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Resumo

Algumas razdes sdo apontadas na literatura como prioritarias para a evidenciagdo voluntaria
do Capital Intelectual. E dentre elas: prejuizos aos acionistas minoritarios por falta de acesso a
esses tipos de ativo; o acesso a informagfes “privilegiadas” poderia desencadear um
“comércio” dessas informacdes “privilegiadas” entre gestores e os stakeholders. Assim, o
objetivo deste estudo foi investigar como as empresas brasileiras pertencentes ao Novo
Mercado da BM & F BOVESPA estdo divulgando de forma voluntéria os elementos de
capital intelectual. O estudo adota dados de natureza secundaria, realizado através da técnica
de analise de contetdo, utiliza a classificacdo dos elementos de capital intelectual de Sveiby
(1997) e o sistema de codificacdo numérica preconizado por Guthrie et al (1999). Como
resultados constatou-se: (i) 93% das empresas evidenciaram algum elemento de capital
intelectual no ano de 2006. J& nos anos de 2007 e 2008 esse percentual foi de 86%; (ii) na
analise dos itens mais representativos, identificou-se que os elementos; processos gerenciais
destacaram-se em 2006 (87%), em 2007 (53%) e 2008 (77%); (iii) quanto & categoria mais
representativa, destacou-se: capital interno com 41% em 2006, 50,5% em 2007 e 46,6% em
2008; e (iv) a forma de evidenciagdo que prevaleceu foi & narrativa.

Palavras-chave: Capital Intelectual. Novo Mercado. Governanga Corporativa.

Abstract

Some reasons are suggested in the literature as priorities for voluntary disclosure of
Intellectual Capital. And among them: damage to minority shareholders by lack of access to
these types of assets, access to "inside" information could trigger a “trade" these "inside"
information between managers and stakeholders. The objective of this study was to
investigate how Brazilian companies belonging to the New Market of the BM & F BOVESPA
are voluntarily disclosing the elements of intellectual capital. The study takes data from a
secondary nature, performed by the technique of content analysis, using the classification of
the elements of intellectual capital to Sveiby (1997) and numerical coding system
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recommended by Guthrie et al (1999). The results found that: (i) 93% of the companies
showed some element of intellectual capital in 2006. Already in the years 2007 and 2008 this
percentage was 86%, (ii) analysis of the items most representative, was identified that the
elements; management processes stood out in 2006 (87%) in 2007 (53%) and 2008 (77%),
and (iii) as the most representative category stood out: internal capital with 41% in 2006,
50.5% in 2007 and 46.6% in 2008, and (iv) the form of disclosure that prevailed was the
narrative.

Keywords: Intellectual Capital. New Market. Corporate Governance.
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1 - INTRODUCAO

As informagBes contidas nas demonstracBes contdbeis sdo complementadas pelas
Notas Explicativas e pelo Relatério de Administracdo. S&o importantes para a avaliacdo das
tendéncias futuras por parte das empresas, bem como os investimentos a serem feitos.

Segundo Reina, Ensslin e Borba (2009, p. 4),
Atrair investidores é um dos grandes desafios enfrentados pelas companhias no
mercado de capitais. A captacdo de investidores pode ser alcangada por meio da
geracdo de credibilidade, e, consequente aumento da confianga de acionistas e
futuros investidores nas agdes desenvolvidas pela companhia, o que se acredita ser
possivel por meio da evidenciagdo nos RAs.

O ambiente de insercdo das entidades tem se mantido constante, quando o assunto é
competitividade, exigindo das empresas uma nova postura quanto a valorizagao das atividades
e elementos que agregam maior valor a mesma. Para Perez e Famé (2006) e Carvalho e
Ensslin (2006), a literatura tem destacado o capital intelectual como um agente que agrega
valor as organizagBes. Desta forma destaca-se a necessidade das empresas estarem
identificando esses elementos que compdem o capital intelectual para melhor administra-los.

Na concepcdo de Marr (2005), existe uma necessidade premente de se avaliar,
identificar e mensurar os ativos intangiveis. Neste sentido, tornou-se necessario que as
empresas evidenciassem seu capital intelectual. Para Holanda (2001), Aboody e Lev (2000),
Diamond & Verrecchia (1991) e Lev (2001) apud Marr (2005), eis algumas razbes da
necessidade de evidenciagdo respectivamente: A primeira é que se informagdes sobre capital
intelectual ndo forem evidenciadas isso podera prejudicar os acionistas minoritarios,
principalmente pelo fato dos mesmos ndo terem livre acesso sobre os intangiveis das
empresas. Na segunda, poderia ocorrer um comeércio entre os gestores com intuito de
explorarem informagOes interiormente produzidas em beneficios daqueles que conhecem
essas informacdes “privilegiadas”. O terceiro ponto estaria ligado & liquidez no mercado de
valores que garanta seguranca para as companhias uma vez que aumentam evidenciagéo sobre
seus intangiveis. O quarto ponto diz que em ndo havendo essa divulgagcdo aumenta o perigo
para estimagOes imprecisas para os investidores, bancos, representado assim, um risco mais
auto para estas instituigdes. No quinto ponto diz respeito ao aumento no custo de capital em
razdo do aumento do risco pelos fornecedores de recursos.

Diante desse cendrio, a presente pesquisa busca responder ao seguinte
questionamento: Qual o nivel de evidenciacdo voluntaria dos elementos de Capital
Intelectual constantes nos Relatorios da Administracdo em empresas pertencentes ao Novo
Mercado divulgados na Bolsa de Valores BM & F BOVESPA nos anos de 2006 a 2008? Para
responder a tal questionamento, a pesquisa tem como objetivo principal: Investigar como
empresas brasileiras pertencentes ao Novo Mercado da Bolsa de Valores BM & F
BOVESPA estdo evidenciando de forma voluntaria seus elementos de Capital Intelectual nos
anos de 2006 a 2008.

Esta pesquisa se justifica por investigar a existéncia de evidenciagdo dos elementos de
capital intelectual, a forma de evidenciacdo voluntéria (quando existente) em relagcdo aos
aspectos informacionais nos relatorios da administracdo de 30 (trinta) companhias abertas
com maior capital social, classificadas no Novo Mercado.

Este trabalho esta estruturado em cinco se¢des. Apds esta secdo de carater introdutorio
a secdo 2 traz a plataforma tedrica, a secdo 3 apresenta a metodologia empregada no estudo,
na secdo 4 é apresentado e discutido os resultados, a secdo 5 traz as conclusbes e
recomendacdes, e por fim, apresenta-se as referéncias.

2 - PLATAFORMA TEORICA



XIII S EM EA D setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866

2.1 Evidenciacdo Voluntéria

Na visdo de Piacentini (2004, p. 51) “As evidenciagBes voluntarias sdo meios
utilizados pelos investidores para analisar as estratégias e os fatores criticos de sucesso da
companhia, tanto no ambiente em que as mesmas estdo inseridas, como sob 0 aspecto
competitivo do cenario econdmico”. Corroborando a esta idéia a deliberagdo 29/86 da CVM
acrescenta que “as empresas precisam dar énfase & evidenciagdo de todas as informacgdes que
permitem a avaliagdo da sua situagéo patrimonial”.

