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Resumo: A Demonstragdo de Valor Adicionado (DVA) ¢ uma demonstragdo contabil que explicita quanto de valor a empresa
distribui aos stakeholders, sendo introduzida como obrigatoria para as sociedades de capital aberto pela Lei 11.638/07. Por sua
relevancia, bem como do setor de energia elétrica no Brasil, em virtude de sua representatividade no Plano de Aceleragdo do
Crescimento (PAC), o presente estudo tem a seguinte questao de pesquisa: Qual a constitui¢ao da distribui¢ao de valor adiciona-
do das empresas do ramo de energia elétrica do sudeste do Brasil no periodo de 2005 a 2007? Metodologicamente, trata-se de um
estudo formal, ex post facto, longitudinal, por meio de analise documental da DVA das empresas do ramo de energia elétrica no
periodo em anélise, e descritivo. Os resultados demonstram que a participagdo do governo na parcela da riqueza distribuida pelas
empresas do setor elétrico revelou-se extremamente diferente entre empresas distribuidoras e empresas de geragao/transmissao
de energia elétrica, refletindo caracteristicas especificas do setor.

Palavras-chave: Demonstra¢ao do Valor Adicionado. Lei 11.638/07. Setor de energia elétrica.

Value added reporting in companies of the power eletric
sector: reflections about the value added
between 2005 and 2007

Abstract: Value Added Reporting (VAR) is a financial statement that explains how much of value the company distributes to
stakeholders, being introduced as compulsory for the companies for public companies by Law 11.638/07. For its relevance, as
well as of the sector of electric energy in Brazil due to of its position in the Growth Acceleration Plan (PAC), this study has the
following question of research: What is the constitution of the distribution of value added businesses in the industry electric
power from southeastern Brazil in the period between 2005 and 2007? It is a formal study, ex post facto, longitudinal through
documentary analysis of VAR of companies in the industry of electricity in the period under review and descriptive. The results
show that participation in the government’s share of the wealth distributed by companies in the electricity sector has proved
extremely different between utilities and companies from generation/transmission of electric energy, reflecting the specific
characteristics of the sector.

Key words: Value Added Reporting. Law 11.638/07. Electric power sector.
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INTRODUCAO

No Brasil, o indice de variagdo do Produto Interno
Bruto (PIB), considerando o periodo pos 1994 do proces-
so de estabilizagdo econdmica, manteve-se inferior ao ob-
servado pelo Fundo Monetério Internacional (FMI) para a
média mundial, exceto nos anos de 1995 e 2007. Para o
ano de 2008, as estimativas do FMI indicam que a soma do
valor adicionado dos diversos setores da economia brasi-
leira resultardo numa variagdo de 4,8% do PIB, repetindo o
feito do ano anterior e ficando novamente acima da média
mundial, estimada em 3,7%. Entretanto, essa taxa ficara
aquém do crescimento previsto para China, Russia e India,
que, juntamente com o Brasil, formam o conjunto de paises
emergentes denominados BRIC, para os quais a estimativa
de crescimento ¢ de 9,3%, 6,8% e 7,9%, respectivamente
(FMLI, 2008).

Em tal contexto, a participagdo do setor elétrico bra-
sileiro na geracdo das riquezas nacionais, de acordo com
Ribeiro e Santos (2004), representou em média 2% do PIB
nacional no periodo entre 1998 e 2002, sendo que, em rela-
¢do ao PIB apurado no primeiro trimestre de 2008, o valor
adicionado do setor elétrico representou 5,5% (FURNAS,
2008). Esse crescimento na geracao de riquezas vem acom-
panhado do aumento no volume de investimentos no setor,
que, conforme previsto no Plano de Aceleragdo do Cresci-
mento (PAC), recebera R$ 274,8 bilhdes até 2010, visando
garantir oferta de energia para sustentar a previsdo de cres-
cimento da economia nos proximos anos (CESP, 2008).

