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O presente estudo tem como objetivo identificar o impacto da Covid-19 na geragao e na distribui¢ao da
riqueza por meio das demonstragdes do valor adicionado (DAV) evidenciadas por empresas do setor
varejista listadas na B3. Inicialmente, faz-se uma abordagem sobre a , a teoria dos stakeholders, a teoria
da divulgagdo, o setor varejista e a epidemia da Covid-19, e, em seguida, apresentam-se os resultados
da analise. Analisaram-se 28 empresas nos exercicios de 2019 e 2020, por meio da aplicagdo do teste
de Wilcoxon. Os resultados evidenciaram uma redugio significativa no valor adicionado gerado pelas
empresas no ano de 2020, em comparagao ao exercicio anterior. Com base nisso, este estudo apresenta a
academia e a sociedade evidéncias empiricas do efeito da crise sanitéria da Covid-19 no setor varejista,
além de relevantes informagdes sobre o comportamento do setor com seus grupos de interesse, ji que
se observou uma redugéo na distribuicdo de riqueza aos acionistas no ano de 2020. Ressaltam-se aqui
dois aspectos importantes: o comportamento socialmente responsavel do setor com seu pessoal, pois
manteve-se a distribui¢ao da riqueza para esse grupo, e a falta de redugdo da distribui¢ao ao governo, o

que denota a auséncia de politicas publicas efetivas para o enfrentamento da crise pelo setor.

PALAVRAS-CHAVE

Distribuigao de valor adicionado. Covid-19. Setor varejista. Teoria dos stakeholders.

ABSTRACT

The present study aims to identify the impact of Covid-19 on the generation and distribution of wealth
through the demonstration of added value (DAV) evidenced by companies in the retail sector listed on

B3. Initially, an approach is made on the DAV, the stakeholder theory, the theory of disclosure, on the
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retail sector, and on the Covid-19 epidemic, to present the analysys results then. Twenty-eight compa-
nies were analyzed in 2019 and 2020 using the Wilcoxon test. The results showed a significant reduction
in the added value generated by companies in 2020 compared to the previous year, contributing to aca-
demia and society with empirical evidence of the effect of the Covid-19 health crisis on the retail sector.
In addition, it contributes relevant information on the sector’s behavior with its interest groups, with
a reduction in the distribution of wealth to shareholders in 2020. The socially responsible behavior of
the sector with its personnel is highlighted, which maintained the distribution of wealth for this group
and the lack of reduction in distribution to the government, which denotes the lack of effective public

policies to face the crisis by the sector.
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Value added distribution. Covid-19. Retail sector. Stakeholder Theory.
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INTRODUCAO

Segundo Machado et al. (2015), as demonstracdes financeiras das empresas possuem
grande importancia porque auxiliam o processo de tomada de decisdes que podem afetar
a situagdo financeira delas, com informagdes detalhadas para os gestores, os credores, o
governo, além de outros agentes econémicos.

Ainda conforme Machado et al. (2015), a informacédo contabil geralmente: 1. ajuda a
reduzir a assimetria da informacéo entre os usudrios internos (gestores, executivos etc.) e
o0s usudarios externos (analistas de mercado, acionistas, credores, governo etc.); 2. auxilia
o usuario na avaliagdo das transagdes passadas, presentes e futuras nos fluxos de caixa
futuros (valor preditivo) e/ou confirmando ou corrigindo suas avaliagdes anteriores
(valor confirmatdrio); e 3. proporciona a possibilidade de alteragdo da decisdo do usudrio
pela sua utilizagéo, visto que ele pode tomar uma decisdo diferente da que teria tomado
caso nio tivesse acesso a uma determinada informagao.

De acordo com Barth et al. (2001), uma informagdo sempre sera relevante se estiver
relacionada com os valores de mercado da organizagao.

