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RESUMO

O modelo de competitividade mudou, nesse contexto, a sociedade entrou
em uma era onde 0s ativos intangiveis sdo 0s maiores bens de uma
empresa. Contudo, algumas lacunas e incertezas se apresentam na
literatura no que concerne a entender qual o valor de uma empresa
baseada em atividades intensivas de conhecimento. Nesse sentido, 0
objetivo deste trabalho é analisar os métodos de avaliagcdo de ativos
intangiveis no contexto da gestdo empresarial, econdmica e estratégica. A
base conceitual aborda o conceito do Goodwill que envolve elementos
ndo materiais e trata da diferenca entre o valor de mercado e o valor
registrado de determinada empresa. O presente estudo caracteriza-se
como descritivo, bibliografico, indutivo, e foi utilizada a Revisdo
Sistematica Integrativa, através de uma busca exaustiva por estudos
relevantes sobre o tema em questdo. Como principais resultados desse
estudo podem-se destacar a existéncia de métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis destinados a empresas de setores especificos, como publico
e/ou privado, podendo estar mais alinhados ao contexto da gestdo
empresarial; econdmica e/ou estratégica. Além disso, constatou-se que
ativos intangiveis constituem um tema atual e crescentemente abordado
na literatura.

Palavras-chave: Goodwill. Ativos intangiveis. Capital Intelectual.
Métodos.






ABSTRACT

The competitive model has changed, in this context, the society entered
into an era in which intangible assets are the greatest assets of a company.
However, some gaps and uncertainties are presented in the literature as to
understand what the value of a company based on knowledge intensive
activities. In this sense, the objective of this study is to analyze the
methods of evaluation of intangible assets in the context of business,
economic and strategic management. The conceptual framework
addresses the Goodwill concept that involve not material elements and
the difference between the market value and the recorded value of a
company. This study is characterized as descriptive, bibliographic,
inductive, and it used the Systematic integrative review, through a
comprehensive search for relevant studies on the subject in question. As
the main results of this study can highlight the existence of valuation
methods of intangible assets intended for specific industries companies,
as public and/ or private, that can be better aligned to the context of
business; economic and/ or strategic management. Furthermore, it was
found that intangible assets are a current topic and increasingly addressed
in the literature.

Keywords: Goodwill. Intangible assets. Intellectual capital. Methods.
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1 INTRODUCAO

A economia mundial tem passado por transformagGes constantes e
significativas. Um dos principais efeitos de tais transformacfes é o
aumento da importancia dos ativos intangiveis, considerados fontes de
geracdo de valor organizacional. Com a globalizacdo da economia, ha
maior demanda por informagdes, impondo, entre outras, mudangas na
forma de mensurar o patrimdénio das organizagcdes (SCHERER et al.,
2004).

Uma das mudancas na forma de mensuracdo do patriménio das
empresas é o Goodwill, o “resultado” do investimento, que consiste na
diferenca entre o valor de mercado e o valor registrado de determinada
empresa, formado por um conjunto de elementos ndo materiais. Tais
elementos podem ser: marca; pessoal; cultura; direitos de autoria;
patentes; licencas, que tém relagdo com o desenvolvimento de
determinado negocio e agregam valor a empresa, composto por ativos
intangiveis (MARTINS, 1972).

Existem diversas publicacGes a respeito de Capital Intelectual (Cl),
ativos intangiveis e Goodwill (STEWART, 1997; BONTIS et al., 1999;
SULLIVAN, 2000b; McPHERSON; PIKE, 2001; SILVA; BILICH;
GOMES, 2002; MILOST, 2007; VAZ et al., 2014). Apesar da diversidade
de publicacdes, ainda existe uma lacuna na literatura a respeito de
pesquisas que identifiguem as caracteristicas dos métodos de avaliacdo
do Goodwill e de ativos intangiveis.

Existem estudos fragmentados comparando dois ou trés métodos
de avaliagdo de empresas com foco nos valores intangiveis. Porém, ndo
foram encontrados, na presente pesquisa, estudos abordando semelhancas
e diferengas entre mais de trés métodos simultaneamente. Diante dessa
lacuna, surge esse estudo, que teve como objetivo geral: Analisar os
métodos de avaliacdo de ativos intangiveis no contexto da gestdo
empresarial, econdmica e estratégica.

Apos essa se¢do de introducdo, a estrutura do presente estudo
apresenta, na se¢do seguinte, a revisdo de literatura tratando dos métodos
de avaliacdo de ativos intangiveis, Goodwill e Capital Intelectual. Em
seguida sdo apresentados os procedimentos metodoldgicos e a analise de
dados e, finalmente, as consideracdes finais seguidas pelas referéncias
bibliogréficas.
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1.1 OBJETIVOS

O presente estudo foi estruturado com base nos seguintes
objetivos.

1.1.1 Objetivo Geral

Analisar os métodos de avaliacdo de ativos intangiveis no contexto
da gestdo empresarial, econdmica e estratégica.

1.1.2 Objetivos Especificos

a) Determinar os constructos dos métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis;

b) Comparar os constructos dos métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis;

¢) ldentificar barreiras e facilitadores ao processo de avaliacdo de
ativos intangiveis.

1.2 JUSTIFICATIVA

Atualmente o cenario econdmico mundial tem passado por
diversas transformacdes. Os ativos intangiveis, nesse contexto, sdo
considerados cada vez mais importantes, influenciando a competitividade
organizacional. Assim, pode-se afirmar que é relevante, em algum grau,
especialmente para os empresarios, saber quais sdo os métodos de
avaliacdo de ativos intangiveis (Goodwill) existentes (ALVES, 2010;
SVEIBY, 2010).

Durante a realizacdo da presente dissertacdo nao foi encontrado
estudo prévio que compile e descreva os diversos métodos apresentados
na literatura cientifica acerca do tema em questdo, tornando-a original.
Além disso, conforme busca realizada em bases de dados, existem
diversas publicacdes acerca do tema em questdo, porém tratando de
apenas um ou alguns métodos isoladamente.

Dentre os autores da area, destaca-se Sveiby, que publicou diversos
estudos, servindo de inspiracdo a este trabalho. Buscou-se contribuir com
o trabalho de Sveiby (2010), provendo uma visao analitica dos métodos
de avaliacdo de ativos intangiveis.
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1.3 ADERENCIA AO PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM
ENGENHARIA E GESTAO DO CONHECIMENTO

A aderéncia da dissertacdo em questdo ao Programa de Pds-
Graduagcdo em Engenharia e Gestdo do Conhecimento se da,
primeiramente, por tratar-se de um estudo interdisciplinar. A
interdisciplinaridade apresenta-se na relacdo existente entre tematicas
diferentes, por meio do estudo de duas ou mais disciplinas (JAPIASSU,
1976). No presente estudo, foram utilizadas contribuicBes de diferentes
areas de conhecimento, tais como: Contabilidade; Direito;
Administracdo; Engenharia e Gestdo do Conhecimento e Economia.

Entre as areas de concentracdo do Programa de P6s-Graduacéo em
Engenharia e Gestdo do Conhecimento (PPGEGC) da Universidade
Federal de Santa Catarina, o tema abordado na presente proposta de
disserta¢do se enquadra na area “Gestdo do Conhecimento”. O interesse
de pesquisa converge com o0 objeto de pesquisa do PPGEGC, que trata o
conhecimento como fator de producédo, que pode ser criado, codificado,
gerido e disseminado (compartilhado), agregando valor as organizacdes.

