Revista Vol. 14, n2 27, Ano 2025

UNEMAT de &
Contabilidade

PARTICIPACAO DAS MAIORES EMPRESAS FAMILIARES DO FAMILY
BUSINESS INDEX 2023 NO CRESCIMENTO E DESENVOLVIMENTO
ECONOMICO BRASILEIRO

Deborah Munyk Forte Garcia

Graduada em Ciéncias Contabeis

Universidade do Estado do Rio Grande do Norte (UERN)
e-mail: deborahmunyk@gmail.com

Benedito Manoel do Nascimento Costa

Mestre em Administragdao ¢ Controladoria

Universidade do Estado do Rio Grande do Norte (UERN)
e-mail: beneditocosta@uern.br

RESUMO: As empresas familiares desempenham um importante papel na economia
mundial e, no Brasil, estdo presentes em cerca de 90% da economia e empregam cerca de
75% da mao de obra do pais. A presente pesquisa teve como objetivo analisar a participacao
das maiores empresas familiares no crescimento e desenvolvimento econdmico brasileiro,
segundo o Family Business Index 2023. Para tanto, foi desenvolvida uma pesquisa descritiva,
documental e quantitativa, envolvendo uma amostra composta por 10 empresas brasileiras,
selecionadas conforme a disponibilidade de dados. Com base nas Demonstra¢des do Valor
Adicionado (DVAs), foram extraidos e analisados os valores adicionados totais distribuidos
aos stakeholders, individual e conjuntamente. Aplicou-se uma analise longitudinal
comparativa do periodo de 2019 a 2022, com o objetivo de mensurar a contribuicdo dessas
empresas para o Produto Interno Bruto (PIB) nacional, evidenciando seu papel na geragdo
de riqueza e no desenvolvimento economico. As analises foram conduzidas por meio de
planilha eletronica, utilizando métricas percentuais ¢ médias comparativas. Os resultados
indicaram que, dentre os stakeholders, o grupo de Pessoal foi o que mais recebeu destinagdes
com percentual minimo de 33,0% (em 2021) e maximo de 42,6% (em 2019), embora tenha
sofrido uma variagdo negativa de 8,4% ao longo do periodo. Verificou-se também que as
empresas apresentaram uma contribuicao progressiva para a formag¢ao do PIB nacional, com
percentual minimo de 2,12% (em 2019) e maximo de 3,23% (em 2021).

Palavras-chave: Valor Adicionado. Produto Interno Bruto. Stakeholders.

ABSTRACT: Family businesses play an important role in the global economy and, in Brazil,
they account for around 90% of the economy and employ around 75% of the country's
workforce. This research aimed to analyze the participation of the largest family businesses
in Brazil’s economic growth and development, according to the Family Business Index 2023.
To this end, descriptive, documentary and quantitative study was conducted, involving a
sample of 10 Brazilian companies, selected according to data availability. Based on the
Added Value Statements (VASs), the total added values distributed to stakeholders,
individually and jointly, were extracted and analyzed. A longitudinal comparative analysis
was applied from 2019 to 2022, with the aim of measuring the contribution of these
companies to the national Gross Domestic Product (GDP), highlighting their role in
generating wealth and economic development. The analyses were conducted using an
electronic spreadsheet, using percentage metrics and comparative averages. The results
indicated that, among the stakeholders, the Personnel group was the one that received the
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most allocations, with a minimum percentage of 33.0% (in 2021) and a maximum of 42.6%
(in 2019), although it suffered a negative variation of 8.4% over the period. It was also found
that companies made a progressive contribution to the formation of the national GDP, with
a minimum percentage of 2.12% (in 2019) and a maximum of 3.23% (in 2021).

Keywords: Added Value. Gross Domestic Product. Stakeholders.

1 INTRODUCAO

As empresas familiares tém grande relevancia econdmica e social em todos os paises,
contribuindo significativamente para o desenvolvimento financeiro de sua populacdo e
contribuindo para o crescimento econdmico (De Souza Castro; De Carvalho; De Castro, 2024;
Sousa; Lima; Oliveira, 2017).

No Brasil, segundo dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e
Sebrae (2021), as empresas familiares estdo presentes em cerca de 90% da economia do pais e
chegam a empregar 75% da mao de obra nacional, contribuindo com cerca de 65% do Produto
Interno Bruto brasileiro, a exemplo do que ocorre em diversas outras partes do mundo, das
quais as empresas familiares chegam a representar aproximadamente 70% do PIB, como ¢ o
caso de paises como Alemanha, Espanha e EUA.

Apresentando crescimento significativo e continuo nas ultimas décadas, as empresas
familiares vém demonstrando relevante desenvolvimento em escala global. Como
reconhecimento desse avanco, foi criado em 2015, pela Universidade de St. Gallen (Suica), em
parceria com a Ernst & Young Global Limited (Consultoria EY), o Family Business Index,
publicado bienalmente, que lista as 500 maiores empresas familiares do mundo (EY; University
of St. Gallen, 2023).

Em sua mais recente publicagdo, o indice revela que as empresas listadas no Family
Business Index estao tendo um crescimento em termos de economia, mais rapido que os
mercados emergentes € economias em desenvolvimento e, juntas, somam mais de 8,02 trilhdes
em receita e empregam cerca de 24,5 milhdes de pessoas, sendo que, das 500 empresas que
aparecem no indice, 11 sdo brasileiras (Family Business Index 2023; EY, 2023).

Dessa forma, essas empresas passam a ser reconhecidas como relevantes contribuintes
para a formacdo e expansao do Produto Interno Bruto (PIB) de seus respectivos paises,
considerando que o PIB ¢ o principal indicador estatistico da atividade econdmica e a variavel
mais utilizada nas analises de crescimento econdmico nacional (Henderson; Storeygard; Weil,
2012).

Embora o indice destaque a importancia das empresas familiares no cenario econdmico
mundial ele ndo apresenta analises detalhadas ou métricas especificas de impacto no PIB global
ou nacional. Nesse sentido, a utilizagdo da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) surge
como uma ferramenta complementar valiosa, ao permitir a identificagdo da riqueza
efetivamente gerada pelas empresas e sua distribui¢ao entre os principais agentes econdmicos
(Cosenza, 2003). Assim, por meio da DVA, ¢ possivel estimar de forma mais precisa a
contribuicdo direta das empresas familiares para a economia, preenchendo a lacuna deixada
pelos indicadores globais que se concentram apenas em dados agregados como receita ou
numero de funciondrios (Azevedo; Freitas; Lima, 2020; Yogesha; Mahadevappa, 2014).

Degenhart, Vogt ¢ Hein (2014) analisaram a relagdo do Produto Interno Bruto (PIB) dos
municipios do Estado de Santa Catarina com as Demonstragdes do Valor Adicionado (DVA)
do Agronegocio, Industria, Servigos e Administragao e constataram uma forte relacao do PIB
com os valores adicionados de diversos setores da economia, contribuindo para a compreensao
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de que o Valor Adicionado seria um forte aliado na formagao do PIB, evidenciando o quanto
as empresas estudadas contribuiram para com ele.

De forma semelhante, Fernandes, Tavares e Azevedo (2018) investigaram a relacdo
entre o valor adicionado das principais atividades econdOmicas - agropecuaria, industria,
servicos e administragdao publica - ¢ o PIB do Estado do Rio Grande do Norte, no periodo de
2010 a 2013, concluindo que ha uma relagdo estatisticamente significativa entre essas varidveis,
evidenciando que o valor adicionado gerado pelas atividades econdmicas possui influéncia
direta na formacao do PIB regional.

Assim, ao se analisar os valores adicionados gerados e distribuidos aos stakeholders por
grandes empresas familiares atualmente em operagdo no Brasil, parte-se da premissa de que
essas organizacdes possam representar um fator determinante na formagao e no incremento do
Produto Interno Bruto (PIB) nacional. Nesse sentido, torna-se relevante investigar o seguinte
problema: em que medida as maiores empresas familiares brasileiras, conforme listadas no
Family Business Index 2023, contribuem para o crescimento e desenvolvimento econdmico do
pais, considerando a geracao de valor adicionado, sua distribui¢ao entre os stakeholders e sua
possivel influéncia na composi¢ao do PIB nacional?

Nessa perspectiva, o presente trabalho teve como objetivo analisar a contribui¢ao das
maiores empresas familiares brasileiras, listadas no Family Business Index 2023, para o
crescimento e desenvolvimento econdmico do pais, a partir da geracao de valor adicionado, sua
distribuicdo entre os stakeholders e sua influéncia na formac¢ao do Produto Interno Bruto (PIB)
nacional.