Varias pesquisas tém sido desenvolvidas para analisar o impacto do processo de
convergéncia entre padrdes internacionais de contabilidade (por exemplo, Antunes
et al., 2012; Cunha & Barros, 2021; Pelucio Grecco et al., 2014, 2019; Machado et al.,
2012), como também os efeitos das alteragdes normativas ou de necessidades de alte-
ragdes apos a convergéncia (por exemplo, Groff & Morec, 2021; Sobral et al., 2021;
Tarca, 2021). No Brasil, o processo de convergéncia teve inicio oficialmente com a Lei
n. 11.638/2007, que alterou a Lei n. 6.404/76 (Lei das Sociedades por Agdes), em seus
aspectos contabeis.

Com a convergéncia entre as normas brasileiras de contabilidade as normas inter-
nacionais de contabilidade, as empresas presenciaram um aumento crescente no grau
de evidenciacdo e divulgacio das informagdes contabeis, especialmente aquelas relacio-
nadas a interagdo da empresa com seu publico e seu entorno (Costa & Marion, 2007;
Antunes et al., 2012).
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Em alguns casos, até de forma espontanea, as empresas comegaram a se convencer
da necessidade de registrar, mensurar e divulgar aspectos voltados ao impacto social
delas e informacoes sobre seu desempenho econdmico-financeiro (Cunha et al., 2005;
Silva et al., 2008). A Lei n. 11.638/2007 passou a exigir que as empresas de capital aberto
divulgassem a demonstragdo do valor adicionado (DAV), embora algumas ja o fizessem
antes da referida lei.

Kroetz e Cosenza (2004, p. 18) mencionam que a DAV ainda nao havia sido
adequadamente explorada, em sua total amplitude e magnitude, como um relevante
instrumento para a apresenta¢do de informacéo ttil aos interesses dos distintos usudrios.
Complementam os autores que, apesar de sua utilidade ser muito realgada no meio aca-
démico, a evidencia diferentes concepgdes sobre a riqueza criada e distribuida por uma
empresa. Vale ressaltar que a DAV ainda é desconhecida por parte dos stakeholders, ja
que até 2007 nio havia no Brasil um esfor¢o canalizado para normatizar sua elaboragdo
e obrigar sua publicagdo.

Moreno et al. (2019) analisaram as DAV de empresas abertas brasileiras do setor
de construcio no periodo de 2011 a 2016 para verificar o comportamento da riqueza
gerada e distribuida no periodo de pré-crise econdmica brasileira e durante a crise. Os
autores encontraram evidéncias de reducdo de distribuicio aos proprietarios e terceiros.
O trabalho ressalta a importancia da analise da DAV em periodos de crise.

Desde 2020, o mundo vem enfrentando uma crise em fun¢do da pandemia da coro-
navirus disease 2019 (Covid-19). Castro (2020) verificou que desde o final de 2019, com o
agravamento em 2020, a pandemia da Covid-19 ja havia se alastrado por todos os paises,
o que for¢ou os governos a implantar confinamentos para tentar reduzir a contamina-
¢do, e isso exigiu das pessoas uma adaptacido dos habitos e comportamentos sociais. Nas
empresas, a pandemia resultou na redu¢io ou até na paralisagdo das atividades econo-
micas, e, para que pudessem continuar a operar, muitas organizagdes foram obrigadas a
migrar parte de suas atividades para o modelo home office.

Um dos setores que sofreram um importante impacto com a Covid-19 foi o vare-
jista, pois, conforme a reportagem de Mendes (2020), o varejo acumulou uma perda de
R$ 279 bilhoes desde inicio da pandemia.
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Diante do exposto, levantou-se a seguinte questdo de pesquisa:

« Qual é o impacto da Covid-19 na geracéo e distribui¢do da riqueza do setor varejista

das empresas listadas na B3?

Para responder a essa questao, delineou-se o seguinte objetivo: identificar o impacto
da Covid-19 na geragdo e distribuigdo da riqueza por meio das DAV evidenciadas por
empresas do setor varejista listadas na B3.

Por esses motivos, a pesquisa se justifica porque fornece novos conhecimentos para
a consolidac¢éo dos estudos sobre a divulgacdo de informagdes pelas empresas, em espe-
cial da DAV, compreendendo a atuagéo pratica. O propdsito deste artigo é transmitir aos
interessados e a sociedade como um todo informacdes referentes aos seguintes aspectos:
como o valor da riqueza foi gerado e distribuido no setor varejista, e como as economias

tém se comportado durante a crise do coronavirus.

