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RELATORIOS DA ADMINISTRACAO DE COMPANHIAS BRASILEIRAS
PERTENCENTES AO NIVEL 2 DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Bernardo Bertolucci de Holanda Arruda
Graduagao em Ciéncias Contabeis pela
Universidade Federal do Rio Grande do Norte
bernardo_ufrn@hotmail.com

RESUMO

Considerando a necessidade dos investidores de informagdes que evidenciem o potencial de geragao
de beneficios futuros em um ambiente de transformagbes tecnolégicas e negociais, evidenciar
elementos do capital intelectual pode se constituir um fator de atratividade de capitais para a empresa.
Este trabalho tem como objetivo identificar a existéncia dos elementos do capital intelectual nos
Relatérios de Administracdo das companhias listadas no Nivel 2 de governanga corporativa, cuja
evidenciagdo teve inicio no ano de 2000. Para tanto foi realizada, inicialmente, uma pesquisa
bibliografica que embasou o processo de coleta de informagbes contidas nos Relatérios da
Administracdo das empresas objeto de estudo, utilizando a técnica analise de contetdo. Observou-se
que estas empresas nao s6 tém evidenciado elementos do capital intelectual, como também estdo se
esforgando para ampliad-los de forma quantitativa — ndo financeira e financeira. Ou seja, ha uma
preocupacdo dos gestores em transparecé-las cada vez mais ao mercado de capitais, propiciando
vantagens e beneficios para as companhias que serdo valorizadas e para os investidores que tomarao
decis6es mais acertadas no futuro.

Palavras-Chave: Capital Intelectual. Governanga Corporativa. Evidenciagao.

EVIDENCING OF INTELLECTUAL CAPITAL ELEMENTS IN THE MANAGEMENT
REPORTS OF BRAZILIAN CORPORATIONS BELONGING TO LEVEL 2 OF
CORPORATE GOVERNANCE

ABSTRACT

Considering investor needs for information that evidences the potential to generate future benefits
in an environment of technological and business transformations, evidencing intellectual capital
elements can represent a factor that attracts capital for a given company. The objective of this
work is to identify the existence of intellectual capital elements in the Management Reports of
corporations listed as Level 2 of Corporate Governance, whose evidencing began in the year
2000. To that end, a bibliographic research was first undertaken, based on the process of
collecting information contained in the Management Reports of the companies that were the
objects of study, using the content analysis technique. It was observed that these businesses not
only showed elements of intellectual capital, but are also making efforts to expand them
quantitatively — non-financially and financially. In other words, there is concern by company
directors in the sense of making these elements ever more evident to the capital market, bringing
advantages and benefits to companies, which will be more valued, and for investors, who will be
able to make more accurate decisions in the future.

Keywords: Intellectual Capital. Corporate Governance. Evidencing.
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70 BERNARDO BERTOLUCCI DE HOLANDA ARRUDA

1 INTRODUCAO

A transicdo da Era Industrial para Era do
Conhecimento, segundo Santos (2007), propiciou
modificagbes céleres no cendrio econdémico
mundial, tais como: a globalizagdo que permitiu a
abertura dos mercados; a tecnologia da informacéo
que viabilizou a disseminagédo do conhecimento; e a
informatizagdo que reduziu, consideravelmente, o
trabalho manual. Essas mudangas, conforme
Antunes (2000, p. 18), alteram, “principalmente, a
estrutura econémica das nagdes e, sobretudo, a
forma de valorizar o ser humano, ja que s6 este
detém o conhecimento”.

Sao transformagdes que influenciaram o
comportamento das empresas voltadas para o
conhecimento. Em um cenario globalizado e
tendencioso, elas percebem a necessidade de
aplicar novas estratégias de negécios, como, por
exemplo, evidenciar mais informacdes
quantitativas do capital intelectual visando uma
maior confiabilidade dos investidores.

O marco da evidenciagdo voluntéria do capital
intelectual nos relatérios anuais, dentro de um
contexto internacional, comegou no ano de 2000.
No entanto, apenas em 2001 as companhias
brasileiras comegaram a divulga-lo em Relatérios
da Administragdo, conforme, Carvalho (20086).
Desde entao, tém sido evidenciados
espontaneamente elementos conforme os dados
divulgados por pesquisa da Bovespa em
empresas do Nivel 1 de Governanga Corporativa
no ano de 2006, de acordo com Reina, Vicente e
Ensslin (2008). Este estudo constatou que em
uma amostra de trinta companhias brasileiras
apenas quatro delas ndo evidenciaram
elementos do capital intelectual, ou seja, 87%
apresentaram preocupagdo em divulga-los,
propiciando melhores decisbes no
gerenciamento interno e, consequentemente, dos
investidores.

Apesar da relevancia dada as informagdes
quantitativas, nao-financeiras ou financeiras,
ainda predominam as de cunho qualitativo,
narrativo ou declarativo, por ainda ndo haver
uma metodologia consolidada para mensuragéo
do capital intelectual. Contudo, as empresas

competitivas seguem tendéncias internacionais,
ou seja, identificam e divulgam elementos deste
componente patrimonial, bem como ampliam
informag6es de natureza quantitativa.