Diante dessa relevancia macroecondmica, a Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) exige que as em-
presas do setor elétrico elaborem a Demonstragdo do Valor
Adicionado (DVA) (ANEEL, 2001, 2001, 2002). Ribeiro
¢ Santos (2004) advogam que a DVA, elaborada por meio
dos sistemas convencionais de contabilidade, emerge como
um instrumento de pesquisa que capta as relagdes entre as
empresas ¢ as sociedades que as abrigam. Isto posto, por
meio dessa demonstracdo ¢ possivel identificar, além da
geragdo de riquezas, qual a destina¢do dessa riqueza en-
tre os stakeholders (empregados, governos, financiadores ¢
acionistas). A partir de 2008, todas as companhias de capi-
tal aberto terdo de publicar a DVA por determinagéo de lei
federal (BRASIL, 2007).

Tendo por base tais consideragdes preliminares, a
DVA configura-se no objeto de estudo que orienta a ques-
tdo de pesquisa do trabalho: Qual a constituicio da dis-
tribuicio de valor adicionado das empresas do ramo de
energia elétrica do sudeste do Brasil no periodo de 2005
a 2007? Portanto, esta pesquisa tem como objetivo, com
base nas informagdes dispostas na DVA, verificar como se
constituiu a distribui¢ao das riquezas que foram partilhadas
aos stakeholders no periodo compreendido entre os anos
2005 a 2007.

Além desta introdugdo, o artigo discorre acerca da
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DVA na segunda seg¢do, situando-a no contexto historico
e tedrico. A terceira se¢do apresenta um breve estudo in-
fométrico relacionado a DVA, enquanto na quarta segdo
sdo detalhados os procedimentos metodologicos. Na quinta
secdo, sdo apresentadas as analises ¢ discussdes acerca dos
dados; na ultima se¢do, sdo realizadas as consideragoes fi-
nais.

DEMONSTRACAO DO VALOR
ADICIONADO

Diferentemente das demonstra¢des financeiras exigi-
das pela Lei 6.404/76, a DVA evidencia a parcela do resul-
tado que ¢ destinada aos investidores, bem como detalha de
que maneira a riqueza criada ¢ distribuida na sociedade (DE
LUCA, 1998). A principal caracteristica dessa demonstra-
¢do ¢é, portanto, a evidenciagdo do valor da riqueza gerada
pela empresa e sua distribuigao aos stakeholders (emprega-
dos, governo, financiadores e acionistas).

O Reino Unido foi o primeiro pais a elaborar a DVA,
largamente utilizada no periodo de recuperagdo econdmi-
ca do pos-guerra, justamente por evidenciar a participagdo
dos empregados. Assim, foi utilizada como um instrumento
para administracdo do desempenho econémico de empresas
da época (BURCHEL, CLUBB e HOPWOOD, 1985). Na
percepgao de Consenza (2003), a DVA permite visualizar
a realidade empresarial sob dois enfoques: i) 0 econémico,
relativo ao valor gerado; e ii) o social, correspondente as
rendas distribuidas. Dessa maneira, tanto os acionistas tém
seus interesses atendidos quanto os demais stakeholders.
Esses enfoques podem ser observados em detalhe no mode-
lo de DVA proposto pela Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), apresentado no Quadro 1.

Os dados para elaboracdo da DVA sdo extraidos da
contabilidade, principalmente da Demonstracdo do Re-
sultado do Exercicio (DRE), sem que se faca, entretanto,
confusdo entre a finalidade de ambas, tendo em vista que
o maior proposito da DRE ¢ comunicar a composi¢do dos
resultados da empresa aos usudrios da contabilidade, bem
como sua composicao (SANTOS, 2003). Alids, a comu-
nicacao, a identificacao ¢ a mensuracao dos fatos conta-
beis e econdmicos consubstanciam-se, conforme afirmam
Cunha, Ribeiro e Santos (2004), nos trés grandes desafios
da contabilidade, os quais sdo contemplados na DVA de
maneira Unica.
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Quadro 1 - Modelo da Demonstragdo do Valor Adicionado
proposto pela CVM.