Segundo um estudo feito pelo FASB nos Estados Unidos apud Piacentini (2004, p. 53)

descobriu-se que:
- muitas companhias tém a iniciativa de fazer evidenciagBes voluntarias,
frequentemente uma grande quantidade de informac6es de negdcios que aparecem,
pode ser utilizada como um meio de comunicacdo de informacbes para 0s
investidores;
- evidenciagBes voluntarias ndo deveriam somente disseminar boas novas, mas
também fatores negativos. Disclosures sdo muitos Gteis para relatar previamente
planos, metas e os resultados atingidos nas reunies das companhias; e
- 0s indicadores usados pelas companhias para gerenciar operacdes e dirigir
negocios estratégicos sdo frequentemente utilizados nas evidenciagdes voluntéarias.

Verificado a importancia e necessidade da evidencia¢do voluntéria, ressalta-se que as
informagBes para este estudo serdo extraidas dos relatérios da administracdo das empresas
definidas na Tabela 1, comparando os resultados identificados por Reina, Ensslin, e Borba
(2008) no ano de 2006 com os resultados dos anos de 2007 e 2008. Nesta premissa, 0
relatério da administracdo na visdo de FIPECAFI (2007) representa um necessario e
importante complemento as demonstragdes financeiras e permite o fornecimento de
informagBes adicionais (teis aos seus usuérios no julgamento para tomada de decisdo. Desta
forma eis, um dos motivos pela utilizacdo deste demonstrativo como fonte de informagdes.

As companhias consideradas para esta analise sdo as pertencentes a0 Novo Mercado
que segundo a Bolsa de Valores de S&o Paulo (BM & F BOVESPA): “é um segmento de
listagem destinado a negociacdo de acbes emitidas por companhias que se comprometam,
voluntariamente, com a adocao de préaticas de Governanga Corporativa, adicionais em relagdo
ao que é exigido pela legislagéo”.

2.2 Capital Intelectual

Na definicdo de Stewart (1998, p.XIl), “o capital intelectual constitui a matéria
intelectual — conhecimento, informag&o, propriedade intelectual, experiéncia — que pode ser
utilizada para gerar riqueza”, destacando que os elementos de capital humano séo referéncia
para a geragdo positiva de mercado para as instituicoes.

O CI tem proporcionado alto valor agregado as organizacOes, para Edvinsson e
Malone (1998, p.40), e conforme afirmacdo dos autores: “o capital intelectual é a posse de
conhecimento, experiéncia aplicada, tecnologia organizacional, relacionamentos com clientes
e habilidades profissionais que proporcionam a empresa uma vantagem competitiva no
mercado”. Para os autores, o reconhecimento do Capital Intelectual contribui positivamente
na formacéo de resultado da empresa, sendo fundamental para a criagdo de valor, e seu ndo
reconhecimento nas demonstra¢des contébeis retrata uma limitacdo informativa para seu
desenvolvimento.
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Brooking (1996):

-Ativo de Mercado

=Ativo Humano

-Ativo de infra-estrutura -—
I_C -Ativo de Propriedade Intelectua!-—l

Edwvinsson = Malone
Stewart (1998): Componentes | P (1998):
< do Capital e
| . I fRtele il LS L. -Capital de Cliente ~————
— -~Capital Humano d ~Capital Estrutural
~Capital de Clientes -Capital Humano
-Capital Estrutural |] l\\

]— Swveiby (1998):
 ~Estrutura Externa

1 -Estrutura Interna

=Competéncia Individual

Figura 1 — Componentes do CI segundo os autores classicos
Fonte: Nascimento et al. (2008, p. 04)

Conforme se observa na Figura 1, o capital intelectual perpassa as razdes de conceitos
e terminologias e chega ao campo da multidisciplinariedade. Inclusive causando, muita
confuséo quanto ao seu entendimento e formacéo de correntes de pensamento a respeito do
assunto, segundo alguns autores. Nesta visdo, observa-se que o capital intelectual esta
relacionado ndo a um conceito especifico, porém a um conjunto de elementos que podem ser
chamados de estruturas ou categorias.

Em linhas gerais observa-se conforme Figura 1, similaridade entre as vérias divisdes
propostas pelos autores citados, pois, quando se pensa na categoria capital de clientes
(STEWART, 1998), surgem os mesmos elementos que compdem as categorias estrutura
interna (SVEIBY, 1998), capital de clientes (EDVINSSON; MALONE, 1998) e ativo de
mercado (BROOKING, 1996). Quando se menciona o capital estrutural (EDVINSSON;
MALONE, 1998), fala-se dos elementos da estrutura interna (SVEIBY, 1998); ativo de
propriedade intelectual e ativo de infraestrutura (BROOKING, 1996) e capital estrutural
(STEWART, 1998).

2.4 Estudos Similares

Segundo o Quadro 1, observam-se varios estudos envolvendo capital intelectual.
Dentre as preocupacOes referentes ao capital intelectual destaca a tentativa dos trabalhos
voltados a evidenciacdo voluntaria, que na realidade ndo expressam um assunto novo (pelo
menos no &mbito da academia), porém, conforme os resultados destacados no Quadro 1
parece ainda existir resisténcia por parte das organizacbes e seus gestores quanto a
evidenciacdo do capital intelectual nos relatérios da administracdo, apesar da importancia ja
demonstrada desta nova fonte de conhecimento.

Autores/Ano Titulo Resultados

InformacgBes sobre Capital
Intelectual Evidenciadas pelas
Companhias Abertas Listadas

A diferenca entre os setores ndo se mostra significativas. Os

Ott, Backes e resultados indicaram uma maior freqiiéncia de divulgacdo de

Wiethaeuper p elementos da categoria Capital Estrutural, com 56,5%, com
em Nivel 1 de Governanga . o .
(2005) : destaque para a subcategoria responsabilidade social.
Corporativa da BM & F Prevaleceu a forma narrativa de evidenciagdo
BOVESPA §a0.
. . O estudo concluiu que os gestores possuem o entendimento do
Capital Intelectual: Seu . . -
Antunes e - : conceito de CI semelhante ao exposto na literatura. Realizam
- entendimento e seus impactos | . - .
Martins no desempenho de  arandes investimentos nos elementos de CIl. O entendimento do
(2007) P g conceito de CI influenciou indiretamente o desempenho das

empresas brasileiras

empresas por meio de agdes de investimento.
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Um Estudo Descritivo da