Considerando-se que os investidores sao os
maiores interessados nestas informagdes e que
a natureza quantitativa é pouco evidenciada,
procurou-se identificar a existéncia dos
elementos do capital intelectual nos Relatérios de
Administragdo das companhias listadas no Nivel
2 de governanga corporativa, como forma de
contribuir para o aperfeigoamento de técnicas e
modelos propostos e, simultaneamente,
acompanhar as tendéncias observadas no
cenario internacional.

Neste sentido, procurou-se: a) analisar 0s
conceitos relacionados a identificacao,
mensuragao e evidenciacao do capital intelectual
com base na bibliografia pertinente; b) identificar
seus elementos nos Relatérios da Administragéo
das companhias brasileiras relacionadas no Nivel
2 por meio da técnica andlise de contetdo e do
modelo proposto por Sveiby, utilizando-se o
modelo de Guthrie e Petty (2000a); c)identificar
0s elementos quantitativos divulgados,
destacando a categoria mais representativa
(capital interno, capital externo e competéncia
dos funcionarios); e d) comparar os resultados
identificados com o cenario internacional.

2  REFERENCIAL TEORICO

2.1 CAPITAL INTELECTUAL

Segundo Stewart (1998, p. XIll) “o capital intelectual
constitui a matéria intelectual — conhecimento,
informagéo, propriedade intelectual, experiéncia —
que pode ser utilizada para gerar riqueza”. Ou seja,
€ 0 recurso mais valioso de uma organizagéo, se
for bem utilizado pode trazer retornos futuros as
organizagoes.

E definido como um conjunto de ativos
intangiveis (parte incorpdérea — marcas, patentes,
direitos autorais, conhecimento e dentre outros)
que agregam valor as organizagdes, conforme
Antunes e Martins (2002), e resulta, segundo
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Brooking (1996) apud Antunes, (2000), das
mudangas nas d4reas da tecnologia da
informagdo, midia e comunicacdo, que trazem
beneficios para as organizagbes e capacitam seu
funcionamento.

Apesar da sua existéncia anterior, o conceito de
capital intelectual se popularizou nas Ultimas
décadas, tornando-se um recurso importante
para estratégia dos negocios, levando as
empresas a investir mais no ativo intangivel por
estar agregando mais valor do que o ativo
tangivel (parte corpérea — veiculos, moveis,
maquinas, dinheiro etc). Para Low e Kalafut
(2003) apud Santos, (2007) tornou-se o principal
ativo da organizacdo na nova economia,
superando 0s recursos naturais, maquinario e até
mesmo o préprio capital financeiro.

Segundo Edvinsson e Malone (1998) apud
Antunes, (2000) o capital intelectual da empresa
pode ser comparado a uma arvore.
Metaforicamente, a sua parte visivel (tronco,
galhos e folhas) é compreendida pelas
demonstragdes contabeis e demais documentos.
Por outro lado, a parte invisivel (oculta) é
representada pelas raizes, dividida em dois
grupos: capital humano - composto pelo
conhecimento, experiéncia, poder de inovagao,
habilidade dos empregados mais os valores, a
cultura e a filosofia da empresa; capital estrutural
— composto pelos equipamentos de informatica,
softwares, banco de dados, patentes, marcas
registradas, relacionamento com os clientes, ou
seja, é toda capacidade organizacional que
auxilia a produtividade dos empregados
(EDVINSSON; MALONE apud ANTUNES, 2000).

O capital humano é o conhecimento individual
que ndo permanece na empresa quando o
colaborador volta para sua casa, enquanto que o
capital estrutural é tudo que permanece na
empresa sempre que o colaborador deixa o
ambiente de trabalho.

Segundo Brooking (1996) apud Antunes, (2000)
o capital intelectual é dividido em quatro grupos:
ativos de mercado, tais como marcas e patentes;
ativos humanos ou todos os beneficios que os
individuos podem gerar; ativos de propriedade
intelectual e que precisam de protegao legal; e os

ativos de infra-estrutura consubstanciados em
tecnologias, métodos e processos.

Segundo Sveiby (1998) apud Oliveira e Beuren,
(2003) o capital intelectual & dividido em trés
grupos: estrutura interna, estrutura externa e
competéncia do funcionario. A estrutura interna é
peculiar a empresa sendo construida pela agao
das pessoas. Em outras palavras, é o fluxo de
conhecimento da organizagdo — as patentes, os
conceitos, 0s modelos e o0s sistemas
administrativos, a cultura, o] espirito
organizacional. A estrutura externa é definida no
contexto de relagbes com os clientes e
fornecedores, marcas registradas, a imagem da
empresa. E, por fim, a competéncia do
funcionario, considerada sin6nimo de saber, é
classificada como: conhecimento explicito,
experiéncia, julgamento de valor e rede social.

2.2 EVIDENCIAQ/:\C_) E RELATORIOS DA
ADMINISTRACAO

Em contabilidade, o termo evidenciagdo esta
relacionado a maneira clara de divulgar as
informagbes contabeis, conforme Marques
(2002) apud Santos, (2003). No caso do capital
intelectual ela é divulgada voluntariamente e
ocorre de acordo com o objetivo de cada
organizagdo e do publico-alvo  desta
informacao, de tal forma que venham a suprir o
processo decisério, segundo Backes, Ott e
Wiethaeuper (2006).