Neste sentido, este trabalho é aderente ao PPGEGC, bem como a
linha de pesquisa (Gestdo do Conhecimento da Sustentabilidade) e a area
de concentragdo (Gestdo do Conhecimento) escolhidas. O foco do
PPGEGC, em suma, ¢, segundo Santos (2013, p. 42), “o conhecimento
como recurso que agrega valor”.

Uma das justificativas para a proposta estar inserida na area de
Gestdo do Conhecimento no PPGEGC é o fato de focalizar o
conhecimento, no contexto organizacional, como objeto principal, um
ativo intangivel que deve ser avaliado e valorizado. Avaliar os ativos
intangiveis é extremamente relevante, especialmente em empresas
intensivas em conhecimento, onde o conhecimento é o elemento
principal.

Além disso, a presente dissertacdo segue a mesma linha de
pesquisa e d& continuidade aos estudos realizados por Silva (2010);
Gubiani (2011); Freire (2012); Rocha (2012); Coser (2012); Silva (2015);
Zarelli (2015); Dias (2015), tratando de ativos intangiveis. Os referidos
autores sdo egressos do Programa de Pés-Graduagdo em Engenharia e
Gestdo do Conhecimento.

Assim, esta pesquisa pode contribuir para o fortalecimento
académico do Programa, uma vez que o campo de estudos reconhece a
importancia do conhecimento, na forma de ativos intangiveis, para o
sucesso das organizagdes de diferentes portes e setores. Diante do
exposto, considera-se que este trabalho, que busca analisar os métodos de
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avaliacdo de ativos intangiveis no contexto da gestdo empresarial,
econbmica e estratégica, se mostra compativel e aderente ao PPGEGC.
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2 ATIVOS BASEADOS NO CONHECIMENTO

Diversos estudos que tratam de ativos intangiveis e Capital
Intelectual foram desenvolvidos (STEWART, 1997; BONTIS et al,,
1999; SULLIVAN, 2000b; McPHERSON; PIKE, 2001; SILVA,;
BILICH; GOMES, 2002; MILOST, 2007). Dentre esses estudos, ha
autores que consideram ativos intangiveis como sinénimo de Capital
Intelectual e outros que os tratam como temas distintos. Dentre os autores
mais reconhecidos que estudam Capital Intelectual pode-se citar Sveiby
(2004; 2009), que considera o Capital Intelectual um recurso estratégico
e ilimitado.

Conforme Lev (2001), os termos: ativos intangiveis (na literatura
contabil), ativos baseados em conhecimento (por economistas) e capital
intelectual (nas areas de administracdo (gestdo) e direito) podem ser
usados de forma intercambidvel. Na préatica, os referidos termos
correspondem, essencialmente, a um direito ndo fisico a beneficios
futuros. Os ativos baseados no conhecimento caracterizam-se por serem
caros para se adquirir e desenvolver, além de serem dificeis de serem
gerenciados.

Empresas de alta tecnologia sdo exemplos de organizacfes que
lidam com essa realidade, pois pagam alto preco para adquirir ativos do
conhecimento, tais como a venda de operagdes (HOSS, 2008).
Considerando o Capital Intelectual como um recurso valioso, Sveiby
(2009) dedica-se a estudar métodos de avaliacdo do Capital Intelectual e,
da mesma forma, do Goodwill, que é o resultado de determinado
investimento organizacional.

No mesmo sentido, os autores Hoss; Rojo; Grapeggia (2009)
afirmam que ativos intangiveis sdao fontes de vantagem competitiva
sustentavel para as organizacoes. Além disso, ressaltam a importancia da
existéncia de um método de avaliacdo de ativos intangiveis para apoiar
diversas questdes administrativas, tais como decisdes de investimento,
negociag¢Oes com financiadores e captagdo de capital de investidores.

Com relacdo as questdes administrativas e decisdes de
investimento, pode-se considerar que fusdes e aquisi¢bes sdo caminhos
que podem ser utilizados pelas organiza¢cdes como alavancas para rapido
crescimento em mercados competitivos. Contudo, tais operagdes tém
incluido dificuldades posteriores com relacdo a consolidacdo dos ativos
intangiveis do capital intelectual, causando a perda do valor das marcas e
acOes das empresas participantes (FREIRE, 2012).

Assim, a mensuracao do capital intelectual pode ser considerada
necessaria para as empresas participantes de fusbes e aquisicdes.
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Sobretudo, visto que o valor na cadeia de transformacao em organizactes
intensivas em conhecimento é advindo de ativos intangiveis, esta
necessidade apresenta um maior impacto para as mesmas. Para as
referidas organizacdes é importante mensurar e analisar a aderéncia do
capital intelectual das envolvidas (adquirente e adquiridas) (FREIRE,
2012).

Apesar da necessidade de mensuracdo, Hoss (2008, p. 12) ressalta
gue os ativos do conhecimento além de serem difusos sdo, também,
dificeis de serem controlados. Nesse sentido, quando se trata de algum
bem fisico, este pode ser mensurado facilmente, 0 que ndo ocorre, por
exemplo, com uma ideia genial, passivel de revolucionar empresas, pois
esta pode ser roubada, e, inclusive, utilizada por concorrentes, fato que
torna seus beneficios incertos. “Os meios de avaliacdo de empresas se
baseiam no passado para contabilizar lucro, inclusive o EVA — Valor
Econdmico Agregado, acreditando que isto possa refletir o futuro™.

O valor de mercado de determinadas organizacGes €, segundo
Tonet; Paz (2006), inGmeras vezes maior que o valor do patriménio
financeiro e/ou fisico que as mesmas possuem. Nesses casos, as acdes sdo
tdo valiosas porque incorporam valores intangiveis (marca, capacidade de
inovacdo, talentos e competéncias). Parte significativa dos valores
intangiveis € agregada pelo conhecimento, resultante de novas
experiéncias, bem como de aprendizagem continua e compartilhada.

Nesse contexto, o valor de mercado de determinada empresa
resulta da avaliagdo tanto de seus ativos tangiveis e intangiveis, que
devem ser avaliados. O valor dos ativos tangiveis (resultado da soma do
ativo imobilizado com o capital de giro) pode ser facilmente aferido. A
valoracdo dos ativos intangiveis, por sua vez, pode ser considerada uma
tarefa mais complexa, devido a diversidade de métodos e variaveis
disponiveis (STEWART, 2001; KAYO et al., 2006). A Figura 1, a sequir,
ilustra a composicdo do valor de mercado da empresa.
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Figura 1- Valor de mercado da empresa
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Fonte: Stewart (2001, p. 13)

Além disso, Miiller; Teld (2003) complementam que as
organizagdes tém determinados valores em seu Patriménio Liquido que
sdo muito distintos dos valores pelos quais as mesmas sdo compradas e
vendidas. Os autores sugerem que a avaliagdo de empresas envolve outras
variaveis além das objetivas (preco das acdes e o proprio patrimonio
organizacional), tais como: credibilidade no mercado, valor da marca ou
de seus produtos, entre outras, que compde as variaveis subjetivas.

2.1 CAPITAL INTELECTUAL

Atualmente, as organiza¢fes competem com base em seus ativos
intelectuais, numa economia do conhecimento, onde as fungdes que
requerem habilidades sdo desempenhadas por trabalhadores do
conhecimento, e as organizagbes que melhoram a partir de experiéncias
adquiridas sdo organizacdes que aprendem. Nesse cenario de inovacdo,
com necessidade constante das organizagbes na busca por melhores
produtos e servicos é o capital intelectual das empresas que determina,
cada vez mais, suas posi¢oes competitivas (KLEIN, 1998).