Ensslin, Evidenciagdo do  Capital |[A maioria das empresas analisadas apresenta niveis
Santos e . . . . S
Gallon Intelectua_l nas Maiores | relativamente baixos dg evu_jen(:la(;ao. Do total de 22 empresas
Companhias  Abertas  da | 6 ndo apresentaram evidenciacédo de Cl
(2007) o .
Regido Sul do Brasil
Um Estudo Empirico sobre a
Evidenciagdo do  Capital
o Intelectual, nos Relatérios da | Verificou-se que a categoria mais representativa nos anos de
Rottini Administracdo das Entidades | 2005 e 2006 foi o Capital Externo. As companhias estdo dando
(2007) com Maior Capital Social, | maior énfase a divulgacdo voluntaria de elementos de CI na
Listadas na BM & F|forma narrativa.
BOVESPA nos anos de 2005 e
2006
Evidenciagdo Voluntaria do
Reina, Capital Intelectual nos | Constatou-se que 93% das empresas evidenciam elementos de
Ensslin e | Relatérios da Administracdo | Cl. A categoria Capital Interno teve maior representatividade,
Borba (2008) [em Empresas do Novo | com 41%. Prevaleceu a forma narrativa de evidenciagao.
Mercado no ano de 2006
. ) 87% das empresas evidenciam elementos de Cl. Empresas do
. Capital  Intelectual: Uma ; L .
Reina, 21 . NIVEL | apresentam maior representatividade na categoria
- analise comparativa da . B
Vicente e evidenciacio  voluntaria em Competéncia dos Funcionérios e, as empresas do NOVO
Ensslin & MERCADO a categoria Capital Interno teve maior
empresas de  governanga g .
(2008) : representatividade. Prevaleceu a forma narrativa de
corporativa no ano de 2006 . -
evidenciacao.
um estudo sobre a
Evidenciagdo de  Capital | Houve uma pequena evolugéo, na evidenciagdo de ClI, no ano
Intelectual nos Relatérios da | de 2007 em comparagdo ao ano de 2006 em relacdo algumas
Souza, et al L ~ B . . .
Administracdo das 15 maiores | empresas. A categoria Capital Externo apresentou maior
(2008) S : h - ; -
Distribuidoras de  Energia | evidenciacdo por parte das companhias nos dois anos
Elétrica do Brasil nos anos de | analisados. Prevaleceu a forma narrativa de evidenciacéo.
2006 e 2007
Ewdpnuac;ao Voluntaria  do Do total de empresas do Setor de Tecnologia, 92% delas
Capital Intelectual nos | _ - - . Iy
- . ~_ | evidenciaram algum tipo de elemento de CI, ja do setor de
Relatérios da Administracdo | . . x .
Wegener, et em Emoresas do Setor de Sistema de Tecnologia da Informagdo esse percentual foi de
al (2009) P 78%; e os elementos Contrato Favoravel, Sistemas de

Tecnologia da Informagéo e do
Setor de Telecomunicac6es do
ano de 2007

Informacdo e Canal de Distribuicdo lideram a frequéncia de
evidenciagdo, com 69%, 54% e 54%, respectivamente.

Fonte: Adaptado de Wegener (2008)
Quadro 1 — Estudos Similares sobre Capital Intelectual

Esta pesquisa se destaca das apresentadas no Quadro 1, por demonstrar por meio de
uma analise temporal de 3 anos, como as organizacdes pertencentes ao setor de Governanca
Corporativa Novo Mercado estdo demonstrando de forma voluntéria seus elementos de capital
intelectual. Destaca-se ainda neste sentido, a importancia de ampliagédo de estudos tendo em
vista analise de evolucdo e involugdo das empresas quanto a sua forma de evidenciar e
quantidade de elementos CI evidenciados.

3- METODOLOGIA DE PESQUISA

Esta pesquisa é um estudo qualitativo quanto a forma de abordagem do problema. Os
estudos qualitativos se caracterizam, pelo ndo emprego de instrumentos estatisticos na coleta
bem como na apuragéo dos resultados segundo Richardson (1999). A natureza desta pesquisa
é comparativa e descritiva. Gil (1999, p. 70), declara que “a pesquisa descritiva tem como
principal objetivo descrever caracteristicas de determinada populacdo ou fenémeno ou o
estabelecimento de relacfes entre as variaveis”. A pesquisa pode ser classificada ainda como
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exploratéria (BEUREN, 2003), tendo em vista o desconhecimento da quantidade de empresas
que evidenciam CI nos anos de 2006 a 2008.

Para este estudo serd adotada a técnica de andlise de conteddo uma vez que sera
analisado o conteudo dos relatorios da administracdo das empresas listadas na péagina
eletronica da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BM & F BOVESPA, disponivel em
www.bovespa.com.br) classificadas como empresas do Novo Mercado. “A andlise de
contetdo é um conjunto de técnicas de analise das comunicagbes” (BARDIN, 1979, p. 31).

Este estudo se caracteriza como documental (relatérios da administragdo) e utiliza
dados de fonte secundéria que conforme Richardson (1999, p. 253) “(...) sdo aqueles que ndo
tem relacéo direta com o acontecimento registrado, sendo através do elemento intermediario”,
neste estudo os relatorios da administracdo. Para a condugdo deste estudo sera utilizado um
modelo de classificacdo de capital intelectual (ClI) proposto por Sveiby (1997) e codificagéo
numérica proposta por Guthrie et al (1999).

3.1 Universo e Amostra

Na data da pesquisa, 13 de Outubro de 2007, existiam 84 empresas classificadas no
Novo Mercado, disponiveis no endereco eletronico da Bolsa de Valores de So Paulo (BM &
F BOVESPA). Deste universo foi extraida uma amostra intencional e ndo probabilistica, onde
o critério utilizado por Reina, Ensslin e Borba (2008) fora o capital social, onde foram
selecionadas 30 (trinta) empresas com o maior capital social. As empresas da amostra se
encontram na Tabela 1. As empresas da Tabela 1 foram numeradas para facilitar a
identificac&o.

Tabela 1 - Empresas da amostra

N© Nome Capital Social (R$) | N° Nome Capital Social (R$)

1 |BCO DO BRASIL 12.710.692.615,95| 16 | MRV 1.321.146.111,30
2 | EMBRAER 4.785.538.480,31 | 17 | GAFISA 1.220.541.918,63
3 | CPFL ENERGIA 4.734.789.799,45| 18 | COSAN 1.192.691.905,70
4 | SABESP 3.403.688.565,23 | 19 | MARFRIG 1.183.825.551,00
5 | ENERGIAS BR 3.182.715.954,12 | 20 |BR MALLS PAR 1.174.842.196,23
6 | COPASA 2.632.241.668,40 | 21 | GUARANI 1.151.813.814,54
7 | TRACTEBEL 2.445.766.091,90 | 22 | MMX MINER 1.142.804.167,04
8 | SPRINGS 2.420.956.798,68 | 23 | BRASCAN RES 1.066.278.474,00
9 | NOSSA CAIXA 2.251.688.193,53 | 24 | GRENDENE 964.584.197,90
10 |LIGHT 2.138.506.716,45| 25 | INVEST TUR 945.101.000,00
11 |JBS 1.945.580.962,12| 26 | AGRA INCORP 836.434.233,13
12 | PERDIGAO 1.600.000.000,00| 27 |PORTO SEGURO 800.000.000,00
13 |GVT HOLDING 1.366.118.806,00 | 28 |INPAR S/A 785.915.254,00
14 |WEG 1.360.500.000,00 | 29 |EZTEC 724.069.641,00
15 |CYRELA REALT 1.356.156.828,35| 30 |JHSF PART 705.758.444,30

Fonte: BM & F BOVESPA

Destaca-se que embora, o estudo contemple as empresas da Tabela 1, nos anos de
2007 e 2008 houve uma reducdo de duas empresas, pois, deixaram de participar do Novo
Mercado da Bolsa de Valores BM & F BOVESPA.