Este estudo caracteriza-se como uma pesquisa de abordagem quantitativa e de natureza
descritiva, com delineamento metodologico do tipo documental. A investigag¢ao foi conduzida
com base na analise das Demonstra¢des do Valor Adicionado (DVA) publicadas por empresas
brasileiras listadas no Family Business Index 2023, elaborado pela Universidade de St. Gallen
(Suica), em parceria com a consultoria EY. A teoria apresentada foi obtida por meio de leitura
de artigos e outros materiais sobre empresas familiares, PIB e DVA, os quais em seguida foram
empregados ao contexto especifico que diz respeito as empresas brasileiras listadas no Family
Business Index 2023. Os dados foram coletados e organizados por meio de planilhas eletronicas,
com base em informacodes disponiveis nos sites oficiais das empresas analisadas, bem como em
fontes institucionais como o portal da Brasil, Bolsa, Balcao (B3), o site da £Y Consultoria e o
Family Business Index, que apresenta a listagem atualizada das 500 maiores empresas
familiares do mundo.

A pesquisa contribui de modo relevante para a sociedade, em duas frentes principais: no
ambito empresarial, contribui para a compreensdo do papel estratégico das empresas familiares
de grande porte na geragdo de valor econdmico, evidenciando como suas praticas de
distribuicao de riqueza impactam diretamente diversos stakeholders. Ja no campo econdmico,
o estudo oferece subsidios empiricos para a analise da contribuigdo efetiva dessas organizagdes
na formag¢do do Produto Interno Bruto (PIB) nacional, destacando seu potencial como agentes
de desenvolvimento e estabilidade economica. Além disso, o estudo também se destaca no
ambito académico, ao preencher uma lacuna na literatura quanto a relacdo entre empresas
familiares de grande porte e sua contribui¢do para o Produto Interno Bruto (PIB), tema ainda
pouco explorado em pesquisas nacionais e internacionais.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Esta se¢do trata da estruturacdo e fundamentacdo que sustenta a pesquisa, explorando
teorias e conceitos relevantes, fornecendo um arcabougo conceitual e contextual para a
compreensdo do problema de pesquisa e a interpretacdo dos resultados. Buscou-se aqui
apresentar o debate teorico relativo ao contexto econdmico e social que constituem os
elementos centrais para analise das organiza¢des empresariais do tipo familiar no contexto da
economia brasileira e o modo como elas impactam no produto interno bruto nacional.

2.1 EMPRESAS FAMILIARES E FAMILY BUSINESS INDEX

O Family Business Index, surgiu de uma parceria entre a Universidade de St. Gallen,
situada na Suica, com a Ernst & Young Global Limited (EY), uma das maiores empresas de
servicos profissionais do mundo, integrante do grupo conhecido como "Big Four" (ao lado de
Deloitte, PwC e KPMG). Seu objetivo principal € oferecer servigos que ajudem organizagdes a
resolver desafios complexos, aumentar a confianca dos investidores e impulsionar o
crescimento sustentavel (EY, 2023).

Este indice publicado pela primeira vez em 2015, tem como objetivo classificar as 500
maiores empresas familiares do mundo e apresentar o crescimento significativo dessas
organizacgdes em aspecto global (Family Business Index, 2015).

A EY Consultoria (2023) afirma que as empresas familiares tém apresentado um
crescimento consideravel e constante nas ultimas décadas, indicando um desenvolvimento
mundial acima da média no decorrer dos anos, de modo que, se essas 500 maiores empresas
fossem uma economia nacional, seriam a terceira maior das 19 economias de trilhdes de dolares
existentes no mundo.

O conceito de empresa familiar tem sido amplamente debatido ao longo dos anos, uma
vez que a literatura especializada reconhece multiplas defini¢des para caracterizar esse tipo de
organiza¢do. Embora Machado (2005) e Litz (2008) enfatizem a sucessdo familiar como um
critério essencial, Adachi (2006) amplia o conceito ao incluir empresas em que poucas familias
concentram o poder de decisdo, independentemente da sucessao. Essas diferentes perspectivas
sugerem que a definicdo de empresa familiar pode variar conforme a énfase na estrutura de
poder ou na cultura organizacional.

Lethbridge (1997) classificou as empresas familiares em trés tipos: tradicional, com
capital fechado e controle total da familia, caracterizada por baixa transparéncia; hibrida, com
capital aberto e controle familiar, mas maior transparéncia e participagdo de profissionais
externos; e, de influéncia familiar, nas quais a familia, embora afastada da gestdo, exerce
influéncia estratégica por meio de participacao aciondria relevante. Segundo essa classificacao,
grandes empresas, sejam de capital aberto ou privadas, podem ser consideradas familiares,
mesmo contando com gestao profissionalizada, uma vez que mantém significativa participacao
aciondria nas maos das familias fundadoras.

Estudos indicam que as empresas familiares tém papel significativo nas economias
emergentes, especialmente na geracdo de emprego e renda, de forma que seu impacto sobre o
PIB nacional deve ser analisado de forma detalhada (Borges; Lima; Andrade, 2014).

De acordo com o Family Business Index (2023), uma empresa ¢ considerada familiar e
podera fazer parte do indice ao atender os seguintes critérios: o negocio devera estar em sua
segunda geracdo ou mais, porém se a empresa estiver em sua primeira geragao pelo menos dois
membros da familia deverao fazer parte do conselho de administragao, estando na equipe de
lideranga executiva ou no conselho fiscal; a familia devera ter propriedade substancial, devendo
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possuir autoridade para tomar decisdes nos negdcios; empresas privadas serdo consideradas
familiares caso o controle familiar chegue a pelo menos 50% de direito de voto e companhias
abertas serdo consideradas empresas familiares no caso de a familia deter no minimo 32% dos
direitos a voto na empresa.

Para avaliacdo pelo Family Business Index, as empresas familiares deverdo ter seus
demonstrativos contabeis dos ultimos 24 meses disponiveis para consulta, visto que o indice ¢
publicado a cada dois anos (Family Business Index, 2023).

2.2 PRODUTO INTERNO BRUTO (PIB)

Produto Interno Bruto ¢ um conceito econdmico que teve origem no Século XX e
acabou se tornando uma medida amplamente usada para avaliar a atividade econémica de um
pais. O indicador foi desenvolvido em 1930 pelo economista russo, nacionalizado americano,
Simon Smith Kuznets, com o objetivo de fornecer informagdes precisas sobre a produgdo e o
desempenho econdmico dos Estados Unidos durante a Grande Depressao (Instituto Humanitas
Unisinos, 2021).

Consequentemente, a medida expandiu-se para outros paises e, apds a modernizagao de
seu célculo, feita pelo economista britanico Richard Stone, o termo “Produto Interno Bruto”
teve entdo seu conceito mundialmente difundido pelo Fundo Monetério Internacional (FMI), o
que resultou na adocdo do método em quase todo o mundo, tornando-se desde entdo um
indicador-chave para medir o crescimento econdmico de uma regido, seja ela pais, cidade ou
estado, com objetivo de mensurar o quanto uma nacdo ¢ rica economicamente (Fernandes;
Tavares; Azevedo, 2018).

No Brasil, 0 método passou a ser aderido por volta de 1948 e sua mensuragao era feita
pela Fundagao Getalio Vargas, até¢ que em 1990 o IBGE assumiu a responsabilidade e passou
a ser o Unico 6rgdo responsavel por medir o crescimento econdmico do pais. De acordo com
Silva et al (2016) essas medicdes sdo executadas a partir do valor da soma de todos os bens e
servigos que foram produzidos em uma determinada regido e periodo.

De acordo com Feij6 e Ramos (2013), o Produto Interno Bruto ¢ a soma do que as
entidades adicionam de valor no processo de produg¢ao final do produto por elas desenvolvido,
subtraido das compras dos insumos que foram adquiridos por terceiros. Desse modo o
crescimento do PIB reflete também o aumento do valor adicionado dos bens e servicos, ¢ em
outros termos, significa que as empresas estdo lucrando mais, € em razdo disso, estdo
produzindo mais (Fernandes; Tavares; Azevedo, 2018).

E importante ressaltar, no entanto, que embora o PIB mega o crescimento econdmico
do pais, ele ndo mede por inteiro o desenvolvimento econdmico que a nagdo teve.

2.3 CRESCIMENTO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

Conforme Antoniazzi ¢ Raiher (2020), a relagdo entre crescimento econOmico e
desenvolvimento econdmico, amplamente debatida na literatura, passou por diversas
modificacdes ao longo do tempo. Ainda, segundo estes autores, desde as primeiras concepgdes
até meados do Século XX, o crescimento econdmico e o desenvolvimento foram tratados como
sindbnimos ou como uma relagdo de causa e efeito, sendo, somente a partir dos anos de 1970,
que teve inicio um debate acerca da diferenciacao destes dois termos.

De acordo com o IBGE (2018), os dois termos estdo relacionados, mas ndo sao a mesma
coisa, visto que crescimento econdomico esta envolvido com a geragdo do PIB, enquanto o
desenvolvimento econdmico refere-se a distribuicdo da riqueza, compreendendo as condigdes
de bem-estar de uma populagao.
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O conceito de crescimento econdmico esta vinculado ao aumento da produgdo de bens
e servicos em uma economia, geralmente medido pela variagdo positiva do Produto Interno
Bruto (PIB), conforme destacado por Mankiw (2014). No entanto, esse crescimento
quantitativo ndo garante, por si s6, melhorias nas condi¢des de vida da populagdo. E nesse
contexto que se insere o desenvolvimento econdmico, conceito mais abrangente que envolve
progresso social, reducao das desigualdades e ampliagao das capacidades humanas (Sen, 2000).