REFERENCIAL TEOQRICO

A pesquisa sobre a importancia da informagdo contabil

O objetivo das demonstracdes contabeis é fornecer informacdes sobre a posigdo patri-
monial e financeira, o desempenho e as mudangas na posigdo financeira da entidade, que
sejam uteis para investidores e credores em potencial em suas avaliagdes e tomadas de
decisdo econdmica (Comité de Pronunciamentos Contébeis, 2019).

Em contabilidade, a informagédo ¢é gerada para atender pessoas ou as entidades
que necessitam de alguma informacao contéabil para tomada de decisdes. Esses usud-
rios podem ter preocupagdes em comum, como a capacidade de geracdo de caixa,
a rentabilidade da empresa e a continuidade de seus negocios (Favero et al., 2011).
Como também pode haver interesses e necessidades diferenciados quanto a informa-
¢do contabil por parte dos seus usudrios, dependendo da relagdo que eles estabelecem

com a organizagdo.
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Lopes e Martins (2007) afirmam que o conteudo informativo da contabilidade tem a
capacidade de fornecer informagdes que possuam relevincia econdmica ao usudrio, e esta
se refere a capacidade de a informagéo alterar as crengas e percepgdes dos observadores.

A objetiva revelar a riqueza gerada pela empresa, bem como sua distribuicdo entre
aqueles que contribuiram para a formac¢do da riqueza, ou seja, demonstrar a parte do
valor adicionado destinado aos proprietarios do capital e a outros que participaram do
financiamento das atividades da empresa, como empregados e sociedade, e quanto foi
destinado a empresa.

As informacdes na DAV possuem objetivos distintos da demonstragdo do resultado
do exercicio (DRE). As informagdes da DRE sdo complementares e tém como objetivo
fornecer mais transparéncia aos interessados que buscam por mais dados da empresa.
A DRE prioriza o lucro liquido, o que corresponde na DAV a parte do valor adicionado
direcionado aos proprietarios do capital. As demais partes do valor adicionado dire-
cionado aos funcionarios, a outros financiadores e ao governo sio demonstradas como
despesas na DRE, segundo Machado et al. (2015).

Observa-se que a DRE usa o critério da natureza, 8 medida que a DAV adota o
critério do beneficio. Por exemplo, é demonstrado na DRE que os salarios dos funciona-
rios participantes do ciclo produtivo sdo classificados como custos e a remuneragdo da
administracdo como despesa. Na DAV, independentemente da natureza, os custos ou as
despesas, os salarios ou a remuneragdo pagos equivalem ao valor adicionado destinado
aos funciondrios, em que se utiliza o critério de beneficio da renda, conforme Iudicibus
etal. (2010).

Segundo Kam (1990), a sociedade é o maior grupo potencial do uso das informagoes
contabeis e tem cobrado cada vez mais informac¢des das empresas, e a contabilidade atua

como mediadora dessa exigéncia.

Teoria dos stakeholders e teoria da divulgagdo voluntdria

Com o surgimento da teoria dos stakeholders, deu-se mais aten¢io aos interesses de

outros grupos de individuos e ndo apenas aos proprietarios ou acionistas das empresas.
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Freeman (2010) define os stakeholders e o papel que os gestores possuem dentro da
organizagdo. O conceito de stakeholder oferece uma nova maneira de pensar a gestdo
estratégica da organizagdo, que direciona como definir e implementar a estratégia de
negacio.