Demonstragio do Valor Adicionado
Descri¢io R$ Mil
I-RECEITAS
1.1) Vendas de mercadoria, produtos e servigos
1.2) Provisdo p/devedores duvidosos - Reversdo/(Constituigao)
1.3) Ndo operacionais
2-INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (inclui ICMS e IPI)
2.1) Matérias-primas consumidas

2.2) Custos das mercadorias e servigos vendidos

2.3) Materiais, energia, servigos de terceiros e outros

2.4) Perda/recuperagio de valores ativos

3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2)

4- RETENCOES

4.1) Depreciagdo, amortizagio e exaustido

5-VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3 -4)
6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial

6.2) Receitas financeiras

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

8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO

8.1) Pessoal e encargos

8.2) Impostos, taxas e contribui¢des

8.3) Juros e aluguéis

8.4) Juros s/ capital proprio e dividendos

8.5) Lucros retidos / prejuizo do exercicio

Fonte: OFICIO-CIRCULAR/CVM/SNC/SEP/N° 01/00

Rossetti (1992), enfatizando a relevancia das informa-
¢oes contidas na DVA no contexto macroeconomico, escla-
rece que o valor adicionado de cada empresa (ou unidade
produtora, em sentido amplo) representa a contribui¢do
desta para a formag@o do PIB. Nesse sentido, ¢ importante
salientar que para elaboragdo da DVA deve-ser considerar,
sempre que for o caso, as demonstragdes financeiras con-
solidadas.

INFOMETRIA DAS PESQUISAS
CIENTIFICAS DIVULGADAS E/OU
PRODUZIDAS PELO PROGRAMA
DE POS-GRADUAGCAO EM CONTA-
BILIDADE DA FEA/USP

Os cursos de mestrado e doutorado em contabilidade
do programa de pos-graduacdo em contabilidade da Fa-
culdade de Economia, Administracdo e Contabilidade da
Universidade de Sao Paulo (FEA/USP) sdo ofertados des-
de o inicio da década de 70, sendo os primeiros em nivel
stricto sensu do territdrio nacional. Essa situacdo perma-
neceu inalterada até 2007, ano em que teve inicio a oferta
do curso de doutorado em contabilidade multiinstitucional,
envolvendo a Universidade de Brasilia (UNB), Universi-
dade Federal da Paraiba (UFPB) e a Universidade Federal
do Rio Grande do Norte (UFRN). Mais recentemente, em
2008, foi aprovado o curso de doutorado em contabilidade
e administracdo da Fundacdo Universidade de Blumenau
(FURB).

Assim, o programa de contabilidade da FEA/USP
permanece como referéncia cientifica da area no Brasil,
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concentrando a produg¢ao e/ou divulgacao de trabalhos aca-
démicos em Ciéncias Contabeis. Essa divulgagdo, no caso
de artigos, da-se via publicacdo bimestral da Revista de
Contabilidade e Finangas (1989-2008) ¢ edi¢des anuais dos
Congressos USP de Controladoria e Contabilidade (2001-
2008) e de Iniciagdo Cientifica em Contabilidade (2004-
2008), todos avaliados pela Comissdo de Aperfeigoamen-
to de Pessoal de Nivel Superior (CAPES) com QUALIS
NACIONAL A. Quanto aos trabalhos monograficos para
obtengdo do titulo de doutor ¢ mestre em contabilidade,
o programa de pos-graduacdo possui um banco de teses ¢
dissertagdes em seu site na rede mundial de computadores
no qual disponibiliza os trabalhos defendidos a partir de
1999.

Nessas circunstancias, para realizagdo da infometria
das pesquisas existentes (artigos, dissertacdes e teses) acer-
ca da DVA em ambito nacional, optou-se, neste trabalho,
pela consulta aqueles produzidos e/ou divulgados pelo pro-
grama de pos-graduagdo em contabilidade da FEA/USP,
organizados por meio de divulgacdo, conforme pode ser
observado no Quadro 2.