O PIB foi criado em meados da década de 30, desenvolvido por Simon Kuznets, para
afericdo de renda nacional, o qual passou a ser conhecido como o principal indicador de
crescimento economico de um pais, embora seu criador tenha expressado que ele apresentava
limitagdes no que se referia a mensuracdo de bem-estar ¢ de fatores que ndo estariam
relacionados ao crescimento econdmico da nagao (Silva; Nelson; Silva, 2018).

Na concepgao destes autores, o PIB como se conhece hoje, ainda € apenas um indicador
de sintese econdmica, que ajuda a compreender melhor o funcionamento da economia de um
pais, mas sem expressar fatores importantes como a distribui¢do da riqueza gerada pelas
empresas, qualidade de vida, educagdo e saude, ressaltando que, anos depois, mesmo com o
crescimento informativo € modernizacao do indicador essa ainda € uma questao a ser ressaltada.

Por sua vez, para avaliacdo do desenvolvimento econdmico, utilizam-se como principais
indicadores o Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) e o indice de Gini. O IDH avalia o
desenvolvimento de um territorio (pais, estado, municipio etc.), ndo apenas pela sua renda,
abrangendo dimensdes basicas do desenvolvimento como renda, educagdo e saude. Ja o Indice
de Gini mede a concentracdo de renda e ajuda a entender o quanto a riqueza gerada esta sendo
distribuida de forma equitativa (Rodrigues, 2018). Assim, um pais pode apresentar um PIB
elevado, mas ainda ter um padrao de vida baixo, uma vez que o crescimento econdémico nem
sempre se traduz em redugao das desigualdades sociais (IBGE, 2018).

Nesse cenario, as grandes empresas familiares brasileiras desempenham um papel
relevante. Além de contribuirem diretamente para o crescimento econdmico por meio da
geracdo de valor adicionado - captado pelas Demonstragdes do Valor Adicionado (DVA) - essas
empresas também impactam o desenvolvimento econdmico a medida que distribuem essa
riqueza entre diversos stakeholders, incluindo trabalhadores, governos, acionistas e a sociedade
em geral. Assim, a analise do valor adicionado e de sua distribuicdo permite compreender nao
apenas a magnitude da contribuicdo dessas empresas para o PIB, mas também seu potencial de
influéncia na promog¢ao de uma economia mais equilibrada e inclusiva.

2.4 VALOR ADICIONADO E SUA DEMONSTRACAO

Para que fosse possivel informar a sociedade a parcela de riqueza gerada e distribuida
pelas entidades, foi criada a Demonstragao do Valor Adicionado, surgida na década de 60,
juntamente com o Balango Social, em decorréncia dos movimentos iniciados em alguns paises
da Europa, em que a sociedade buscava mais informagdes sobre as riquezas geradas pelas
entidades e sua distribuicdo aos diversos segmentos da sociedade (Couto; Zanolla, 2023;
Tinoco; Kraemer, 2011).

De acordo com Santos (2007), o Balango Social passou a ser estudado sobre quatro
vertentes: Balango Social, o qual mostra a atividade da empresa no que se refere aos recursos
naturais; Balango de Recursos Humanos, que indica os investimentos feitos em capital
intelectual; Demonstragdo do Valor Adicionado, que evidencia a contribuicdo da organizacao
para o desenvolvimento econdmico e social da regido onde se encontra; e, por ultimo os
Beneficios e Contribuicdes a sociedade em geral.

O valor adicionado tem sido considerado um indicador importante para analisar a
performance e a contribuicao das empresas para com a sociedade, de modo que, a compreensao
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do seu conceito tem sido essencial para que se possa entender o impacto econdmico e financeiro
que uma empresa pode ter na economia de um pais, refletindo a capacidade que a organizagao
tem em gerar riqueza (Yogesha; Mahadevappa, 2014).

Sachs e Larrain (2000) definem valor adicionado como o valor de mercado do produto
em cada um de seus estagios produtivos, subtraido do valor dos insumos que foram usados na
producdo do produto. Segundo Cardoso (2000), o valor que os segmentos da atividade
econdmica do pais adicionam a sua produgdo ¢ uma das varidveis que expressa da melhor
maneira o comportamento do sistema, sendo possivel dimensionar em valores a contribui¢do
dos setores no que se refere ao conjunto das riquezas que foram geradas anualmente pelo pais.
Na visdo da macroeconomia o conceito de valor adicionado ¢ usado como um dos métodos de
mensuracao do Produto Interno Bruto (Cavalheiro, 2010).

Desse modo, a DVA pode ser considerada como uma demonstragdo contabil que tem o
objetivo de destacar o valor da riqueza que foi gerada pelas empresas dentro do exercicio fiscal
e de que modo essa riqueza foi distribuida. Quando se fala na distribui¢do de riquezas, Santos
(2007), salienta que em meio as demonstracdes contabeis, a DVA ¢ a unica onde todos os
interessados nas informagdes podem visualizar todos os valores gastos com os grupos de
stakeholders, de uma forma comparativa.

Haller, Van Staden e Landis (2018) acrescentam que o valor adicionado ¢ uma peca de
suma importancia no que se refere a justi¢a nas informagdes da distribuicdo de riqueza entre os
stakeholders que auxiliaram na geracao do valor adicionado das empresas, o que converge com
os estudos de Checon e Santana (2023), onde eles apresentam que apesar das normas
internacionais indicarem que os credores e investidores sdo os usudrios primarios das
informagdes contabeis, a DVA veio para prestar informacdes precisas que atendem a principio
aos interesses dos stakeholders da empresa.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis, em seu pronunciamento técnico CPC 09
(2008) discorre sobre a maneira de como o valor adicionado deve ser elaborado e divulgado, de
modo que os colaboradores que contribuiram para a geragao da riqueza possam contar com uma
informagdo contdbil mais precisa e de melhor entendimento. Assim, como citam ludicibus ef
al. (2022), o valor adicionado apresentado ¢ resultado dos esforcos de quatro pecgas cruciais,
sendo elas respectivamente: pessoal; impostos, taxas e contribuigdes; remuneragao de capital
de terceiros e remuneracdo de capital proprio.

O quadro 1 apresenta essas pegas cruciais citadas por Iudicibus et al. (2022), e como
ocorre sua distribui¢ao com base no CPC 09 (2008).

Quadro 1 — Distribuigdo do valor adicionado aos stakeholders / principais beneficiarios.

Principais Beneficiarios Valores Correspondentes
e Remuneragdo direta: salarios, horas extras, comissdes, férias, 13°
salario;
Pessoal e Beneficios: transporte, assisténcia médica, alimentagdo, planos de
aposentadoria etc.
e FGTS

e Federais: COFINS, CIDE, PIS, IPI, CSSL, IRPJ
e Estaduais: IPVA, ICMS
e Municipais: IPTU, ISS

Impostos, Taxas e
Contribui¢des

Remuneragdo de Capital de * Juros -
Tercei e Aluguéis
erceiros

e Qutras
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Juros sobre capital proprio

Dividendos

Lucros retidos / Prejuizos do periodo

Participacdo dos acionistas nao controladores nos Lucros Retidos

Remuneracdo de  Capital
Proprio

Fonte: elaborado pelos autores com base no Comité de Pronunciamentos Contabeis (2008).

Conforme exprime o CPC 09 (2008), a empresa deve elaborar e apresentar sua
demonstragdo do valor adicionado em suas demonstragdes contabeis, que deverdo ser
divulgadas ao final de cada ano. Enfatizando que, além de ser uma ferramenta de gestdo, a
Demonstracdo do Valor Adicionado ¢ considerada de grande utilidade na andlise e
reconhecimento do desempenho econdmico e social de uma empresa, proporcionando uma
melhor avaliagdo das atividades de uma organizacdo dentro da sociedade em que ela estd
inserida. No Brasil, a demonstracdo passou a ser obrigatoria para empresas de capital aberto
com a sang¢ao da lei 11.638/07 (Brasil, 2007).

Para Santos e Hashimoto (2003), a elaboragao dessa demonstracao pelas entidades teria
como importante consequéncia a geracdo de informagdes para subsidiar a dificil tarefa de
estimar o Produto Interno Bruto do pais.

Segundo Santos e Hashimoto (2003), a elaboracdo da Demonstragdo do Valor
Adicionado (DVA) pelas entidades contribui significativamente para a geragao de informagoes
capazes de subsidiar a complexa tarefa de estimar o Produto Interno Bruto (PIB) do pais. Para
Santos (2003), a DVA representa um dos instrumentos mais eficazes desenvolvidos pela
contabilidade para mensurar e evidenciar a capacidade de geracdo e distribui¢do de riqueza de
uma organizagdo. Trata-se de um relatdrio que visa apresentar, de forma clara, como a empresa
gerou valor em determinado periodo e de que maneira esse valor foi distribuido entre os
diversos agentes que contribuiram para sua formagao. Nesse sentido, a DVA se consolida como
uma ferramenta relevante para evidenciar a contribui¢do das entidades ao desenvolvimento
econdmico, ao revelar o valor que agregam a economia nacional.

