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RESUMO

O artigo teve como objetivo principal verificar quais itens compdem os ativos intangiveis
evidenciados no balanco patrimonial das empresas de energia elétrica participantes do Nivel
1, Nivel 2 e Novo Mercado da BM&FBovespa no periodo de 2006 a 2008. Para isso, foram
analisados os balangos patrimoniais, relatérios da administracdo e notas explicativas
utilizando-se de pesquisa documental e andlise de contelido. Para coleta e tratamento dos
dados, utilizou-se a técnica da andlise temética ou categorial para identificar e reagrupar os
intangiveis de acordo com a classificagdo proposta por Sveiby (1998) que os divide em
competéncia dos funcionarios, estrutura interna e externa. A pesquisa classifica-se ainda,
como exploratoria, descritiva e qualitativa. Os resultados indicaram aumento no nimero de
empresas que evidenciaram o item ativo intangivel, assim como o0s percentuais de
participacdo deste ativo em relacdo ao ativo permanente ocasionado por reclassificagbes e
novos investimentos. Além disso, a evidenciacdo de forma narrativa e monetéaria do ativo
intangivel também aumentou. Os sistemas de informagdes (internos) e contratos de concesséo
(externos) foram os itens divulgados pelo maior nimero de empresas. Enfim, o padrdo de
evidenciacdo das empresas de energia elétrica sobre o ativo intangivel foi melhorado,
proporcionando maior confiabilidade para a tomada de deciséo.

Palavras-chave: Ativos Intangiveis. Evidenciacdo. Empresas de Energia Elétrica.

ABSTRACT

The main aim of this article was to ascertain which items compose the intangible assets
disclosed in the balance sheet of energy companies participating in Level 1, Level 2, and New
Market of BM&FBovespa (Sdo Paulo Stock Market) from 2006 to 2008. To do so, balance
sheets, administration reports and explanatory notes were analyzed, with the use of
documental research and content analysis. The technique of theme or category analysis was
used for collection and treatment of data, so that intangibles could be identified and re-
grouped according to the classification proposed by Sveiby (1998), who divides them into
staff competence, internal and external structure. The research also ranks as exploratory,
descriptive and qualitative. The results showed an increase in the quantity of companies that
disclosed the item intangible assets, as well as the percentage of participation of this asset in
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relation to the fixed asset caused by reclassifications and new investments. Moreover,
disclosure of intangible assets in narrative and monetary form also increased. The information
systems (internal) and concession contracts (external) were the items disclosed by the highest
number of enterprises. Finally, the pattern of disclosure of energy companies on intangible
assets was improved, providing greater reliability for decision making.

Key words: Intangible Assets. Disclosure. Electric Power Companies
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1 INTRODUCAO

Por estarem inseridas num ambiente altamente competitivo, caracterizado por uma
sociedade influenciada pela era do conhecimento, as empresas estdo em busca de mecanismos
eficazes de administracdo da informacdo, buscando bases confidveis para a tomada de
decisdo. Segundo Fleury e Fleury (1997), o conhecimento pode ser desenvolvido
internamente na empresa ou por relacdes de parceria com outras empresas, universidades ou
instituigBes externas a organizacao.

Nesse contexto, cresce a importancia da administragcdo do conhecimento, o qual pode
ser entendido como o processo de identificar, desenvolver, disseminar e atualizar o
conhecimento estrategicamente relevante para a empresa, seja por meio de esforgos internos a
empresa, seja por meio de processos que extrapolem suas fronteiras.

Conforme Santiago Junior e Santiago (2007), as informacbes e conhecimentos que
compdem a empresa sdo fundamentais para o planejamento e o desenvolvimento de suas
atividades e para a avaliagdo dos seus objetivos e indicadores. Ainda conforme 0S mesmos
autores, 0 conhecimento necessério para a empresa se manter competitiva ja esta disponivel,
mas, muitas vezes, inacessivel, por ndo estar adequadamente organizado.

Fleury e Fleury (1997) explicam que a aprendizagem € um processo de mudanca,
resultante da prética e da experiéncia anterior, que pode vir ou ndo a manifestar-se em uma
modificagdo significante de comportamento. Nonaka e Takeuchi (1997, p. 24) afirmam que
“[...] o conhecimento individual esta baseado no conjunto de crengas. Ainda segundo Nonaka
e Takeuchi (1997), € importante destacar que o conhecimento e seu aprendizado ndo sdo
inerentes ao ser individual.

Para Edvinsson e Malone (1998, p. 40), “[...] 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 0s autores, esses
ativos, de natureza intangivel, precisam ser eficazmente gerenciados para proporcionar
beneficios futuros e possibilitar a continuidade do negocio. Para que o processo de
gerenciamento se desenvolva com eficiéncia, considera-se que esses recursos devam ser
identificados, mensurados, reconhecidos contabilmente e divulgados (EDVINSSON;
MALONE, 1998).

Afinal, esses recursos intelectuais sdo fundamentais para as organizacOes, e para a
sociedade de maneira geral, que cada vez mais se tornam dependentes desses recursos que
juntamente com as tecnologias disponiveis, geram beneficios intangiveis denominados por
capital intelectual (QUINN, 1992; BROOKING, 1996; NONAKA e TAKEUCHI; 1997,
STEWART, 1998; SVEIBY 1998).

Verifica-se na literatura; conforme Crawford (1994), Brooking (1996), Edvinsson e
Malone (1998), Sveiby (1998), Caddy (2002); outras defini¢cGes para esses recursos, tais como
ativos intangiveis, recursos intangiveis e ativos intelectuais. O ponto em comum é que todos
0s autores tém o mesmo pensamento em relacdo & importancia e essencialidade destes itens
para a entidade.

Nesse contexto, o objetivo principal desta pesquisa € verificar quais itens compdem 0s
ativos intangiveis mensurados monetariamente no balan¢o patrimonial das companhias de
energia elétrica participantes do Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado da BM&FBovespa com
base na analise de contetido dos relatorios da administracéo e notas explicativas do periodo de
2006 a 2008. Os objetivos especificos podem ser assim enunciados: a) analisar quantas
empresas evidenciaram o grupo ativo intangivel no balanco patrimonial, b) analisar, em
percentual, quanto que o ativo intangivel representava do ativo permanente total de cada
empresa, c) identificar de quais nivel de governanca corporativa sdo as empresas que
apresentaram maior percentual de ativos intangiveis, d) analisar se os ativos intangiveis sdo
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descritos e mensurados monetariamente nos relatorios anuais de administracdo e notas
explciativas.

