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RESUMO

Considerando a necessidade dos investidores deniafdées que evidenciem o potencial de
geracdo de beneficios futuros em um ambiente deftnanacdes tecnoldgicas e negociais,
evidenciar elementos do capital intelectual podeasstituir um fator de atratividade de
capitais para a empresa. Este trabalho tem cometiabjidentificar a existéncia dos
elementos do capital intelectual nos Relatoriof\dministracdo das companhias listadas no
Nivel 2 de governanca corporativa, cuja evidencaese inicio no ano de 2000. Para tanto
foi realizada, inicialmente, uma pesquisa biblifiggaque embasou o processo de coleta de
informagBes contidas nos Relatorios da Administradas empresas objeto de estudo,
utilizando a técnica analise de conteudo. Obseseowiue estas empresas nao sO tém
evidenciado elementos do capital intelectual, céantbém estdo se esforcando para amplia-
los de forma quantitativa — ndo financeira e firerac Ou seja, ha uma preocupacédo dos
gestores em transparecé-las cada vez mais ao raafeacapitais, propiciando vantagens e
beneficios para as companhias que serdo valorizadaa os investidores que tomardo
decisdes mais acertadas no futuro.

1 INTRODUCAO

A transicdo da Era Industrial para Era do Conhesimesegundo Santos (2007),
propiciou modificacbes céleres no cenario econémiaadial, tais como: a globalizacdo que
permitiu a abertura dos mercados; a tecnologianfd@nnacao que viabilizou a disseminacao
do conhecimento; e a informatizacdo que reduzinsideravelmente, o trabalho manual.
Essas mudancas, conforme Antunes (2000, p. 1&raalt “principalmente, a estrutura
econdmica das nacdes e, sobretudo, a forma dezalorser humano, ja que so este detém o
conhecimento”.

Séo transformacgdes que influenciaram o comportaoraag empresas voltadas para o
conhecimento. Em um cenario globalizado e tendsncielas percebem a necessidade de
aplicar novas estratégias de negocios, como, pempbo, evidenciar mais informacdes
quantitativas do capital intelectual visando uma&meonfiabilidade dos investidores.

O marco da evidenciacdo voluntaria do capital @ateial nos relatérios anuais, dentro
de um contexto internacional, comecou no ano dé€.20@ entanto, apenas em 2001 as
companhias brasileiras comecaram a divulga-lo efat®tes da Administracdo, conforme,
Carvalho (2006). Desde entao, tém sido evidenciadpsntaneamente elementos conforme
os dados divulgados por pesquisa da Bovespa emesaspido Nivel 1 de Governanca
Corporativa no ano de 2006, de acordo com Reinegen¥e e Ensslin (2008). Este estudo
constatou que em uma amostra de trinta companhéssldiras apenas quatro delas nao
evidenciaram elementos do capital intelectual, @a,s837% apresentaram preocupacao em
divulga-los, propiciando melhores decisdes no geaemento interno e, consequentemente,
dos investidores.
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Apesar da relevancia dada as informacdes quawditati ndo-financeiras ou
financeiras, ainda predominam as de cunho quatiaharrativo ou declarativo, por ainda
nao haver uma metodologia consolidada para mer&uie capital intelectual. Contudo, as
empresas competitivas seguem tendéncias interrmagjoou seja, identificam e divulgam
elementos deste componente patrimonial, bem compliaam informacdes de natureza
guantitativa.

Considerando-se que os investidores sao os mamneesssados nestas informagodes e
que a natureza quantitativa € pouco evidenciada;upru-se identificar a existéncia dos
elementos do capital intelectual nos Relatério®\dministracdo das companhias listadas no
Nivel 2 de governanca corporativa, como forma detrimuir para o aperfeicoamento de
técnicas e modelos propostos e, simultaneameraeypgnhar as tendéncias observadas no
cenario internacional.

Neste sentido, procurou-se: a) analisar os corgeitacionados a identificacéo,
mensuragcdo e evidenciacdo do capital intelectual base na bibliografia pertinente; b)
identificar seus elementos nos Relatorios da Adstregdo das companhias brasileiras
relacionadas no Nivel 2 por meio da técnica anéleseonteido e do modelo proposto por
Sveiby, utilizando-se o modelo de Guthrie e Pef2900a); c)identificar os elementos
guantitativos divulgados, destacando a categoria negresentativa (capital interno, capital
externo e competéncia dos funcionarios); e d) coanpas resultados identificados com o
cenario internacional.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Capital Intelectual

Segundo Stewart (1998, p. Xlll) “o capital inteleadt constitui a matéria intelectual —
conhecimento, informacéo, propriedade intelectergberiéncia — que pode ser utilizada para
gerar riqueza”. Ou seja, é 0 recurso mais valiessama organizacdo, se for bem utilizado
pode trazer retornos futuros as organizagoes.