3.2 Analise de Contetido dos Relatérios de Administragéo

Para a analise do contetdo dos relatérios da administracdo das empresas contidas na
amostra foi adotado um sistema de c6digos numéricos, em nimero de 4 proposto por Guthrie
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et al (1999) que foram utilizados em estudos semelhantes na Australia, bem como por
Carvalho et al (2006) no contexto brasileiro. Esses c6digos numéricos seguem descritos
abaixo conforme Quadro 2.

. 0 = Item ndo apareceu no relatério anual

. 1 = Item apareceu no relatério anual em forma narrativa
. 2 = ltem recebeu um valor numérico no relatério anual

. 3 = Item recebeu um valor monetario no relatério anual

Fonte: Adaptado de Guthrie et al (1999) apud Carvalho et al (2006, p. 4).

Quadro 2 - Sistema de codificacdo numérica adotado

Todos os itens descritos no Quadro 2 fazem referéncia a identificacdo ou nao de
elementos de capital intelectual nos relatérios da administracdo. O pardmetro utilizado quanto
aos itens de elemento de capital intelectual a serem verificados e identificados foram os
propostos por Sveiby (1997) descritos na Tabela 2. Nesta Tabela os elementos estdo dispostos
em 3 (trés) categorias maiores, a saber: Capital Interno, Capital Externo e Competéncias dos
Funcionarios. O Capital Interno esta subdividido em: Propriedade Intelectual e Recursos de
Infraestrutura. O capital Externo subdivide-se em Marcas, Clientes, entre outros. E as
Competéncias dos Funcionarios estd subdividida em: Know-how, Educagdo, Qualidade
Vocacional, entre outros, num total de 24 (vinte e quatro) itens.

Tabela 2 — Matriz desenhada para analise de contetdo dos relatorios da administragéo

PERIODO/EMPRESAS NUMERADAS DE 1A 30
ELEMENTOS 2006 2007 2008
112)3 4. 30| Total | % | 1[2(3])4|.. 30| Total | % | 1| 2]3]| 4. 30|Total %
Capital Intelectual
1 CapitalIntemo
1.1 Propriedade intelectual
111 Patentes 0f 0] 0] 0 0 0 0% 0 1| 0] 0 0 1| 3% 0] 1] 0] 0 0 1| 3%
112 Direitos Autorais 0f 0] 0] 0 0 0 0% 0 0| 0 0 0 0| 0%| 0| O O] 0 0 0f 0%
113 Marcasregistradas 0f 0] 0] 0 0 1| 3% 0f 0| 0| 0 0 4(13%| 0] 0] 0] 0 0] 3(10%
12 Recursos de infraestnutura
121 Filosofia gerencial If 0] 0] 1 1 21 73%| 1 1] 1] 1 0 91 30%| 0 1| O] O 0] 6[20%
122 Cultura corporativa 0f 1] 1} 1 0 141 47%| 0| 0 0f 0 0 1| 3%| 0] 0] 0] 0 0] 9(30%
123 Processos gerenciais Ij 1) 01 1 26|187%| 1| 0| 1] 1 0 16|53%| 1| 1] 1| 1 1| 23|77%
124 Sistemas de mformacdes 0f 0] 1} 1 0 10]33%| 0] 0| 0] 1 0 1137 0f 0] 1] 1 0 6[20%
125 Sistemas derelacionamentos | 0| 0 1] 1 0 41 13%( 0| 0f 0f 0 0 0] 0% 0f 0] Of 0 0 0] 0%
126 Relagbes Financeiras 0f 0] 0] 0 0 0| 0% 0 0f 0] 0 0 0| 0%| 0f Of Of O 0] 0f 0%
2 Capital Extemo
21 Marecas 0f 0] 0] 0 0 4 13%] 0| 1) 0f 1 0 3| 10%| 0 1| Of O 0] 3[{17%
22 Clientes 0f 0] 0] 1 0 14147%| 0] 1| 1] 1 0 6| 20%| 0| 1| 1| 1 0] 3[10%
23 Fidelidade de clientes 0f 0] 1} 1 0 4(13%| 0| 0 Of O 0 20 T%| 0 0 Of 1 0] 3(10%
24 Nome da companhia 0f 0] 0] 1 0 4(13%| 0| 0| Of O 0 0| 0%| 0 Of Of O 0 2| ™
25 Canal de distribuigio I{f 0] 0] 0 0 10{33%| 1| 0| 1| 0 0 T\ 23%| 0 Of 1} 0 0] 6[20%
26 Colaboragdo dosnegocios 0f 0] 0] 0 0 4 13%] 0 1) 0f 1 0 12/ 40%| I} 0] 0] 1 1| 10]33%
27 Acordo licencizdo 0f 0] 0] 0 0 0] 0% 0 0| 0] 1 0 20 T%| 0 0 Of 1 0 1| 3%
28 Contrato favoravel If 0] 0] 1 0 31 17%) 1) 0| 0 0 0 6| 20%| 1| 1| 0f 1 0] 10(33%
29 Acordo de franchismg 0f 0] 0] 0 0 0 0% 0 0| 0 0 0 0| 0%| 0| O O] 0 0 0f 0%
3 Competéneia dos funclonanos
3.1 Enow-how 0f 0] 0] 1 0 6] 20%| 0 1| 0] 0 0 2| T%| 0 O Of O 0 2| ™
32 Educagio 0f 1] 0] I 0 141 47%| 0] 0| 0] 1 0 4(13%| 0] 0] 0] O 0] 3(10%
33 Qualidadevocacional 0f 0] 1] 0 0 I 3% 0] 0] Of 1 0 4{13% 0] 0] 0] 0 0 2| ™
34 Conhecimentorelacionado ao
trabalho If 1y 1y 0 0 13{43%| 1| 1) 0 O 0 20 T 0 1 1} D 0 2| ™
33 Competénciasrelacionado ao
trabalho 0f 0] 0] 0 0 20 T%| 0 0f 0] 0 0 40 13%| 0] 1] 1] 0 0] 3[17%
36 Espinto empreendedor 0 1] 0] 0 0 1] 3% 0 0j0) 0 0 0] 0% 0) 0 0] 0 0 1| 3%
Tatal 5| 5] 611 2] 530(18%) 5] 7| 4] 9 0] 347)11%| 3| 8| 6] 7 2] 337]11%

Fonte: Elaborada pelos autores
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A coleta de dados para este estudo foi realizada através da leitura dos relatorios. E 0s
dados apurados foram registrados, através da matriz adotada para este fim (Tabela 2). Quando
os elementos ndo eram identificados nos relatérios acrescentava-se a célula o cédigo “0”,
quando ocorria o contrario acrescenta-se o codigo “1” (conforme codificagdo do Quadro 2).