. ) " Q e =lala|lx v o|c|lxe =

Meio de divulgacio A S glg|18[8 8 g|18|8 =

- A AlA|lal & & Q|lA|la =

Banco de teses e dissertagdes 111 1 3

Revista Contabilidade e Finangas 1 1 2

Congresso USP de Controladoria e

Contabilidade fr 1 211 6
Congresso USP de Iniciagdo Cientifica em

Contabilidade 113 11 6

1

TOTAL 0 0 1141311 2 41210 7

Fonte: elaborado pelos autores

Tabela 1 - Detalhamento infométrico acerca da DVA nos canais de di-
vulgacdo cientifica do programa de pos-graduacdo da FEA/USP (1999 a
2008)

A tabela 1 retrata uma quantidade reduzida de traba-
lhos cientificos em contabilidade discorrendo acerca da
DVA, representando menos de 1% do total de trabalhos
produzidos/divulgados pelo programa de pos-graduacao
da FEA/USP, fato que pode ser reflexo do carater volun-
tario para elaboragdo e divulgacdo dessa demonstragao no
Brasil, obrigatéria apenas para casos especificos até 2007,
diferente do que ocorre em outros paises, onde, sem a apre-
sentagdo da DVA, ha casos em que as empresas nao sdo
sequer autorizadas a estabelecer suas atividades de negdcio
(CUNHA, RIBEIRO e SANTOS, 2005). Com a sang¢ao da
Lei 11.638 em dezembro de 2007, a DVA passou a inte-
grar as demonstragdes financeiras obrigatorias para todas
as empresas de capital aberto, o que representa um cenario
positivo para o crescimento das pesquisas cientificas em
contabilidade nos proximos anos.

Assim, a DVA, incorporando o papel de instrumento
de comunicagdo, identificagdo e mensuragao dos fatos con-
tabeis e econdmicos, tende a tornar-se um campo fértil para
ampliacdo das pesquisas em contabilidade.
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PROCEDIMENTOS METODOLO-
GICOS

Para operacionalizagdo do estudo, realizou-se um re-
corte longitudinal de tempo, abrangendo o periodo entre
2005 e 2007, para analisar a DVA das empresas do setor
elétrico da regido Sudeste do Brasil. Para esse fim, ado-
tou-se como critério selecionar dentre as empresas que pu-
blicaram a DVA em todos os anos do periodo analisado,
considerando para o estudo aquelas com receita bruta de
maior representatividade no setor, classificadas conforme
as informagdes divulgadas na Demonstra¢do de Resultado
do Exercicio (DRE) publicadas em 2007.

Assim, a amostra foi composta por 20 empresas, sen-
do 10 do ramo de geracdo/transmissdo e 10 do ramo de
distribui¢do de eletricidade (Tabela 2). Optou-se pela divi-
sdo em dois grupos em fungdo de caracteristicas peculiares
existentes entre as empresas que atuam nesses ramos. A
explicagdo para tais diferencas tem origem no processo de
desverticalizagao do setor de energia elétrica, quando ficou
estabelecido que as empresas distribuidoras deveriam atu-
ar apenas na distribuicao de energia para os consumidores.
Por outro lado, no caso das empresas geradoras e transmis-
soras, foi permitida a atuacdo nas duas areas de operagdo,
como ¢ o caso da CEMIG GT.
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2005 para 2007, um crescimento de 9,3% na geragdo de
riquezas, e, em termos absolutos, as 10 empresas do ramo
de distribui¢do de energia elétrica tiveram uma geragdo de
riqueza total de R$ 23.758,2 milhdes no ano de 2007, cuja
distribuigdo ¢ discutida no sub item a seguir. Quanto as 10
empresas da amostra do ramo de geragdo/transmissao de
energia, a riqueza gerada foi de R$ 11.776,0 milhdes para
0 mesmo ano e sua distribuigdo sera discutida no sub item
subsequente ao proximo.