A relevancia de se estudar a evidenciacdo dos ativos intangiveis nas empresas de
energia elétrica se justifica pela representatividade do setor na economia e por alguns motivos
citados por Moutisen, Bukh e Marr (2005), entre eles: a) a omisséo das informagdes sobre
capital intelectual pode prejudicar os acionistas minoritarios, b) o acesso a informagdes
privilegiadas pelos gestores podem beneficid-los; c) a liquidez do mercado de agdes e o
aumento pela busca de acbes de empresas que evidenciam de forma voluntaria informacdes
desses intangiveis; d) o perigo da geracdo de informacdes incorretas para os investidores, no
caso de ndo divulgar o capital intelectual; e ) 0 aumento no custo de capital, em decorréncia
de um maior grau de risco imputado as empresas.

2 REFERENCIAL TEORICO

Para compor a presente fundamentagdo, optou-se em organiza-la em trés partes. A
primeira parte aborda os conceitos de capital intelectual encontrados na literatura. A segunda
aborda a composicéo do capital intelectual segundo Edvinsson e Malone (1998), Brooking
(1996), Stewart (1998), Sveiby (1998). Por fim, a terceira parte relata sobre a evidenciagéo do
capital intelectual.

2.1 Conceitos de Capital Intelectual

Para Edvinsson e Malone (1998, p. 40), “[...] o capital intelectual é a posse de
conhecimento, experiéncia aplicada, tecnologia organizacional, relacionamentos com clientes
e habilidades profissionais que proporcionam & empresa uma vantagem competitiva no
mercado”. Os autores explicam o que é o capital intelectual por meio de uma metafora,
comparando a empresa a uma arvore. A parte visivel constituida por tronco, galhos e folhas
representa o que é descrito em organogramas, relatérios anuais, demonstracdes financeiras e
outros documentos. Ja as raizes, parte invisivel, compdem o capital intelectual formado por
fatores dindmicos que embasam a empresa visivel.

Klein e Prusak (1994) abordam o capital intelectual como sendo o material intelectual
que foi formalizado, capturado e alavancado a fim de produzir um ativo de maior valor.
Assim, esse material torna-se capital ao ser capturado, descrito e compartilnado para ser
desenvolvido e utilizado em beneficio da criacdo de valor para a empresa, sempre alinhado
com seus objetivos estratégicos.

Quinn (1992) menciona que os ativos intelectuais sdo mais importantes na obtengdo de
resultados do que os ativos tangiveis e que, aproximadamente, 75% do valor agregado de um
determinado produto é proveniente do conhecimento embutido a ele durante seu processo de
fabricagéo.

Para Stewart (2001), o capital intelectual é o ativo do conhecimento, competéncias,
know-how e outros itens utilizados pelas empresas para criagdo de riquezas. Ainda segundo o
autor, os profissionais de contabilidade criam quantidade excessiva de regras para que 0S
ativos e passivos sejam reconhecidos nas demonstracbes contbeis, inclusive quanto ao
capital intelectual que deveria ser considerado como algo que transforma a matéria-prima em
algo mais valioso, mas os meios tradicionais de reconhecimento quase ndo os contemplam.

O capital intelectual, como qualquer ativo, necessita de gestdo para que se atendam os
objetivos da empresa. Para Stewart (2001), ha quatro passos que possuem grande importancia
para que o gerenciamento do capital intelectual possa ser realizado:

a) identificar e avaliar o papel do conhecimento no negdcio, elaborando questdes
como: Quem paga por aquilo que é considerado conhecimento? Quem realiza esse

pagamento? Quanto é desembolsado? Serd que quem detiver o conhecimento
também criard mais valor?
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b) Quais sdo os conhecimentos, capacidades, marcas, propriedades intelectuais, 0s
processos e outros ativos intelectuais que criam valor para a empresa? Qual € o mix
entre capital humano, capital estrutural e de clientes?

¢) Desenvolver uma estratégia de investimento em ativos intelectuais. Verificar
quais estratégias existem para aumentar a intensidade de conhecimento de seu
negécio e de que maneira pode ser aumentada a capacidade de alavancar os ativos
intelectuais?

d) Melhorar a eficiéncia do trabalho e conhecimento dos colaboradores, buscando
aumentar o conhecimento da produtividade do trabalhador. (STEWART, 2001,
p.77)

Conforme se percebe nas colocagdes dos autores acima, o capital intelectual € um
conjunto de intangiveis como conhecimento, competéncias e experiéncias que sdo
desenvolvidos e utilizados em beneficio da criagdo de valor para a empresa com o objetivo de
se obter vantagem competitiva.

2.2 Composicgao do Capital Intelectual

Para Edvinsson e Malone (1998) e Stewart (1998), o capital intelectual esta
estruturado em trés componentes basicos: capital humano, capital estrutural e capital de
clientes. Conforme Edvinsson e Malone (1998), o capital humano inclui toda a capacidade,
conhecimento, habilidade e experiéncia individual dos empregados e gerentes, como também
a capacidade de perceber o posicionamento de uma organizagéo inteligente em um ambiente
competitivo em mudanga, incluindo a criatividade e a inovagéo organizacional. Seguindo
nessa linha, Stewart (1998, p.68) ressalta a importancia do capital humano afirmando que ele
"[...] € a fonte de inovag&o e renovacdo [...]" dentro da empresa. Ainda para Stewart (1998), o
capital humano é formado e empregado quando uma parte maior do tempo e do talento das
pessoas que trabalham em uma empresa é dedicada as atividades que resultam em inovagéo.
Como exemplos de capital humano, podem-se destacar: capacidade intelectual, competéncia,
motivacgdo e clima organizacional agradavel.

Edvinsson e Malone (1998) descrevem o capital estrutural como o arcabougo, o
empowerment e a infra-estrutura que ddo apoio ao capital humano. Inclui fatores como a
qualidade e o alcance dos sistemas informatizados, 0os bancos de dados exatos, 0s conceitos
organizacionais e a documentacdo, além de itens tradicionais como as marcas, patentes, e
direitos autorais. E a capacidade organizacional em transmitir e armazenar o conhecimento.
Para Stewart (1998, p.69), capital estrutural "[...] é tudo aquilo que permite que o capital
humano crie valor para a empresa".