De acordo com Donaldson e Preston (1995), existem vdrios aspectos que envolvem
os stakeholders e que podem ser usados de formas distintas pelas empresas. Esses autores
reconhecem trés tipos de uso: descritivo, instrumental e normativo. O aspecto descritivo
considera que os gestores podem identificar e classificar os papéis nos ambientes interno
e externo. No aspecto instrumental, é evidenciado quando o modelo é usado como ferra-
menta de gestdo (stakeholder management). O aspecto normativo aparece quando a alta
direc¢do reconhece os interesses de todos os stakeholders e alinha interesses comuns e os
niveis de influéncia sobre a organizagdo: “uma maneira de construir uma base normativa
para o stakeholder é examinar o modelo do seu principal concorrente, 0 modelo de con-
trole de gestdo, na regra de julgamento de interesses” (Donaldson & Preston, 1995, p. 81).

Para Kaplan e Norton (1997), o conjunto de forgas criado pelo ambiente externo da
empresa, que desenvolve e implementa programas nas institui¢des, identifica os stakehol-
ders como agentes interessados no destino da organizagdo, como governo, entidades/
sindicatos, concorrentes, fornecedores, clientes, funcionarios, proprietarios, executivos e
a comunidade em geral, que exercem influéncia sobre as decisdes tomadas pela empresa.

Sousa e Almeida (2006) verificaram que o papel exercido por esses agentes, isola-
damente ou em conjunto, tem a finalidade de agregar valor aos proprietarios e a toda
sociedade em geral.

De acordo com De Luca (1998), fornecer informagdes a sociedade sobre a utilizagao
de recursos humanos, naturais, financeiros, tecnoldgicos e outros que pertencem a pro-
pria sociedade (direta ou indiretamente) é o minimo que as entidades devem fazer para
merecer o respeito e a credibilidade necessarios a continuidade de suas operagoes. Desse
modo, se, por um lado, a organizagdo subtrai da comunidade a sua volta recursos indis-
pensdveis a sua atua¢do, a comunidade, por outro, tio somente espera uma prestacio

de contas.
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Com enfoque na divulga¢do das informagdes no processo de prestacdo de contas
por parte das empresas, destaca-se o trabalho de Verrecchia (2001) que buscou, com uma
abordagem analitica, explicar e prever fendmenos relacionados a divulgacéo (disclosure),
reconhecida como a teoria da divulgagao.

Verrecchia (2001, p. 99) procura classificar os trabalhos existentes sobre o assunto
em trés categorias: pesquisa sobre divulgacdo baseada em associagio (association-based
disclosure), pesquisa sobre divulgacdo baseada em julgamento (discretionary-based dis-
closure) e pesquisa sobre divulgacdo baseada em eficiéncia (efficiency-based disclosure).

A primeira categoria inclui pesquisas com o objetivo principal de investigar a relagao
ou associagdo entre a divulgacdo (como sendo um processo exégeno) e as mudangas no
comportamento dos investidores, os quais competem no mercado de capitais na forma
de agentes individuais que maximizam a sua riqueza.

A segunda categoria compreende pesquisas que identificam quais os motivos da
divulgagdo, ou seja, procuram examinar como os gestores e/ou as empresas decidem
divulgar determinadas informagdes.

A terceira categoria abrange pesquisas sobre quais configuracdes de divulgacio sao
as preferidas, na auséncia de conhecimento passado sobre a informacio, isto é, a divulga-
¢do ainda ndo ocorreu e, portanto, pode ser caracterizada como ex ante.

Para Salotti e Yamamoto (2008), a teoria da divulgagdo voluntaria trata a divulgagdo
como um processo endogeno, ou seja, consideram-se os incentivos que os gestores e/ou

as empresas tém para que possam divulgar as informacdes.

Valor adicionado e demonstragdo do valor adicionado

O conceito de valor adicionado foi criado de forma primaria ha cerca de 200 anos.
Segundo Knell (1986), no século XVIII algumas empresas da Europa procuravam
constituir uma melhor relagdo de didlogo com seus grupos de interesse. Entre os
participantes desses grupos, estavam os empregados, e essas organizagdes tinham o
objetivo de conseguir uma maior motivagéo e consequente produtividade, problema

comum nessa época.
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O Comité de Normas de Contabilidade do Reino Unido (Accounting Standards
Steering Committee — ASSC) comegou, em meados da década de 1970, a trabalhar em
prol da sistematizacdo e regulamentagdo do valor adicionado. A iniciativa desse 6rgdo
britanico foi fundamental, em termos conceituais, para a abertura das discussdes sobre a
normatizagdo do valor adicionado (Gallizo & McLeay, 1989).