2.5 ESTUDOS ANTERIORES

Nos ultimos anos, a comunidade académica tem intensificado os estudos sobre empresas
familiares em diferentes partes do mundo. De igual modo, diversos estudos tém sido realizados
com o objetivo de analisar o papel da DVA como instrumento de transparéncia e avaliacdo da
contribuicdo empresarial. Estudos brasileiros e internacionais abordam o tema, porém,
dificilmente encontram-se estudos que informem a relagdo das Empresas Familiares com o PIB
nacional.

Nesse contexto, ganha relevancia a Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA), cujo
papel tem sido cada vez mais analisado como um instrumento de transparéncia e de avaliagdo
da contribui¢do das empresas para a geracdo e distribui¢do de riqueza na economia.

Estudo feito por Eric Lethbridg (1997) ressaltou que, a época de sua pesquisa, os dados
disponiveis ndo permitiram uma avaliagdo relativa da importancia de pequenas, médias e
grandes empresas familiares na geragao do PIB brasileiro. No entanto, em ambito mundial,
observou que empresas controladas e administradas por familias eram responsaveis por mais
da metade dos empregos e, dependendo do pais, geravam de metade a dois ter¢os do PIB.

Cosenza (2003) destacou em seus estudos que o somatoério dos valores presentes na
DVA se mostrou bastante aproximados aos do PIB, ressaltando ainda que, se houvesse a
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obrigatoriedade legal de que todas as atividades economicas elaborassem e publicassem a DVA,
o célculo do PIB poderia passar a ser mais exato ¢ mais simples do que de fato €.

Cavalheiro (2010) buscou em seus estudos descrever as diferengas e similaridades entre
a visdo econdmica de valor adicionado, que ¢ usado para se mensurar o PIB, de acordo com o
modo que ele ¢ calculado no pais, e a visdo contabil de valor adicionado utilizada na DVA. A
conclusao do autor foi de que as diferencas encontradas em conceitos usados pelas normas
contdbeis e pelo IBGE podem ser ajustaveis com facilidade, tornando as grandezas
comparaveis, possibilitando, desse modo, a utilizagdo dos indicadores de participagdo na
economia.

Anos ap6s a pesquisa de Lethbridg (1997), os estudos de Beuren, Martins e Politelo
(2013) chegaram a conclusdo de que as empresas familiares existentes apresentavam
desempenho inferior em comparacao com as de cunho ndo familiar para com a economia. No
entanto, apresentavam uma relagdo positiva sobre a participagdo familiar no desempenho da
empresa, sendo constatado um aumento de desempenho da entidade quando se obtinha uma
participagdo familiar de cerca de 60% a 70% nos negocios da companhia. Uma pesquisa
apresentada pelo SEBRAE (2021) revela que as empresas familiares no Brasil, sdo responsaveis
por gerar de 75% da mao de obra nacional e cerca de 65% do PIB do pais.

Degenhart, Hein e Vogt (2014) analisaram a relagdo do PIB de todos os municipios de
Santa Catarina com as demonstra¢des do valor adicionado de diversos setores da economia e
chegaram a conclusdo da existéncia de uma forte relacdo da demonstracao do valor adicionado
como uma aliada na formacgao do PIB.

Nunes, Ferreira e Araujo (2016) buscaram analisar de modo geral a distribuicdo da
riqueza que foi gerada pelas empresas nos setores da economia brasileira no biénio de 2014 a
2015, seus resultados mostraram que o grupo que mais recebeu destinagdo em 2014 foi o grupo
de Pessoal e em 2015 o de Remuneracao de Capitais de Terceiros.

Goulart et al. (2019), em seus estudos sobre a distribuicdo de riqueza aos agentes
econdmicos da DVA em que usaram como base as melhores empresas para se trabalhar no
periodo de 2014 a 2016, buscaram analisar a distribuicao de riqueza gerada pelas empresas de
capital aberto classificadas como as melhores para se trabalhar nos anos em questdo.
Constatando que o grupo que obteve maior destinacdo, de acordo com a média de todas as
empresas além dos métodos aplicados para atestar as hipoteses levantadas, foi o grupo de
Pessoal, trazendo uma reflexao para o estudo de que as organizacdes t€m se preocupado com o
bem-estar de seus colaboradores.

Ainda com base na geracao e distribui¢ao de riqueza, Silva, Oliveira e Gonzales (2021)
buscaram analisar a distribuicdo de riqueza gerada pelas entidades dos diversos setores da
economia brasileira no biénio de 2017 e 2018, inseridos apenas no contexto do agronegocio.
Os autores chegaram a conclusdo de que do total de riquezas geradas no biénio, suas maiores
destinagdes foram para os grupos de Pessoal, sendo seguido pelos encargos destinados ao
Governo na forma de impostos, taxas e contribui¢des e por ultimo o grupo de remuneracao de
capital de terceiros.

Schreiber, Moraes e Stasiak (2021) analisaram o impacto que a crise da COVID-19 teve
sobre micro e pequenas empresas, ressaltando o fato de que o impacto da crise se estendeu a
populacdo como um todo, mostrando que das empresas avaliadas, aproximadamente 11
organizagoes, tiveram de realizar uma redug¢ao em seu quadro de funcionarios entre 26% a 50%,
0 que gerou desemprego, fato esse que se deu devido ao isolamento social e suspensdo das
atividades sociais na época como medida para conter o avango do virus.

De Sousa et al. (2021) investigaram a geragdo e distribui¢do da riqueza por meio da
Demonstragao do Valor Adicionado (DVA), das empresas listadas na B3 pertencentes ao setor
varejista classificadas na categoria de Consumo Ciclico, durante a crise do COVID-19, cujos

130




Revista Vol. 14, n2 27, Ano 2025

l_’NEMAT de R
Contabilidade

resultados evidenciaram uma reduc¢do significativa no valor adicionado gerado pelas empresas
no ano de 2020, em comparagdo ao exercicio anterior, bem como, uma redu¢ao na distribuicao
de riqueza aos acionistas no ano de 2020.

Amaral (2023) em seus estudos sobre como as crises econdmico-financeiras, politicas e
sanitarias impactaram a distribui¢ao de riqueza de empresas listadas na B3, chegou a conclusao
de que as empresas realizaram uma menor destinagao para o grupo de Remuneragdo de Capital
de Terceiros, ocorrendo um aumento significativo na distribui¢do no valor do grupo de Capital
Proprio, ressaltando que algumas empresas conseguiram ampliar a sua capacidade de geragao
de riqueza durante a crise.

Contrariamente a este resultado, Melo Jr. et al. (2023), ao avaliarem os impactos da
pandemia na distribuicdo da riqueza das empresas brasileiras, constataram um aumento da
Remuneracao de Capitais Terceiros, especialmente nos dois primeiros trimestres de 2020, em
decorréncia da obtencdo de empréstimos e financiamentos, e na diminuicdo da Remuneragao
de Capital Proprio, pela queda no faturamento das companhias e suspensao e/ou reducao do
pagamento de dividendos aos acionistas.

Assim, ao abordar a Demonstra¢ao do Valor Adicionado (DVA) e a forma como esse
demonstrativo evidencia a geragdo e a distribui¢do da riqueza nas empresas, observa-se um
crescente interesse académico e social em compreender quais grupos de stakeholders sao mais
beneficiados.

As pesquisas selecionadas para este trabalho foram escolhidas de acordo com seus
objetivos especificos, tendo como foco identificar quais grupos de stakeholders tém recebido
maior destina¢do de recursos nos periodos analisados, de que maneira o valor adicionado pode
colaborar na mensuracao e formagao do PIB nacional e como esses aspectos se relacionam com
as empresas familiares e sua relevancia para o crescimento e desenvolvimento econdmico do
pais.

De maneira geral, grande parte dos estudos convergem para a existéncia de uma
contribui¢do da DVA para a anélise do PIB. E possivel também observar que, a maioria dos
estudos que avaliaram a destinacdo do valor gerado pelas empresas aos stakeholders,
distribuiram maiores valores aos grupos de Pessoal, sendo seguidos por Remunerag¢ao de capital
de terceiros € governo com os impostos, taxas e contribuicoes.

A andlise da Demonstra¢cdo do Valor Adicionado (DVA) em empresas familiares ¢ de
grande relevancia, pois permite compreender como a riqueza gerada pela organizagdo ¢
distribuida entre os diversos agentes econdmicos, como empregados, governo, capital de
terceiros, socios € a propria empresa. Esse tipo de informagdo ¢ especialmente importante no
contexto das empresas familiares, onde frequentemente ha uma forte sobreposi¢do entre
propriedade e gestdo, o que pode influenciar as decisdes de distribui¢do de resultados e
investimentos. A DVA também contribui para a transparéncia e prestacdo de contas, além de
auxiliar na avaliagcdo do papel socioecondmico da empresa familiar na geragdo de valor e no
desenvolvimento regional.