Nessa direcdo, o American Institute of Certified
Public Accountants — AICPA (2001) através do
Special Committe on Financial Reporting (Jenkins
Committe) indica componentes que devem ser
incluidos na evidenciagdo para aumentar sua
utilidade aos interessados pela informacéo, tais
como: mais informagdes voltadas para o futuro;
disclosures nao-financeiros sobre as estratégias de
ganhos futuros como, por exemplo, relacionamento
com clientes, qualidade de produtos/servigos,
know-how, produtividade e inovagao; e, por ultimo,
informacbes sobre capital intelectual e outros
intangiveis que criam valor e proporcionam
vantagem competitiva (BACKES, oTT;
WIETHAEUPER, 2006).
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Os disclosures sobre uma perspectiva financeira
estratégica de gerar ganhos no futuro podem
causar imprecisées de previsdes, tendo em vista
que 0 nao-cumprimento de projegdes pela
empresa pode provocar a insatisfagdo, por
exemplo, dos investidores e gerar,
consequentemente, agdes judiciais, segundo
Hendriksen e Breda (1999).

Nas Ultimas décadas, tem-se comentado que os
beneficios intangiveis estdo alterando o
patrimbnio das empresas. Com isso, a
contabilidade tradicional vem sendo criticada
porque as demonstrac¢des financeiras ndo estao
evidenciando o real valor das entidades ao
investidor devido a auséncia de uma
padronizagdo sistematica para mensuragao

monetaria do capital intelectual, conforme
Antunes (2000).
Por ter carater descritivo, o Relatério da

Administracdo é mais acessivel que as
demonstragdes contabeis atraindo uma maior
gama de usuérios. Por esse motivo, deve ser
forte instrumento de comunicagdo aos
interessados pela informagdo, uma vez que sua
adequada elaboragdo devera proporcionar
tomada de decisbes de melhor qualidade,
segundo ludicibus, Martins e Gelbcke (2003)
apud Forli, (2004). No entanto, apesar da sua
relevancia e utilidade, as empresas nem sempre
tém apresentado o conteddo que expressem a
relevancia das transagbes que beneficiam o
negocio, perdendo oportunidade de serem mais
bem conhecidas e avaliadas pelos usuarios.

2.3 MERCADO DE  CAPITAIS E
GOVERNANCA CORPORATIVA

O resultado da globalizagdo ocasionou a
abertura da economia dos paises tornando mais
vidvel o recebimento de investimentos externos e
favorecendo o crescimento do mercado de agbes
para aqueles que estdo acompanhando a
evolucdo das mudancas do cenario mundial.

Diante destas mudancgas, o mercado de capitais
tem sido um dos principais responsaveis pelo
crescimento e desenvolvimento econémico de
um pais. O principal exemplo sdo os Estados
Unidos, que se tornaram uma poténcia

econbémica e o centro do sistema financeiro
mundial devido ao seu forte mercado de capitais,
segundo Barbosa (2005).

No Brasil, iniciou-se a evolugdo do mercado de
capitais na década de 90 com adogcdo de
medidas politicas e econdmicas, tais como: a
abertura comercial, o controle inflacionario a
partir da introducao do Plano Real, os processos
de privatizagdo e dentre outras que contribuiram
para estabilidade econémica. O resultado deste
cenario contribuiu para atracdo do capital
estrangeiro e crescimento no volume e valor das
acoes negociadas em bolsa, conforme Carvalho
(2000) apud Morais e Cunha, (2005).

Apesar da evolugdo no mercado de capitais
brasileiro - comparando-o, por exemplo, com 0s
Estados Unidos - ainda é pouco desenvolvido.
Alguns fatores justificam esta situagéo, tais
como: a desigualdade de tratamento entre os
acionistas, com  especial prejuizo  dos
minoritarios; o baixo nivel de evidenciagdo das
informagbes contdbeis aos seus diversos
usuarios; o alto indice de concentragdo das
acoes, de acordo com Carvalho (2004) apud
Morais e Cunha, (2005).

Observa-se que quanto mais desenvolvida é uma
economia, mais ativo € o seu mercado de capitais,
segundo a BOVESPA (1999). No entanto, os
paises desenvolvidos por apresentarem-na mais
forte do que os paises em desenvolvimento, levam
vantagem em tal mercado.

As empresas devem estar cada vez mais
comprometidas com uma boa politica de
divulgacdo de informagbes, principalmente, de
natureza quantitativa dos elementos do capital
intelectual a fim de valoriza-las e fortalecé-las no
mercado de capitais, conforme Morais e Cunha
(2005).

Desde entdo é necessario ampliar a divulgacao
destas informagdes, pois ha medida em que ela
é prestada ao mercado com maior transparéncia,
tende a atrair investimentos de baixo custo de
capital propiciando beneficios as organizagoes.

A necessidade da presenga do contador para
construcao e disponibilizagdo destas informagbes
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com qualidade, tempestividade e coeréncia é
também relevante para desenvolvimento do
mercado de capitais (MORAIS; CUNHA, 2005).

As informagbes, no entanto, apresentam-se
como o insumo mais relevante no processo de
avaliacdo de investimentos, segundo Martinez e
Barros (2004). Com base nesta proposigao,
torna-se indispensavel transparecé-las
quantitativamente para atrair uma maior gama de
investidores, transmitindo-lhes seguranga e,
posteriormente, favorecendo a captagdo de
recursos de longo prazo para as empresas.