E definido como um conjunto de ativos intangivgisr{e incorpérea — marcas,
patentes, direitos autorais, conhecimento e denir®s) que agregam valor as organizacoes,
conforme Antunes e Martins (2002), e resulta, sdguBrooking (1996) apud Antunes,
(2000), das mudancas nas areas da tecnologia danafdo, midia e comunicacdo, que
trazem beneficios para as organizacdes e capasiariuncionamento.

Apesar da sua existéncia anterior, o conceito gaatantelectual se popularizou nas
tltimas décadas, tornando-se um recurso imporfzaree estratégia dos negocios, levando as
empresas a investir mais no ativo intangivel ptaresgregando mais valor do que o ativo
tangivel (parte corpérea — veiculos, moveis, magjiminheiro etc). Para Low e Kalafut
(2003) apud Santos, (2007) tornou-se o princip&batia organizagdo na nova economia,
superando 0s recursos naturais, maquinario e agme proprio capital financeiro.

Segundo Edvinsson e Malone (1998) apud Antune€0§26 capital intelectual da
empresa pode ser comparado a uma arvore. Metafmita, a sua parte visivel (tronco,

Revista Ambiente Contabil —- UFRN — Natal-RN. v. 1. n. 1 . p. 66 — 81. janeiro/abril 2009.



69

galhos e folhas) é compreendida pelas demonstragigabeis e demais documentos. Por
outro lado, a parte invisivel (oculta) é represgatpelas raizes, dividida em dois grupos:
capital humano — composto pelo conhecimento, eXper, poder de inovacdo, habilidade
dos empregados mais os valores, a cultura e afidosla empresa; capital estrutural —
composto pelos equipamentos de informatica, softsydsanco de dados, patentes, marcas
registradas, relacionamento com os clientes, ca, gejoda capacidade organizacional que
auxilia a produtividade dos empregados (EDVINSSONMELONE APUD ANTUNES,
2000).

O capital humano é o conhecimento individual que pgrmanece na empresa quando
0 colaborador volta para sua casa, enquanto gagitakestrutural € tudo que permanece na
empresa sempre que o colaborador deixa o ambieritalzhlho.

Segundo Brooking (1996) apud Antunes, (2000) otahpitelectual é dividido em
quatro grupos: ativos de mercado, tais como marqaatentes; ativos humanos ou todos os
beneficios que os individuos podem gerar; ativogrdpriedade intelectual e que precisam de
protecao legal; e os ativos de infra-estrutura whstsnciados em tecnologias, métodos e
processos.

Segundo Sveiby (1998) apud Oliveira e Beuren, (R00&apital intelectual € dividido
em trés grupos: estrutura interna, estrutura extercompeténcia do funcionario. A estrutura
interna € peculiar @ empresa sendo construidaagéla das pessoas. Em outras palavras, € o
fluxo de conhecimento da organizacdo — as pateosespnceitos, 0s modelos e os sistemas
administrativos, a cultura, o espirito organizaalomrA estrutura externa é definida no
contexto de relacbes com os clientes e fornecedonaescas registradas, a imagem da
empresa. E, por fim, a competéncia do funcion&msiderada sindbnimo de saber, é
classificada como: conhecimento explicito, expeigrjulgamento de valor e rede social.

2.2 Evidenciagdo e Relatdrios da Administracédo

Em contabilidade, o termo evidenciacdo esta rebacio a maneira clara de divulgar
as informacgdes contédbeis, conforme Marques (2002) &antos, (2003). No caso do capital
intelectual ela € divulgada voluntariamente e axaie acordo com o objetivo de cada
organizacdo e do publico-alvo desta informacadabforma que venham a suprir o processo
decisorio, segundo Backes, Ott e Wiethaeuper (2006)

Nessa direcdo, o American Institute of CertifiedlRuAccountants — AICPA (2001)
através do Special Committe on Financial Reportiegkins Committe) indica componentes
que devem ser incluidos na evidenciacao para aanmsm utilidade aos interessados pela
informagéao, tais como: mais informagdes voltadasa pafuturo;disclosuresnao-financeiros
sobre as estratégias de ganhos futuros como, ponpa, relacionamento com clientes,
qualidade de produtos/servicoknow-how produtividade e inovacdo; e, por ultimo,
informacdes sobre capital intelectual e outrosnigiteeis que criam valor e proporcionam
vantagem competitiva (BACKES, OTT E WIETHAEUPEROB).
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Osdisclosuressobre uma perspectiva financeira estratégica de ganhos no futuro
podem causar imprecisdes de previsdes, tendo eéaquie 0 ndo-cumprimento de projecdes
pela empresa pode provocar a insatisfacdo, por mrendos investidores e gerar,
consequentemente, acdes judiciais, segundo Headré&8reda (1999).