Para exemplificar esse procedimento veja o caso da empresa 1, identificada como
BANCO DO BRASIL. Conforme Tabela 2, em 2006 no total da empresa 1, identificou-se 5
elementos de Cl, a mesma quantidade foi identificada para a mesma empresa, s6 que agora no
ano de 2007 e no ano de 2008 foram identificados 3 elementos de Cl. Como pode ser
observado na coluna 1 de 2007 (referente a esta empresa) o cddigo 1 foi sinalizado 5 (cinco)
vezes, o que significa que 5 elementos de Capital Intelectual foram identificados no relatdrio
daquele ano.

Na sequencia, € demonstrado o processo de extracdo deste cddigo 1 na interseccdo
com o elemento — Processo Gerencial (em negrito na Tabela 2). No relatério de
administragdo de 2008 destaca-se: ““As metodologias de credito, desenvolvidas e implantadas
no banco, abrangem as analises de risco de clientes de todos 0s seguimentos pessoa juridica
e pessoa fisica, alem de instituicOes financeiras e paises. Essas metodologias possibilitardo o
aprimoramento do processo de credito, haja vista a mensuragdo mais precisa do perfil de
risco dos clientes, contribuindo para o crescimento do credito com qualidade e seguranca.
Relatdrio da administracdo” (BANCO DO BRASIL, 2008, p. 21 e 22). Como pode ser visto
0 elemento processo gerencial se fez presente, na empresa, motivo que levou os pesquisadores
a assinal-lo na matriz.

Apbs o processo de atribuicdo de cadigos (“0”, e “1”), foi feito um somatorio, no eixo
vertical, dos elementos presentes na divulgacdo dos relatérios da empresa 1 (BANCO DO
BRASIL) onde, 5(cinco), 5(cinco), e 3(trés) elementos nos anos 2006, 2007 e 2008
respectivamente, se fizeram presentes. Simultaneamente, foi feito um somatério no eixo
horizontal, para investigacdo do numero total de cada elemento identificado. O elemento
Processo Gerencial, por exemplo, foi identificado em 26 (87%) das 30 empresas investigadas
no ano de 2006, 16 (53%) no ano de 2007 e 23 (77%) no ano de 2008. Posteriormente, 0s
pesquisadores calcularam a freqiiéncia, em percentuais, com que cada elemento foi divulgado,
identificando a categoria (Capital Interno, Capital Externo e Capital Humano), mais
representativa de Capital Intelectual nos relatorios da administragéo das empresas.

4 - APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Inicialmente os resultados esperados eram que através deste estudo fosse possivel
identificar elementos de capital intelectual divulgado ou evidenciado de forma voluntéria por
meio da andlise de conteldo dos relatdrios da administragdo. E essa evidenciacdo foi
examinada sob um prisma temporal de divulgagdo de CI nos anos de 2006, 2007 e 2008
verificando de forma comparativa entre a maior ou menor divulgagdo ou a existéncia dos
elementos, partindo dos resultados analisados por Reina, Ensslin e Borba (2008) no relatdrio
de 2006. Quanto a categoria, a andlise fora feita sob trés enfoques (Capital Externo, Capital
Interno e Competéncia dos Funciondrios). Na seqliéncia, é apresentada a natureza da
evidenciacdo do capital intelectual, por meio da extracdo de elementos textuais dos proprios
relatorios.

4.1 Evidenciacao Voluntaria do Capital Intelectual nos Relatérios da Administracdo

Da amostra pesquisada, basicamente quase todas as empresas apresentaram
evidenciacdo voluntaria de algum tipo de elemento de capital intelectual. Para facilitar a
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identificacdo das empresas, adotou-se uma numeragdo para cada uma, comegando do n° 1
identificada com a empresa BANCO DO BRASIL e até o n° 30, identificada com a empresa
JHSF PART, conforme consta na Tabela 1. E possivel observar que quase todas as empresas
adotam evidenciacao voluntéria e de acordo com Reina, Ensslin e Borba (2008), em 2006, 2
empresas ndo evidenciaram capital intelectual sendo elas as empresas, 8 identificada como
SPRINGS e a empresa 25 INVEST TUR. Ja em 2007, a empresa Springs ndo evidenciou
novamente nenhum elemento de Cl e a INVEST TUR teve evidenciagcdo de 4 elementos.
Situacdo também diferente em 2008 onde a empresa SPRINGS evidenciou 2 elementos e a
INVEST TUR teve evidenciagéo de 1 elemento.

Ressalta-se, que essa variedade de elementos divulgados ndo se mantém ao longo dos
anos, como exemplo, o caso da empresa 4 identificada como SABESP, onde Reina, Ensslin e
Borba (2008) observaram no ano de 2006 a divulgacdo de 11 (45,83% do total de 24
elementos analisados) elementos. No entanto, em 2007 o numero de elementos identificados
fora de 9 (37,5%) e 7 (29,16%) elementos divulgados em 2008, havendo assim, uma
diminuicéo da evidenciacdo de Cl pela empresa SABESP. J& a empresa 30, identificada como
JHSF PART, identificou em 2006, 2 (8,33%) elementos, em 2007, ndo evidenciou nenhum
elemento, porém, em 2008 voltou a evidenciar 2 (8,33%) elementos, ou seja, € uma empresa
inconstante na evidenciagéo de CI.

A empresa 9 identificada como NOSSA CAIXA, Reina, Ensslin e Borba (2008)
identificaram em 2006, 11 elementos (45,43%). Em 2007 a empresa manteve 0 mesmo
percentual de 2006, porém em 2008, houve um aumento do nimero de elementos para 18
(75%), sendo uma das maiores empresas que evidenciaram elementos de CI.

Observou-se por meio da pesquisa que a empresa 9 identificada como NOSSA
CAIXA foi a empresa que mais evidenciou em um Unico ano (2008) num total de 21 (87,5%)
elementos. J4 a empresa que menos evidenciou ou ndo evidenciou nenhum elemento durante
os 3 anos de analise, foi a empresa 23 identificada como BRASCAN RES. Fato curioso
ocorre com a empresa 12 identificada como PERDIGAO que em 2006, Reina, Ensslin e
Borba (2008), identificaram evidenciacdo de 10 (41,66%) elementos, no entanto, nos anos de
2007 e 2008 n&o foi identificado elementos evidenciados. Esse fato pode estar relacionado ao
processo de Fusdo da empresa com outra empresa do mesmo ramo de atividade.

4.2 Frequéncia da Evidenciagéo e Categoria mais Representativa

A frequéncia de informacbes divulgadas estd relacionada intrinsecamente aos
elementos evidenciados, isto €, quais sdo os elementos que as empresas estdo dando mais
énfase ou demonstrando maior interesse em evidenciar.