Edvinsson e Malone (1998), com o objetivo de organizar o capital estrutural, o
subdivide em trés tipos: a) capital organizacional, que abrange os investimentos da empresa
em sistemas, instrumentos e filosofia operacional, tornando o fluxo do conhecimento da
organizacdo mais rapido; b) capital de inovacéo, que incluiu os dois ativos tradicionais que
ndo possuem natureza fisica: a propriedade intelectual e o saldo remanescente dos ativos
intangiveis, como a filosofia com a qual a empresa é administrada; c) capital de processos é
constituido por aqueles processos, técnicas e programas direcionados aos empregados, que
aumentam e ampliam a eficiéncia da producdo ou da presta¢éo de servigos.

O capital de clientes, terceiro componente basico do capital intelectual na estrutura de
Edvinsson e Malone (1998), abrange as relacbes com o ambiente externo, especialmente
clientes e fornecedores. Conforme os autores, é no relacionamento com os clientes que 0
fluxo de caixa se inicia, sendo este um fator determinante para a formacao do resultado e para
a continuidade do negdcio. Para Stewart (1998, p.127), esse componente remete ao “[...] valor
adicionado para a empresa (potencial e efetivo) através de relagdes intangiveis de mercado, as
quais também incluem os efeitos dos nomes das marcas e a sensibilidade dos clientes ao
preco”. Stewart (1998) ainda menciona que o capital de clientes pode ser considerado como
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uma derivacdo das habilidades do ser humano em se relacionar, de manter estratégias de
inovagdo que permitam a satisfacdo do cliente e a sua lealdade & empresa.

Brooking (1996) divide o capital intelectual em quatro categorias: ativo de mercado,
ativo humano, propriedade intelectual e infra-estrutura. O ativo de mercado é composto por
marca da empresa, clientes, lealdade dos clientes, negocios recorrentes, neg6cios em
andamento e canais de distribuicdo. O Ativo humano é composto por criatividade,
conhecimento, expertise, habilidade para resolver problemas, tudo visto de forma coletiva e
dindmica. O ativo de propriedade intelectual é dividido em segredos industriais, patentes,
design, know-how. E o ativo de infra-estrutura é composto por tecnologias, metodologias,
cultura organizacional, sistema de informacéo, métodos gerenciais e banco de dados.

Sveiby (1998) propde que o capital intelectual de uma organizagéo seja classificado
em trés grupos: competéncia dos funcionarios, estrutura interna e estrutura externa. A
competéncia dos funcionarios compreende toda a capacidade, o conhecimento, a habilidade e
a experiéncia dos empregados e gerentes. A estrutura interna abrange o investimento em
patentes, sistemas, instrumentos e filosofia operacional que servem para agilizar o fluxo de
conhecimento pela organizacdo, auxiliando na tomada de decisdo. J&4 o valor da estrutura
externa é determinado pelo grau de satisfacdo com que a empresa soluciona os problemas de
seus clientes, tal valor esta sempre vinculado a um elemento de incerteza.

A Figura 1 apresenta de forma condensada 0os componentes do capital intelectual,
segundo os autores mencionados acima.

Brooking (1996):

*Ativo de Mercado +—————

*Ativo Humano
*Ativo de infra-estrutura -—

*Ativo de Propriedade Intelectual o

fr

Edvinsson e Malone

Stewart (1998): - | Componentes . {1998):
do Capital b
—1 Intelectual —— ~

L +Capital de Cliente «—

~— *Capital Humano

~— *Capital Estrutural
Capital de Clientes_l { — Capital Humano

.41, *Capital Estrutural g

Sveiby (1998):

> +Estrutura Externa

L} *Estrutura Interna  —_|

«Competéncia Individual

F
Figura 1 — Componentes do capital intelectual segundo os autores classicos
Fonte: Nascimento, Ensslin, Gallon, Haidar (2008, p. 04).

Percebe-se que cada autor citado tem a sua forma de estruturacdo da composi¢éo do
capital intelectual que, apesar de apresentarem nomes diferentes para as categorias e, no caso
de Brooking (1996), nimero de categorias diferentes, convergem para o reconhecimento dos
ativos intangiveis oriundos dos funcionarios, da infra-estrutura interna e do relacionamento
com elementos externos a empresa.
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2.3 Evidenciacao do Capital Intelectual

Compreender onde se insere a evidenciagdo ou disclosure dentro da contabilidade e
muito importante, pois de acordo com ludicibus (1997, p. 81), “[...] na verdade, o disclosure
estd ligado aos objetivos da contabilidade, ao garantir informagdes diferenciadas para 0s
Varios tipos de usuarios”. O autor menciona que a evidenciacdo do capital intelectual pode ser
uma alternativa para a contabilidade diminuir as falhas de informagdes sobre os recursos do
conhecimento, principalmente no que se refere & demanda de informacéo externa por parte de
acionistas e investidores. Esta mesma opinido é compartilhada por Backes (2005).

Para Piacentini (2004, p. 51), “[...] as evidenciacdes 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
cenério econbmico”. Por esse motivo, a evidenciacdo do capital intelectual pode ser
considerada como parte integrante dos processos de criagéo de valor pela empresa.

A deliberacdo da CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios 488/05, a alteracdo da
legislacdo societéria brasileira promovida pela lei Lei n° 11.638/07, a Medida Provisoria n°
449/08 que se transformou na Lei n° 11.941/09, vieram com o intuito de colaborar para uma
maior afericdo dos elementos intangiveis das empresas, com a criagdo do subgrupo intangivel
dentro do grupo permanente no balanco patrimonial. Além disso, existe o Pronunciamento
Técnico CPC 04 — Ativos Intangiveis, cujo objetivo é definir os tratamentos contbeis destes
tipos de ativos ndo abrangidos especificamente em outro pronunciamento e que serd adotado
no processo de convergéncia das normas brasileiras aos padrdes internacionais previsto para o
exercicio financeiro de 2010 para as empresas de capital aberto, instituicbes financeiras e
seguradoras.

No entanto, até a aprovacdo destes regulamentos, a evidenciagdo voluntaria do capital
intelectual é que vinha exercendo o importante papel de possibilitar mais informacdes aos
stakeholders. Essas evidenciacbes voluntarias eram realizadas por meio do relatdrio da
administracdo, utilizado para divulgar dados sobre a situacdo da empresa para o publico
externo e alguns itens podiam também ser identificados em notas explicativas, mas enquanto
componente de outros subgrupos de ativo, tal como o diferido.