Nas ultimas décadas, tem-se comentado que os tiemefitangiveis estao alterando o
patrimoénio das empresas. Com isso, a contabilitadecional vem sendo criticada porque as
demonstragdes financeiras ndo estdo evidenciam@alovalor das entidades ao investidor
devido a auséncia de uma padronizacdo sistemadi@amensuracdo monetaria do capital
intelectual, conforme Antunes (2000).

Por ter carater descritivo, o Relatério da Admmisio é mais acessivel que as
demonstracdes contabeis atraindo uma maior gamsasuigios. Por esse motivo, deve ser
forte instrumento de comunicacdo aos interessa@ds ipformagdo, uma vez que sua
adequada elaboracdo devera proporcionar tomadadiedds de melhor qualidade, segundo
ludicibus, Martins e Gelbcke (2003) apud Forli,G2D No entanto, apesar da sua relevancia
e utilidade, as empresas nem sempre tém apresemtamdeldo que expressem a relevancia
das transacdes que beneficiam o negocio, perdepdduaidade de serem mais bem
conhecidas e avaliadas pelos usuarios.

2.3 Mercado de Capitais e Governanca Corporativa

O resultado da globalizacdo ocasionou a aberturacdaomia dos paises tornando
mais viavel o recebimento de investimentos exteraofavorecendo o crescimento do
mercado de acfes para aqueles que estdo acomparhandlucdo das mudancas do cenario
mundial.

Diante destas mudancas, o mercado de capitais tdm wn dos principais
responsaveis pelo crescimento e desenvolvimentmdéeuco de um pais. O principal
exemplo sdo os Estados Unidos, que se tornarampat@acia econdmica e o centro do
sistema financeiro mundial devido ao seu forte agwale capitais, segundo Barbosa (2005).

No Brasil, iniciou-se a evolucdo do mercado detegpna década de 90 com adocéo
de medidas politicas e econdmicas, tais como: @uaeomercial, o controle inflacionario a
partir da introducdo do Plano Real, os processordatizacdo e dentre outras que
contribuiram para estabilidade econémica. O redoltieste cenario contribuiu para atragdo
do capital estrangeiro e crescimento no volume lerwdas acfes negociadas em bolsa,
conforme Carvalho (2000) apud Morais e Cunha, (2005

Apesar da evolucdo no mercado de capitais brasHezomparando-o, por exemplo,
com os Estados Unidos - ainda é pouco desenvoldidons fatores justificam esta situacao,
tais como: a desigualdade de tratamento entre immistas, com especial prejuizo dos
minoritarios; o baixo nivel de evidenciacdo darmfacdes contabeis aos seus diversos
usuarios; o alto indice de concentracdo das aglescordo com Carvalho (2004) apud
Morais e Cunha, (2005).

Observa-se que quanto mais desenvolvida € uma md@nonais ativo € o seu
mercado de capitais, segundo a BOVESPA (1999).nitant, os paises desenvolvidos por
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apresentarem-na mais forte do que os paises emvdésmento, levam vantagem em tal
mercado.

As empresas devem estar cada vez mais comprometdasuma boa politica de
divulgacao de informacgdes, principalmente, de eaaquantitativa dos elementos do capital
intelectual a fim de valoriza-las e fortalecé-las mercado de capitais, conforme Morais e
Cunha (2005).

Desde entédo é necessario ampliar a divulgacaosdestamacdes, pois ha medida em
gue ela é prestada ao mercado com maior transperéemde a atrair investimentos de baixo
custo de capital propiciando beneficios as orggbes

A necessidade da presenca do contador para cdsteigdisponibilizacdo desta
informacBes com qualidade, tempestividade e coerémc também relevante para
desenvolvimento do mercado de capitais (MORAIS ENEW, 2005).

As informacdes, no entanto, apresentam-se comsumio mais relevante no processo
de avaliagdo de investimentos, segundo Martinez aegroB (2004). Com base nesta
proposicao, torna-se indispensavel transparecgtastitativamente para atrair uma maior
gama de investidores, transmitindo-lhes seguranpasteriormente, favorecendo a captagéo
de recursos de longo prazo para as empresas.