DISTRIBUIGAO DO VALOR ADICIONA-
DO DAS EMPRESAS DISTRIBUIDORAS DE
ENERGIA ELETRICA

Em relagdo aos valores distribuidos aos empregados,
conforme detalhamento no Grafico 1 (representando a distri-
buicao aos stakeholders da riqueza gerada nos anos de 2007,
2006 e 2005), verifica-se que houve uma redugao na propor-
¢do do valor adicionado destinado a essa categoria, caindo
cerca de 2% a participagdo no valor agregado das empresas
amostradas. Em valores absolutos, essa queda equivale a
RS 175,1 milhdes, correspondendo, principalmente, a uma
diminuigdo nos gastos da Eletropaulo com gastos em previ-
déncia privada, na ordem de R$ 465,5 milhdes.

Quanto aos impostos, taxas e contribui-

Distribuica

G

¢des, verifica-se que o governo consumiu

EMPRESA RECEITA BRUTA* __|ESTADO EMPRESA RECEITABRUTA* | ESTADQ mais de 65% do valor adicionado pelas em-
BLELROEALLO 11.292.015 1 SP FURNAS 3.563.003 | RJ presas distribuidoras de energia elétrica. Em
CEMIG D 9900379 MG CEMIG GT 3373479 MG . .
CPFLPaulista 6868418] sp CESP 2625513 | sp 2007, considerando valores absolutos, isso
AMPLA 3391385] RI CTEEP 1563204 | SP o
CPFL Piratininea 174504] Sp AES.TIETE 313 sp representou um valor de R$ 16.418,5 milhdes
BANDEIRANTE 3.045.585 SP. ELETRONUCL}}AR 1355941 RI dO Valor agregadO, Conﬁrrnando a alta Carga
ESCELSA 2.050367] ES DUKE GERACAOQ 729472 | SP . R . C
CFLCL 42580 | MG CPFLG 08613 ] sp tributaria incidente sobre a energia elétrica
CAIUA 277.479 SP DME 125.586 MG . . LN r
ek T ENAL sl e na distribui¢do, com aliquotas de ICMS que

Fonte: elaborado pelos autores com base nas informacdes contidas na DRE de 31 de dezembro de 2007

chegam a 30% em alguns estados. Também

Tabela 2 - Principais empresas de geracdo/transmissao e distribuicdo
do setor elétrico selecionadas na amostra — receita bruta do exercicio de
2007, em milhares de reais.

Utilizando-se das orientagdes propostas por Cooper
e Schindler (2003), considera-se essa pesquisa como um
estudo formal no qual a coleta de dados foi realizada por
meio de analise documental. Adicionalmente, trata-se de
um estudo ex post facto e longitudinal. Com relagdo ao ob-
jetivo do estudo, é uma pesquisa descritiva, pois busca des-
crever e analisar a distribui¢ao de riqueza, evidenciada pela
DVA. A andlise dos dados foi realizada com instrumentos
de estatistica descritiva, suficientes para construir a solu¢ao
do problema de pesquisa.

ANALISE DOS DADOS

As 20 empresas selecionadas na amostra tiveram, de
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contribui a isso o fato das empresas atuarem
como substitutas tributarias, antecipando o recolhimento
do ICMS devido pelo consumidor final.