Segundo Rodrigues et al. (2009) o Capital Intelectual consiste na
capacidade de determinada organizagdo transformar seus conhecimentos
e ativos intangiveis em riqueza, bem como em criacdo de recursos. A
gestdo do Capital Intelectual, por sua vez, é considerada o processo de
extrair o valor do conhecimento. Destacam, ainda, que todos 0s recursos
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intangiveis sdo considerados Capital Intelectual, que tem como
componentes o capital humano, o capital estrutural e o capital relacional.

Lev (2001) destaca que o capital intelectual pode ser criado pelos
recursos humanos, com inovacdo e praticas organizacionais. Nesse
sentindo, o capital estrutural é o resultado da soma do conhecimento de
todos os membros da organizacdo. O capital intelectual ndo possui corpo
fisico ou financeiro, mas é considerado um direito a beneficios futuros. O
conhecimento é, atualmente, uma das principais ferramentas competitivas
e é no capital humano que se iniciam todas as inovagdes (HOSS; ROJO;
GRAPEGGIA, 2009).

O capital humano de uma organiza¢do é composto, conforme
Rocha (2012), por competéncias; conhecimentos; capacidades; talentos e
know-how; atitudes; condutas; motivacao; atuacio e ética das pessoas;
valores; atitudes; capacidade criativa e de inovacéo; satisfagéo e lealdade,
além de agilidade intelectual, destreza e experiéncias de empregados e
diretores.

Além disso, Bueno et al. (2011) complementam que o capital
humano se refere ao conhecimento (tanto explicito quanto tacito,
individual ou social) de individuos e grupos. Refere-se, ainda, a
capacidade de geracdo, que pode ser estratégica para a organizacdo,
envolvendo competéncias, habilidades e atitudes.

O capital estrutural, por sua vez, é considerado o que a organizagdo
pode absorver de seus funcionarios, mesmo quando deixam de trabalhar
na mesma. Consiste no conjunto de ativos intangiveis e de conhecimentos
decorrentes de processos organizacionais, que sdo propriedade da
organizacdo e permanecem com a mesma quando os funcionarios a
deixam (BUENO et al., 2011).

O capital relacional é definido por Bueno et al. (2011) como o
conjunto de habilidades que sdo incorporadas a organizacdo e aos
individuos que a ela pertencem. O capital relacional resulta das relacdes
mantidas com diferentes agentes no mercado e com a sociedade em geral.

O Capital Intelectual é composto, conforme Rezende (2001), por
ativos intangiveis que podem ser divididos em trés categorias distintas:
Ativos de Mercado, de Competéncia Individual e de Estrutura. Nota-se
que, as descri¢des desses elementos sdo similares ao apresentado por Lev
(2001); Rodrigues et al. (2009); Rocha (2012) com os termos: capital
humano, capital relacional e capital estrutural, conforme apresentado a
seguir.

Segundo Rezende (2001), os ativos de mercado sdo compostos por
diversos fatores vinculados ao mercado de atuacdo da empresa ou que
podem influenciar ou serem influenciados pelo segmento mercadolégico
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em questdo. Os ativos de competéncia individual, por sua vez, abrangem
as qualidades detidas, individualmente, pelos trabalhadores da
organizacdo. Finalmente, os ativos de estrutura sdo constituidos por
recursos que apoiam o trabalho, como métodos e maquinarios utilizados.
Nesta categoria a autora inclui softwares e redes de comunicacdes; bases
de dados; pesquisa e desenvolvimento, entre outros.

De acordo com Wernke (2002), investimentos intangiveis sao
separados em ativos que sao relacionados a pessoas/ capital humano e 0s
gue ndo sdo. Os supracitados ativos humanos sdo compostos por fatores
como habilidades, atitudes e competéncias ou lideranca. Os ativos ndo
humanos, por sua vez, referem-se ao mercado (abrangendo reputacao,
relacionamento com consumidores, canais de distribuigdo, entre outros),
conhecimento (tacito ou codificado), infra-estrutura (por exemplo:
processos e base de dados) e propriedades (como patentes e/ou marcas
comerciais).

O Capital Intelectual das empresas, segundo Klein (1998), consiste
na experiéncia, conhecimento, especializacdo e diversos ativos
intangiveis. O referido conjunto, que compde o Capital Intelectual, é que
determina as condi¢Ges competitivas no mercado, e ndo seu capital
tangivel fisico e financeiro. Neste cendrio, o “somatério” dos
conhecimentos coletivos dos membros da equipe assume importancia
significativa no ambiente empresarial, tratando-se de ativos intangiveis.
No ambiente organizacional sdo cada vez mais requeridas capacidades de
criacdo, multiplicagdo e utilizacdo de conhecimentos e habilidades de
forma eficaz (WERNKE, 2002).

Por sua vez, Rezende (2001), destaca que o Capital Intelectual
constitui-se pela capacidade mental que os individuos tém para executar
atividades de forma eficiente e criativa, bem como pelo potencial de
inovacdo dos mesmos. O autor considera que trata-se de ativos
intangiveis, tais como: relacionamento com clientes e fornecedores e
elevado nivel de sucesso com pesquisa e desenvolvimento de produtos,
que distinguem as organizacdes de seus concorrentes. No mesmo sentido,
Padoveze (2000) afirma que o Capital Intelectual oportuniza a
organizagdo certa distin¢do perante seus concorrentes, que pode assegurar
determinados beneficios econdmicos.

Itens como: imagem, reputacdo, tecnologias informacionais,
carteira de clientes, flexibilidade, dominio de conhecimentos,
funcionérios capacitados, marcas, patentes, entre outros, sdo considerados
imprescindiveis no meio organizacional. Neste contexto, o conceito de
Capital Intelectual emerge como o maior responsavel “pela distingdo de
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determinadas empresas em relacdo aos seus concorrentes” (WERNKE,
2002, p. 62).

Ha constatagdes cientificas que justificam a necessidade de investir
em ativos intangiveis e Capital Intelectual, tais como os resultados do
estudo desenvolvido por Sydler, Haefliger e Pruksa (2014). No referido
estudo os autores demonstram que investimentos realizados em Capital
Intelectual transformam-se em receitas ap6s um ano, inferindo que a
longo prazo investimentos realizados em Capital Intelectual podem ter
retornos significativos. Além disso, existe um reconhecimento explicito
por parte de diversas organizacdes de que o capital intelectual é uma fonte
de vantagem competitiva essencial que deve ser gerida de forma
sistematica (KLEIN, 1998).

No mesmo sentido, o estudo desenvolvido por Giuliani; Marasca
(2011) destaca a relevancia da existéncia de um processo de valorizacdo
do Capital Intelectual. Os mesmos autores inferem que o processo de
avaliacdo do Capital Intelectual pode ser considerado uma oportunidade
tanto de visualizar quanto de compreender como o Capital Intelectual
pode influenciar no desempenho financeiro da organizacéo.

Davenport, Eccles e Prusak (1992) garantem que, nos negécios, as
informacdes (e 0 aumento de sua qualidade) constituem recursos criticos.
A expansao do uso das informagdes e 0 acesso as mesmas s&o 0 caminho
para a melhoria do desempenho nos negécios, uma vez que sdo essenciais
para a existéncia de organizacbes baseadas em informacgdes e
empreendimentos baseados em conhecimentos.

De acordo com as informag6es apresentadas, pode-se perceber que
existe concordancia dos autores com relagdo a valorizacdo do
conhecimento como fator de distingdo organizacional perante seus
concorrentes. Contrapondo a visao anterior que priorizava somente bens
materiais/ ativos fisicos, passou-se a valorizar a inovacao, criatividade e
detencdo de conhecimento, de modo que o elemento humano algou o nivel
mais elevado possivel (WERNKE, 2002).