A BOVESPA
(http://www.bovespa.com.br/Principal.asp) define
governancga corporativa da seguinte forma:

Segundo o Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa (IBGC),
governanga corporativa € um sistema
pelo qual as sociedades séo dirigidas e
monitoradas, envolvendo os acionistas
e os cotistas, Conselho de
Administragdo, Diretoria,  Auditoria
Independente e Conselho Fiscal. As
boas praticas de governanca
corporativa tém a finalidade de
aumentar o valor da sociedade, facilitar
seu acesso ao capital e contribuir para
a sua perenidade.

Entende-se governanga corporativa como um
sistema pelo qual as empresas séo
administradas, controladas e transparecidas ao
mercado aciondrio com boas praticas que as
projetam com melhor imagem, criando um clima
de confiabilidade e, consequentemente,
implicando em maiores retornos financeiros aos
acionistas e maior credibilidade aos investidores.
Ou seja, a idéia central é a de promover um
ambiente de negociagéo que instigue o interesse
dos investidores e valorize as organizagoes.

A partir da década de 90, a governanga
corporativa tem sido tratada com maior
importancia no cenario mundial. A sua relevancia
deve-se, principalmente, a mudangas como a
abertura de mercado, a maior dificuldade de
obtencdo de financiamento e o aumento da
competitividade que trouxeram a necessidade de
acesso das empresas ao mercado de capitais,
segundo Sirqueira, Kalatzis e Toledo (2007).

O aspecto evolutivo das mudancas € tao
favoravel que os investidores estdo predispostos
a pagar mais pelo preco de mercado de acgdes
das companhias brasileiras que adotam boas
praticas de governanga corporativa, conforme
Barbosa (2005).

Diante deste cenério, as companhias brasileiras
estdo valorizando suas agdes com a adogdo de
boas praticas de governanga corporativa no que
tange ao tratamento aos acionistas minoritarios,
bem como na transparéncia das empresas, com
divulgacdo de informagbes em maior volume e
qualidade (BARBOSA, 2005).

Em dezembro de 2000 a BOVESPA criou um
mercado acionario estimulante para os
investidores e companhias determinado por
segmentos de listagens diferenciadas - Nivel 1,
Nivel 2 e Novo Mercado, objetivando atender as
pressoes internacionais, cujas caracteristicas sao
apresentadas no Quadro 1.

As Companhias de Nivel 1 se comprometem,
principalmente, com melhorias na prestacao de
informagbes ao mercado e com a disperséo
acionaria. As de Nivel 2, além da aceitacdo das
obrigacdes contidas no Nivel 1, adotam um
conjunto bem mais amplo de praticas de
governangca e de direitos adicionais para os
acionistas minoritarios, conforme BOVESPA
(2008).

As companhias do Novo Mercado aderem a um
conjunto de regras societarias, chamadas de
“boas praticas de governanga corporativa”, mais
exigentes do que as presentes na legislagao
brasileira (BOVESPA, 2008).

Os investidores valorizam mais as companhias
que aderem a boa governanga, segundo
Andrade (2005) apud Barbosa, (2005), na
medida em que ganham:

1. maior valorizagdo das companhias, por
investidores dispostos a pagar “agios de
governanga”;

2. maior acesso ao mercado a menores
custos de capital;

3. criagdo de importante requisito para o
acesso a mercados financeiros
internacionais;
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4. atendimento de exigéncia para aliancas
estratégicas, em especial as que

envolvem agentes internacionais;

5. promogdo de maior alinhamento entre
acionistas, conselhos e diregao executiva;
6. encaminhamento da harmonizagdo dos

interesses dos acionistas com os de
outras partes interessadas;

reducao de conflito de interesse;
maior seguranga quanto aos direitos dos

proprietarios;

9. provisdo de condigdes para melhoria dos
processos de alta gestao;

10. melhor  imagem institucional  da
corporagao.

Quadro 1 — Caracteristicas do Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado

Nivel 1

Nivel 2 Novo Mercado

Percentual Minimo de Agdes
lem Circularizagao

No minimo 25% de Agdes
em Circularizagao do total
do capital social da

No minimo 25% de Agdes
em Circularizagao do total
do capital social da

No minimo 25% de Agbes
em Circularizagao do total
do capital social da

companhia

companhia companhia

Permite a existéncia de
acoes Ordinarias e
Preferenciais

Caracteristicas das

Emitidas

Acgdes|

Permite a existéncia de
acoes Ordinarias e
Preferenciais (com direitos
adicionais)

Permite a existéncia
somente de acdes
Ordinarias

Minimo de trés membros

Conselho de Administragao (conforme legislagao)

Minimo de cinco membros,
dos quais pelo menos 20%
devem ser independentes

Minimo de trés membros,
dos quais pelo menos 20%
devem ser independentes

Demonstra¢cdes  Financeiras
Anuais em Padrag Facultativo US GAAP ou IFRS US GAAP ou IFRS
Internacional

- _ - ... [100% para agdes Ordindrias|
Concessao de Ag0es|80% para agdes Ordinarias, ~ ~ s

e . = 80% para agdes 100% para agdes Ordinarias

Preferenciais (conforme legislagao) Preferenciais
Adogdo da Céamara de|

Arbitragem do Mercado para|
solugdo de eventuais conflitos
societarios

Facultativo

Obrigatério Obrigatorio

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

Sobretudo, a transparéncia das boas praticas de
governanga corporativa estad proporcionando
melhores relacionamentos das companhias com
0 mercado e os investidores.