A BOVESPA (http://www.bovespa.com.br/Principal.aspilefine  governanca
corporativa da seguinte forma:

Segundo o Instituto Brasileiro de Governanca Caina (IBGC), governanca corporativa €
um sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidasn@oradas, envolvendo os acionistas e 0s
cotistas, Conselho de Administracdo, Diretoria, ifaréh Independente e Conselho Fiscal. As
boas praticas de governanca corporativa tém adade de aumentar o valor da sociedade,
facilitar seu acesso ao capital e contribuir pasaaaperenidade.

Entende-se governanga corporativa como um sistegia qual as empresas sao
administradas, controladas e transparecidas acadw@m@cionario com boas préaticas que as
projetam com melhor imagem, criando um clima defiabilidade e, consequentemente,
implicando em maiores retornos financeiros aos néglias e maior credibilidade aos
investidores. Ou seja, a idéia central é a de pvemam ambiente de negociagéo que instigue
o0 interesse dos investidores e valorize as orgebéza

A partir da década de 90, a governanca corpordéwa sido tratada com maior
importancia no cenario mundial. A sua relevancieeese, principalmente, a mudangas como
a abertura de mercado, a maior dificuldade de ghtemle financiamento e o aumento da
competitividade que trouxeram a necessidade des@cas empresas ao mercado de capitais,
segundo Sirqueira, Kalatzis e Toledo (2007).

O aspecto evolutivo das mudancas é tdo favoravel ag investidores estéao
predispostos a pagar mais pelo preco de mercagmd@ks das companhias brasileiras que
adotam boas praticas de governanca corporativégrooa Barbosa (2005).
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Diante deste cenario, as companhias brasileir@ estlorizando suas acdes com a
adocéao de boas praticas de governanca corporaiigaetange ao tratamento aos acionistas
minoritarios, bem como na transparéncia das emgresan divulgacdo de informacfes em
maior volume e qualidade (BARBOSA, 2005).

Em dezembro de 2000 a BOVESPA criou um mercadmadm estimulante para os
investidores e companhias determinado por segmeletdistagens diferenciadas - Nivel 1,
Nivel 2 e Novo Mercado, objetivando atender asgdres internacionais, cujas caracteristicas
sao apresentadas no Quadro 1.

As Companhias de Nivel 1 se comprometem, principatey com melhorias na
prestacdo de informacdes ao mercado e com a dispacsonaria. As de Nivel 2, além da
aceitacdo das obrigacdes contidas no Nivel 1, adata conjunto bem mais amplo de
praticas de governanca e de direitos adicionaia paracionistas minoritarios, conforme
BOVESPA (2008).

As companhias do Novo Mercado aderem a um conjdetoregras societarias,
chamadas de “boas praticas de governanca corptatnais exigentes do que as presentes
na legislacdo brasileira (BOVESPA, 2008).

Os investidores valorizam mais as companhias gereada boa governanca, segundo
Andrade (2005) apud Barbosa, (2005), na medidatenggnham:

1. maior valorizacdo das companhias, por investglodispostos a pagar “agios de
governanca’;

2. maior acesso ao mercado a menores custos dalcapi
3. criacéo de importante requisito para o acesseraados financeiros internacionais;

4. atendimento de exigéncia para aliancas estcai®gém especial as que envolvem agentes
internacionais;

5. promocéo de maior alinhamento entre acionistasselhos e direcao executiva,

6. encaminhamento da harmonizacdo dos interesseaaitinistas com os de outras partes
interessadas;

7. reducéo de conflito de interesse;
8. maior seguranc¢a quanto aos direitos dos prépiost
9. provisdo de condi¢des para melhoria dos prosessalta gestéo;

10. melhor imagem institucional da corporagéo.
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Quadro 1 — Caracteristicas do Nivel 1, Nivel 2 e No Mercado

NIVEL1 NIVEL 2 NOVO MERCADO

No mimmo 25% de No minimo 25% de . .
° ’ No minimo 25% de Acdes

. Acdes em Acdes em . _
Percentual Minimo de 5 . 1; B em Circularizagio do total
N - S Circularizacio do total Circulanizagdo do total . )
Acdes em Circulanzagio - . L do capital social da
do capital social da do capital social da .
: ; companhia
companhia companhia

