 937,62 770,24 654,78 727,19
SLC Agricola 461,3¢ 559,21 754,52 668,75 832,69 655,31
Vale 686,94 327,60 706,83 834,01 390,08 589,09
Ferbasa 384,43 606,35 496,35 613,87 669,12 554,02
CSN 916,40 381,30 412,38 600,42 286,45 519,39
Suzano 358,69 457,98 464,99 336,44 484,92 420,60
Bradesco 276,49 427,24 376,01 380,55 376,27 367,31
Sul América 197,89 229,20 404,81 439,75 547,69 363,87
Banco do Brasil 231,28 336,43 330,76 322,52 325,96 309,39
Lojas Renner 221,24 232,17 231,07 236,78 239,16 232,08
Ambev 203,63 216,74 223,18 227,31 229,86 220,14
Klabin 263,35 164,43 250,51 211,88 183,92 214,82
BRF 235,61 148,06 187,54 204,14 251,92 205,45
Heringer 208,83 267,98 139,73 197,23 194,73 201,70
Paranapanema 287,85 117,52 188,74 190,93 200,83 197,17
Copasa MG 193,42 148,96 178,07 162,73 177,07 172,05
Gol 160,79 212,96 176,99 154,44 128,19 166,67
Marcopolo 192,20 157,29 132,74 117,39 197,75 159,48
MRV 83,53 138,97 170,71 192,20 173,88 151,86
Romi 172,33 125,11 156,89 143,34 131,15 145,76
Elekeiroz 237,79 72,34 206,69 110,44 91,61 143,78
ltautec 105,01 142,45 138,76 153,09 167,82 141,43
Kepler Weber 141,88 223,27 137,44 109,92 63,87 135,28
Duratex 41,82 78,86 162,15 163,11 177,91 124,77
Positivo 127,39 84,35 99,66 138,65 121,64 114,33
Totvs 117,86 101,22 113,46 73,00 98,79 100,87
ALL 74,99 111,31 96,72 101,61 108,68 98,66
Mahle 90,83 87,93 83,87 109,57 112,64 96,97
Hering 73,61 85,11 81,80 102,46 102,57 89,11
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Concluséo...

Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média
Magazine Luiza 79,07 86,75 93,44 94,98 90,59 88,97
Telefénica Vivo 86,56 81,80 81,13 100,14 88,79 87,69
Bardella 56,87 37,53 61,34 110,00 134,79 80,11
Itat Unibanco 59,7% 62,86 70,45 93,20 103,85 78,02
Lojas Americanas 51,39 54,38 110,75 11,81 111,72 68,01
Embraer 34,58 54,55 76,49 86,61 79,58 66,36
Alpargatas 49,8( 63,53 55,23 53,18 63,80 57,11
FCA 87,03 58,18 65,73 33,32 29,73 54,80
Grendene 33,21 34,25 41,98 55,92 63,34 45,74
Contax 32,02 33,37 40,62 30,65 42,84 35,90
Frigorifico Minerva 31,17 27,57 33,18 41,99 39,57 34,70
Vanguarda Agro -40,9Y 18,55 14,71 23,15 79,99 19,08
Porto Seguro 10,58 11,44 9,27 7,52 7,72 9,31
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Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média
ALL 7,31 31,28 19,34 14,92 9,55 16,48
Cielo 9,55 8,86 8,62 6,66 8,13 8,36
Fibria 5,90 9,18 5,98 6,86 3,87 6,36
CSN 13,18 2,90 3,26 5,72 1,63 5,34
Telefbnica Vivo 6,45 6,06 4,68 4,84 3,40 5,09
Tim 3,52 3,58 6,89 5,20 5,03 4,84
Heringer 7,29 7,36 2,40 3,26 3,26 4,71
Vale 6,85 1,83 6,37 6,36 2,13 4,71
Paranapanema 3,54 7,73 3,00 4,84 3,08 4,44
Ambev 5,84 2,81 3,57 3,78 4,24 4,05
Lojas Americanas 3,56 3,59 3,92 3,63 3,14 3,57
Braskem 3,54 -0,20 4,78 4,21 3,79 3,22
MRV Engenharia e Participagoe 1,86 3,40 3,90 3,75 2,33 3,05
Oi 2,71 0,12 3,64 3,51 3,85 2,77
Petrobras 2,88 2,87 2,74 2,77 2,28 2,71
Cemig Distribuicdo 2,04 2,03 2,65 2,95 3,84 2,70
Souza Cruz 2,63 2,79 2,65 2,74 2,63 2,69
SLC Agricola 3,95 2,46 1,26 2,91 2,33 2,58
Suzano 4,17 0,94 2,51 2,59 1,78 2,40
Klabin 1,66 1,68 1,97 1,91 2,65 1,97
Duratex 3,00 0,82 1,43 1,10 1,19 1,51
Hering 1,25 0,98 1,49 1,72 1,78 1,45
Sul América 1,50 1,27 1,72 1,38 1,28 1,43
Alianca 6,10 0,17 0,43 0,15 0,18 1,41
Bradesco 1,26 1,38 1,40 1,22 1,20 1,29
Grendene 1,71 1,27 0,98 1,07 1,22 1,25
Gol 1,57 2,83 1,01 0,63 0,14 1,24
Frigorifico Minerva 1,10 1,09 1,31 1,39 1,29 1,24
Lojas Renner 1,10 1,09 1,31 1,39 1,29 1,24
Positivo 2,61 1,75 0,81 0,09 0,64 1,18
Itall Unibanco 1,11 1,07 1,17 1,32 1,12 1,16
Kepler Weber 1,41 0,77 1,20 1,17 1,04 1,12
Ferbasa 2,83 0,30 0,92 0,53 0,49 1,01
Porto Seguro 0,88 0,89 0,99 0,91 0,93 0,92
Copasa MG 0,35 1,13 1,27 0,91 0,94 0,92
Banco do Brasil 1,03 1,19 0,82 0,81 0,69 0,91
Mahle 1,18 0,75 0,64 0,80 0,70 0,82
Marcopolo 0,84 0,80 0,75 0,79 0,69 0,77

Continua...
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Concluséo...
Entidade 2008 2009 2010 2011 2012 Média

BRF 1,03 0,50 0,77 0,83 0,66 0,76
Alpargatas 0,72 0,44 0,88 0,82 0,68 0,71
Elekeiroz 1,75 0,03 0,94 0,34 0,11 0,64
Magazine Luiza 0,80 0,52 0,72 0,54 0,52 0,62
Totvs 0,41 0,69 0,64 0,72 0,58 0,61
Embraer 0,58 0,92 0,62 0,45 0,47 0,61
Romi 0,64 0,14 0,41 0,25 -0,05 0,28
Bardella 0,34 0,32 0,22 0,50 -0,18 0,24
Contax 0,20 0,22 0,17 0,12 0,14 0,17
ltautec 0,22 0,15 0,06 0,17 0,12 0,14
FCA 0,65 0,03 0,07 -0,71 -0,62 -0,12
Vanguarda Agro -5,93 0,25 -0,21 -0,65 0,83 -1,14
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EXHIBIT I
Value Added Statement
Period 1 Period 2 Period 3

Goods Produced at Selling Price.............. s $1,000,000 $1,000,000 $1,000,000
Less: Purchases of Goods and Services. .........ccoovvenen.n. 200,000 200,000 200,000
Total Value Added by Production..................vviveinn, $ 800,000 § 800,000 § 800,000
Source of Value Added

Wages and Salaries. ... covmmanwemen s s vn oo e ses swn i $ 400,000 $ 400,000 §$ 400,000

B3 TR S, 100,000 100,000 100,000

TRLEeRt o cowovs s v e spninienconas s e g o S o 20,000 20,000 20,000

D T ra it T S A S 180,000 180,000 180,000

Proft. ... e e e 100,000 100,000 100,000
Total Value Added. . ........coiiviiiiiiiiiii it $ 800,000 $§ 800,000 § 800,000