Existem diversos métodos, modelos e instrumentos de avaliacio
de Capital Intelectual disponiveis. No entanto, nenhum instrumento de
avaliacdo pode ser considerado & prova de contestagGes. Busca-se, cada
vez mais, desenvolver métodos mais eficientes, pois 0 mercado vem
atribuindo as organizagbes, na maioria das negociacfes, valores
consideravelmente superiores aos encontrados nas pecgas contabeis
formais (WERNKE, 2002).

Nesse contexto, torna-se relevante e necessario identificar como o
Capital Intelectual pode influenciar no valor de uma empresa; como
mensura-lo e/ou determinar seu valor, bem como entender de que forma
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0 conhecimento organizacional pode ser medido (WERNKE, 2002). Joia
(2001) destaca que apesar da dificuldade, ndo é impossivel que o
conhecimento (intangivel) seja medido. Ressalta que os mercados, ao
avaliarem acOes de algumas empresas baseadas no conhecimento, o0
medem, com valor bem acima do registrado nos livros contabeis.

2.2 GOODWILL

O goodwill consiste no valor que determinada empresa possui, que
sobrepde o valor contabil ou valor contabil ajustado da mesma. O
goodwill caracteriza-se por representar o valor dos ativos intangiveis de
uma organizacao, além dos ativos tangiveis, que devem ser devidamente
apontados pela contabilidade empresarial. O goodwill pode ser
considerado um excesso de valor num processo de avaliagdo (MULLER;
TELO, 2003).

De forma complementar, Eckert et al. (2011, p.07) explicam que o
“goodwill representa o valor da parte intangivel da empresa, como por
exemplo o valor da marca, o valor da base de clientes existentes, o valor
das relagcdes com os fornecedores”, entre outros tipos de vantagens
intangiveis. Além disso, em alguns casos, o valor do goodwill pode
ultrapassar consideravelmente o valor contabil ou valor contabil ajustado
de determinada empresa.

Por sua vez, Miiller (2003) considera que o goodwill pode ser
tratado como um excesso de valor num processo de avaliagdo. No entanto,
destaca que diversos valores intangiveis que compdem o goodwill ndo
aparecem na contabilidade tradicional, mas que contribuem para atribuir
valor & organizag&o. O conceito de goodwill, bem como sua natureza, com
a caracteristica de ser inseparavel do negécio como um todo e,
consequentemente, o seu tratamento contabil, sdo considerados como
parte dos objetivos de estudo da Teoria da Contabilidade mais dificeis e
discutiveis atualmente (ECKERT et al., 2011).

O goodwill apresenta significativa capacidade de ganho por parte
de determinada empresa. Nesse cenario, o valor de alguma empresa que
esteja em funcionamento pode ser decorrente da capacidade da mesma
gerar recursos no futuro (NEIVA, 1992). De acordo com Miiller; Teld
(2003), existem valores de intangiveis que compdem o goodwill e ndo
aparecem, tradicionalmente, na contabilidade. No entanto, os referidos
valores intangiveis contribuem com adi¢des ao valor de uma organizacéo,
comparativamente a outras do mesmo segmento de atividade. Os autores
exemplificam que esses valores podem consistir na carteira de clientes,
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lideranga e competitividade de mercado adquirida, bem como marcas,
aliancas estratégicas formalizadas, entre outros.

E possivel que sejam realizados ajustes contabeis do goodwill para
o0 enfoque econdmico do balango empresarial. Desse modo, o capital e 0
lucro liquido, por exemplo, podem néo ser obtidos diretamente dos saldos
contabeis das empresas. Entdo, os saldos devem ser ajustados, visto que
0s principios e as normas contabeis podem alterar o resultado. Isso
acontece porgue muitas vezes as normas contabeis consideram gastos
alguns langamentos que sdo, na realidade, ativos (MULLER; TELO,
2003).

Neiva (1992) apresenta algumas caracteristicas do goodwill, que o
distingue de outros ativos organizacionais. As caracteristicas sdo: seu
valor ndo pode ser relacionado aos possiveis custos de sua criacdo; fatores
intangiveis individuais, formadores do goodwill, ndo podem ser
avaliados; pertence & empresa como um todo, ndo existindo
separadamente; seu valor é flutuante, influenciavel por inimeros fatores;
ndo pode ser utilizado ou consumido na producdo de rendimentos;
pertence ao investidor ou proprietario da organizag&o.

Um dos grandes inconvenientes da mensuracdo do goodwill &,
segundo Miiller e Telé (2003), a dificuldade de estabelecimento de seu
valor, uma vez que ndo existe consenso entre os analistas na adogéo de
alguma metodologia para sua precisdo. Os métodos que procuram
determinar o valor da empresa buscam fazé-lo por meio de alguma
estimativa que combina o valor dos ativos liquidos adicionados a
determinado ganho de capital proveniente do valor de futuros lucros.

2.2.1 Métodos de avaliacao do goodwill

A avaliagdo do goodwill pode ser realizada através da
determinacdo da diferenca entre o valor da empresa como um todo e a
soma dos valores dos ativos isoladamente (NEIVA, 1992). Dentre 0s
métodos que procuram determinar o valor do goodwill, Neiva (1992),
Muiller e Tel6 (2003, p. 105) apresentam alguns, que s&o:

e Modelo classico de goodwill: estabelece que o valor da empresa é
igual & soma do valor de seus ativos liquidos (valor de mercado ou
valor substancial) e do valor de seu goodwill. Avalia o goodwill como
um multiplicador da receita liquida empresarial;

e Modelo simplificado da Unido Européia ou abbreviated goodwill
income method: considera que para a determinagdo do valor de uma
companhia o goodwill deve ser obtido por capitalizacdo, aplicando um
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coeficiente que representa um superlucro igual a diferenca entre a
receita liquida e os investimentos dos ativos, diante de determinado
risco;

e Modelo dos peritos contabeis europeus ou UEC method: para esse
modelo, o valor total de uma empresa € igual ao valor dos ativos
liquidos reavaliados (valor substancial) adicionado ao goodwill;

e Método indireto: esse modelo considera pesos iguais tanto para o valor
dos ativos liquidos (valor substancial) quanto para o valor do retorno.
“Esse modelo pode ter um numero grande de variagdes que podem ser
obtidas quando se aplicam diferentes pesos para o valor substancial e
para o valor da capitalizagdo dos lucros”;

e Modelo de compra de lucros anuais: considera que o valor do goodwill
é igual ao nimero de anos nos quais a empresa obteve superlucros
[anos com produtividade e acumulo de inovagdes técnicas]. Nessa
situacdo, o comprador deve estar preparado para pagar ao vendedor o
valor de seus ativos liquidos adicionados a determinado nimero de
anos (normalmente entre 3 e 5) de superlucros;

e Modelo da taxa de risco relativo e de risco livre: de acordo com o
modelo em questdo, o valor de determinada empresa sera igual ao
valor de seus ativos adicionados/ somados ao superlucro estabelecido.

Nos referidos modelos baseados no goodwill pode-se perceber que

existem arbitrariedades na determinacdo de taxas a serem aplicadas e

também na “utiliza¢do de parametros ou faixas de valores de indicadores

predeterminados. Esse fato traz um aspecto pouco cientifico em sua

aplicagido” (MULLER; TELO, 2003, p. 106).