3 METODOLOGIA

O procedimento de investigagdo deste estudo consiste em uma pesquisa descritiva, visto
que seu objetivo € descrever fatos e fendmenos de uma determinada realidade (Trivifios, 1987).
Os procedimentos de investigagdo envolveram andlise documental, pois buscou-se analisar
dados originais ou registros institucionais com o intuito de construir andlises especificas
(Marconi; Lakatos, 2022), como no caso de DVAs e outros documentos em meio eletronico
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disponiveis a dominio publico, tendo uma abordagem quantitativa, uma vez que utiliza dados
numéricos para expressar informagoes e fatos (Gil, 2022).

Diante disso, os documentos utilizados, como as Demonstragdes do Valor Adicionado
(DVAs), bem como o embasamento tedrico, possuem carater publico. Para a realizagdo da
pesquisa, foram utilizados dados provenientes de livros, revistas especializadas e fontes
eletronicas confidveis, com acesso a sites oficiais, como o da B3, além de plataformas
internacionais como a EY Consultoria e o Family Business Index, que disponibilizam indices
atualizados sobre empresas familiares.

Trata-se de uma amostra intencional, ndo probabilistica, envolvendo as maiores
empresas familiares do Brasil. Essas empresas foram escolhidas para analise por
frequentemente operarem em setores estratégicos, gerando empregos, investindo em inovagao
e desempenhando um papel central na economia brasileira, representando uma parte
significativa do tecido empresarial do pais.

Para a realizag¢do da pesquisa, foi usada uma amostra que reuniu 10 empresas brasileiras
que estdo listadas no Family Business Index 2023. Incialmente seriam usadas todas as 11
empresas brasileiras listadas no indice, porém uma das selecionadas nao possuia dados
disponiveis para coleta. Foram coletados dados a partir da DVA de cada uma dessas empresas,
consultando os valores adicionados totais distribuidos entre os stakeholders das empresas que

foram analisados em conjunto e separadamente.
Quadro 2 — Empresas brasileiras listadas no Family Business Index 2023

EMPRESAS FAMILIA ANO DE FUNDACAO
JBSS.A Batista 1953
Banco do Bradesco S.A Aguiar 1943
Marfrig Global Foods S.A Molina dos Santos 1986
Metaliirgica Gerdau S.A Gerdau Johannpeter 1901
CIA Siderurgica Nacional Steinbruch 1941
Votorantim Participagdes S.A ! Moraes 1918
Magazine Luiza S.A Trajano 1957
Energisa S.A Botelho 1905
Cosan LTDA Mello 1936
WEG S.A Voigt / Silva / Weninghaus 1961
Porto Seguro S.A Garfinkel 1945

Fonte: Elaborado pelos autores com base em Family Business Index (2023).

Foi feita uma anélise longitudinal que, segundo Gil (2017), compreende o estudo de um
mesmo fendmeno ao longo de dois ou mais periodos, possibilitando a verificagcdo de mudancgas
e tendéncias. A analise abrangeu os ultimos 4 anos, de 2019 a 2022, visando saber o impacto
que essas empresas tiveram no PIB brasileiro no decorrer dos ltimos anos até o momento em
que atingiram o marco de entrada como participantes no indice anteriormente abordado, em
relacdo a riqueza gerada por elas destacando a parcela de contribui¢do que essas empresas
tiveram para com o crescimento e desenvolvimento economico do pais.

As analises foram realizadas por meio de planilhas no Microsoft Excel, nas quais foram
avaliados tanto os valores individuais quanto o conjunto dos valores adicionados totais
distribuidos pelas entidades. Para isso, os dados foram tratados em forma de percentuais e
médias, permitindo a comparacao dos resultados ao longo do periodo de 2019 a 2022.

! A empresa Votorantim Participagdes, € uma das empresas listadas no indice, porém, ndo possui informagdes de
seus demonstrativos disponiveis para consulta no site da B3.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

Os resultados aqui apresentados sao oriundos de analises nas demonstragdes financeiras
das entidades componentes da amostra de estudo, mais precisamente, em sua Demonstracao do
Valor Adicionado (DVA).

4.1 GERACAO DO VALOR ADICIONADO

A Tabela 1 apresenta os dados dos valores adicionados pelas empresas entre os anos de
2019 e 2022:

Tabela 1- Valor Adicionado por empresas listadas no Family Business Index 2023 (Reais Mil)

Empresas 2019 2020 2021 2022 Média das Empresas

P RS R$ RS RS R$ %
JBS S.A 44426102  62.149.996  78.802.141  76.929.065  65.576.826 293
BANCO
BRADESCO SA 44946275  29.232.124  59.846355  53.581.975  46.901.682 20,9
MARFRIG
GLOBAL FOODS 10.194.146  17.875.891  25.055.046  38.516.886  22.910.492 102
S.A
METALURGICA
GERDAU SA 10.165.901 13.238.817 34414146 29486160  21.826256 9.7
CIA
SIDERURGICA 7839357  12.060.418  27.008.490  16.458.014  15.841570 7.1
NACIONAL
MAGAZINE
LULZA SA 6.076.346 6.985.375 8.256.435 9.296.398 7653.639 3.4
ENERGISA S.A 13.199.052 13246346  17.056.996 18792306  15.573.675 6.9
COSAN LTDA 8.301.084 7353592 13.387.676  20.170.054  12.303.102 5,5
WEG S.A 7.251.426 9.623.828  12.297.896  14.186.080  10.839.808 4.8
PORTO SEGURO 4.535.151 5.193.445 4701344 4.569.685 4749906 2.1
SA
¥;‘:glr Adicionado ;50034840 176.959.832  280.826.525  281.986.623  224.176.955 1000
valor Adicionado 15.693.484  17.695.983  28.082.653  28.198.662 . .
Médio Anual

Fonte: Autores (2023)

Conforme mostra a Tabela 1, ao analisar as empresas € possivel observar que no periodo
de 2019-2022 a média de valor adicionado total em reais pelas 10 empresas foi de R$
224.176.955.000,00.

Observa-se, também, que com base no valor adicionado médio anual, no ano de 2019
que apenas duas empresas conseguiram ultrapassar o valor médio calculado com base nas 10
empresas listadas. J4 no ano de 2020, mesmo com o aumento do valor médio, trés empresas
conseguiram ficar acima da média. Os anos de 2021 e 2022 foram os que apresentaram uma
maior variacdo no valor adicionado médio anual e em reais na destinagdo dos valores aos
stakeholders dessas entidades. Em 2021, trés empresas se mantiveram acima da média,
enquanto em 2022, quatro empresas o fizeram.

A JBS S.A e o Banco Bradesco S.A apresentaram as maiores contribuigdes para o valor
adicionado, com médias de 29,3% e 20,9%, respectivamente. Esse resultado pode estar
relacionado a diversificacado de investimentos ¢ a resiliéncia do setor alimenticio durante
periodos de crise. Além disso, a analise dos valores adicionados médios sugere um crescimento
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constante, ainda que desigual entre as empresas, possivelmente influenciado por fatores como
a pandemia da COVID-19 e a instabilidade econdmica global.

Na tabela 2, estdo informadas as variacdes em porcentagem do valor adicionado pelas
empresas listadas no Family Business Index 2023, apresentando uma variacdo anual entre os
anos e no final, a variacdo total do periodo de quatro anos.

Tabela 2 — Variagdo % do Valor Adicionado por empresas listadas no Family Business Index 2023.

Empresas A% A% A% A%
2019-2020 2020-2021 2021-2022 2019-2022

JBS S.A 39,9 26,8 2.4 73,2
BANCO BRADESCO S.A -35,0 104,7 -10,5 19,2
MARFRIG GLOBAL FOODS S.A 75,4 40,2 53,7 2778
METALURGICA GERDAU S.A 30,2 159,9 -143 190,0
CIA SIDERURGICA NACIONAL 53,8 123,9 -39,1 109,9
MAGAZINE LUIZA S.A 15,0 18,2 12,6 53,0
ENERGISA S.A 0,4 28,8 10,2 42.4
COSAN LTDA -11,4 82,1 50,7 143,0
WEG S.A 32,7 27,8 15,4 95,6
PORTO SEGURO S.A 14,5 9,5 2,8 0,8

Variacdo Total do VA? 12,8 58,7 0,4 79,7

Fonte: Autores (2023)

No que se refere a variagdo total do valor adicionado, nota-se que o periodo de 2020-
2021 foi o que mais variou de um ano para o outro, chegando a ter uma variacao total de 58,7%.
Isso significa que houve um aumento significativo no valor adicionado que essas entidades
destinaram aos stakeholders. Embora 2021 tenha sido ainda critico do ponto de vista sanitario
- com altas taxas de contaminacdo ¢ mortes elevadas, em decorréncia da Covid-19 -,
economicamente foi um ano de retomada para muitas empresas, que conseguiram se adaptar,
retomar atividades e crescer em relagdo a 2020. Em 2021, o Produto Interno Bruto (PIB) do
Brasil cresceu 4,8% recuperando a queda de 3,3% em 2020 e o valor adicionado dos servigos
cresceu 4,8% puxado pela recuperacdo do consumo das familias e aumento da demanda por
commodities, o que beneficiou empresas brasileiras dos setores alimenticio, sidertrgico e de
energia (IBGE [...], 2023).