3 METODOLOGIA

3.1 TIPO DE PESQUISA

Quanto aos objetivos, conforme Beuren (2008), a
pesquisa tem natureza exploratéria por pretender
maiores  esclarecimentos a respeito da
evidenciagdo do capital intelectual nos Relatorios
da Administracdo das empresas brasileiras, um
assunto pouco conhecido que carece de
exploracao.

Quanto aos procedimentos, o estudo partiu de
uma pesquisa bibliografica, por meio de livros,
periddicos, artigos cientificos, Internet e outras

problematica proposta.

3.2 UNIVERSO, AMOSTRA E COLETA
DE DADOS

O universo da pesquisa € composto por 18
companhias abertas listadas pela BOVESPA em
Nivel 2 de Governanca Corporativa, em 14 de
QOutubro de 2008 disponivel em
<http://www.bovespa.com.br/Home/Redirect.asp?
end=/Empresas/InformacoesEmpresas/ExecutaA
caoConsultaNivelGovernanca.asp?nivel=n2>,
acesso em 21/10/2008. Deste universo foi
retirada uma amostra com 8 empresas que
apresentam o maior capital social, conforme
demonstra o Quadro 2. Este critério foi adotado
porque as companhias que apresentam um
maior capital social visam ampliar informagdes
nos seus relatérios, jA& que possuem maior
participacao de capital de acionistas e objetivam
atender uma maior gama de usuarios, segundo
Reina, Vicente e Ensslin (2008).

fontes, para orientar o levantamento das
informagbes necessarias e responder a
Enf.: Ref. Cont. UEM - Parana | v. 28
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Quadro 2 — Empresas da amostra

N¢ |Razao Social Nome Pregao Capital Social (R$)
1 |ALL AMERICA LATINA LOGISTICA S.A. ALL AMER LAT 2.888.177.575

2 |ANHANGUERA EDUCACIONAL PARTICIPACOES S.A ANHANGUERA 842.800.150

3 |SANTOS BRASIL PARTICIPACOES S.A. SANTOS BRP 655.776.449

4 INET SERVICOS DE COMUNICACAQ S.A. NET 338.739.120

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

6 |SUL AMERICA S.A. SUL AMERICA 281.295.931

7 [TERNA PARTICIPACOES S.A. TERNA PART 263.458.833

8 [MARCOPOLO S.A. MARCOPOLO 224.225.021

Fonte: Bolsa de Valores de Sdo Paulo — BOVESPA (2008).

3.3 ANALISE DOS DADOS

Segundo Gil (1999) apud Beuren, (2008) o
objetivo na analise dos dados é organizar
resumidamente os dados de forma que
possibilitem o fornecimento de respostas ao
problema proposto. Neste sentido, utilizou-se a
técnica andlise de conteddo nos Relatérios da
Administracdo, de acordo com Guthrie e Petty
(2000a), por meio de um sistema de quatro
c6digos numéricos definidos em uma escala de 0
a 3, para indicar a existéncia ou nao da
evidenciagcdo do elemento e da maneira como
ele esta sendo divulgado: 0 = elemento nao
apareceu; 1 = elemento apareceu em forma
narrativa; 2 = elemento recebeu um valor nao-
financeiro; 3 = elemento recebeu um valor
financeiro, de acordo com Carvalho (2006).

A identificagdo dos elementos do capital
intelectual, determinada pelo modelo proposto
por Sveiby (1997), é descrita na matriz
desenhada para andlise de conteddo dos
relatérios da administragdo - composta por trés
grupos ou categorias (Capital Interno, Capital
Externo e Competéncia dos Funcionarios) e 24
elementos.

4 RESULTADOS

A amostra foi analisada por meio da matriz
apresentada no Quadro 3. Inicialmente, o
processo de atribuigdo dos cédigos de 0 a 3 foi
utilizado para identificar se os elementos do
capital intelectual que estavam sendo divulgados
e a sua forma - qualitativa (narrativa) e

Anhanguera, Santos, NET, SEB, Sul América,
Terna e Marcopolo, respectivamente.
Simultaneamente, considerando-se 0 conjunto
das empresas, mostra-se, no eixo horizontal, o
nimero total de cada elemento identificado,
como por exemplo, o elemento Nome de
Companhia ocorreu em 5 empresas, ou seja,
62,5% do total da amostra.

Nota-se que 100% das empresas na amostra
pesquisada evidenciaram elementos do capital
intelectual nos Relatérios da Administragdo. A
empresa 8, Marcopolo, foi a que mais o0s
divulgou, apresentando 17 dos 24 possiveis. Ja a
empresa 3, Santos, foi a que menos os divulgou,
apresentando 10.

Dentre as trés categorias utilizadas para este
estudo, a mais representativa quantitativamente
é a do Capital Externo com 16,7%, 9,7% com
valor nao-financeiro e 6,9% com valor financeiro,
conforme detalhado no Apéndice A, seguido de
Competéncia dos funcionarios com 10,4% e, por
ultimo, Capital Interno com 4,2%.