2.3 ATIVOS INTANGIVEIS

Os ativos intangiveis sdo bens que se originam fundamentalmente
no conhecimento e ndo podem ser tocados porque ndo tém corpo fisico.
Os mesmos autores consideram que habilidades e conhecimento
implicito; cultura e valores; tecnologia e conhecimento explicito;
administracdo de processos; ativos (imagem; relacdes de clientes; redes)
sdo geradores de ativos intangiveis (HOSS; ROJO; GRAPEGGIA, 2009).

Freire (2012) corrobora que, diferentemente dos bens tangiveis,
gue podem ser tocados porque tém existéncia fisica, os ativos intangiveis
ndo sdo tocaveis. Apesar de ndo poderem ser tocados, a autora ressalta
gue os ativos intangiveis também agregam valor as organizacGes e, por
esse motivo, sdo chamados de goodwill.
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Os ativos intangiveis, o capital intelectual e o goodwill agregam
valor significativamente as organizagdes e sdo cada vez mais valorizados.
Autores como Davenport e Prusak (1998) destacam que as organizacgdes
sdo crescentemente diferenciadas com base naquilo que sabem, no
conhecimento que detém.

Os ativos intangiveis sdo considerados por Hoss, Rojo e Grapeggia
(2009) como resultado dos recursos humanos que, com seus esforgos
direcionados para dentro da organizacao, criam uma estrutura interna de
conhecimento. Além disso, ativos intangiveis representam, em diversas
situagdes, o maior valor organizacional, apesar de que geralmente ndo séo
mensurados em demonstraces contabeis devido tanto a restrigdes legais
guanto contabeis.

Ao avaliar a rentabilidade, bem como o desempenho de
determinado empreendimento empresarial, a fim de que reflitam o retorno
sobre o investimento ou patrimonio liquido, deve-se considerar o capital
intangivel. Ativos intangiveis, tais como produtos de software, marcas
e/ou projetos organizacionais diferenciados, ndo tém sido devidamente
evidenciados no balango patrimonial das organizac¢fes (HOSS, 2011).

Ativos intangiveis podem ser definidos, segundo Kayo (2002, p.
14), ““como um conjunto estruturado de conhecimentos, praticas e atitudes
da empresa que, interagindo com seus ativos tangiveis (ativo fixo e capital
de giro), contribui para a formacdo do valor das empresas”. Schmidt e
Santos (2002) citam exemplos de ativos intangiveis, tais como: gastos de
implantacdo e pré-operacionais; marcas e nomes de produtos; pesquisa e
desenvolvimento; goodwill; patentes; franquias; direitos de autoria;
desenvolvimento de software; licengas; e, matrizes de gravacéo.

Nesse contexto, pode-se afirmar que os ativos intangiveis se
tornam uma das fontes de vantagens competitivas organizacionais mais
importantes atualmente. Além disso, o conhecimento é admitido como
uma fonte de recurso econdmico, e, lidar com esse julgamento e com o
intangivel, constitui-se como um dos maiores desafios para a
Contabilidade. O reconhecimento e a mensuracdo dos ativos intangiveis
sdo relevantes para a gestdo organizacional, bem como para a avaliar as
estratégias adotadas e orientar as decisbes dos provedores de capital
(PEREZ; FAMA, 2006).

Conforme demonstrado por Perez e Fama (2006, p. 23), 0s ativos
intangiveis sdo importantes na geracdo de valor ao acionista. Além disso,
mesmo que os investimentos em ativos intangiveis “possam afetar
negativamente o lucro contabil no curto prazo, podem, efetivamente, criar
valor na empresa, estimulando o seu crescimento através de novos
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investimentos”, bem como contribuir positivamente para o incremento da
riqueza dos acionistas.

Os ativos intangiveis, apesar de que ndo sdo passiveis de serem
contabilizados, podem ser mensurados, por exemplo, no momento da
venda de acOes. Nesse caso, “o valor dos ativos intangiveis é calculado
pela diferenca entre o valor tangivel liquido e o valor das acdes da
empresa no mercado. Ao final, este valor sera contabilizado no preco final
de compra”. Como diversos autores ndo concordam com essa forma de
célculo, apontam outros métodos para o calculo dos ativos intangiveis
(FREIRE, 2012, p. 112). Alguns dos referidos métodos sdo apresentados
na secao a seguir.

2.3.1 Métodos de avaliacdo de ativos intangiveis

Na avaliacdo de ativos ndo ha apenas “um Unico conceito ou
procedimento que seja ideal e ndo se pode definir e generalizar sobre qual
método sera mais adequado para determinado caso ou finalidade”. De
fato, todos os métodos tém suas préprias caracteristicas e limitacdes, e
cabe ao avaliador adaptar-se de acordo com suas necessidades. Além
disso, no processo de avaliagdo de ativos, a dificuldade ndo consiste
unicamente em escolher o método mais conveniente, mas também em
levantar os dados e informagdes que sdo necessarias para essa finalidade
(WERNKE, 2002, p. 43).

De acordo com Wernke (2002), a avaliacdo objetiva dos ativos
intangiveis é dificultada, bem como sua identificacdo e definicdo
conceitual, pois possuem peculiaridades. Em muitos casos os ativos
intangiveis sdo provenientes de diversas origens e podem assumir
formatos distintos, caracteristicas que contribuem para prejudicar a
utilizacdo das formas contdbeis tradicionais em sua identificagdo e
avaliagdo.

Simplesmente medir o valor dos ativos intangiveis, considerando-
os a diferenca entre o valor de mercado das organizacbes e seu valor
contabil, é considerado insatisfatério por Hoss (2011, p. 13). O referido
autor justifica que tal atitude baseia-se em duas premissas falsas: uma de
gue ndo existe nenhum valor incorreto no mercado de capitais, e outra que
os balancos registrados com valores histéricos ndo refletem valores atuais
correntes. Os ativos intangiveis sdo importantes no campo empresarial e
deve-se buscar a sua mensuracao, pois, mesmo tratando-se “de bens nio
corpéreos e altamente subjetivos é possivel aplicar ferramentas que os
tornem quantificaveis”.
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No mesmo sentido, Stewart (1997) ressalta que quando o prego
pago pelas acBes de determinada empresa &€ muito superior em
comparacgdo ao valor contabilizado, é a confirmacdo da presenca dos
ativos intangiveis. Além disso, afirma que os ativos intangiveis podem
superar 0s tangiveis na agregacdo de valor a organizacdo. Quanto aos
métodos de avaliacdo de ativos intangiveis e Capital Intelectual, Sveiby
(2010) é considerado um dos autores mais renomados nessa area
(ROCHA, 2012).

Os métodos apresentados por Sveiby (2010) sdo referenciados por
oferecerem uma compilacdo dos mesmos, além de tratar de 42 métodos
de avaliagdo. Os métodos descritos no presente estudo séo: SICAP; ICU
Report (Intellectual Capital University); IAbM (Intellectual Assets-based
Management); EVVICAE™ (Estimated Value Via Intellectual Capital
Analysis); Regional Intellectual Capital Index (RICI); Topplinjen/
Business 1Q; Public sector IC; Danish guidelines; NICI (National
Intellectual Capital Index); Dynamic monetary model; Intellectus model;
IC-dVALTM (Dynamic Valuation of Intellectual Capital); FIMIAM
(Financial Method of Intangible Assets Measurement); IC Rating™:;
Value Chain Scoreboard™; Meritum Guidelines; Intangible assets
statement; Knowledge Audit Cycle; VCI (Value Creation Index); The
Value Explorer™; Intellectual Asset Valuation; Total Value Creation
(TVC™); IVM (Measure Value Index); Knowledge Capital Earnings;
Inclusive Valuation Methodology (IVM); AFTF (Accounting for the
future); Investor assigned market value (IAMV™): VIC (Calculated
Intangible Value); Economic Value Added (EVA™); VAIC (Value Added
Intellectual Coefficient); 1C-Index; Technology Broker; Citation-
Weighted Patents; Holistic Accounts; Skandia Navigator™; 1AM
(Intangible Asset Monitor); Balanced ScoreCard; HR statement; The
Invisible Balance Sheet; Human Resource Costing & Accounting (HRCA
2); Human Resource Costing & Accounting (HRCA 1) e, Tobin’s g.