A variagao apresentada no periodo 2021-2022 foi a menor vista dentre a comparagao
dos quatro anos, com uma variagdo total de apenas 0,4%, com desaceleracdo em varias
empresas. A analise da variacdo do Valor Adicionado para empresas como CSN, Gerdau,
Bradesco, JBS, Cosan e WEG revela impactos distintos, influenciados por fatores
macroecondmicos € setoriais, sendo plausivel também atribuir influéncia da Covid-19 nos
resultados observados.

Em 2022, o PIB do Brasil cresceu 2,9%, puxado principalmente pelos setores de
servicos e industria. No entanto, o crescimento foi mais moderado em comparagdo a 2021,
refletindo uma desaceleragcdo econdmica. A industria, em particular, apresentou sinais de
enfraquecimento, o que impactou negativamente empresas do setor (IEDI, 2023). Nesse mesmo
periodo, o setor bancario foi impactado pelo aumento das taxas de juros e pela inadimpléncia
elevada (BACEN, 2022), fatores que podem ter afetado negativamente o Valor Adicionado dos
bancos.

E plausivel que a Covid-19 tenha influenciado os resultados de 2021-2022, mesmo que
de maneira indireta, visto que a pandemia ndo apenas causou choques imediatos em 2020, como

2 A variagio total apresentada foi encontrada utilizando anélise horizontal.
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também reconfigurou mercados, cadeias produtivas, politicas econdmicas e 0 comportamento
dos consumidores, afetando as empresas nos anos seguintes.

No acumulado de 2019 a 2022, a maioria das empresas apresentou crescimento no Valor
Adicionado, com destaque para Marfrig (277,8%), Gerdau (190,0%) e Cosan (143,0%). Esses
numeros evidenciam capacidade de adaptacdo, especialmente nos setores de base da economia
(alimentos, energia, siderurgia). A variacdo total do Valor Adicionado de 79,7% observada no
periodo, contrasta com os resultados de Sousa et al. (2021), que evidenciou uma reducao
significativa no Valor Adicionado gerado pelas empresas do setor varejista classificadas na
categoria de Consumo Ciclico, no ano de 2020, o que indica que, mesmo diante da crise
pandémica, as empresas familiares listadas mantiveram um papel relevante na geragao de valor,
contribuindo significativamente para a economia nacional.

Na Tabela 3 pode-se contemplar a contribuicdo das empresas listadas no Family
Business Index 2023 para com o PIB nos tltimos quatros anos.

Tabela 3 — Contribuigdo total das empresas listadas no Family Business Index 2023 para a formagao do PIB:
2019-2022.

Ano PIB (RS mil) Valor Adicionado (RS mil) % PIB
2019 7.398.000.000 156.934.840 2,12
2020 7.400.000.000 176.959.832 2,39
2021 8.700.000.000 280.826.525 3,23
2022 9.900.000.000 281.986.623 2,85

Fonte: Autores (2023)

Com base nos dados expostos, € possivel salientar que a contribui¢do dessas empresas
tem mostrado uma evolugdo progressiva. Ao analisar a Tabela 3, percebe-se que no ano de
2019, as empresas em analise contribuiram com 2,12% no que se refere ao PIB nacional, no
geral pode-se observar um aumento ao longo do periodo 2019-2022.

Dos quatro anos analisados, 2021 foi o que apresentou a parcela mais significativa de
contribui¢cdo, de acordo com as porcentagens examinadas, chegando a 3,23%. Um destaque
para a parcela de 2022, que mesmo ao apresentar uma queda em seu valor percentual, nos
mostra um valor adicionado distribuido (em R$) maior dentre os 4 anos da analise.

O crescimento do valor adicionado pelas empresas familiares, bem como de sua
contribui¢do para a formacao do PIB, evidenciado neste estudo, corrobora com a pesquisa do
SEBRAE (2021) que revelou que as empresas familiares no Brasil sdo responsaveis por gerar
cerca de 75% da mao de obra nacional e cerca de 65% do PIB do pais.

Estes resultados evidenciam que, mesmo com a estagnac¢do do PIB nacional entre 2019
e 2020, houve aumento na geracdo de valor adicionado por essas empresas, indicando
capacidade de adaptacdo e resiliéncia em meio a crise sanitaria provocada pela Covid-19. Em
2021, durante a fase de retomada econdmica, a contribuicdo dessas organizagdes atingiu seu
apice. No entanto, em 2022, embora o PIB nacional tenha continuado em crescimento, a geragao
de valor pelas empresas familiares praticamente se estabilizou, o que fez com que sua
participacgdo relativa recuasse. Essa desaceleracdo pode estar associada aos efeitos prolongados
da pandemia, como o aumento dos custos de producdo, a elevacdo das taxas de juros e a
instabilidade econdmica global, que impactaram setores estratégicos como industria e servigos
financeiros (IEDI, 2023; BACEN, 2022). Esses dados reforcam tanto a relevancia das empresas
familiares na economia brasileira quanto sua vulnerabilidade aos fatores macroeconomicos e
conjunturais.
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4.2 PROPORCAO E TOTAL DE VALOR ADICIONADO DISTRIBUIDO AOS
STAKEHOLDERS

A Tabela 4, aponta a representacao do percentual de valor adicionado que as empresas
destinaram aos seus colaboradores, e a variagdo percentual para o periodo de 2019-2022 em
relagdo ao valor adicionado total distribuido.

Tabela 4 — Proporgao de Valor Adicionado distribuido para Pessoal (%)

Empresas 2019 2020 2021 2022 A% 2019-2022

JBSS.A 56,8 56,1 50,7 60,3 6,2

BANCO BRADESCO S.A 48,5 56,6 29,2 36,1 -25,6
MARFRIG GLOBAL FOODS S.A 39,2 34,9 30,1 429 9,4

METALURGICA GERDAU S.A 444 39,4 18,8 23,6 -46,8
CIA SIDERURGICA NACIONAL 33,9 18,3 6,6 17,4 -48,7
MAGAZINE LUIZA S.A 30,3 29,8 32,7 35,6 17,3
ENERGISA S.A 10,2 9,3 8,0 8,0 -21,7
COSAN LTDA 7,9 8,0 12,4 15,8 99.9
WEG S.A 43,8 44,2 41,6 43,7 -0,2
PORTO SEGURO S.A 35,7 32,1 39.8 51,9 45,5
Total das empresas’ 42,6 42,3 33,0 39,0 -8,4

Fonte: Autores (2023)

Ao serem observados os dados apresentados na Tabela 4, € possivel verificar que houve
uma reducao de 8,4% na proporcao do valor adicionado pelas empresas ao grupo de Pessoal no
periodo de 2019 a 2022.

Ao analisar as empresas de modo individual é possivel observar o comportamento de
cada uma delas durante os quatros anos. A JBS S.A manteve sua propor¢ao de valor adicionado
distribuido ao grupo de Pessoal acima de 50% nos quatro anos analisados, a empresa teve um
aumento nessa propor¢do, passando de 56,8% em 2019 para 60,3% em 2022, representando
assim um aumento de destinagdo de 6,2% para o grupo de Pessoal.

O grupo Cosan LTDA foi o que apresentou maior variagdo positiva para com seus
colaboradores, atingindo 99,9% de variagdo entre os anos analisados, logo ao observar
separadamente pode se constatar que a entidade conseguiu aumentar de forma gradativa sua
destinacdo de valor adicionado aos seus colaboradores durante os quatro anos em questao.

No entanto, a CIA Siderurgica Nacional diferentemente da Cosan LTDA apresentou a
maior variagdo negativa dentro do periodo 2019-2022 chegando a atingir uma reducgdo de
48,7%, sendo seguida de perto pela Metalurgica Gerdau que apresentou uma redugao de 46,8%.

Ao analisar a Tabela 4, observa-se que metade das empresas apresentou variagao
negativa na propor¢ao do valor adicionado destinado ao grupo "Pessoal", o que indica uma
redu¢do na participagdo dos colaboradores na riqueza gerada. Essa diminui¢do pode estar
relacionada aos efeitos da pandemia de Covid-19, iniciada em 2020 e com impactos
significativos até 2021. Como resposta a crise sanitaria, os governos adotaram medidas de
isolamento social que afetaram diretamente as atividades econdmicas, resultando na retragao
de diversos setores produtivos. Como consequéncia, houve aumento nas taxas de desemprego
e redugdo no quadro de colaboradores em muitas empresas, 0 que contribuiu para a menor
destina¢do de recursos ao fator trabalho no periodo analisado. No entanto, mesmo em periodo
de crise algumas das empresas conseguiram ampliar sua geracao de riqueza e manter uma boa

3 Os valores do total das empresas apresentados, foram obtidos através do calculo que consiste em dividir o valor
adicionado distribuido ao grupo de Pessoal das empresas pelo valor total adicionado distribuido por elas, e entdo
multiplicar o resultado por 100.
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politica de destinagdes, esses achados convergem com os estudos de Schreiber, Moraes e
Stasiak (2021) e Amaral (2023).