Segundo um estudo feito pelo FASB- Financial Accounting Standards Board nos
Estados Unidos apud Piacentini (2004, p. 53) descobriu-se que:

1 muitas companhias tém a iniciativa de fazer evidenciagdes voluntarias,
frequentemente, uma grande quantidade de informagdes de negécios que aparecem

pode ser utilizada como um meio de comunicacdo de informagBes para 0s
investidores;

2 a evidenciacdo voluntaria é importante, com excecdo das informagdes que
sinalizam tendéncias para o futuro, este fato se deve a velocidade das mudancas que
ocorrem no ambiente dos negécios;

3 disclosures voluntarios sobre assuntos que sd0 importantes para Sucessos
individuais de companhias sdo muito Uteis, particularmente disclosures de conceitos
de gestdo de companhias “fatores criticos de sucesso” e tendéncias que norteiam
estes fatores;

4 dados adicionais sobre o valor dos intangiveis poderiam ser benéficos, em fungéo
da importancia do valor dos intangiveis para as companhias;

5 embora muitas companhias estejam procurando munir-se de informacfes para o
futuro, existem formas de melhorar, ampliando significativamente este aspecto;

6 evidenciagdes voluntarias ndo deveriam somente disseminar boas novas, mas
também fatores negativos. Disclosures sdo muito Uteis para relatar previamente
planos, metas e os resultados atingidos nas reunies das companhias;

7 os indicadores usados pelas companhias para gerenciar operacdes e dirigir
negocios estratégicos sdo, freqiientemente, utilizados nas evidenciacdes voluntarias;
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8 as companhias sdo encorajadas a continuar melhorando seus relatérios de
negocios, a experimentar que tipos de informagdes devem ser evidenciadas e as
formas que as informag6es devem ser evidenciadas. (traducdo livre).

Pelas normas e préticas contdbeis brasileiras, existem disclosures obrigatorios e
voluntarios quanto ao capital intelectual ou ativo intangivel. O disclosure obrigatdrio segue
normas restritivas como, por exemplo, o reconhecimento de ativos intangiveis pelo valor de
aquisicdo. No entanto, as empresas buscam evidenciar de forma voluntéria, seja para utilizar
no gerenciamento interno, seja para demonstrar aos seus USUArios externos, seus ativos
intangiveis que auxiliam para um crescimento no minimo sustentavel da companhia. O
disclosure de informagdes pode revelar o nivel de transparéncia da empresa e pode funcionar
como instrumento de marketing, pois, ao evidenciar 0s seus recursos e estratégias, ela esta se
revelando para os usuarios, tornando-se aparentemente mais confidvel.

3 METODOLOGIA

Esta pesquisa caracteriza-se como descritiva, pois tem como objetivo principal
verificar quais itens comp8em os ativos intangiveis mensurados monetariamente no balango
patrimonial das companhias de energia elétrica participantes do Nivel 1, Nivel 2 e Novo
Mercado da BM&FBovespa com base na andlise de contetdo dos relatérios da administracdo
e notas explicativas do periodo de 2006 a 2008. Para Beuren (2004, p.81), “[...] a pesquisa
descritiva configura-se como um estudo intermediario entre a pesquisa exploratéria e a
explicativa, ou seja, ndo € tdo preliminar como a primeira nem tdo aprofundada como a
segunda.” Para a autora, descrever significa identificar, relatar, entre outros aspectos.

Quanto & abordagem do problema, apresenta-se como uma pesquisa qualitativa. Para
Beuren (2004, p.92) “[...] na pesquisa qualitativa concebem-se andlises mais profundas em
relacdo ao fendmeno que esta sendo estudado”. Segundo a autora, a abordagem qualitativa
visa destacar caracteristicas ndo observadas por meio de um estudo quantitativo.

O universo da pesquisa é composto por 63 companhias de energia elétrica que
negociam suas acbes na BMF&Bovespa e a amostra € composta pelas 14 empresas
participantes dos niveis diferenciados de Governanga Corporativa: Novo Mercado, Nivel 1 e
Nivel 2. A coleta de dados foi realizada em meados de fevereiro de 2010 no site da
BMF&Bovespa.

Para a coleta de dados, foram utilizadas a pesquisa documental e a andlise de
conteudo, esta ultima sendo definida por Martins e Thedphilo (2007, p. 95), como “[...] uma
técnica para se estudar e analisar a comunicagdo de maneira objetiva e sistemética. Buscam-se
inferéncias confiaveis de dados e informagdes com respeito a determinacdo do contexto, a
partir dos discursos escritos ou orais de seus atores e/ou autores.”

Além disso, para coleta e tratamento dos dados utilizou-se a técnica da analise
tematica ou categorial que, de acordo com Bardin (2002), baseia-se em operacfes de
desmembramento do texto em unidades, ou seja, buscaram-se os diferentes intangiveis
descritos pelas companhias em seus relatorios, e posteriormente, realizou-se o seu
reagrupamento de acordo com a classificagdo proposta por Sveiby (1998), na qual o autor
classifica o capital intelectual em trés grupos, a saber: competéncia dos funcionarios, estrutura
interna e estrutura externa. A competéncia dos funcionarios compreende toda a capacidade, o
conhecimento, a habilidade e a experiéncia dos empregados e gerentes. A estrutura interna
abrange o investimento em patentes, sistemas, instrumentos e filosofia operacional que
servem para agilizar o fluxo de conhecimento pela organizagdo, auxiliando na tomada de
decisdo. Ainda conforme o autor, o valor da estrutura externa € determinado pelo grau de
satisfacdo com que a empresa soluciona os problemas de seus clientes, tal valor esta sempre
vinculado a um elemento de incerteza.
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Atentou-se para o relato de Bardin (2002) quando aponta, como pontos importantes, a
inferéncia ou deducgéo e a interpretacdo. Na Tabela 1, sdo apresentadas as empresas que
compdem a amostra.