Segundo Wernke (2002, p. 57), a existéncia de diversos métodos e
pontos de vista sobre avaliagdo de ativos intangiveis concordam,
basicamente, em um aspecto: a importancia de tentar avalia-los. Essa
realidade se deve as necessidades informativas por parte de gestores e
investidores, que precisam de subsidios que orientem suas tomadas de
decisdes quando envolvem fatores intangiveis. A deficiéncia de
informac@es nessa area ““se torna mais evidente quando a deciséo envolve
a relacdo entre ativos intangiveis e o valor de mercado da empresa”.

O valor de mercado na avaliacdo da empresa pode sofrer
influéncias de diversos fatores exégenos e enddgenos. Os fatores externos
a esse processo sdo aqueles sobre os quais a empresa dispde de pouco ou
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nenhum controle. Os fatores internos, por sua vez, aqueles que a empresa
tem condicGes de administrar com razoavel facilidade. Por sofrer a
influéncia de inimeros fatores, o valor da empresa consiste num problema
que repercute na area contabil (WERNKE, 2002). Como itens que
interferem na avaliagcdo de empresas podem ser citados, por exemplo:

os relacionados a fatores econdmicos (recessao,
crescimento  econdmico, inflagdo); politicos
(estabilidade, novas leis); sociais (novos habitos de
consumo da populagdo); tecnoldgicos (inovagdes
na producdo/produtos, automagdo industrial);
concorréncia (abertura de mercados, globalizagéo,
novos concorrentes, monopdlios); pesquisa e
desenvolvimento  (corpo de  pesquisadores/
cientistas, laboratorios de pesquisa, pesquisas em
andamento); instalagdes fisicas (“ponto
comercial”’, 4area  construida, estado de
manutencdo); mdo-de-obra (capacitacdo técnica
dos funcionérios, influéncia dos sindicatos,
programas de treinamento) (WERNKE, 2002, p.
58).

Em funcéo do distanciamento existente entre o valor de mercado
das empresas (valor de bolsa) e o valor registrado pela Contabilidade,
Wernke (2002) afirma que dois pontos merecem atencdo. Um deles
consiste no que deve ser entendido, efetivamente, pelos termos “valor de
mercado da empresa” e “valor contabil da empresa”; e, 0 outro ponto é
entender quais fatores interferem na cotacdo das acfes em Bolsa,
considerando as peculiaridades do mercado de agdes e os Principios
Contébeis.

Mensurar o valor da imagem de uma empresa; de sua estrutura de
distribuicdo utilizada; das marcas e patentes que possui; de sua clientela
e méao-de-obra treinada, entre outros, sdo desafios e perguntas cujas
respostas sdo desejadas pelos gestores, uma vez que poderiam explicar a
diferenca existente entre o valor patrimonial das empresas e 0 seu valor
de mercado. E evidente a necessidade da identificacio e da avaliagio dos
ativos intangiveis nesse cenario de informacdo do valor patrimonial da
empresa, visado, especialmente, apoiar a tomada de decisGes sobre o
investimento e a manutencao dos mesmos (WERNKE, 2002).

O valor patrimonial de determinada empresa pode ser determinado
através do somatorio de todos os bens que constituem o patriménio
empresarial. O valor econbmico, por sua vez, consiste no valor da
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empresa decorrente do potencial de resultados futuros da mesma
(NEIVA, 1992).

Wernke (2002) considera que a Contabilidade com finalidade
gerencial deve tentar evidenciar os ativos intangiveis da companhia. Para
isso, pode, dentre outras possibilidades, utilizar relatdrios alternativos e
medidas subjetivas, bem como ndo seguir determinados Principios
Fundamentais de Contabilidade. Além disso, o autor ressalta a
importancia de informar aos usuarios sobre o valioso componente
patrimonial das empresas que é constituido pelos ativos intangiveis.

No estudo em questdo sdo apresentados, nas préximas subsecdes,
diversos métodos de avaliagdo de ativos intangiveis. No entanto, 0s
mesmos nao esgotam O assunto, pois provavelmente existem outros
métodos de avaliacdo que ndo foram abordados, devido as limitacdes de
tempo para a realizagéo do presente estudo.

2.3.1.1 ICU Report (Intellectual Capital University)

O ICU Report foi desenvolvido em 2009 e seu objetivo é fazer
recomendacdes para a divulgagdo de informagdes sobre pesquisas
universitarias que retratam o movimento légico da gestdo e estratégia
interna (visdo da instituicdo e metas) para a divulgagdo de indicadores,
tendo em conta as orientacdes anteriores para as empresas e para as
universidades (SANCHEZ; ELENA; CASTRILLO, 2009).

O método ICU apresenta trés partes, segundo Sanchez; Elena;
Castrillo (2009); Sveiby (2010):

e Visdo da instituicdo, com o objetivo de apresentar os principais
objetivos gerais e estratégicos e 0s principais meios para alcancga-los;

e Resumo de recursos e atividades intangiveis, buscando descrever os
recursos intangiveis que a instituicdo pode mobilizar e as diferentes
atividades realizadas ou previstas para melhora-los. Deve mostrar a
singularidade da instituicdo e das linhas prioritarias estabelecidas e as
principais &reas de interesse em que a institui¢do se centrara;

e Sistema de indicadores, que, por sua vez, visa permitir que os 6rgdos
internos e externos tenham acesso para avaliar o desempenho e estimar o
futuro da instituicdo corretamente. Desta forma, podem lidar com
objetivos claros que podem ser avaliados ao longo do tempo, permitindo
um acompanhamento das atividades e se o0s objetivos estdo sendo
cumpridos.
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2.3.1.2 EVVICAE™ (Estimated Value Via Intellectual Capital Analysis)

O EVVICAE™ representa um método para analise dos recursos
humanos e de capital estrutural em conjunto com a capacidade de
renovacdo de uma empresa, que pode ser usado para produzir uma
representacdo de valor futuro. O referido método foi desenvolvido pelo
Centro de Ativos Intelectuais, na Escécia, como um conjunto de
ferramentas baseado no trabalho de Patrick H. Sullivan, em 2008
(McCUTCHEON, 2008; SVEIBY, 2010).

O desenvolvimento desse método objetivou ajudar as empresas a
compararem potenciais oportunidades de desenvolvimento de produtos
estrategicamente, bem como seu provavel retorno comercial. O método
EVVICAE, de acordo com McCutcheon (2008), combina alternativas e
possibilidades de geracdo de receita, possibilitando avaliagbes mais
significativas. Além disso, apresenta os pontos fortes e fracos do negdcio
e sua capacidade para mudanca sustentavel. A férmula de célculo do
EVVICAE pode ser considerada simples: Pv = Cv X Cp - Cd.

Onde: Pv = valor do EVVICAE™;

Cv = valor comercial (em termos de PV);

Cp = probabilidade de comercializaco;

Cd = custos de desenvolvimento esperados (em termos de PV).

Assim, pode-se afirmar que trata-se de um método que proporciona
as empresas a avaliacdo do provavel retorno sobre o desenvolvimento de
novos produtos. A ideia de usar o Capital Intelectual para estabelecer a
“probabilidade de sucesso” é considerada uma abordagem recente e 0
método EVVICAE™ foi considerado uma oportunidade para testar a
eficacia de tal abordagem (McCUTCHEON, 2008).