E perceptivel que apesar de apresentarem uma reducio em seus valores percentuais no
que diz respeito a destinagdo de recursos para o grupo de Pessoal no periodo 2019-2022, as
companhias no intuito de valorizar seus colaboradores buscam conceder beneficios e aumentar
o investimento em mao de obra, fazendo assim que o valor adicionado destinado a esse grupo
tenda a ser maior. Estudos como o de Goulart et al. (2019), ressaltam que as companhias de
capital aberto tém distribuido riqueza progressivamente em favor de seus funcionarios, ao
analisarem as melhores empresas para se trabalhar no periodo de 2014-2016.

Na tabela 5, estdo representados os valores percentuais que indicam o quanto da riqueza
gerada pelas dez empresas em seu valor adicionado, foi repassada para o Governo em forma de

Impostos, Taxas e Contribuicdes.
Tabela 5 — Propor¢do de Valor Adicionado distribuido para Impostos, taxas e contribuigdes (%)

Empresas 2019 2020 2021 2022 A% 2019-2022

JBS S.A 8,4 9,2 12,0 6,5 -23,1
BANCO BRADESCO S.A 3,9 -11,9 31,5 25,0 533,1
MARFRIG GLOBAL FOODS S.A 3,2 6,1 12,2 13,6 323,2
METALURGICA GERDAU S.A 26,4 28,1 30,7 304 15,2
CIA SIDERURGICA NACIONAL 2,7 19,3 26,6 28,3 946,4
MAGAZINE LUIZA S.A 41,4 54,8 442 423 2,1

ENERGISA S.A 68,4 68,5 60,7 56,5 -17,4
COSAN LTDA 47,9 59,3 10,9 20,1 -58,1
WEG S.A 20.4 19.5 212 223 9.4

PORTO SEGURO S.A 33,0 35,2 25,8 29,3 -11,4
Total das empresas* 17,4 17,2 24,4 21,4 23,2

Fonte: Autores (2023)

Conforme apresentado, ¢ possivel observar de acordo com a tabela 5, que as empresas
mostraram um bom desempenho no que diz respeito aos valores adicionados que destinaram
para o governo, mesmo com as oscilacdes dos valores percentuais das empresas separadamente.
Em conjunto as entidades analisadas mostraram um desempenho positivo no periodo de 2019
a 2022 havendo um aumento de 23,2% no valor adicionado aos impostos, taxas e contribuigoes.

A CIA Siderurgica Nacional foi a responsavel pela maior variacao positiva dentre as
empresas, chegando a contribuir com um aumento de 946,4% ao decorrer do periodo 2019-
2022, seguida pelo Banco Bradesco S.A com um aumento de 533,1%. J4 a Cosan LTDA
apresentou a maior redug@o no periodo analisado, chegando a contar com um decréscimo de
58,1% em sua contribui¢do para com o governo, mostrando uma diminui¢ao em seus valores
no ano de 2021, sendo seguida pela JBS S.A que apresentou uma redugdo de 23,1% em suas
destinacgoes.

No geral, ¢ possivel observar de acordo com o total das empresas, que o ano de 2021 foi
o responsavel pela maior fatia percentual de participacao deste stakeholder no periodo analisado
com um valor de 24,4%, j4 em 2020 o governo teve remuneracao de 17,2% do valor adicionado
total das empresas representando o menor percentual no periodo. O aumento nessa propor¢ao
de valor adicionado destinado ao grupo que representa o Governo, chegou a totalizar 23,2% no
periodo 2019-2022.

Essas variagdes podem ser compreendidas a luz das transformacdes econdmicas
observadas no periodo, como a retomada do crescimento do PIB em 2021, a alta das
commodities, € a elevacao das taxas de juros em resposta a inflagdo (FGV IBRE, 2022), fatores

4 Os valores totais apresentados foram obtidos através do calculo que consiste em dividir o valor adicionado
distribuido ao grupo que representa o Governo das empresas, pelo valor total adicionado distribuido por elas, e
entdo multiplicar o resultado por 100.
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estes que influenciam diretamente o desempenho financeiro e fiscal das empresas, impactando
a distribuicdo do valor adicionado para o Estado.

Na Tabela 6 estdo representados os valores percentuais que indicam o quanto de riqueza
gerada pelas 10 empresas em seu valor adicionado foi repassada para o Capital de Terceiros.

Tabela 6 — Propor¢ao de Valor Adicionado distribuido para Capital de Terceiros (%)

Empresa 2019 2020 2021 2022 A% 2019-2022
JBSS.A 20,2 27,2 11,3 16,1 -20,2
BANCO BRADESCO S.A 0,4 0,5 0,3 0,2 -42.9
MARFRIG GLOBAL FOODS S.A 421 33,6 31,2 49,2 17,0
METALURGICA GERDAU S.A 20,5 20,4 22,6 26,7 30,3
CIA SIDERURGICA NACIONAL 34,7 26,8 14,5 41,1 18,4
MAGAZINE LUIZA S.A 13,7 9,7 16,0 30,1 119,9
ENERGISA S.A 17,4 10,8 15,1 23,3 342
COSAN LTDA 14,2 20,3 29,3 54,9 285,8
WEG S.A 13,4 11,4 6,8 7,4 -44.3
PORTO SEGURO S.A 0,9 0,2 1,5 0,4 -58.3
Total das empresas5 15,0 19,0 13,3 23,2 54,6

Fonte: Autores (2023)

O valor total das empresas acima representadas pelo percentual de valor adicionado ao
Capital de Terceiros em relagdo ao valor total distribuido. Pode-se perceber que no geral houve
um aumento de 54,6% no valor adicionado ao capital de terceiros no periodo de 2019-2022.

Haja vista as empresas analisadas de modo individual € possivel observar que a Cosan
LTDA apresentou a maior variagdo em quesito de aumento de destinagdes com um percentual
de 285,8%, sendo seguida pela Magazine Luiza que apresentou uma variacdo de 119,9% em
aumento de suas destinagdes, ambas apresentando um aumento de suas destinacdes mais
significativo no ano de 2022.

Entretanto, algumas empresas apresentaram reducao na destinacdo de seus valores, o
grupo Porto Seguro S.A exibiu a maior reducdo dos periodos com um total de 58,3% sendo
seguido pelo grupo WEG S.A que apresentou uma reducao de 44,3% em suas destinacoes.

No ano de 2019, 15% da riqueza produzida pelas entidades foi destinada ao pagamento
de Capital de Terceiros. No ano de 2020 esse percentual aumentou para 19% da riqueza
destinada a este fim, j4 0 ano de 2021 apresentou uma redugao no percentual total das empresas
chegando a 13,3% de contribuicao, contando com uma alta em 2022 alcangando o maior valor
destinado nos quatro anos com um total de 23,2%.

Esses resultados revelam variagdes expressivas na propor¢cao do Valor Adicionado
destinada ao capital de terceiros (juros e encargos financeiros) entre as empresas familiares
brasileiras listadas no Family Business Index. De maneira geral, houve um aumento médio de
54,6% no percentual destinado a essa rubrica no periodo analisado, refletindo, em parte, o
impacto da elevagdo das taxas de juros no Brasil a partir de 2021, como resposta a alta da
inflagdo e a instabilidade econdmica global (FGV IBRE, 2022).

A tabela 7 apresenta os valores percentuais que indicam o quanto de riqueza gerada
pelas empresas em seu valor adicionado foi distribuida aos seus sdcios e acionistas.

Tabela 7 — Proporg¢do de Valor Adicionado distribuido para Capital Proprio (%)
Empresas 2019 2020 2021 2022 A% 2019-2022
JBSS.A 14,6 7,5 26,1 21,1 44,7

5 Os valores do total das empresas apresentados, foram obtidos através do calculo que consiste em dividir o valor
adicionado distribuido ao grupo de Capital de Terceiros das empresas pelo valor adicionado total distribuido por
elas, e entdo multiplicar por 100.
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BANCO BRADESCO S.A 47,1 54,9 39,1 39,6 -15,9
MARFRIG GLOBAL FOODS S.A 15,5 25,3 26,5 7,2 -53,8
METALURGICA GERDAU S.A 8,7 12,1 27,9 20,8 138,2
CIA SIDERURGICA NACIONAL 28,6 35,6 50,3 13,2 -54,0
MAGAZINE LUIZA S.A 15,2 5,6 7,2 -5,4 -135.4
ENERGISA S.A 2,0 4,8 7,5 5,1 156,7
COSAN LTDA 7,8 9,6 36,6 12,6 60,7
WEG S.A 22,5 24,9 29,7 30,1 33,8
PORTO SEGURO S.A 30,4 32,5 32,8 25,2 -17,1
Total das empresas® 23,7 20,9 30,5 20,2 -14,9

Fonte: Autores (2023)

Na tabela 7, o percentual de valor adicionado distribuido para o Capital Préprio indica
a porcentagem da riqueza que foi destinada aos seus acionistas. Pode-se observar que no geral,
a variagdo que houve entre o periodo 2019-2022 apresentou uma redugdo de 14,9%.