Permite a existéncia de

- S Permite a existéncia
acdes Ordindrias e

somente de acdes

Permite a existéncia de

Caracteristicas das Acdes . N
acdes Ordinanas e

Emitidas . Preferenciais (com oL
Preferenciais S S Ordindrias
direitos adicionais)
. . Minimo de trés . :
Minimo de trés . Minimo de cinco membros,
Conselho de membros. dos quais - o
o - membros (conforme o 1. dos quais pelo menos 20%
Admimstragio . pelo menos 20% devem .
legislacio) i devem ser independentes
ser independentes
Demonstragoes
Financeiras Anuais em Facultativo US GAAP ou IFRS US GAAP ou IFRS

Padrio Internacional

80% para agbes 100% para agdes

- P i o =
Conceasa‘_) mfie Acdes Ordinrias (conforme Ordinarias 100: o p'u"l acdes
Preferenciais legislaco) Ordindrias
grstags 80% para agdes
Preferenciais
Adocio da Camara de
Arbitragem do Mercado Facultativo Obrigatdrio Obrigatério

para solucdo de eventuais
conflitos societarios

Fonte: Adaptado da Bolsa de Valores de 530 Paulo — BOVESPA (2008)

Sobretudo, a transparéncia das boas praticas derrgmga corporativa esta
proporcionando melhores relacionamentos das congsmobm o mercado e os investidores.

3 METODOLOGIA
3.1 Tipo de Pesquisa

Quanto aos objetivos, conforme Beuren (2008), gusa tem natureza exploratoria
por pretender maiores esclarecimentos a respeigvidanciacdo do capital intelectual nos
Relatérios da Administracdo das empresas bras]eiten assunto pouco conhecido que
carece de exploracao.
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Quanto aos procedimentos, o estudo partiu de us@ujEa bibliografica, por meio de
livros, periodicos, artigos cientificos, Internebetras fontes, para orientar o levantamento
das informacdes necessarias e responder a prokdarpétposta.

3.2 Universo, Amostra e Coleta de Dados

O universo da pesquisa é composto por 18 compardli@stas listadas pela
BOVESPA em Nivel 2 de Governanca Corporativa, erdel@utubro de 2008 disponivel em
(http://www.bovespa.com.br/Home/Redirect.asp?enapitesas/InformacoesEmpresas/Exec
utaAcaoConsultaNivelGovernanca.asp?nivel=n2) acess®1/10/2008. Deste universo foi
retirada uma amostra com 8 empresas que apresentaraior capital social, conforme
demonstra o Quadro 2. Este critério foi adotadm®ras companhias que apresentam um
maior capital social visam ampliar informa¢c8es Bess relatorios, j& que possuem maior
participacdo de capital de acionistas e objetivdaemder uma maior gama de usuarios,
segundo Reina, Vicente e Ensslin (2008).

Quadro 2 — Empresas da amostra

N° | Razio Social Nome Pregio Capital Social (R$)

1 | ALL AMERICA LATINA LOGISTICA S A ATL AMER LAT 2 888.177.575

2 | ANHANGUERA EDUCACIONAL - 842.800.150
PARTICIPACOES S.A ANHANGUERA

3 | SANTOS BRASIL PARTICIPACOES S.A SANTOS BRP 655.776.449

4 | NET SERVICOS DE COMUNICACAQO S A, NET 338.739.120

5 | SEB - SISTEMA EDUCACIONAL SEB 282.634.210
BEASILEIRO S.A

6 | SUL AMERICA S A SUL AMERICA 281.295931

7 | TERNA PARTICIPACOES S A TERNA PART 263.458 833

8§ | MARCOPOLO 5. A. MARCOPOLO 224225021

Fonte: Bolsa de Valores de Sio Paulo — BOVESPA (2008)

3.3 Andlise dos Dados

Segundo Gil (1999) apud Beuren, (2008) o objetiaanalise dos dados € organizar
resumidamente os dados de forma que possibilittomecimento de respostas ao problema
proposto. Neste sentido, utilizou-se a técnica ismatle conteddo nos Relatorios da
Administracéo, de acordo com Guthrie e Petty (200far meio de um sistema de quatro
codigos numéricos definidos em uma escala de Opard, indicar a existéncia ou nao da
evidenciagdo do elemento e da maneira como elesestdo divulgado: 0 = elemento néo
apareceu; 1 = elemento apareceu em forma narr&iwvaglemento recebeu um valor néo
financeiro; 3 = elemento recebeu um valor finamgade acordo com Carvalho (2006).
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A identificacdo dos elementos do capital intele¢tubeterminada pelo modelo
proposto por Sveiby (1997), é descrita na matrigedbada para analise de conteddo dos
relatorios da administracdo - composta por trépagwu categorias (Capital Interno, Capital
Externo e Competéncia dos Funcionérios) e 24 eleraen