Segundo a Tabela 3 observou-se o0s seguintes resultados: No ano de 2006, Reina,
Ensslin e Borba (2008) identificaram que os elementos, Patentes, Direitos Autorais, Relagdes
Financeiras, Acordo Licenciado e Acordo de franchising ndo foram identificados em
nenhuma das empresas. No entanto, o mesmo resultado n&o foi observado nos anos de 2007 e
2008, os elementos que ndo foram evidenciados nos 3 anos analisados foram apenas: Direitos
Autorais, Relagdes Financeiras, e Acordo de Franchising. Isso pode ser explicado, no caso dos
Direitos Autorais acredita-se que estaria ligado mais as empresas cinematograficas, producdes
artisticas, musicais ou gravadoras que parece ndo ser o ramo de atividades destas empresas. O
item Relagdes Financeiras e Acordo de franchising estrategicamente pode n&o ser interessante
para essas empresas promover a divulgacdo destes itens através de evidenciacdo voluntéria.
Nestes casos, 0s autores alertam para o subjetivismo envolvido tendo em vista o viés do
julgamento de valores.
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Tabela 3 - Frequéncia de divulgacgdo de cada elemento e seu percentual de ocorréncia nos
anos de 2006, 2007 e 2008.
Total (30 empresas nos anos de 2006, 2007 e 2008)

Legenda Capital Intelectual 2006 | % |2007| % |2008| % Pe;jcggfsal
Capital Interno
Propriedade intelectual
1 Patentes 0 0%| 1 3% 1 3% 2%
2 Direitos Autorais 0 0%| 0 0%| 0 0% 0%
3 Marcas registradas 1 3%| 4 [13%| 3 |10% 9%
Recursos de infraestrutura
4 Filosofia gerencial 22 |73%| 9 |30%| 6 |20% 41%
5 Cultura corporativa 14 |47%| 1 3% 9 |30% 27%
6 Processos gerenciais 26 [87% | 16 |53%]| 23 |77% 73%
7 Sistemas de informacgdes 10 |33%| 11 |37%| 6 |20% 30%
8 Sistemas de relacionamentos 4 |13%| O 0%| 0 0% 4%
9 Relagdes Financeiras 0 0%| 0 0%| O 0% 0%
Capital Externo
10 Marcas 4 |13%| 3 |10%| 5 |[17% 13%
11 Clientes 14 |47%| 6 |20%| 3 |10% 33%
12 Fidelidade de clientes 4 |13%| 2 7%| 3 |10% 11%
13 Nome da companhia 4 |13%| 0 0%| 2 7% 7%
14 Canal de distribuicdo 10 |33%| 7 |23%| 6 |20% 32%
15 Colaboracéo dos negocios 4 |13%| 12 [40%| 10 |33% 33%
16 Acordo licenciado 0 0% | 2 7%| 1 3% 3%
17 Contrato favoréavel 5 |17%| 6 [20%| 10 |33% 23%
18 Acordo de franchising 0 0%| 0 0%| O 0% 0%
Competéncia dos funcionarios
19 Know-how 6 |20%| 2 7%| 2 7% 11%
20 Educacéo 14 |47%| 4 |13%| 3 |10% 27%
21 Qualidade vocacional 1 3%| 4 [13%| 2 7% 8%
22 Conhecimento rel. ao trabalho | 13 [43%| 2 7%| 2 7% 26%
23 Competéncias rel. ao trabalho | 2 7% 4 |(13%| 5 |17% 12%
24 Espirito empreendedor 1 3%| 0 0%| 1 3% 2%

Fonte: Adaptado de Carvalho et al. (2006, p. 5).

O item mais divulgado pelas empresas da amostra em 2006, conforme Reina, Ensslin e
Borba (2008) foi Processos Gerenciais, divulgado por 26 empresas, isto € 87% das empresas
podem estar preocupadas em demonstrar transparéncia e capacidade de gestdo para atrair
novos investidores, jA que também foi o elemento mais evidenciado nos anos de 2007,
evidenciado por 16 empresas, ou seja, 53% das empresas e 2008, evidenciado por 23
empresas, isto é, 77% das empresas da amostra. Neste sentido, apesar do declinio em 10% na
quantidade de evidenciacdo desse elemento ao longo dos anos, verifica-se que as empresas
mantém o nivel de preocupacdo quanto & demonstracéo de suas acoes.

Quanto a Filosofia Gerencial, Reina, Ensslin e Borba (2008), identificaram que 22
empresas divulgaram essa preocupacdo, ou seja, 73% estdo preocupadas com a forma de
distribuicdo de responsabilidade, visando melhorar o fluxo de informagdes dentro da empresa
buscando uma maior participa¢do dos colaborados nas decisdes da empresa. Porém, esse
quadro teve uma queda considerdvel nos anos seguinte, ja que em 2007, apenas 30% das
empresas evidenciaram esse elemento e com queda ainda maior em 2008 com evidenciagao
desse elemento por apenas 20% das empresas. Esse fato pode estar relacionado com a crise
mundial de 2008, que na realidade possivelmente comegou um pouco antes, onde as empresas
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precisaram focar em outras prioridades como: fluxos de caixa e sobrevivéncia no mercado &
evidenciar ou focar em suas filosofias gerenciais.

O item Clientes, por exemplo, teve uma diminui¢éo de divulgacdo de 47% em 2006
para 10% no ano de 2008, ou seja, uma reducdo de mais de 400% no nivel de divulgacéo.
Nesta premissa, pode-se inferir que em razéo da crise de 2008, muitas empresas, em especial
as que dependem exclusivamente de seus clientes, podem ter freado a divulgagdo de
informagdes relacionadas & seus clientes com objetivo de salvaguardar, mercado ou mesmo
precaucdo contra a concorréncia.

O Grafico 1 traz a analise da perspectiva mais representativa dentre as trés categorias
utilizadas para este estudo. E de acordo com este gréafico, observa-se que em 2006, 41% dos
elementos sdo os de natureza interna. O que € confirmado também neste estudo em relagéo
aos anos de 2007 e 2008, onde essa categoria também foi a mais evidenciada. E ndo é de se
admirar que isso aconteca uma vez que o capital intelectual interno agregado as empresas é o
que normalmente proporciona vantagens competitivas as empresas, em fungdo das empresas
poder ter um maior controle.

Ressalta-se que a categoria Capital Externo foi a Unica em que se observou aumento
constante de evidenciacdo. Ainda que modesta, a variacdo € de 5,1% entre o estudo de Reina,
Ensslin e Borba (2008) para o ano de 2006 com o ano de 2008. Neste sentido, observa-se que
a categoria Competéncia dos Funcionarios teve uma reducdo em mais de 50,% entre 2006 e
2007, fechando numa queda de pouco mais de 40% em relacéo & 2008.

EVIDENCIACAO TEMPORAL POR CATEGORIAS
—4&— 2008
160,0 - —— 2007
140,0 A1 —&— 2006
.| 1200 ‘4&6\
< ’
S 1000 1 8
E 80,0 A1
60,0 A
(&) y
5 40,0 1 —4F —337 = %gzg
a 200 A ' 246
0,0 .
Capital Interno Capital Externo Compefem,:le_lsdos
funcionarios
—4&—2008 46,6 38,8 14,6
—&—2007 50,5 36,2 13,3
—&—2006 41,7 33,7 24,6
CATEGORIAS

Fonte: Elaborado pelos autores
Gréfico 1 — Frequéncia de evidenciagao por categoria

Na andlise temporal identificou-se que hd uma oscilagdo de evidenciagdo entre as
categorias, onde, a categoria Capital Interno, aumenta pouco mais de 8% de 2006 para 2007 e
reduz em mais de 3% para o ano de 2008. Ja a categoria Capital Externo, tem um aumento
constante entre 2006 e 2008, enquanto que a categoria Competéncia dos Funcionarios reduz
entre 2006 e 2007 e aumenta bem pouco em relagdo a 2008.