Ao analisar os anos separadamente ¢ possivel observar que o ano de 2022 foi o que
apresentou menor variagdo percentual com um valor de 20,2%, j& o maior valor ficou com o
ano de 2021 totalizando 30,5% mostrando uma redugado na oscilagao da remuneragdo atribuida
aos acionistas e socios contemplando os juros sobre o capital proprio.

Com o valor negativo ao que diz respeito ao periodo 2019-2022, ¢ possivel notar o
decréscimo de algumas empresas de modo bastante substancial, como ¢ o caso da Magazine
Luiza que no periodo de quatro anos apresentou uma redugdo de 135,4% em sua destinagdo de
valor adicionado ao grupo de Capital Proprio.

J4 a maior variag@o se deu com a Energisa que aumentou em 156,7% sua distribuicao
ao grupo de acionistas, seguida pela Metalurgica Gerdau S.A com um aumento de 138,2%.

Esses aumentos podem ser traduzidos como a parcela que os acionistas receberam como
retribuicdo do capital que por eles foi investido nas entidades que geraram riquezas. Todavia,
em 2022, 8 das 10 empresas analisadas apresentaram uma reducdo na destinacdao de valores,
chegando a apresentar um valor negativo na distribuicao de riqueza em uma das empresas. Essa
reduc¢do seria interpretada como um prejuizo do periodo, o que levaria a uma absor¢ao/redugao
do patrimoénio liquido pelos investidores.

O resultado negativo do Magazine Luiza em 2022 pode ser atribuido a diversos fatores
econdmicos e operacionais que impactaram significativamente o desempenho da empresa. O
aumento da carga tributaria, especialmente com a reintrodu¢ao do Diferencial de Aliquota do
ICMS (DIFAL), a qual impactou as margens do e-commerce (Magazine Luiza [...],2023). Além
disso, a elevagdo das taxas de juros ampliou as despesas financeiras (FGV IBRE, 2022),
enquanto a concorréncia acirrada no setor pressionou as vendas, principalmente online
(SEBRAE, 2022). Soma-se a isso a necessidade de reapresentacdo de balangos devido a
incorregdes contdbeis e o crescimento da inadimpléncia na Luizacred, exigindo maiores
provisdes e afetando a lucratividade da empresa (Romani, 2023; Vilas Boas, 2023; IstoE-
Dinheiro, 2023).

No agregado, observa-se uma reducao de 14,9% na distribuicdo do Valor Adicionado
aos proprietarios, 0 que sugere uma postura mais conservadora por parte das empresas, diante
de um cenario econdmico desafiador, marcado pela pandemia da Covid-19, alta da inflacao e
elevagdo das taxas de juros (IEDI, 2023; BACEN, 2022).

6 Os valores do total das empresas apresentados, foram obtidos através do calculo que consiste em dividir o valor
adicionado distribuido ao grupo de Capital Proprio das empresas pelo valor adicionado total distribuido por elas,
e entdo multiplicar por 100.
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A tabela 8 resume a distribui¢c@o do valor adicionado total das empresas listadas e como
seus valores foram divididos entre os anos de modo individual aos seus grupos de stakeholders.

Tabela 8 — Distribui¢do do Valor Adicionado Total das empresas listadas no Family Business Index 2023 aos
Stakeholders (%)

Distribuicido do VA 2019 2020 2021 2022 A% 2019-2022
Pessoal 42,6 423 33,0 39,0 -8.4
Impostos, Taxas e Contribuigdes 17,4 17,2 24,4 21,4 23,2
Remuneracdo de Capitais de Terceiros 15,0 19,0 13,3 232 54,6
Remuneracdo de Capitais Proprios 23,7 20,9 30,5 20,2 -14,9
Outros 1,34 0,61 1,0 0,6 -55,2

Fonte: Autores (2023)

Os resultados da anélise mostraram que, no periodo de 2019 a 2022, o grupo de Pessoal
sofreu uma reducdo de 8,4%. Ja os grupos que tém destinagdo de recursos ao governo € a
Remuneracdo de Capital de Terceiros contaram com um aumento de 23,2% e 54,6%
respectivamente. No entanto, ¢ possivel observar que a remuneragao de Capitais Proprios sofreu
um decréscimo de 14,9% em média durante o periodo analisado, significando que proprietarios
e colaboradores tiveram uma reducgdo na participacao da riqueza gerada pelas empresas.

Em segundo lugar, encontra-se Remuneragdo de Capital Proprio, que se manteve na
posicao pelos anos de 2019 a 2021, no ano de 2022, Remuneragao de Capital de Terceiros
tomou seu lugar como segundo grupo com maior distribui¢do de recursos. A parcela destinada
ao governo apresentou um aumento, visto que, no ano base de 2019, o percentual de distribui¢ao
recebido pelo governo foi de 17,36% tendo um aumento gradual no ano de 2021, quando
chegou a bater 24,41%. Ja no ano de 2022 esse percentual sofreu uma pequena redugdo e foi
para 21,44%.

Os resultados relativos a distribuicdo do Valor Adicionado aos stakeholders
apresentados neste estudo convergem com os achados de pesquisas anteriores, como os de
Goulart et al. (2019), Silva, Oliveira e Gonzales (2021) e Nunes, Ferreira e Aratijo (2016), os
quais identificaram que o grupo de Pessoal foi o principal destinatario da riqueza gerada pelas
empresas analisadas, independentemente do setor ou periodo estudado. Embora o presente
trabalho tenha evidenciado uma redugao proporcional na destinagdo ao grupo de Pessoal, este
ainda permanece como o grupo que recebe os maiores valores absolutos em reais, corroborando
a tendéncia observada na literatura.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo analisar a participagao das maiores empresas familiares
no crescimento e desenvolvimento econdmico do Pais, com base no Family Business Index
2023. A partir da analise das Demonstragdes do Valor Adicionado foi possivel observar como
essas entidades contribuem para a geragdo e distribui¢ao de riqueza e como essa dinamica se
reflete no Produto Interno Bruto (PIB) nacional.

Os resultados evidenciaram que, dentre as empresas listadas, as que mais contribuiram
para a formag¢do do PIB ao longo dos anos foram a JBS S.A e o Banco Bradesco S.A. As duas
entidades conseguiram se manter acima da média anual do grupo. De forma geral, observou-se
uma tendéncia de crescimento da contribuicdo das empresas familiares a economia brasileira,
com destaque para o ano de 2022, em que o valor adicionado conjunto representou 2,85% do
PIB nacional.

A distribuicao da riqueza revelou que o grupo de Pessoal foi o principal beneficiado,
ainda que tenha havido uma redug¢ao proporcional de 8,4% no periodo analisado. Em seguida,
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destaca-se a remuneragao ao Capital Proprio, com decréscimo de 14,9%, ao passo que a parcela
destinada ao Governo — na forma de impostos, taxas e contribuicdes — apresentou aumento
de 23,2%, indicando maior carga tributaria suportada pelas empresas no periodo.

Tais dados suscitam reflexdes relevantes sobre o papel das empresas familiares no
desenvolvimento economico e os desafios que se colocam para sua sustentabilidade no longo
prazo. A redugdo da participagdo de colaboradores na riqueza gerada pode refletir impactos da
pandemia da Covid-19 e transformacdes no mercado de trabalho, como digitalizacdo e
reestruturacdes organizacionais. Ademais, o aumento dos encargos financeiros e fiscais sugere
um ambiente economico mais desafiador, o que pode afetar a capacidade de investimento e
inovagdo dessas empresas.

E importante reconhecer que as empresas familiares enfrentam limitagdes estruturais
como dificuldades sucessorias, resisténcia a profissionalizacdo, baixa diversificagdao de capital
e vulnerabilidade a choques economicos. Diante desse cendrio, torna-se fundamental o
fortalecimento da governanga corporativa, o investimento em inovagdo e a adocao de praticas
de gestdo sustentavel para que essas empresas continuem contribuindo de forma significativa
para o desenvolvimento socioecondmico do Brasil.

Apesar das contribuicdes deste estudo para a compreensdo do papel das empresas
familiares no desenvolvimento econdomico brasileiro, algumas limitacdes devem ser
consideradas. A andlise concentrou-se apenas nas dez maiores empresas familiares listadas no
Family Business Index 2023, o que restringe a generalizagdo dos resultados para o universo
mais amplo de empresas familiares de menor porte ou atuagdo regional. Além disso, o estudo
utilizou dados secundarios extraidos das Demonstracdes do Valor Adicionado, os quais, embora
relevantes, ndo capturam aspectos qualitativos da gestdo familiar, como praticas de governanga,
cultura organizacional ou estratégias de sucessao. Estudos futuros podem ampliar a amostra,
incluindo empresas de diferentes portes e setores, bem como adotar metodologias qualitativas,
como entrevistas e estudos de caso, para explorar com maior profundidade os desafios
enfrentados pelas empresas familiares, especialmente no que tange a sua resiliéncia em
contextos de crise, a sucessdo geracional e a sua capacidade de inovagdao em mercados
competitivos.
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