Na economia, denomina-se “valor adicionado em determinada etapa da pro-
dugdo a diferenca entre o valor bruto produzido nessa etapa (igual a vendas mais
acréscimos de estoques) e os consumos intermedidrios” (Simonsen & Cysne, 1995,
p. 130). Conceitualmente, a riqueza criada — ou o valor adicionado - pelos agentes eco-
nomicos de um determinado pais é o Produto Interno Bruto (PIB).

Para o presente artigo, adota-se a definicdo de valor adicionado formulada por

Cosenza et al. (2002, p. 45), que limita o conceito como

[...] uma informacdo econdmico-financeira de natureza histérica, que evidencia a
circulacdo real do patrimdnio e mostra o valor econémico que foi gerado por uma em-
presa durante certo periodo de tempo e, simulfaneamente, como esse valor foi distribuido

entfre aqueles que contribuiram para a sua criagcdo.

A DAV surgiu como um mecanismo imediato de apresentar o lucro em uma pers-
pectiva mais abrangente para as organizagdes e o meio em que estao inseridas, como um
esforgo coletivo do capital, da gestdo e do trabalho. No Brasil, a DAV foi normatizada por
meio do Pronunciamento Técnico n. 09 aprovado em 30 de outubro de 2008 pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis (2008).

De acordo com Cunbha et al. (2005), a DAV, elaborada com base nos dados dispo-
niveis na contabilidade, pode ser considerada um excelente instrumento de medi¢do da
riqueza gerada pelas atividades da empresa, ao mostrar como essa riqueza ¢ distribuida
entre os diversos agentes econdmicos que participam da sua criagdo.

Ja Evraert e Riahi-Belkaoui (1998) elencam outras vantagens, a saber: 1. trabalho

organizado; 2. medigao de produtividade; 3. explicativo/poder preditivo; 4. mensuragdo
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da renda nacional; 5. tamanho; 6. negociagdes salariais; 7. previsdes dos investidores; 8.
medidas de desenvolvimento econdmico; 9. medi¢do de desempenho; e 10. melhor proxy.

Dessa forma, com base na DAV, qualquer grupo de interesse poderd conhecer a
riqueza gerada por uma organizag¢do, bem como sua posterior distribui¢do entre todos os
agentes econdmicos que tiveram participagdo em sua criagio, diferentemente do que faz

a DRE, que somente informa a riqueza criada sob a 6tica do proprietario.

O setor varejista no Brasil e a Covid-19

Para Kotler e Keller (2012, p. 482), “o varejo inclui todas as atividades relativas a venda
de bens e servigos diretamente ao consumidor final, para uso pessoal”. Ja Richter (1954,
p. 53) define o varejo como “o processo de compra de produtos em quantidade relativa-
mente grande dos produtores atacadistas e outros fornecedores e posterior venda em quanti-
dades menores ao consumidor final”. Outra definigdo relevante é de Spohn e Allen (1977,
p- 36): “uma atividade comercial responséavel por providenciar mercadorias e servicos
desejados pelos consumidores”

Segundo a Sociedade Brasileira de Varejo e Consumo, o setor varejista movimentou
R$ 1,650 trilhdo em 2019, com crescimento real de 1,8% em relacdo ao ano anterior, e
respondeu por 22,60% do PIB brasileiro.

No ano de 2020, teve o inicio da crise sanitaria em funcdo da Covid-19, afetando
varios setores da economia mundial. A primeira vez em que a Organiza¢do Mundial
da Satude (OMS) foi informada sobre a sindrome respiratdria aguda grave coronavirus
(Sars-Cov-2), o virus ndo tinha ainda um nome definido. Em 9 de janeiro de 2020, a OMS
publicou um tuite sobre o surgimento de um numero elevado de casos de pneumonia em
uma cidade da China (Paiva, 2020).