4 RESULTADOS

A amostra foi analisada por meio da matriz apresEnho Quadro 3. Inicialmente, o
processo de atribuicdo dos cédigos de 0 a 3 fiizado para identificar se os elementos do
capital intelectual que estavam sendo divulgad@ssela forma — qualitativa (narrativa) e
guantitativa (ndo-financeira, financeira). Em sdguiforam somados, no eixo vertical
constatando-se a presenca de 16,13,10,12,11,12,1&4 empresas ALL, Anhanguera,
Santos, NET, SEB, Sul América, Terna e Marcopoéspectivamente. Simultaneamente,
considerando-se o conjunto das empresas, mostradsgixo horizontal, o nimero total de
cada elemento identificado, como por exemplo, metedoNome de Companhiacorreu em
5 empresas, ou seja, 62,5% do total da amostra.
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resas da Amostra
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1234 ]s]|e|7|s|T %
tal
Capital Intelectual

1 Capital Interno 5 5 4 5 3 2 5 5 34 47.2%
1.1 Propriedade Intelectual 3 12,5%
111 Patentes 0 0 0 0 0 0 V] 0 0 0.0%
112 Direitos Autorais 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0.0%
1.13 MMarcas registradas 0 0 0 0 | 1 0 1 3 37.5%
12 Recursos de infra-estrutura 31 64.6%
121 Filosofia gerencial 1 0 1 1 1] 0 1 1 5 62,5%
122 Cultura corporativa 1 1 1 0 1] 0 1 0 4 50,0%
123 Processos gerenciais 0 3 3 1 1] 0 1 1 5 62,5%
124 Sistemas de informacées 1 1 0 1 1 0 1 0 5 62,5%
125 Sistemas de 1 1 0 1 1 1 1 1 7 87.5%
relacionamentos
1.2.6 Relactes financeiras 2 1 1 1 1] 0 0 1 5 62,5%
2 Capital Externo 7 5 4 6 6 6 5 s} 45 62.5%
21 Tipos de Produtos e Servigos 3 1 3 1 1 1 1 1 8 100.0%
22 Clientes 1 2 0 2 1 1 V] 1 4] 75,0%
23 Fidelidade de clientes 1 1 0 1 1 1 0 1 6 75.0%
24 Nome da companhia 1 0 0 1 1 1 0 1 5 62,5%
25 Canal de distribuigio 2 2 1 2 1 2 1 1 8 100,0%
26 Colaboragio dos negocios 2 3 1 1 1 1 3 1 8 100,0%
27 Acordo licenciado 0 0 1 0 1] 0 1 0 2 25,0%
238 Contrato favoravel 1 0 0 0 1] 0 3 0 2 25,0%
29 Acordo de franchising 0 0 0 0 1] 0 0 0 0 0.0%
3 Competéncia dos funcionirios 4 3 2 1 2 3 2 6 23 47.9%
3.1 Know-how 0 0 0 0 0 0 V] 1 1 12.5%
32 Educagio 3 2 1 0 1 1 1 1 7 87.5%
i3 Qualidade vocacional 1 0 0 0 0 0 0 1 2 25,0%
34 Conhecimento relacionado ac 1 2 0 1 1] 1 1 1 6 75,0%
trabalho
3is Competéncias relacionadas ao 2 2 1 0 1 1 0 1 6 75,0%
trabalho
36 Espirito empreendedor 0 0 0 0 0 0 0 1 1 12,5%

Total 16 |13 |10 |12 |11 |11 |12 | 17 102 53,1%

Fonte: Dados da pesquisa

Nota-se que 100% das empresas na amostra pesgeidddaciaram elementos do
capital intelectual nos Relatdrios da Administragdi@mpresa 8, Marcopolo, foi a que mais
os divulgou, apresentando 17 dos 24 possiveis.elapsesa 3, Santos, foi a que menos 0s
divulgou, apresentando 10.

Dentre as trés categorias utilizadas para estedesta mais representativa
quantitativamente é a do Capital Externo com 16 %6 com valor nao-financeiro e 6,9%
com valor financeiro, conforme detalhado no Apéadi; seguido de Competéncia dos
funcionarios com 10,4% e, por ultimo, Capital Intecom 4,2%.
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Dos elementos mais divulgados quantitativamenteques obtiveram o0s maiores
indicios foram:Canal de Distribuicdocom 50% do total da amostraGolaboracdo dos
Negdécioscom 37,5%. Ou seja, as empresas estdo preocupadadsraonstrar agilidade e
seguranca no oferecimento de seus produtos e @greigracterizando, assim, uma relacéo de
beneficios com seus clientes.