2007 2006 2005

22% 929 8.8% 28%

11.6% 93% 0.6% 10.8%

11,1%

69,1%

‘ EICom Pessoal  [Elmpostos, taxas  contribuiges CIAgentes financiadores DAcionistas  WRetengdo de lucros

Grifico 1 - Distribuicdo do valor adicionado (2007-2005) — Distribui-
doras.
Fonte:Elaborado pelos autores

Por outro lado, a distribuicdo de riquezas aos agentes
financeiros caiu gradativamente entre 2005 e 2007, alcan-
cando uma queda de 5% nesse periodo. Tal reducao tem
origens diversas, podendo ser explicada pela diminuigdo
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na captagdo de recursos de terceiros, o que ¢ pouco pro-
vavel tendo em vista a ampliagdo do volume de crédito no
contexto econdmico nacional nos anos de 2006 e 2007, ou
ser um reflexo justamente da grande oferta de recursos no
mercado de crédito, que corroborou a queda nas taxas de
juro, o que diminuiu os custos financeiros ou, ainda, a con-
jungacdo dessas duas variaveis.

Para os acionistas, o periodo em discussao revela um
aumento na distribui¢do do valor agregado, gerando uma
variagdo positiva em torno de 2% nos valores dispendidos
a esse grupo de agentes. A mesma variagao foi percebida na
retengdo do valor que as empresas adicionaram no periodo.
Em sintese, ocorreu um aumento na reten¢do de recursos
para empresa no periodo e, ainda assim, houve maior distri-
buigao de recursos aos acionistas. Considerando a redugao
na distribuicdo de riquezas aos agentes financeiros, ha um
indicio de que as empresas optaram por reter capital para
realizar investimentos com recursos proprios.

DISTRIBUIGAO DO VALOR ADICIONADO
DAS EMPRESAS DE GERACAO/TRANSMIS-
SAO DE ENERGIA ELETRICA

Para as empresas de geragdo/transmissdo de energia
elétrica, mesmo havendo uma queda na proporc¢ao dos gas-
tos de pessoal entre 2005 ¢ 2007, em valores absolutos houve
um incremento de R$ 102,2 milhdes. Entretanto, destaca-se
a variacdo positiva ocorrida em 2006, ano em que os gas-
tos com pessoal chegaram a 20,9% do valor agregado total
para as empresas amostradas (Grafico 2). Essa diferenca
ocorreu em funcdo da privatizagdo da CTEEP em 2006, o
que, consequentemente, gerou um aumento de gastos com
pessoal em virtude da implementa¢do de um programa de
demissodes voluntarias, objetivando, evidentemente, reduzir
gastos dessa natureza nos periodos seguintes. A analise di-
reta dos gastos com pessoal desta empresa em 2005, 2006 e
2007 reflete bem esse cenario: R$ 316,1 milhdes, R$ 786,5
milhdes e R$ 86,9 milhdes, respectivamente.

2007 2006 2005

5.9%

‘Dcoml’esaoal O 10, taxas e Dagentes i DAcioni BRetenciio de lucros

Grifico 2 - Distribui¢do do valor adicionado (2007-2005) — Geradoras/
transmissoras.
Fonte:Elaborado pelos autores

Quanto a destinagao das riquezas geradas para o gover-
no, identifica-se que a parcela destinada esteve em patamar
inferior a 30% do valor agregado das empresas da amos-
tra (Grafico 2). Tal situagdo pode ser justificada em fungdo
dos grandes investimentos (ativo imobilizado) necessarios
nesse setor, ativos esses que possibilitam a utilizagao do
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crédito de ICMS. Outra variavel a ser considerada ¢ que
os Estados tém concedido diferimento de ICMS a grandes
empresas consumidoras, visando atrair investidores; com
isso, as empresas geradoras/transmissoras de energia elé-
trica ndo ficam sujeitas a nenhum recolhimento a titulo de
substituicdo tributaria (em casos de diferimento). Comple-
mentando essa explicacdo, cabe destacar que as operagdes
de venda interestaduais realizadas pelas empresas gerado-
ras/transmissoras de energia elétrica ndo t€m incidéncia de
ICMS, e que, ainda sim, dao direito ao crédito do imposto
quando da aquisi¢do de mercadorias e/ou servicos.