Depois disso, a situagdo comegou a ser acompanhada de perto pela OMS, que
utilizou a rede social como meio de divulgagdo das principais informagdes acerca do
novo coronavirus. E logo o virus passou de uma situagdo regional para uma pandemia,
derrubando as economias do mundo, como jamais visto desde a grande crise de 1929
(Ramonet, 2020).

11
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Segundo Cabral (2020), as vendas no comércio varejista cairam 16,8% em abril de
2020, na comparagdo com o més anterior, por conta dos efeitos do isolamento social para
amenizar a proliferacio da pandemia de Covid-19. E considerado o pior resultado da
série historica que comegou em janeiro de 2000, sendo o segundo recuo seguido, acumu-
lando no periodo uma perda de 18,6%. Os dados sdo da Pesquisa Mensal de Comércio
(PMC), divulgada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (2021). A PMC
ressalta também que o recuo nas vendas no varejo atingiu, pela terceira vez desde o inicio
da série, todas as oito atividades pesquisadas. A maior queda foi em tecidos, vestudrio
e calcados (-60,6%), seguidas de livros, jornais, revistas e papelaria (-43,4%) e outros

artigos de uso pessoal e doméstico (-29,5%).
PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa descritiva tem por objetivo analisar o impacto da Covid-19 na geracdo e na
distribui¢ao da riqueza por meio das DAV evidenciadas por empresas do setor varejista
listadas na B3.

Identificaram-se 28 empresas do setor varejista do segmento de consumo ciclico
listadas na B3 (Tabela 1).

TABELA 1 - Relagdo das empresas listadas na B3 do comércio varejista consumo ciclico

SETOR LISTAGEM
ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO EMPRESA
CODIGO  SEGMENTO
Utilidades . .
. Moveis Unicasa UCAS NM
domésticas
T Automoveis e Automoveis e lochpe-Maxion = MYPK NM
cidlico motocicletas motocicletas Metal Leve LEVE NM
Hotéis e Restaurante e BK Brasil BKBR NM
restaurantes similares IMC S/A MEAL NM
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SETOR LISTAGEM
ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO EMPRESA
CODIGO  SEGMENTO
Produgdo de .
Time For Fun SHOW NM
Viagens e lazer eventos e shows
Viagens e turismo ~ CVC Brasil CVCB NM
Anima ANIM NM
Servicos Cogna ON COGN NM
educacionais Ser Educa SEER NM
Ydugs Part YDUQ NM
Diversos Localiza RENT NM
Aluguel de carros  Locamerica LCAM NM
Movida MOVI NM
Programas de
L Smiles SMLS NM
fidelizagao
Consumo
ciclico Arezzo&Co ARZZ NM
C&A Modas CEAB NM
Tecidos, vestuario ~ GTupo Soma SOMA NM
e calcados LeLisBlanc  LLIS NM
Lojas Marisa AMAR NM
Lojas Renner LREN NM
Comércio
Magazine Luiza MGLU NM
Eletrodomésticos
Via Varejo VVAR NM

B2W Digital BTOW NM

Centauro CNTO NM
Produtos diversos

Petz PETZ NM

Quero-Quero LJQQ NM

Fonte: Elaborada pelos autores.
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A Tabela 2 apresenta os valores distribuidos pelas 28 empresas no periodo analisado.

TABELA 2 - Demonstracio do total dos valores distribuidos pelas 28 empresas em R$

INFORMACAO 2020 2019 VARIACAO
Valor adicionado 38.283.027 51.420.118 -25,5%
Pessoal 19.458.961 20.454.523 -4,9%
Impostos, taxas e contribuicoes 14.744.771 14.596.789 1,0%
Remuneragao de capital de terceiros 10.292.033 10.714.201 -3,9%
Remuneragéo de capital proprio -6.261.822 5.486.966 -214,1%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Extrairam-se as varidveis de estudo das DAV referentes aos exercicios sociais encer-
rados em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2020, as quais foram coletadas no
sitio https://www.investsite.com.br/. As DAV foram formatadas em planilha eletronica
Excel para posterior tratamento dos dados nos softwares SOFA e Minitab. Aplicou-se o
teste ndo paramétrico de Wilcoxon para comparagdo das varidveis de estudo, com um
nivel de significancia de 5%.