Os elementos, também, com uma evidenciacdo coésalerforam Processos
Gerenciais Educacdoe Competéncias relacionadas ao trabalkcom 25% do total da
amostra. O primeiro caracteriza uma preocupacaermasesas em transparecer suas acoes de
medicdo e ajuste do desempenho da organizacdo,o danfhse a participacdo dos
colaboradores nos resultados da Companhia. Jatio®sll identificam investimentos em
programas educacionais e desenvolvimento pesseml,como aprimorar a competéncia de
cada colaborador ao trabalho por meio de palestoagjressos, cursos dentre outtd.os
que tiveram os indicios mais baixos foraRelacdes financeirasContrato favoravele
Conhecimento relacionado ao trabalbom 12,5% do total da amostra.

Acredita-se que eles foram pouco evidenciados peigsesas devido as dificuldades
em transparecé-los de forma quantitativa ou cortratégia para protegé-las da ma fé de seus
concorrentes, jA que sdo dados que tratam de starsonamentos com investidores,
instituicdes privadas e seus acordos firmados, dmmo da capacitacdo de sua equipe.

Por dltimo, os elementos que nao foram divulgadwsngnhuma empresa, séo eles:
Patentes, Direitos Autorais, Marcas registradaslobofia gerencial, Cultura Corporativa,
Sistemas de informacdes, Sistemas de relacionameRidelidade de clientes, Nome da
companhia, Acordo licenciado, Acordo de franchisiKgow-how, Qualidade vocacional e
Espirito empreendedoAs empresas ndo evidenciam tais elementos deviddta de uma
sistematizacdo metodologica para mensura-losputtdiedo, assim, tanto sua elaboracao pelos
gestores, como sua interpretacao pelo leitor.

4.1 Elementos do Capital Intelectual encontrados rsoRelatorios da Administracao

Capital Interno:

Processos Gerenciai® empresa Santos divulgou sua politica de gedtdpessoal, que tem
por objetivo elevar os indices de satisfacdo evagdio do corpo funcional com enfoque na
superacdo de metas e resultados para asseguizaresa® dos seus negocios.

Capital Externo:

Tipos de Produtos e Servico& empresa Santos opera o maior terminal de cuenés da
América do Sul, oferecendo movimentagdo e armazenayp Terminal de Contéineres de
Santos. Entretanto, tal melhoria na atividade apenal, deve-se a criacao de novos Sservigos.
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Clientes A empresa Net, visando um aumento gradativo decBentela, continua buscando
alternativas de crescimento com o lancamento desprodutos e novidades no mercado de
entretenimento e telecomunicacoes.

Canal de distribuicAo A empresa ALL evidencia suas acles realizadas peoh da
distribuicdo dos seus produtos e servicos, ou segscendo em operacdes dedicadas a
armazenagem, transferéncia e ao gerenciamental@deadeia logistica.

Colaboracdo dos NegocioDando continuidade, a empresa ALL demonstra datajue
influenciaram na colaboragcdo e crescimento dos smggcios como a melhoria na
capacidade operacional do transporte de produtoppgrionando ganhos de produtividade e
seguranca, estabelecendo assim uma relagcéo daragm@iom seus clientes.

Competéncia dos funcionarios:
Educacdo A empresa Marcopolo incentiva seus colaboradaresnstruirem suas carreiras
através de investimentos em programas educacionais.

Competéncias relacionadas ao trabalhé qualidade dos servicos oferecidos pela
Companhia aos seus clientes depende diretamentpdaitacdo de seus colaboradores. Estas
aprimoradas, por meio de cursos e treinamentosp @mcaso, por exemplo, da empresa Sul
Ameérica.

4.2 Comparacao com o Contexto Internacional

Nota-se que as empresas da amostra sdo competjtiviasestdo se adaptando as
tendéncias internacionais no sentido de identifcdivulgar elementos do capital intelectual,
bem como ampliar informacdes de natureza quantitas Relatorios da Administracao.

Apesar das dificuldades para evidenciar informagfiemntitativas, observa-se uma
preocupacado das empresas em transparecé-las dentnm contexto nacional. Ja é visivel
esta divulgacao de elementdoBrocessos Gerenciais, Tipos de Produtos e Serviglemntes,
Educacdo e Competéncias relacionadas ao trabaltte uma maneira significativa e similar
ao contexto internacional comparativamente comdestapresentados por Carvalho (2006),
com 20 paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

Ha uma necessidade de aplicar novas estratégiaeglecios como, por exemplo,
evidenciar mais informacdes quantitativas, visandma maior confiabilidade dos
investidores. Neste sentido, as empresas estaoupadas em divulgar elementos relevantes
- Canal de distribuicdo e Colaboracdo dos negoajm®sentados com os maiores indicios na
pesquisa analisada - que influenciardo na tomadecsdo dos usuarios externos.