Tabela 1- Empresas que compdem a amostra

Razéo Social Nivel de G.C.
Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobrés N1
Cesp - Cia Energética de Sdo Paulo N1
Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1
Cia Paranaense de Energia — Copel N1
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2
Eletropaulo Metrop. Elétr. Sdo Paulo S.A. N2
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A. N2
Cpfl Energia S.A. NM
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM
Equatorial Energia S.A. NM
Light S.A. NM
Mpx Energia S.A. NM
Tractebel Energia S.A. NM

Fonte: Dados da pesquisa

A utilizacdo dessas empresas para a pesquisa se justifica por participarem dos niveis
de governancga corporativa que sdo segmentos de listagem destinados & negociacdo de agdes
emitidas por empresas que se comprometem, voluntariamente, com a adogdo de praticas de
governanga corporativa adicionais as que séo exigidas pela legislacdo, ampliando os direitos
dos acionistas, melhorando a qualidade das informagdes entre outros:

1 Nivel 1: préticas diferenciadas de governanca corporativa, que contemplam
basicamente regras de transparéncia e dispersdo aciondria;

2 Nivel 2: além das regras de transparéncia e dispersdo acionaria exigidas no Nivel
1, contempla também as de equilibrio de direitos entre acionistas controladores e
minoritarios.

3 Novo Mercado: conjunto ainda mais amplo de praticas de governanga. A grande
diferenca do Novo Mercado para os Niveis € a proibicdo de emissdo de agdes
preferenciais: no Novo Mercado, as empresas devem ter somente a¢bes ordinarias.
(BM&FBOVESPA, 2010).

A adesdo a essas préaticas de governanga distingue a companhia como Nivel 1, Nivel 2
ou Novo Mercado dependendo do grau de compromisso assumido pela empresa.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Com base nos relatdrios de administracéo e notas explicativas das empresas de energia
elétrica, foram obtidas as informagdes apresentadas a seguir, sobre a evidenciagdo dos ativos
intangiveis separadas nos seguintes topicos: a) empresas que evidenciaram ativo intangivel no
balangco patrimonial; b) percentual do ativo intangivel com relagdo ao total do ativo
permanente de cada empresa no final dos exercicios de 2006 a 2008; c) forma de
evidenciacdo dos ativos intangiveis nos relatorios anuais de administragdo e notas
explicativas; d) intangiveis evidenciados na amostra pesquisada entre 2006 e 2008.
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Tabela 2 — Evidenciagdo dos Ativos Intangiveis no Balango Patrimonial — Empresas de Energia Elétrica —
periodo 2006 a 2008

Evidenciacdo de ativos
Nivel de intangivei_s no palango
Razao Social G.C. patrimonial

2008 2007 2006
Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobrés N1 Sim Sim Sim
Cesp - Cia Energética de Sdo Paulo N1 Né&o Néo Né&o
Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1 Sim Sim Sim
Cia Paranaense de Energia — Copel N1 Sim Sim Sim
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1 Sim Sim Sim
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 Sim Né&o Néo
Eletropaulo Metrop. Eletr. Sdo Paulo S.A. N2 Sim Sim Sim
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A. N2 Sim Sim Sim
Cpfl Energia S.A. NM Sim Sim Né&o
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Sim Sim Né&o
Light S.A. NM Sim Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Sim Néo Né&o
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim Sim

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 2 indica quais empresas mensuraram, de forma monetaria, ativos intangiveis
em seus balancos patrimoniais nos anos de 2006 a 2008. E possivel verificar que no ano de
2006, das 14 empresas analisadas, 9 (64,29%) delas evidenciaram os ativos intangiveis no
balanco patrimonial e 5 (35,71%) delas ndo. No ano de 2007 o nimero de empresas que
apresentaram ativos intangiveis aumentou para 11 (78,57%) e no ano de 2008 o nimero
elevou-se para 13 (92,86%) empresas, ou seja, uma unica empresa (CESP-Cia Energética de
Séo Paulo) ndo possuia ativos intangiveis mensurados de forma monetéria em seu balanco
patrimonial. Percebe-se que houve um aumento de 44,44%, de 2006 para 2008, no nimero de
empresas que mensuraram ativos intangiveis. Também é interessante notar que, no ano de
2006 as empresas do Novo Mercado foram as que menos evidenciaram, no ano de 2007
houve uma equivaléncia entre os niveis e, no ano de 2008, a Unica empresa que nao
evidenciou estava classificada no Nivel 1.

E importante destacar que, com a Deliberagio CVM 488/05, a figura do ativo
intangivel passa a ser um componente obrigatorio nos balancos patrimoniais das empresas de
capital aberto. Portanto, foi investigado se as empresas ndo tinham ativos intangiveis ou se
ndo estavam seguindo o que foi deliberado. Verificou-se que a Equatorial Energia S.A. e Cpfl
Energia S.A. no ano de 2006 possuiam ativos intangiveis ainda evidenciados em outros
grupos, tais como investimentos, e que, no ano de 2007, realizaram uma reclassificagéo para a
conta de ativo intangivel. A empresa Mpx Energia S.A. e Centrais Elétr. de Santa Catarina
S.A. fizeram investimentos que resultaram nos registros de agil apenas no ano de 2008 e
foram contabilizados diretamente na conta de ativos intangiveis e ndo relataram sobre outros
intangiveis. A empresa Cesp - Cia Energética de S&o Paulo ndo realizou investimentos que
resultassem em registro de &gil e também n&o foram identificados outros Intangiveis.

Tabela 3 — Participacdo do ativo intangivel no ativo permanente — Empresas de energia elétrica — Final do
Exercicio 2006

Nivel Total ativo Total ativo
deG.c. | perm. 2006 | intang. 2006
7| (Reais mil) (Reais mil)

1 Light S.A. NM 4.109.571 271.090 6,60

Percentual

Ranking Raz&o Social R
ativo intang.
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2 Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1 11.828.532 494.231 4,18
3 Edp - Energias Do Brasil S.A. NM 5.480.853 159.674 2,91
4 Cia Paranaense de Energia — Copel N1 7.081.641 125.471 1,77
5 Transm. Alianca de Energia Elétrica S.A. N2 2.110.802 32.329 1,53
6 Cteep - Cia Transm. Energ. Elétr. Paulista| N1 3.879.570 57.505 1,48
7 Eletropaulo Metrop. Eletr. Sao Paulo S.A. N2 6.481.202 72.820 1,12
8 Tractebel Energia S.A. NM 4.297.847 36.045 0,84
9 Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobas N1 83.744.191 417.954 0,50
10 Cpfl Energia S.A. NM 8.306.965 - -
11 Equatorial Energia S.A. NM 964.017 - -
12 Mpx Energia S.A. NM 17.505 - -
13 Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 1.447.402 - -
14 Cesp - Cia Energética de Sdo Paulo N1 17.562.756 - -

Fonte: Dados da pesquisa

Os dados da Tabela 3 apresentam, em percentuais, quanto que os ativos intangiveis
das empresas analisadas representam dos ativos permanentes totais no ano de 2006. Em
primeiro lugar, destaca-se no ranking a empresa Light S.A cujo ativo intangivel representava
6,60% do ativo permanente total. Em seguida, merecem destaque a empresa Cia Energética
de Minas Gerais - Cemig (4,18%) e a empresa EDP Energias do Brasil S/A (2,91%). Das 14
empresas, 5 ndo possuiam ativos intangiveis mensurados monetariamente no balango
patrimonial e 2 apresentaram percentuais inferiores a 1%, séo elas, a empresa Tractebel
Energia S.A. (0,84%) e a empresa Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrob&s. Cabe destacar que,
entre as empresas que possuem ativos intangiveis, as participantes do Novo Mercado séo as
que apresentaram maiores percentuais.