Dos elementos mais divulgados
quantitativamente, os que obtiveram os maiores
indicios foram: Canal de Distribuicdo com 50%
do total da amostra e Colaboragdo dos Negdcios
com 37,5%. Ou seja, as empresas estdo
preocupadas em demonstrar agilidade e
seguranga no oferecimento de seus produtos e
servigos, caracterizando, assim, uma relagdo de
beneficios com seus clientes.

Os elementos, também,

com uma

quantitativa  (nao-financeira, financeira). Em  evidenciacdo consideravel foram Processos
seguida, foram somados, no eixo vertical Gerenciais, Educacdo e Competéncias
constatando-se a presencga de relacionadas ao trabalho com 25% do total da
16,13,10,12,11,11,12,17 nas empresas ALL, amostra. O primeiro caracteriza uma
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preocupacdo das empresas em transparecer
suas acgdes de medigdo e ajuste do
desempenho da organizagdo, dando énfase a
participacdo dos colaboradores nos resultados
da Companhia. Ja os Ultimos, identificam

investimentos em programas educacionais e
desenvolvimento pessoal, bem como aprimorar
a competéncia de cada colaborador ao
trabalho por meio de palestras, congressos,
cursos dentre outros.

Quadro 4 — Evidenciacao e Categoria mais Representativa - Empresas da Amostra
1/2[3[4|5[6|7]8]Total %

Capital Intelectual

1  Capital Interno 5(5(4|5|3|2|5|5| 34 47,2%
1.1 Propriedade Intelectual 3 12,5%
1.1.1 Patentes o|jofjojojof0|0O|O 0 0,0%
1.1.2 Direitos Autorais 0(0|0|0O 0(0|0 0 0,0%
1.1.3 Marcas registradas 0|{0fO0|jO|1|[1]0]A1 3 37,5%
1.2 Recursos de infra-estrutura 31 64,6%
1.2.1 Filosofia gerencial 110|1|1(0[0]|1]1 5 62,5%
1.2.2 Cultura corporativa 111]1/0(0|0]|1]|O0 4 50,0%
1.2.3 Processos gerenciais 0{3(3|1]0(0]|1]1 5 62,5%
1.2.4 Sistemas de informagdes 11|01 (1]0]|1]|0 5 62,5%
1.2.5 Sistemas de relacionamentos 1101 (1[1]1]1 7 87,5%
1.2.6 Relagbes financeiras 2(1(1|1]0|0|0]|1 5 62,5%
2  Capital Externo 7/5(4|6|6|6|5|6]| 45 62,5%
2.1 Tipos de Produtos e Servigos 31 (3|11 [1]1]1 8 100,0%
2.2 Clientes 1(2(0|2|1|1]0(1 6 75,0%
2.3 Fidelidade de clientes 1{1]0|1(1[1]0]|1 6 75,0%
2.4 Nome da companhia 10|01 (1[1]0]1 5 62,5%
2.5 Canal de distribuigao 212121211 8 100,0%
2.6 Colaboragao dos negocios 2(3[(1(1]1[1]3]1 8 100,0%
2.7 Acordo licenciado of(oft1jojo|of1]oO 2 25,0%
2.8 Contrato favoravel 1(0(0|0|0O|0O|3]|0O 2 25,0%
2.9 Acordo de franchising o(ojo|jo0|O0|Of0O]O 0 0,0%
3  Competéncia dos funcionarios 4(3|2|1]2|3|2|6]| 23 47,9%
3.1 Know-how o|jo|jojofjo|o|0]|1 1 12,5%
3.2 Educagdo 3|2(1(0|1|(1]1][1 7 87,5%
3.3 Qualidade vocacional 110|0|0|0O|O]|O0O]1 2 25,0%
3.4 Conhecimento relacionado ao trabalho 1120|101 ]1]1 6 75,0%
3.5 Competéncias relacionadas ao trabalho 2(2(1]0|1[1]0]|1 6 75,0%
3.6 Espirito empreendedor 0(0[0|0O]O|O|O]1 1 12,5%
[Total 16|13]10[12[11[11]12]17]| 102 53,1%

Fonte: Dados da pesquisa.

Ja os que tiveram os indicios mais baixos foram:
Relagbes financeiras, Contrato favoravel e
Conhecimento relacionado ao trabalho com
12,5% do total da amostra. Acredita-se que eles
foram pouco evidenciados pelas empresas
devido as dificuldades em transparecé-los de
forma quantitativa ou como estratégia para
protegé-las da ma fé de seus concorrentes, ja
que sdo dados que ftratam de seus
relacionamentos com investidores, instituicdes
privadas e seus acordos firmados, bem como da
capacitacdo de sua equipe.

Por dltimo, os elementos que nao foram
divulgados por nenhuma empresa, sdo eles:
Patentes, Direitos Autorais, Marcas registradas,
Filosofia gerencial, Cultura Corporativa, Sistemas
de informagbes, Sistemas de relacionamentos,

Fidelidade de clientes, Nome da companhia,
Acordo licenciado, Acordo de franchising, Know-
how, Qualidade vocacional e  Espirito
empreendedor. As empresas nao evidenciam tais
elementos devido a falta de uma sistematizagéo
metodoldgica para mensura-los, dificultando,
assim, tanto sua elaboracdo pelos gestores,
como sua interpretagao pelo leitor.