Apresentaram-se os dados sobre o comportamento da gera¢do e da distribuicdo da

riqueza de todas as empresas selecionadas.
RESULTADOS OBTIDOS E DISCUSSOES
Para a andlise do comportamento das empresas da amostra, foi utilizado o teste ndo

paramétrico de Wilcoxon com o propdsito de comparar as variaveis de estudo entre 2019

(pré-pandemia) e 2020 (durante a pandemia).

14
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TABELA 3 — Resultado do teste de Wilcoxon para o valor adicionado total entre 2019 e 2020

Variavel N Mediana Minimo Méximo p-valor
DAV_2020 28 780954.0 -2229714.0 7270000.0
0.03231
DAV_2019 28 1044869.5 62219.0 6109792.0

Fonte: Elaborada pelos autores.

Considerando o nivel de significincia de 5%, pode-se observar na Tabela 3 que a
hipétese nula foi rejeitada, ou seja, observa-se uma redu¢io no valor adicionado gerado
em 2020, em comparagio ao exercicio de 2019.

A varia¢do da DAV em -25,5% entre 2020 e 2019 (Tabela 2) é resultado da crise
gerada pela pandemia da Covid-19 que impactou a economia, conforme noticiado mas-
sivamente nos canais de comunicagio, quando algumas empresas, principalmente a de
servicos, tiveram que fechar as portas por orientagdo da vigilancia sanitaria, freando o

consumo da populacdo como um todo.

TABELA 4 — Resultado do teste de Wilcoxon para a distribuigao de riqueza para pessoal entre 2019 e
2020

Variavel N Mediana Minimo Maximo p-valor
Pessoal_2020 28 443936.0 19186.0 3219000.0
0.6325
Pessoal_2019 28 485931.0 23012.0 4042000.0

Fonte: Elaborada pelos autores.

TABELA 5 — Resultado do teste de Wilcoxon para a distribuicdo de riqueza para governo entre 2019 e 2020

Variavel N  Mediana Minimo Maximo p-valor
Impostos,_Taxas_e_Contribuicoes_2020 28 291973.0 -185789.0  3830209.0
0.3505
Impostos,_Taxas_e_Contribuicoes_2019 28 293828.5 -14975.0 2681990.0

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Em relagdo a distribuicdo de riqueza para pessoal e governo (tabelas 4 e 5), pode-se
observar a ndo rejei¢do da hipdtese nula, ao nivel de significancia de 5%. Ou seja, ndo hd
diferengas estatisticamente significativas entre os valores distribuidos nos anos de 2019
€ 2020.

Diferentemente da redugido apresentada na analise da DAV (Tabela 3), isso ndo foi
percebido quando se avaliou a distribuicio de riqueza para pessoal em -4,9% (Tabela 2) e
para o governo em 1,0% (Tabela 2), revelando que, embora seja observada uma reducao

nos valores distribuidos, estatisticamente a alteragdo ndo foi significativa.

TABELA 6 — Resultado do teste de Wilcoxon para a distribuicdo de riqueza para credores entre 2019 e 2020

Variavel N  Mediana Minimo Maximo p-valor

Remuneracao_De_Capital De_Terceiros_2020 28 249138.5 3607.0 1659135.0

0.1866
Remuneracao_De_Capital_De_Terceiros_2019 28 246506.0 192.0 1865833.0

Fonte: Elaborada pelos autores.

Quanto a distribui¢do de riqueza para credores (Tabela 6), pode-se observar a nao
rejeicdo da hipotese nula, ao nivel de significAncia de 5%. Ou seja, os resultados apontam
que ndo ha diferenga significativa entre os valores distribuidos para credores nos anos de
2019 e 2020.

Quando se avaliam as informagdes dos valores distribuidos aos credores cuja redu-
¢do foi de -3,9% (Tabela 2), percebe-se que as empresas conseguiram manter em 2020 os

pagamentos das obriga¢des, mesmo com as dificuldades no enfrentamento da pandemia.