Tabela 4 — Participacdo do ativo intangivel no ativo permanente — Empresas de energia elétrica — Final do
Exercicio 2007

. ~ . Nivel de Vil & _Total i Percentual
Ranking Raz&o Social GC perm. 2007 | intang. 2007 o R
~ | (Reaismil) | (Reais mil) g-
1 Cpfl Energia S.A. NM 8.964.378 2.855.925 31,86
2 Equatorial Energia S.A. NM 1.109.030 278.684 25,13
3 Edp - Energias Do Brasil S.A. NM 5.712.776 625.605 10,95
4 Light S.A. NM 4.353.931 280.958 6,45
5 Cia Energética de M.G. — Cemig N1 12.056.671 531.724 4,41
6 Eletropaulo Metrop. Elétr. S.P. S.A. N2 6.673.725 215.893 3,23
7 Cia Paranaense de Energia — Copel N1 7.207.000 116.491 1,62
8 Tractebel Energia S.A. NM 4.834.193 72.081 1,49
9 Cteep - Cia Trans. Energ. Eletr. Paulista N1 4.140.004 57.600 1,39
10 Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobas N1 80.977.553 474.485 0,59
11 Transm. Alianca de Energ. Elétrica S.A. N2 2.319.851 4.976 0,21
12 Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 1.828.054 - -
13 Cesp - Cia Energética de Sao Paulo N1 17.399.055 - -
14 Mpx Energia S.A. NM 204.472 - -

Fonte: Dados da pesquisa

Na Tabela 4, estdo as informacOes, em percentuais, da relagdo entre ativos intangiveis
e ativos permanentes referentes ao final do exercicio de 2007. Nesse ano, destacou-se a
empresa CPFL Energia S.A. que apresentou em seu balango patrimonial o expressivo valor de
R$ 2.855.825,00 em ativos intangiveis que representavam 31,86% do ativo permanente total e
classificou-se em primeiro lugar no ranking. Também merecem destaque a empresa
Equatorial Energia S.A. (25,13%) e a empresa EDP Energias do Brasil S.A.. Esta manteve-se
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em terceiro lugar no ranking, mas evidenciou um grande aumento no ativo intangivel que, em
2007, passou a representar 10,95% do ativo permanente total.

Das 14 empresas, 2 apresentaram percentuais de ativo intangivel inferiores a 1%, sdo
elas: Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobras (0,59%) e Transmissora Alianga de Energia
Elétrica S.A. (0,21%). J& a CESP - Cia Energética de Sdo Paulo, Centrais Elétr. de Santa
Catarina S.A. e Mpx Energia S.A. ndo apresentaram ativos intangiveis em seus balancos
patrimoniais. Cabe destacar que, em 2007, as empresas do Novo Mercado foram as que
apresentaram maiores percentuais de ativo intangivel em relacdo ao ativo permanente total.

Nota-se um grande aumento dos percentuais em 2007, tal fato ocorre por que em 2006
as empresas passaram a apresentar o balango patrimonial sob a nova estrutura e algumas
empresas como a Equatorial Energia S.A. e Cpfl Energia S.A. possuiam ativos intangiveis
ainda evidenciados em outros grupos, tais como investimentos. Contribuiu também para o
aumento dos percentuais novos investimentos realizados em ativos intangiveis.

Tabela 5 — Participacdo do ativo intangivel no ativo permanente — Empresas de energia elétrica — Final do
Exercicio 2008

_ i _ Nivel de Total ativo _Total ativo Percentual
Ranking Razéo Social GC perm. 2008 | intang. 2008 o R
~ | (Reaismil) | (Reais mil) g-
1 Cpfl Energia S.A. NM 9.438.617 2.700.136 28,61
2 Edp - Energias Do Brasil S.A. NM 7.394.443 1.318.505 17,83
3 Equatorial Energia S.A. NM 2.490.229 364.905 14,65
4 Centrais Elétr. De Santa Catarina S.A. N2 1.968.415 125.298 6,37
5 Light S.A. NM 4.621.083 281.608 6,09
6 Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1 12.707.950 604.437 4,76
7 Eletropaulo Metrop. Elétr. S.P. S.A. N2 6.689.524 256.929 3,84
8 Tractebel Energia S.A. NM 6.795.790 126.715 1,86
9 Cteep - Cia Trans. Energ. Eletr. Paulista N1 4.309.881 75.267 1,75
10 Mpx Energia S.A. NM 1.245.597 21.111 1,69
11 Cia Paranaense de Energia — Copel N1 7.562.732 118.119 1,56
12 Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobas N1 86.535.350 375.811 0,43
13 Transm. Alianca de Energ. Elétrica S.A. N2 2.809.645 3.439 0,12
14 Cesp - Cia Energética de Séo Paulo N1 14.636.692 - -

Fonte: Dados da pesquisa

Os dados da Tabela 5 apresentam em percentuais, quanto que os ativos intangiveis das
empresas analisadas representavam dos seus ativos permanentes totais no final do exercicio
de 2008. Destaca-se novamente, em 2008, a empresa CPFL Energia S.A., permanecendo em
primeiro lugar no ranking com um ativo intangivel de 28,61% do ativo permanente total. A
empresa EDP Energias do Brasil S.A. passou a ocupar o segundo lugar, pois apresentou um
significativo aumento de seus intangiveis que passaram a representar 17,83% e a empresa
Equatorial Energia S.A. caiu para a terceira posicdo com um percentual de 14,65%.