4.1 ELEMENTOS DO CAPITAL

INTELECTUAL ENCONTRADOS NOS
RELATORIOS DA ADMINISTRAGAO

Capital Interno:

Processos Gerenciais: A empresa Santos
divulgou sua politica de gestdo de pessoal,
que tem por objetivo elevar os indices de
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satisfagdo e motivacao do corpo funcional com
enfoque na superagdo de metas e resultados
para assegurar a expansao dos seus negocios.

Capital Externo:

Tipos de Produtos e Servigos: A empresa Santos
opera o maior terminal de contéineres da
América do Sul, oferecendo movimentagdo e
armazenagem no Terminal de Contéineres de
Santos. Entretanto, tal melhoria na atividade
operacional, deve-se a criagdo de novos
servicos.

Clientes: A empresa Net, visando um aumento
gradativo de sua clientela, continua buscando
alternativas de crescimento com o langamento de
novos produtos e novidades no mercado de
entretenimento e telecomunicagoes.

Canal de distribuicdo: A empresa ALL evidencia
suas acgdes realizadas em prol da distribuigdo
dos seus produtos e servigos, ou seja, crescendo
em operagbes dedicadas a armazenagem,
transferéncia e ao gerenciamento de toda cadeia
logistica.

Colaboragéo dos Negdcios: Dando continuidade,
a empresa ALL demonstra fatores que
influenciaram na colaboragéo e crescimento dos
seus negoécios como a melhoria na capacidade
operacional do transporte de produtos,
proporcionando ganhos de produtividade e
seguranga, estabelecendo assim uma relagao de
confianga com seus clientes.

Competéncia dos funcionarios:

Educacgéo: A empresa Marcopolo incentiva seus
colaboradores a construirem suas carreiras
através de investimentos em programas
educacionais.

relacionadas ao ftrabalho: A
servicos  oferecidos  pela
Companhia aos seus clientes depende
diretamente da  capacitagdo de  seus
colaboradores. Estas aprimoradas, por meio de

Competéncias
qualidade dos

cursos e treinamentos, como é o caso, por
exemplo, da empresa Sul América.

42 COMPARAGCAO COM O CONTEXTO
INTERNACIONAL

Nota-se que as empresas da amostra sao

competitivas, pois estdo se adaptando as
tendéncias internacionais no sentido de
identificar e divulgar elementos do capital

intelectual, bem como ampliar informagdes de

natureza quantitativa nos Relatorios da
Administracao.

Apesar das dificuldades para evidenciar
informagbes quantitativas, observa-se uma

preocupacao das empresas em transparecé-las
dentro de um contexto nacional. J& é visivel esta
divulgagédo de elementos - Processos Gerenciais,
Tipos de Produtos e Servigos, Clientes,
Educagdo e Competéncias relacionadas ao
trabalho - de uma maneira significativa e similar
ao contexto internacional comparativamente com
estudos apresentados por Carvalho (2006), com
20 paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

Ha uma necessidade de aplicar novas
estratégias de negdécios como, por exemplo,
evidenciar mais informagdes quantitativas,
visando uma maior confiabilidade dos
investidores. Neste sentido, as empresas estédo
preocupadas em divulgar elementos relevantes -
Canal de distribuicdo e Colaboragdo dos
negécios, apresentados com os maiores indicios
na pesquisa analisada - que influenciardo na
tomada de decisdo dos usuarios externos.

Os paises desenvolvidos, como Estados Unidos
e Japao, apresentam a evidenciacao do capital
intelectual com predominancia de informagées
quantitativas (CARVALHO, 2006). Ja no Brasil,
apesar da predominancia qualitativa, nota-se que
os gestores estdo se esforcando para
divulgarem-nas cada vez mais, objetivando,
agregar mais valor as empresas.

5 CONCLUSOES

O objetivo geral desta pesquisa consistiu em
verificar os indicios quantitativos de elementos
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do capital intelectual nos Relatérios de
Administragdo em oito empresas pertencentes ao
Nivel 2 de governanga corporativa.

Assim, constatou-se que elas ndo s6 tém
evidenciado estes elementos, como também
estdo se esforgando para amplia-los de forma
quantitativa — ndo financeira e financeira. Ou
seja, ha uma preocupacdo dos gestores em
transparecé-las cada vez mais ao mercado de
capitais, propiciando vantagens e beneficios para
as companhias que serdo valorizadas e para os
investidores que tomardo decisbes mais
acertadas no futuro.

Ao analisar os elementos por meio da matriz,
verificou-se que 100% das empresas da amostra
os evidenciaram. Neste sentido, foi constatado
que a empresa Marcopolo se destacou com a
divulgacdo de 17 elementos dos 24 possiveis.
Em contrapartida, a empresa Santos foi a que
menos os divulgou, apresentando 10. No
entanto, mesmo que a evidenciacdo seja
voluntéria, tais companhias estdao divulgando
nameros significantes com o intuito de serem
mais bem conhecidas e avaliadas pelos usuarios.

Apesar da predominancia qualitativa (narrativa),
mostra-se uma evolugdo dos indicios
quantitativos, ou seja, no que tange as categorias
dos elementos do capital intelectual, os
resultados comprovam que a do Capital Externo
€ a mais representativa quantitativamente com
16,7%, em uma amostra total de 62,5%. Estes
resultados mostram uma preocupagdo das
companhias em estabelecer estratégias para
integrarem-se com seus clientes através da
inovacdo dos seus produtos e servigos -—
expressando-os em valores nao-financeiros e
financeiros - que tendem a atrai-los e manté-los,
contribuindo assim para expanséo dos negdcios.