4.3 Natureza da Evidenciacdo do Capital Intelectual

No decorrer da pesquisa 0s autores observaram que as organizagdes da amostra, quase
em sua totalidade em relagdo & evidenciacdo voluntéria sobre capital intelectual, utilizaram-se
da producéo textual, isto &, evidenciaram suas informac6es de forma narrativa. Com intuito de
ilustrar essa assertiva bem como, a titulo de exemplo, de evidenciagdo voluntéria de capital
intelectual, foram extraidos dos relatérios da administragdo, informacfes textuais, com o
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objetivo de demonstrar a natureza da divulgagédo e a forma utilizada pelos autores no que diz
respeito a leitura (entendimento) desses relatérios e a analise das informacdes.

Para exemplificar a relagdo entre as categorias de Cl analisadas (Capital Interno,
Capital Externo e Capital Humano) com seus respectivos elementos, segue alguns elementos
identificados com suas informagBes textuais extraidas na integra dos relatorios da

administragéo.

a) Capital Interno:

° Filosofia gerencial. Quanto a filosofia gerencial a empresa Perdigdo informou que:

Em 2006, reforcamos o0 nosso compromisso de agregar valor para 0s nossos
acionistas, com a adocao de regras de elevado padrao de governanca corporativa e
com as medidas estratégicas tomadas que avigoraram o plano de crescimento
sustentado da Companhia, incorporando a diversificagdo para assegurar o
equilibrio dos negécios (PERDIGAO, Relatdrio da Administracdo de 2006, p. 01).

° Cultura corporativa. Sobre a cultura corporativa a empresa Energia BR informou

em seu relatério:

A gestdo das Energias do Brasil baseia-se em trés focos estratégicos: crescimento
em geracao de energia, eficiéncia operacional e sustentabilidade do negécio. Com
esse direcionamento, busca cumprir sua visdo de tornar-se uma das lideres do setor
de energia no Brasil, assegurando a criagdo de valor para o0s acionistas
(ENERGIAS BR, Relatorio da Administracao de 2006, p. 11).

° Filosofia gerencial. Em relago filosofia gerencial a empresa Embraer evidenciou:

A entrega de 204 jatos para os mercados de Aviagcdo Comercial, Executiva e Defesa
e Governo representa um crescimento de 20,7% em comparacdo as 169 aeronaves
entregues em 2007. Os resultados obtidos com a implementacdo do Programa de
Exceléncia Empresarial Embraer - P3E, por meio de mudangas significativas nos
processos industriais, foram de extrema importancia para o atendimento do
compromisso de entregas (Relatério da administracdo, 2008, p. 2).

° Patentes. Quanto a patentes a empresa Embraer solicitou aumento de pedidos

devido:

b) Capital Externo:

Outro resultado importante foi o aumento em 2007 do nimero de pedidos de
patentes solicitados pela Embraer, tanto a 6rgdos oficiais no Brasil, quanto no
exterior, como forma de protecdo legal das inovacbes geradas a partir das
iniciativas de Pesquisa de Desenvolvimento de Tecnologias e Produtos (Relatorio
da administragéao, 2007, p. 10).

° Contrato favoravel. Quanto aos contratos favoraveis a MMX Miner divulgou que:

Foi firmado, em 8 de junho de 2006, com a GIIC (Gulf Industrial Investment
Corporation) um contrato que estabelece o suprimento anual de até 6,5 milhdes de
toneladas/ano? de minério de ferro a partir de 2007 (MMX MINER, Relatério da
Administracéo de 2006, p. 4).

° Canal de distribuicdo. A empresa Marfrig informou sobre suas unidades, reforcando
a idéia de melhoria em seu canal de distribuicéo:

Temos um novo conceito em frigorifico. Somos compostos por nove plantas
frigorificas localizadas em: Bataguassi — MS; Paranatinga — MT; 02 unidades em
Promissdo — SP; Tangara da Serra — MT; Mineiros - GO; Chupinguaia - RO; S&o
Gabriel — RS e Porto Murtinho - MS, e um ndcleo de distribuigdo em Santo André —
SP. Atuando em plena capacidade, apds a conclusdo das obras de ampliagéo,
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nessas unidades, abateremos 10.150 cabecas/dia, com capacidade de giro e
estocagem de 10,7 mil toneladas de produtos alimenticios (MARFRIG, Relatorio da
Administracéo de 2006, p. 5).

° Clientes. Sobre este elemento de Cl a empresa CPFL Energia, apresenta:

As distribuidoras do grupo CPFL Energia atuam com o objetivo de aumentar a
eficiéncia de suas operaces e de prestar servicos de qualidade diferenciada para
satisfazer as expectativas de seus clientes. Para isso, investem permanentemente em
seu sistema elétrico e nos sistemas que Ihes dao suporte, de forma a dota-los das
condicbes necessarias a preservacdo de padrdes elevados de qualidade e
continuidade de fornecimento de energia, mesmo em situacGes adversas de
operacao (Relatorio da administragédo, 2007, p. 10).

° Contrato favoravel. Quanto aos contratos favordveis a Banco do Brasil divulgou

que:

Merecem destaque, ainda, 0s novos contratos para operacionalizacdo das folhas de
pagamento dos estados de Minas Gerais, Maranhdo e Bahia, que garantiram a
abertura de 580,4 mil novas contas correntes, a emissdo de 1,1 milhdo de cartdes de
crédito e débito e a oferta de outros produtos e servigos para os servidores desses
estados (Relatorio da administragéo, 2007, p. 2).

° Canal de distribuicdo. A empresa CPFL Energia informou que para seus clientes
terem mais conforto disponibilizou diversos servigos:

As distribuidoras da CPFL Energia disponibilizam canais ageis e confidveis de
atendimento, para assegurar facilidade de acesso e conforto aos seus clientes. Para
isso, mantém uma estrutura diversificada de atendimento, adequada as
especificidades de cada classe de cliente, composta por Call Centers, Agéncias de
Atendimento, Agéncias Virtuais e Gerentes de Contas. No total, esses canais foram
responsaveis por 19,8 milhdes de atendimentos, em 2008 (Relatério da
administragao, 2008, p. 7).

¢) Competéncia dos Funcionarios:

° Know how. Quanto a este elemento a empresa BR Malls Par reforga a experiéncia

de novos sécios.

Ainda em dezembro de 2006, em virtude de reestruturacdo societaria, as ECISAS
tornaram-se subsidiarias integrais da BR Malls e os antigos acionistas das ECISAS
passaram a deter participacdo direta na Companhia. Além do Grupo GP e da
Equity International, também detém participagdo em nosso capital social o Sr.
Richard Paul Matheson, um dos sdcios fundadores da ECISA, com ampla expertise
e experiéncia em nosso setor de atuacdo, e a Sra. Adayl de Barros Stewart, viiva do
Sr. Donald Stewart, também fundador da ECISA, através da Dyl Participactes
Ltda. Consequentemente, nossa estrutura se tornou mais transparente e
simplificada. (BR MALLS PAR, Relat6rio da Administracao de 2006, pg. 01).