Das 14 empresas, 2 apresentaram percentuais de ativo intangivel inferiores a 1%:
Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobras (0,43%) e Transmissora Alianca de Energia Elétrica
S.A. (0,12%). A CESP - Cia Energética de S&o Paulo ndo apresentou ativos intangiveis em
seu balango patrimonial. Cabe destacar que, no final do exercicio de 2008, novamente, as
empresas do Novo Mercado s3o as que apresentaram maiores percentuais de ativo intangivel
em relag&o ao ativo permanente total. Talvez, este resultado possa estar relacionado ao fato de
as empresas constantes no Novo Mercado estarem sujeitas a um conjunto ainda mais amplo
de préticas de governanca do que no Nivel 1 e Nivel 2.

Tabela 6 — Forma de evidenciagdo dos ativos intangiveis nos relatérios anuais de administragédo e notas
explicativas — Empresas de energia elétrica — Exercicio de 2006
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Forma de evidenciagdo do ativo
Razdo Social Ng/e(lzde LoETIE
e Narrativa Valorizada
Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobés N1 Sim Sim
Cesp - Cia Energética de Sdo Paulo N1 Né&o Né&o
Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1 Sim Sim
Cia Paranaense de Energia — Copel N1 Sim Sim
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1 Sim Né&o
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 Néo Néo
Eletropaulo Metrop. Eletr. Sdo Paulo S.A. N2 Sim Sim
Transmissora Alianca de Energ. Elétrica S.A. N2 Sim Sim
Cpfl Energia S.A. NM Né&o Né&o
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Né&o Né&o
Light S.A. NM Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Né&o Né&o
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim

Fonte: Dados da pesquisa

Buscou-se, nos relatdrios anuais de administracdo e nas notas explicativas referentes
ao exercicio de 2006, verificar se as empresas evidenciaram de forma narrativa e/ou em
valores monetarios os itens que compunham o ativo intangivel do balango patrimonial. A
Tabela 6 sinaliza que, das 14 empresas, 9 apresentaram ativos intangiveis no balanco
patrimonial, conforme descrito na Tabela 2, e indicaram de forma narrativa quais itens que
compunham o ativo intangivel. Percebe-se, também, que uma das empresas (Cteep - Cia
Transm. Energia Elétrica Paulista) descreve de forma narrativa, mas ndo atribui valores a cada

item referenciado.

Tabela 7 — Forma de evidenciagdo dos ativos intangiveis nos relatérios anuais de administracédo e notas
explicativas — Empresas de energia elétrica — Exercicio de 2007

Forma de evidenciagéo do ativo
Razéo Social Ng/e(lzde intangivel
e Narrativa Valorizada
Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobés N1 Sim Sim
Cesp - Cia Energética de Sdo Paulo N1 Né&o Né&o
Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1 Sim Sim
Cia Paranaense de Energia — Copel N1 Sim Sim
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1 Sim Né&o
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 Néo Néo
Eletropaulo Metrop. Elétr. Sao Paulo S.A. N2 Sim Sim
Transmissora Alianga de Energ. Elétrica S.A. N2 Sim Sim
Cpfl Energia S.A. NM Sim Sim
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Sim Sim
Light S.A. NM Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Né&o Né&o
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 7 apresenta os resultados obtidos sobre a forma de evidenciagdo dos ativos
intangiveis referente ao final do exercicio de 2007, indicando novamente que, das 14
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empresas, as 11 empresas que apresentaram ativos intangiveis no balango patrimional,
conforme descrito na Tabela 2, indicaram de forma narrativa quais itens que compunham o
ativo intangivel. Percebe-se, novamente, que apenas a empresa Cteep - Cia Transm. Energia
Elétrica Paulista descreve de forma narrativa, mas ndo atribui valores a cada item
referenciado.

Tabela 8 — Forma de evidenciagdo dos ativos intangiveis nos relatérios anuais de administragédo e notas
explicativas — Empresas de energia elétrica — Exercicio de 2008

Forma de evidenciagéo do ativo
Razéo Social Ng/e(lzde intangivel
e Narrativa Valorizada
Centrais Elétr. Bras. S.A. — Eletrobés N1 Sim Sim
Cesp - Cia Energética de Sdo Paulo N1 Né&o Né&o
Cia Energética de Minas Gerais — Cemig N1 Sim Sim
Cia Paranaense de Energia — Copel N1 Sim Sim
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1 Sim Né&o
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 Sim Sim
Eletropaulo Metrop. Elétr. Sao Paulo S.A. N2 Sim Sim
Transmissora Alianga de Energ. Elétrica S.A. N2 Sim Sim
Cpfl Energia S.A. NM Sim Sim
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Sim Sim
Light S.A. NM Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Sim Sim
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim

Fonte: Dados da pesquisa

Na Tabela 8, demonstram-se o0s resultados obtidos da analise sobre a forma de
evidenciacdo para o exercicio findo em 2008. Novamente, das 14 empresas, as 13 empresas
que mensuram monetariamente ativos intangiveis no balango, conforme descrito na Tabela 2,
indicaram de forma narrativa quais itens que compunham o ativo intangivel. Novamente,
permaneceu apenas a empresa Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista com descricéo
narrativa, mas sem atribuicéo de valores a cada item referenciado.

Com excegdo da Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista, todas as empresas
divulgaram de forma narrativa informacfes sobre os recursos intangiveis, fortalecendo os
objetivos da contabilidade de garantir informagdes diferenciadas para os varios tipos de
usuarios.

Tabela 9 — Tipos de ativos intangiveis evidenciados — Empresas de energia elétrica - Periodo 2006 a 2008
Empresas que evidenciaram ativos intangiveis

Intangiveis eV|den(_:|ados Total de 2006 2007 2008
na amostra pesquisada |empresas | B B
Namero Percentual | Nimero Percentual | Namero Percentual

Capital Interno
Patentes 14 1 7,14 2 14,29 3 21,43
Direitos autorais 14 2 14,29 2 14,29 2 14,29
Recursos de infra-estrutura 14 2 14,29 3 21,43 6 42,86
Sistemas de informagdes 14 7 50,00 9 64,29 10 71,43
Capital Externo
Marcas 14 4 28,57 6 42 .86 6 42 .86
Contratos de Concessdo 14 7 50,00 8 57,14 9 64,29
Agio sobre investimentos 14 6 42,86 6 42,86 6 42,86
Competéncias
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funcionarios
Know-how 14 2 14,29 3 21,43 4 28,57

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 9 apresenta os itens do ativo intangivel evidenciados no balango patrimonial
que foram citados de forma narrativa e mensurados individualmente nos relatérios anuais de
administracdo e nas notas explicativas das empresas analisadas referentes ao periodo de 2006
a 2008. Seguindo a classificacéo de Sveiby (1998) em trés grupos (estrutura interna, estrutura
externa e competéncia dos funcionarios), os resultados indicaram que as empresas sob analise
possuem uma estrutura intangivel interna composta por patentes, direitos autorais, recursos de
infra-estrutura e sistemas de informagdo. Uma estrutura externa composta por marcas,
contratos de concessdo e agil sobre investimentos. Como competéncia dos funcionarios
identificou-se o know-how.