Tal como observado nas empresas de distribuicdo de
energia elétrica, também houve uma redu¢do na remune-
racdo dos agentes financiadores; entretanto, em propor¢ao
maior, na ordem de 10% aproximadamente (Grafico 2).
Assim, a distribuicdo da riqueza gerada pelas empresas de
geragdo/transmissdo de energia elétrica aparentemente foi
influenciada pelo crescimento da oferta de crédito e dimi-
nuicdo das taxas de juro, reduzindo gastos financeiros.

Da mesma maneira, o efeito observado na distribuicao
de riquezas aos acionistas esteve presente nas empresas de
geracao/transmissdo de energia, que tiveram sua partici-
pagdo aumentando em cerca de 5% da riqueza gerada no
periodo analisado. Os dados corroboram que a menor par-
ticipagdo do governo nas riquezas distribuidas pelas em-
presas do setor de geragdo/transmissao de energia elétrica
implicou, juntamente com a redu¢do da remunerag@o dos
agentes financeiros, em uma maior capacidade de distribuir
as riquezas geradas aos acionistas das empresas do setor
componentes da amostra, mesmo com o aumento da re-
tengao de lucros ter subido cerca de 3% da riqueza gerada
entre 2005 ¢ 2007.

CONSIDERACOES FINAIS

Partindo da analise da DVA das empresas do setor elé-
trico (geragdo, transmissao e distribui¢do de energia), o de-
senvolvimento desta pesquisa, visando responder a questdo
de pesquisa, esteve orientado a verificar como se constituiu
a distribuigdo das riquezas do setor entre os stakeholders. A
esse respeito, ¢ inevitavel concluir que, quando as empresas
divulgam informagdes padronizadas, elas proporcionam
aos seus usudrios uma maior transparéncia. Esse procedi-
mento possibilita a comparacdo entre empresas, ainda que
atuantes em setores distintos.

Em relagdo ao estudo realizado, identificaram-se dife-
rengas substanciais entre as empresas da amostra, mesmo
considerando que todas atuam no setor de energia elétrica.
A participac@o do governo na parcela da riqueza distribuida
pelas empresas do setor elétrico revelou-se extremamente
diferente entre empresas distribuidoras de energia elétrica
¢ empresas de geragao/transmissdo de energia elétrica, sen-
do que a parcela destinadas ao governo, por essas ultimas,
em termos proporcionais, representa cerca de 50% do va-
lor destinado pelas primeiras. Em ambos os grupos (em-
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presas distribuidoras e empresas geradoras/trasmissoras),
verificou-se um aumento na participagdo dos acionistas na
riqueza distribuida no periodo entre 2005 e 2007, entre-
tanto, em maior percentual entre as empresas de geracao/
transmissao de energia.

Portanto, pela andlise dos dados, pode-se concluir
que as empresas do setor elétrico que atuam na geragao/
transmissdo de energia elétrica distribuiram uma parcela
superior de suas riquezas aos acionistas comparativamen-
te as empresas de distribuicdo de energia elétrica, como
reflexo da menor participagdo do governo na partilha do
valor adicionado nesse ramo. Também foi o setor de gera-
cdo/transmissdo de energia elétrica que apresentou maior
reducdo proporcional de recursos destinados aos agentes
financeiros e maior crescimento na retengdo dos lucros das
empresas. Quanto aos funcionarios, percebe-se que nao
houve ampliagdo da proporcédo de participagdo nas riquezas
geradas em nenhum dos ramos.

A partir de 2008, com a exibilidade de publicagao da
DVA por todas as empresas brasileiras de capital aberto, ha
um novo cenario para pesquisas com uma abordagem so-
cial da contabilidade, pois, além de uma quantidade maior
de empresas, serdo empresas atuantes nos mais diversos se-
tores da economia. Assim, destaca-se o carater social des-
se instrumento. Recomenda-se que, visando explorar esse
carater social em proximos estudos, pesquisas sejam reali-
zadas no sentido de identificar em qual setor da econémia
estdo as empresas que mais distribuem suas riquezas para
os empregados.
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