2.3.1.3 Regional Intellectual Capital Index (RICI)

Esse método utiliza o conceito de arvore de conhecimento a partir
de quatro perspectivas: hardware, netware, wetware, software, para criar
um conjunto de indicadores regionais (SVEIBY, 2010). Conforme
Schiuma; Lerro; Carlucci (2008), o conjunto de indicadores criado fornece
informacdes de gestdo relevantes e Uteis para compreender e tomar
decis0es a fim de gerenciar questdes especificas e isoladas de desempenho.
No entanto, para obter uma visdo holistica de um fenémeno, é necessario
analisar indicadores que possam oferecer uma visao integrada e sistémica
do objeto investigado.
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Nesse sentido, a combinagdo dos indicadores criados por um
algoritmo apropriado possibilita a definicdo de um indice agregado. A
definigdo de tal indice é particularmente importante para a avaliagdo do
Capital Intelectual, uma vez que pode fornecer ndo apenas informacées
sintéticas e valiosas sobre a propriedade de determinada regido, mas
também definir um “termdmetro” ou instrumento de benchmarking para a
definigdo, gestdo e avaliacdo de estratégias de desenvolvimento regional,
bem como para realizagdo de andlise estatistica (SCHIUMA; LERRO;
CARLUCKCI, 2008).

2.3.1.4 Dynamic monetary model

Esse método trata da avaliagdo dos recursos humanos como ativos
intangiveis, através de uma analogia baseada na avaliagdo dos ativos
tangiveis. Criado em 2004 expunha que o valor de um empregado seria
calculado pela soma do valor aquisitivo do trabalhador e do valor dos
investimentos, diminuindo-se o ajuste (SVEIBY, 2010).

O método em questdo consiste em um método monetario para
avaliar funcionarios de determinada organizacdo, uma vez que estes
constituem um elemento importante e fundamental do negé6cio. Além do
seu papel como meio de producéo, destaca-se que o valor do “funcionario”
ndo é revelado no ativo do balanco patrimonial classico. Nesse contexto,
que carece de um método monetério adequado para a valorizagdo de
funcionarios, foi desenvolvido o Dynamic monetary model (MILOST,
2007).

2.3.1.5 IAbM (Intellectual Assets-based Management)

Consiste em uma gestdo baseada em ativos intelectuais, usado
principalmente para a comunicacdo externa, com o mercado de capitais e
com os clientes tanto existentes quanto potenciais. Esse método é
apresentado na Figura 2, devendo abranger: a filosofia de gestdo
organizacional; o relatério do passado para o presente e do presente para o
futuro; indicadores de ativos intelectuais (JOHANSON et al., 2009;
SVEIBY, 2010).
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Figura 2 - Intellectual Assets-based Management
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Fonte: adaptado de Milost (2007, p. 128)

As diretrizes do IAbM sdo emanadas, segundo Johanson et al.
(2009), do Ministério da Economia, Comércio e Indistria do Jap&do. Tais
diretrizes visam destacar como e por que algumas pequenas e médias
empresas de alta tecnologia japonesas aplicam e avaliam a gestéo baseada
em ativos intangiveis e capital intelectual.

2.3.1.6 SICAP

O Sistema de Gestdo do Conhecimento para desenvolvimento do
Capital Intelectual da Administracdo Publica € um método projetado
especialmente para as administracdes pablicas, em 2004. A estrutura do
método identifica trés componentes principais do capital intelectual: o
capital humano, capital relacional e capital estrutural. O capital estrutural,
por sua vez, é dividido em trés componentes inter-relacionados, mas com
caracteristicas diferentes: o capital organizacional, o capital social e o
capital tecnoldgico (SVEIBY, 2010).

De acordo com Ramirez (2010), esse método de Capital Intelectual
visa a adaptacdo para a realidade da administracdo publica, respondendo a
necessidade da mesma para identificar e medir recursos intangiveis que
sdo potenciais fontes de criacdo de valor e que ajudam a melhorar a
eficacia e eficiéncia dos servi¢os publicos. De forma complementar,
Sveiby (2010) afirma que tal método consiste em uma plataforma
tecnolégica para facilitar a gestéo eficiente dos servigos publicos.
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Este método de medicdo do capital intelectual visa informar os
profissionais sobre a capacidade administrativa para gerar resultados
sustentaveis e as possibilidades de uma melhoria constante, superando a
visdo de curto prazo dos métodos tradicionais de contabilidade financeira
(RAMIREZ, 2010).

2.3.1.7 NICI (National Intellectual Capital Index)

O NICI, criado em 2004, é um indice baseado em uma estrutura
conceitual que considera que o capital intelectual de uma nagdo é
composto por quatro sub-componentes, que incluem o capital humano; o
capital processual; o capital de renovacdo; e, 0 mercado de capitais. Pode
ser considerado uma versdo modificada do Skandia Navigator para as
nacOes (BONTIS, 2004; SVEIBY, 2010).

O método NICI (ilustrado na Figura 3, a seguir) inter-relaciona,
segundo Bontis (2004), mercado de capitais, capital de renovagdo, capital
processual e capital humano como um meio de articular a riqueza
intelectual de determinada nacdo. O capital de renovacgdo representa a
riqueza intelectual futura, valorizando a infra-estrutura e os investimentos
gue visam a criacdo de vantagem competitiva a longo prazo. Além disso,
as economias continuam a se tornar mais intensivas em conhecimento.



Figura 3 - Capital Intelectual das NagGes
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Fonte: adaptado de Bontis (2004, p. 15)

Bontis (2004) afirma que as ferramentas tradicionais de medi¢éo
econdmica consideram a expectativa média de vida como um indicador do
potencial humano em uma economia. Porém, ndo reconhecem o valor
intrinseco dos “armazéns” humanos de conhecimento, diferindo da forma
adotada pelos indicadores globais de capital humano.

2.3.1.8 Topplinjen/ Business 1Q

O método Topplinjen/ Business 1Q, criado em 2004, é recomendado
para empresas que visam melhorar seu ambiente de trabalho e o
compromisso entre funcionarios e gerentes, com possibilidade de alcancar
melhores resultados em termos de volume de negécios, reduzindo o
absenteismo, aumentando a fidelizagdo dos clientes, melhorando o

ambiente e,

consequentemente,

lucratividade (SANDVIK, 2004).

obtendo maior

produtividade e
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O método em questdo oferece solucGes para avaliar o ambiente de
trabalho, gerentes e clientes, cuidando da anélise, elaboracéo de relatorios
e aces orientadas. E composto por uma combinacdo de quatro indices:
indice de Identidade, indice de Capital Humano, indice de Capital do
Conhecimento, indice de Reputagio (SANDVIK, 2004; SVEIBY, 2010).

2.3.1.9 Public sector IC

O referido método adiciona, desde sua fundagdo, em 2003, duas
perspectivas para a administracdo puablica: transparéncia e qualidade.
Além disso, identifica elementos negativos, que geram responsabilidade
intelectual. O conceito de responsabilidade intelectual representa o espaco
entre a gestdo ideal e gestdo de bens, um dos deveres que uma entidade
publica deve cumprir para a sociedade (SVEIBY, 2010).

Para esse método, infelizmente, ndo foi possivel encontrar mais
informagdes, uma vez que o documento original ndo estava disponivel.
Desse modo, as informagdes apresentadas sobre o Public sector IC foram
originalmente escritas por Sveiby (2010), sendo essa a Unica fonte
confiavel disponivel.