Os paises desenvolvidos, como Estados Unidos e, Jam&sentam a evidenciacao do
capital intelectual com predominancia de informaceantitativas (CARVALHO, 2006). J&
no Brasil, apesar da predominancia qualitativaa4set que os gestores estdo se esforcando
para divulgarem-nas cada vez mais, objetivandegagmais valor as empresas.
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5 CONCLUSOES

O objetivo geral desta pesquisa consistiu em earifos indicios quantitativos de
elementos do capital intelectual nos Relatorios Aiministracdo em oito empresas
pertencentes ao Nivel 2 de governanca corporativa.

Assim, constatou-se que elas ndo s6 tém evideneisteds elementos, como também
estdo se esforcando para amplia-los de forma dqatwdi — ndo financeira e financeira. Ou
seja, ha uma preocupacdo dos gestores em tranSpasecada vez mais ao mercado de
capitais, propiciando vantagens e beneficios pa@mpanhias que serdo valorizadas e para
os investidores que tomarao decisbes mais acenmadasuro.

Ao analisar os elementos por meio da matriz, wenifise que 100% das empresas da
amostra os evidenciaram. Neste sentido, foi cabajue a empresa Marcopolo se destacou
com a divulgacao de 17 elementos dos 24 possEisontrapartida, a empresa Santos foi a
que menos os divulgou, apresentando 10. No entamésmo que a evidenciacdo seja
voluntéria, tais companhias estdo divulgando numsignificantes com o intuito de serem
mais bem conhecidas e avaliadas pelos usuarios.

Apesar da predominancia qualitativa (narrativa)streese uma evolugéo dos indicios
guantitativos, ou seja, no que tange as categdoaselementos do capital intelectual, os
resultados comprovam que a do Capital Externo éia nepresentativa quantitativamente
com 16,7%, em uma amostra total de 62,5%. Estefades mostram uma preocupacao das
companhias em estabelecer estratégias para irdegs com seus clientes através da
inovacdo dos seus produtos e servicos — expresssndon valores nado-financeiros e
financeiros - que tendem a atrai-los e manté-lostribuindo assim para expansado dos
negocios.

Em seguida, aparecem a da Competéncia dos funidsré@m 10,4% e a do Capital
Interno com 4,2%, em uma amostra total de 47,9% 224, respectivamente. Observa-se que
as companhias estdo investindo mais em programasa&dnais, cursos e treinamentos,
valorizando mais seus colaboradores, bem como plam@acédo de politicas de gestado que 0s
incentivam a trabalharem com metas, visando ateosl@bjetivos das mesmas como, por
exemplo, aumentar os seus ganhos.

Dentre os elementos, destacam&anal de distribuicd@om 50% eColaboragédo dos
Negdécioscom 37,5%. Infere-se que as empresas estéo pretasupm demonstrar agilidade e
seguranca no oferecimento de seus produtos e @gnaaracterizando assim uma relacao
mutua com seus clientes.

Dentre os elementos que apresentam os indicios ba&®s, destacam-se trés —
Relagbes financeiras, Contrato favoravel e Comménrelacionadas ao trabalhdodos
com 12,5%, em uma amostra total de 62,5%, 25% e 7&Spectivamente. Acredita-se que
eles foram pouco evidenciados pelas empresas dasidificuldades em transparecé-los de
forma quantitativa ou como estratégia para protag@&a ma fé de seus concorrentes, ja que
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sdo dados que tratam de seus relacionamentos e@stidores, instituicdes privadas e seus
acordos firmados, bem como da capacitacao de sieeq

E importante ressaltar que a maioria dos elemeniastitativos ndo foi evidenciada.
Acredita-se que a falta de uma metodologia sisiemfiiara mensura-los e o subjetivismo
apresentado em tal relatorio, dificulta a interggéb do leitor. Neste sentido, € manifesto que
para construcdo e disponibilizacdo das informagdm® qualidade, visando aclarar o
entendimento do usuario é indispensavel a presemcantador.

Em relacdo a analise comparativa com o contex&rriational, verifica-se que as
empresas da amostra estdo acompanhando as tesdga@das pelas mudancas constantes
da economia em escala global e aprimorando asmafgies quantitativas do capital
intelectual para maximizacao dos investimentos, vezaque através da adocao das “praticas
da boa governanca corporativa’ elas conseguemetsta bons relacionamentos com o
mercado e os investidores.
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