TABELA 7 — Resultado do teste de Wilcoxon para a distribui¢éo de riqueza para acionistas entre 2019 e
2020

Variavel N Mediana Minimo Maximo p-valor
RemuneracaoiDe7CapitaLPr(')pri072020 28 36610.0 -5805798.0 1096269.0
0.01306
Remuneracao_De_Capital_Proprio_2019 28 149255.5 -1433000.0 1086201.0

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Em relagdo a distribuicdo de riqueza aos acionistas (Tabela 7), pode-se observar a
rejeicdo da hipotese nula, ao nivel de significAncia de 5%. Ou seja, os resultados apontam
que ha diferenca significativa entre os valores distribuidos nos anos de 2019 e 2020, e
especificamente a distribui¢do em 2020 foi inferior ao patamar de 2019.

A analise dos dados demonstra uma redugao significativa na remuneragdo aos acio-
nistas em -214,1% (Tabela 2), revelando que as performances das empresas na geragio de

resultados foram impactadas.
CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo desta pesquisa foi identificar o impacto da Covid-19 na geragéo e distribui¢do
da riqueza por meio das DAV evidenciadas por empresas do setor varejista listadas na B3.

Este artigo contribui com informac¢des sobre o efeito na geragiao de riqueza das
empresas para a sociedade, com resultados que evidenciam uma reducédo significativa
no valor adicionado gerado pelas empresas no ano de 2020, em comparagdo ao exercicio
anterior.

Os protocolos adotados de distanciamento social e fechamento das atividades econ6-
micas resultaram em queda da gerag¢do de riquezas. A interrupgio do fluxo de circulagiao
do dinheiro comprometeu imensamente o caixa das empresas, pois encurtou o giro das
empresas, forcou uma busca por crédito ja bastante escasso e obrigou a renegociagdo
com fornecedores, o que aumentou significativamente o desemprego, como forma de
contencio de despesas e parada economica.

O ano de 2020 jamais sera esquecido, pois a maior crise sanitaria do mundo moderno
gerou perdas irreparaveis a vida humana, bem como uma crise econdmica mundial. A
sociedade brasileira também foi duramente impactada por essa crise sanitéria, pois, antes
da pandemia, o pais ja vinha apresentando uma lenta recuperagdo da atividade econo-
mica por conta dos problemas politicos e estruturais cronicos.

As mudancas de comportamento das empresas e da sociedade em decorréncia
da pandemia da Covid-19 e a expectativa de controle do contagio apos a vacinagdo da

populagéo exigiram dos individuos adaptagdes aos habitos sociais, e as empresas tiveram
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que reavaliar constantemente as estratégias operacionais para que pudessem permanecer
ativas e distribuindo riquezas.

Nesse mesmo contexto, alguns pontos merecem destaque, como a implementagiao
de forma positiva do home office, que aumentou a produtividade, e uma renovagdo das
experiéncias empresariais em busca de menores custos e melhoria de controles inter-
nos. Houve também um aumento de criatividade das empresas brasileiras que buscaram
novos mercados e produtos.

Observou-se ainda uma redugio estatisticamente significativa na distribui¢ao de
riqueza aos acionistas no ano de 2020. J4 em relagdo a riqueza distribuida ao governo e
ao pessoal, ela se manteve praticamente nos niveis anteriores a pandemia.

Dessa forma, este trabalho contribui com informagdes a sociedade sobre o compor-
tamento da distribuicdo da riqueza por parte das empresas do setor varejista e ressalta
a falta de reducéo da distribuigdo ao governo, o que denota a falta de politicas publicas
efetivas para o enfrentamento da crise pelo setor. Adicionalmente, ressalta a importancia
da DAV para os investidores, pois demonstra a redugdo da distribuicdo a eles, o que pode
ser uma informagéo relevante em seu processo de tomada de decisdes de investimentos.
Por fim, destaca-se o comportamento socialmente responsavel do setor com seu pessoal,

com manutengdo da distribui¢do da riqueza das empresas para esse grupo.
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