Dentre os intangiveis evidenciados destacam-se 0s sistemas de informacdes, que no
ano de 2006 foram mensurados por 7 (50%) das 14 empresas e no ano de 2008 foram
mensurados por 10 (71,43%) das 14. Destacam-se também os contratos de concessao que, em
2006 foram evidenciados por 7 (50%) empresas e no ano de 2008 por 9 (64,29%) das 14.
Agio sobre investimentos, marcas e recursos de infra-estrutura foram envidenciados
monetariamente pelo mesmo nimero de empresas (6), poréem os recursos de infra-estrutura
foram os que mais evoluiram de 2006 para 2008, pois em 2006 eram mensurados por apenas
2 (14,29) das 14 empresas. E, em menores percentuais tém-se know-how, patentes e direitos
autorais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo principal investigar quais itens compunham 0s
ativos intangiveis mensurados monetariamente no balan¢o patrimonial das companhias de
energia elétrica participantes do Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado da BM&FBovespa com
base na analise de conteudo dos relatérios da administracdo e notas explicativas referentes ao
periodo de 2006 a 2008.

No que tange a quantidade de empresas que evidenciaram os ativos intangiveis em
seus balangos patrimoniais, verificou-se que, no ano de 2006, das 14 empresas analisadas, 9
(64,29%) delas apresentaram esta informagéo. No ano de 2007, foram 11 (78,57%) delas e, no
ano de 2008, o nimero elevou-se para 13 (92,86%). Percebe-se que houve um aumento de
44,44% no numero de empresas que evidenciaram o ativo intangivel no balango patrimonial
de 2006 para 2008. Vale lembrar que, em 2006, passou a vigorar a deliberagcdo da CVM que
reestruturou o balango patrimonial, com o subgrupo ativo intangivel compondo o ativo
permanente.

Pela anélise da participacdo do ativo intangivel no ativo permanente, observou-se um
aumento consideravel nos percentuais de participacdo, isso porque, mesmo com a nova
estrutura do balango patrimonial em vigor, algumas empresas, como a Equatorial Energia
S.A. e Cpfl Energia S.A., possuiam ativos intangiveis ainda evidenciados em outros grupos
ou subgrupos do balan¢o patrimonial, tais como investimentos. Contribuiu também para o
aumento do percentual novos investimentos realizados em ativos intangiveis.

Quanto ao percentual de participagéo, destacou-se, no ano de 2006, em primeiro lugar
no ranking a empresa Light S.A com um percentual de 6,60% do ativo permanente total. No
ano de 2007, a empresa CPFL Energia S.A. apresentou 31,86% do seu ativo permanente
composto por ativos intangiveis, ocupando a primeira posi¢do. J& em 2008, novamente a
empresa CPFL Energia S.A. permaneceu em primeiro lugar no ranking com um ativo
intangivel que representava 28,61% do ativo permanente total. Os maiores percentuais foram
apresentados pelas empresas do Novo Mercado, 0 que pode estar relacionado com o fato de
estarem sujeitas a um conjunto mais amplo de praticas de governanca.
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Com base nos relatorios anuais de administragdo e nas notas explicativas do periodo
de 2006 a 2008, buscou-se verificar se as empresas evidenciavam de forma narrativa e em
termos monetarios os itens que compunham o ativo intangivel do balango patrimonial. Os
resultados demonstraram que, das 14 empresas, 71,43% descreveram de forma narrativa a
composicao do ativo intangivel. No ano de 2007, houve um aumento para 78,57% e, no ano
de 2008, houve novamente um aumento para 92,86%. Apenas uma empresa indicou a
composicdo do ativo intangivel de forma narrativa, mas ndo em termos monetérios. No
periodo, ocorreu um aumento no nivel de evidenciagdo sobre 0s recursos intangiveis,
fortalecendo os objetivos da contabilidade de garantir informagdes diferenciadas para os
usuérios para o processo de tomada de decisdo, reduzindo a assimetria de informagdes entre
usudrios internos e externos, principalmente acionistas e investidores.

Utilizou-se a classificacdo do capital intelectual de Sveiby (1998), em trés grupos:
estrutura interna, estrutura externa e competéncia dos funcionarios, e os resultados indicaram
que as empresas sob andlise apresentaram uma estrutura intangivel interna composta, por
patentes, direitos autorais, recursos de infra-estrutura e sistemas de informagéo; na estrutura
externa, 0s ativos intangiveis eram marcas, contratos de concessdo e agil sobre investimentos;
e, como competéncia dos funcionérios, destacou-se o know-how.

Pela anélise de demonstracdes contabeis das empresas da amostra, observou-se que as
mesmas buscam ofertar o servigo de utilidade publica satisfatoriamente com o intuito de
permanecerem no mercado e, a0 mesmo tempo, aumentarem o seu valor. O que corrobora a
idéia de Klein e Prusak (1994) que o capital intelectual é formalizado, capturado e alavancado
a fim de produzir um ativo de maior valor.

Enfim, com as mudancas introduzidas nas normas e préaticas contibeis rumo a
convergéncia para os padrdes internacionais de contabilidade, percebe-se mudancgas
significativas na evidenciagdo dos ativos intangiveis ou capital intelectual das empresas de
energia elétrica participantes de um dos niveis de governanga corporativa, proporcionando
bases mais confiveis para a tomada de decisfes pelos usuarios.

Para pesquisas futuras, sugere-se acompanhar as escolhas contdbeis quanto a
evidenciagdo do capital intelectual, buscando identificar os impactos da adogdo das normas
internacionais, ndo somente para as empresas do setor de energia elétrica, mas também para
outros setores, inclusive com estudos comparativos entre setores.
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