Em seguida, aparecem a da Competéncia dos
funcionarios com 10,4% e a do Capital Interno
com 4,2%, em uma amostra total de 47,9% e
47,2%, respectivamente. Observa-se que as
companhias estao investindo mais em programas
educacionais, cursos e treinamentos, valorizando
mais seus colaboradores, bem como na
implantacdo de politicas de gestdo que os
incentivam a trabalharem com metas, visando
atender os objetivos das mesmas como, por

exemplo, aumentar os seus ganhos.

Dentre os elementos, destacam-se: Canal de
distribuicdo com 50% e Colaboragdo dos
Negdcios com 37,5%. Infere-se que as empresas
estdo preocupadas em demonstrar agilidade e
seguranga no oferecimento de seus produtos e
servigos, caracterizando assim uma relagéo
mutua com seus clientes.

Dentre os elementos que apresentam os indicios
mais baixos, destacam-se trés — Relagbes
financeiras, Contrato favoravel e Competéncias
relacionadas ao trabalho, todos com 12,5%, em
uma amostra total de 62,5%, 25% e 75%,
respectivamente. Acredita-se que eles foram
pouco evidenciados pelas empresas devido as
dificuldades em transparecé-los de forma
quantitativa ou como estratégia para protegé-las
da ma fé de seus concorrentes, ja que sdo dados
que tratam de seus relacionamentos com
investidores, instituicdes privadas e seus acordos
firmados, bem como da capacitacdo de sua
equipe.

E importante ressaltar que a maioria dos
elementos quantitativos ndo foi evidenciada.
Acredita-se que a falta de uma metodologia
sistematica para mensura-los e o subjetivismo
apresentado em tal relatério, dificulta a
interpretagdo do leitor. Neste sentido, é
manifesto que para constru¢ao e disponibilizagao
das informagbes com qualidade, visando aclarar
0 entendimento do usudrio € indispensavel a
presencga do contador.

Em relacdo a andlise comparativa com o
contexto internacional, verifica-se que as
empresas da amostra estdo acompanhando as
tendéncias geradas pelas mudangas constantes
da economia em escala global e aprimorando as
informagbes quantitativas do capital intelectual
para maximizagdo dos investimentos, uma vez
que através da adogdo das “praticas da boa
governanga corporativa” elas conseguem
estabelecer bons relacionamentos com o
mercado e os investidores.
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Apéndice A — Informac¢oées: narrativa e quantitativa do capital intelectual
% Quantitativa
Total % % Valor Nao-Financeiro | Valor Financeiro %

Capital Intelectual (8 empresas) | do total [Narrativa Quantitativa
Legenda [Capital Interno 34 47,2% | 43,1% 1,4% 2,8% 4,2%

Propriedade Intelectual
1 Patentes 0 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 Direitos Autorais 0 0,0% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
3 Marcas registradas 3 37,5% | 37,5% 0,0% 0,0% 0,0%

Recursos de Infra-estrutura
4 Filosofia gerencial 5 62,5% | 62,5% 0,0% 0,0% 0,0%
5 Cultura Corporativa 4 50,0% | 50,0% 0,0% 0,0% 0,0%
6 Processos Gerenciais 5 62,5% | 37,5% 0,0% 25,0% 25,0%
7 Sistemas de Informacdes 5 62,5% | 62,5% 0,0% 0,0% 0,0%
8 Sistemas de relacionamentos 7 87,5% | 87,5% 0,0% 0,0% 0,0%
9 Relacbes financeiras 5 62,5% | 50,0% 12,5% 0,0% 12,5%

Capital Externo 45 62,5% | 45,8% 9,7% 6,9% 16,7%
10 [Tipos de Produtos e Servigos 8 100,0%| 75,0% 0,0% 25,0% 25,0%
11 Clientes 6 75,0% | 50,0% 25,0% 0,0% 25,0%
12 Fidelidade de clientes 6 75,0% | 75,0% 0,0% 0,0% 0,0%
13 Nome da companhia 5 62,5% | 62,5% 0,0% 0,0% 0,0%
14 Canal de distribuicdo 8 100,0%| 50,0% 50,0% 0,0% 50,0%
15 Colaboragéo dos negécios 8 100,0%| 62,5% 12,5% 25,0% 37,5%
16 IAcordo licenciado 2 25,0% | 25,0% 0,0% 0,0% 0,0%
17 Contrato favoravel 2 25,0% | 12,5% 0,0% 12,5% 12,5%
18 IAcordo de franchising 0 0,0% | 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Competéncia dos funcionarios 23 47,9% | 37,5% 8,3% 2,1% 10,4%
19 Know-how 1 12,5% | 12,5% 0,0% 0,0% 0,0%
20 Educagéo 7 87,5% | 62,5% 12,5% 12,5% 25,0%
21 Qualidade vocacional 2 25,0% | 25,0% 0,0% 0,0% 0,0%
22 IConhecimento relacionado ao trabalho 6 75,0% | 62,5% 12,5% 0,0% 12,5%
23 Competéncias relacionadas ao trabalho 6 75,0% | 50,0% 25,0% 0,0% 25,0%
24 Espirito empreendedor 1 12,56% | 12,5% 0,0% 0,0% 0,0%
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