° Educagéo. Quanto ao quesito educagdo observou que a empresa Energias Brasil
potencializa em seus funcionarios:

O capital humano é um dos principais ativos intangiveis de uma empresa. Assim, a
EDP Energias do Brasil estd comprometida a investir no potencial de seus
colaboradores, por meio de programas de educacdo e treinamento. Eles tém como
objetivo ndo somente a capacitacdo técnica, mas também o alinhamento aos
compromissos e as estratégias da Companhia.(Relatério da administragéo, 2008, p.
26).

° Competéncia relacionada ao trabalho. A Embraer implantou a seguinte

modalidade:
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O Programa Boa lIdéia, outra modalidade de compartilhamento da riqueza gerada,
destinado a incentivar os empregados a propor melhorias nos processos, rotinas e
ferramentas de trabalho, premiou 3.475 empregados em 2008, sendo que as idéias
implementadas geraram US$ 20,0 milhdes de ganhos para a Empresa (Relatério da
administracao, 2008, p. 27).

Conforme relatado acima, observa-se a evidenciagdo de elementos de capital
intelectual nas 3 (trés) categorias: Capital Interno, Capital Externo e Competéncia dos
Funcionarios, nos 3 (trés) anos de pesquisa. Ressalta-se que, nos relatorios das empresas,
observou-se evidenciacdo de quase todos os elementos, porém, ndo foi possivel extrair e
trazer para esta pesquisa todos ou pelo menos um exemplo de cada elemento, tendo em vista
serem muitos.

Destaca-se também que, embora, a maioria dos elementos evidenciados foi na forma
narrativa, constatou-se a evidenciacdo de elementos de capital intelectual nos niveis “2 - Item
recebeu um valor numérico no relatério anual” e “3 — Item recebeu valor monetario no
relatorio anual”.

5 - CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O objetivo deste estudo foi investigar como as empresas brasileiras estdo divulgando
os elementos de capital intelectual, no decorrer dos anos de 2006 a 2008 nos relatérios da
administragdo. Esta pesquisa buscou analisar dentre as empresas da amostra, num total de 30
(trinta) empresas, quais estdo divulgando seus elementos de capital intelectual de forma
voluntaria em seus relatdrios da administracéo.

Apoés a realizagdo deste estudo constatou-se que as empresas tém divulgados os
elementos de Cl em seus relatérios da administracdo. No ano de 2006, Reina, Ensslin e Borba
(2008) observaram que das 30 (trinta) empresas analisadas somente duas empresas nédo
evidenciam capital intelectual, pelos menos, em relacdo aqueles elementos analisados,
totalizando, 93% das empresas evidenciam algum elemento de Cl, ja nos anos de 2007 e 2008
quatro (86%) empresas ndo evidenciaram capital intelectual. Mesmo com a diminui¢éo da
evidenciacdo nos anos seguintes a 2006 manteve- se um alto indice de evidenciagéo por parte
das empresas, demonstrando que essas empresas estdo preocupadas em evidenciar, em tornar
claras suas acgBes relacionadas ao Cl. Outra conclusdo é que conforme a visdo de Varios
autores citados nesta pesquisa os elementos de Cl podem ser utilizados para gerenciamento
estratégico nas organizagBes, 0 que acredita-se que as empresas, estdo se valendo dos
relatorios da administracdo para potencializar seus elementos de Cl como fonte de vantagem
competitiva.

Ao fazer a andlise dos itens mais representativos considerando a porcentagem de
divulgacéo, constatou-se, que os elementos; Processos gerenciais destacaram-se em 2006
como elemento mais evidenciados com 87%, sendo que em 2007 o percentual € de 53% e em
2008 é de 77%. Em segundo lugar destaca-se o elemento Filosofia Gerencial com 73%, 30% e
20% de evidenciacdo nos anos de 2006, 2007 e 2008, respectivamente, o que na visdo dos
pesquisadores demonstra que as empresas veem nestes dois elementos uma preocupagéo com
a forma de gerenciar melhor seus processos internos por meio do estabelecimento de metas e
outras formas de direcionar o conjunto de esforgos (estrutura da empresa, recursos e
colaboradores) para manter-se competitiva.

Outro ponto que merece reflexdo séo os elementos Clientes, Canal de Distribuicéo, e
Colaboracdo dos negocios, com evidenciacdo média nos 3 anos de 33%, 32% e 33%,
respectivamente. Neste sentido, pode-se concluir que € visivel a preocupagdo das empresas 0s
aspectos relacionados a seus compradores (Clientes), formas de entrega/acesso ao produto
(Canal de Distribui¢éo) e uma aposta arrojada na busca de parcerias por meio de Colaboracéo
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dos Negdcios. Infere-se ainda, nesta concep¢do, uma preocupacdo das companhias no sentido
de valorizar mais os clientes e também evidenciar com quais tipos de clientes a companhia
compartilha ou mantém relaces de comércio.

Em relacdo ao grupo de elementos Capital Interno, Capital Externo e Capital Humano,
observou que foi evidenciado com maior frequéncia o capital interno com 41% em 2006, ja
em 2007 foi de 50,5% e 2008 com 46,6% de frequéncia, seguindo de capital externo com
33,7%, em 2006, 36,2% em 2007 e 38,8% em 2008. Destaca-se que a evidenciagdo com
maior frequéncia foi a relacionada a capital interno, corroborando com a premissa de que a
maior quantidade de elementos de capital intelectual seja gerada, isto &, construida
internamente nas empresas, conforme aponta a literatura.

Outro fator interessante observado na pesquisa foi quanto a codificagdo utilizada.
Nesta direcdo, a pesquisa conclui que a forma de evidenciacdo ainda € muito incipiente, tendo
em vista que a forma que prevaleceu a narrativa (codigo 1). Isto também pode reforgar a idéia
da dificuldade de quantificagdo ou mensuracdo em valores dos elementos de capital
intelectual.

Ao resgatar 0 objetivo desta pesquisa, conclui-se que a maior parte das empresas
mantiveram evidenciacdo dos elementos de capital intelectual, sendo, umas em proporgao
menor, ou inconstantes durante o periodo de 2006 a 2008. No quesito comparativo entre as
mesmas pode-se concluir que muitas empresas estdo dando énfase a evidenciagdo, outras
ainda estdo num estado embrionario, e com isso, alguns elementos sdo mais priorizados em
detrimentos de outros. A forma narrativa também corrobora & dificuldade de tratamento destes
elementos, confirmando a natureza multidisciplinar do CI, porém, revelando a necessidade de
estudos e analise mais acurada quanto ao tratamento de quantificacdo e mensuracdo destes
itens.

Embora, os autores reconhecem que seus objetivos foram atingidos, os mesmo
reforcam a necessidade de continuar pesquisando sobre o assunto. E neste sentido
recomendam pesquisas com empresas relacionadas na BM & F BOVESPA, porém, de outros
niveis como os de governanga corporativa.
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