2.3.1.10 Danish guidelines

Elaborado em 2003, dispbe acerca das diretrizes de como as
empresas dinamarquesas devem relatar seus ativos intangiveis
publicamente. Apresentado na Figura 4, o Danish guidelines, abrange
declarages de capital intelectual compostas de narrativa de conhecimento,
conjunto de desafios de gerenciamento, além de uma série de iniciativas e
indicadores relevantes (SVEIBY, 2010).

Figura 4 - Danish guidelines
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Fonte: adaptado de DMSTI (2003, p. 13)
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O Danish guidelines mostra como deve ser elaborada a
apresentacdo de demonstracdes de capital intelectual (da estratégia a acao).
E considerado um método simples, que pode auxiliar na estrutura
profissional, bem como na andlise de figuras e informac6es em declaracfes
de capital intelectual. As empresas podem melhorar sua gestdo do
conhecimento através dessa ferramenta, que pode ser (til, também, na
comunicagdo (MOURITZEN et al., 2003).

2.3.1.11 IC-dVAL™ (Dynamic Valuation of Intellectual Capital)

Visando o desenvolvimento de vantagem competitiva, Bonfour
(2003) explica que diversos cenarios sdo sugeridos, baseados em seus
recursos intangiveis. Tais cendrios exigem a criacdo de um conjunto de
métricas para lidar com as entradas de ativos da organizagdo, tornando
importante fazer uma ligacdo entre as perspectivas internas e externas,
especialmente aquelas relacionados ao desempenho financeiro.

De acordo com o método IC-dVAL™ (elaborado em 2003 e
apresentado na Figura 5), sdo computados indicadores de quatro
dimensdes da competitividade: recursos e competéncias, como insumos
para o processo de produgao; processos; construcdo de ativos intangiveis;
e, saidas. Tais dimensBes podem ser usadas ndo apenas em nivel
microecondmico, mas também macroecondmico, especialmente na
perspectiva de benchmarking, de desempenho do Capital Intelectual
(BONFOUR, 2003; SVEIBY, 2010).

Figura 5 - As quatro dimensdes do modelo IC-dVAL™
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Fonte: adaptado de Bonfour (2003, p. 200)

O desenvolvimento dos recursos intangiveis € uma questdo
essencial ndo apenas para as empresas, conforme apresentado por Bonfour
(2003), mas também pode ser uma questdo critica para organizacfes
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publicas devido ao seu impacto no crescimento e no emprego. Da mesma
forma que as empresas privadas, as organizagBes publicas devem
desenvolver abordagens inovadoras, em particular nas areas de pesquisa e
desenvolvimento, sistemas de ensino, politicas fiscais e politicas de
compras publicas.

2.3.1.12 Intellectus model

O método Intellectus model foi desenvolvido em 2003 pelo Instituto
Universitario IADE-UAM, sob dire¢do do Professor Eduardo Bueno. Esse
método destaca a cultura como um componente essencial do Capital
Intelectual, propondo que a cultura organizacional seja independente e
considerada um novo capital, o capital cultural (BUENO et al. 2011,
SANCHEZ-CANIZARES; MUNOZ; LOPEZ-GUZMAN, 2007).

O método em questdo esta estruturado em sete componentes, cada
um composto por seus proprios elementos e variaveis. O capital estrutural
é dividido em capital organizacional e capital tecnoldgico, enquanto o
capital relacional é dividido em capital de empresas e capital social
(BUENO; CIC, 2002; SANCHEZ-CANIZARES; MUNOZ; LOPEZ-
GUZMAN, 2007; SVEIBY, 2010).

Tratando a cultura organizacional como o nicleo central e a
esséncia da empresa, sendo o capital principal, Sanchez-Canizares;
Munoz; Lopez-Guzman (2007), destacam que o capital cultural pode ser
uma ligacdo entre os cinco capitais definidos pelo Modelo Intellectus:
Capital humano; Capital organizacional; Capital tecnoldgico; Capital de
negdécios; e, Capital social, conforme a Figura 6, a seguir.
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Figura 6 - Intellectus model
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Fonte: Bueno et al. (2011, p. 07)

Segundo Bueno et al. (2011), o Modelo Intellectus apresenta
algumas caracteristicas basicas: é sistémico; aberto; flexivel; adaptativo;
dindmico. Tais caracteristicas sdo descritas brevemente a seguir e
apresentadas na Figura 7. O Modelo Intellectus é considerado sistémico,
pois oferece uma estrutura completa e inter-relaciona seis componentes
(capitais) tratando-0s como subsistemas. A caracteristica de método aberto
¢ atribuida por apresentar uma estrutura relacionada com diferentes
agentes do conhecimento, que mantem um conjunto de relaces.

O Modelo Intellectus é considerado flexivel por Bueno et al. (2011),
uma vez que permite que os seus elementos e variaveis sejam aplicados de
maneiras diferentes de acordo com as necessidades da organizacdo. E
adaptativo porque, de acordo com o principio anterior, cada organizagao
pode adapta-lo estrategicamente. Além disso, € dindmico, pois visa
proporcionar uma estrutura de “arvore de relevancia”, ordenando
componentes, elementos, variaveis e relagcdes organizacionais.
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Figura 7 - Caracteristicas béasicas do Modelo Intellectus
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Conforme o Modelo Intellectus, o capital cultural foi definido em
dois niveis: cultura nacional; e, cultura organizacional. A cultura nacional
é baseada nas diferengas existentes na gestao do conhecimento e do capital
intelectual entre empresas localizadas em diferentes paises. No que diz
respeito a cultura organizacional, a conexdo com cada um dos cinco
capitais coloca a cultura no centro da rede de ligagBes (SANCHEZ-
CANIZARES; MUNOZ; LOPEZ-GUZMAN, 2007).

2.3.1.13 FiMIAM (Financial Method of Intangible Assets Measurement)

Os Sistemas de medicdo tradicionais ndo conseguem, segundo
Rodov; Leliaert (2002), avaliar adequadamente o capital intelectual.
Apesar de indmeras tentativas de qualificar e quantificar o capital
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intelectual, ndo existe um sistema padronizado, suficientemente
desenvolvido e globalmente aceito.

Nesse contexto, o FIMIAM, elaborado em 2002, visa superar as
deficiéncias dos demais métodos de avaliacdo de capital intelectual, bem
como contribuir para a criacdo de balangos mais completos, refletindo
tanto os ativos tangiveis quanto os intangiveis das organizagdes. Além
disso, fornece uma ferramenta que auxilia os gestores a avaliar, gerenciar
e comparar 0 desempenho da empresa ao longo do tempo (RODOV;
LELIAERT, 2002; SVEIBY, 2010).

De acordo com este método o capital intelectual de uma empresa
consiste em recursos humanos, clientes e estrutura. O método em questao
tenta vincular o valor do Capital Intelectual para a avaliagdo de mercado
sobre o valor registrado. Os valores monetarios dos componentes do
Capital Intelectual séo avaliados, através de uma combinacdo dos ativos
tangiveis e mensuragdo dos intangiveis, assim, todos 0s componentes sdo
avaliados para serem incluidos no balanco da empresa (RODOQV;
LELIAERT, 2002; SVEIBY, 2010).

2.3.1.14 IC Rating™

Elaborado em 2002, o IC Rating™ envolve a visualizacdo do
capital intelectual, abrangendo o capital humano e a transformacéo do
capital humano em capital estrutural. Trata-se de uma extensdo do quadro
Skandia Navigator, incorporando ideias de ativos intangiveis;
classificacdo de eficiéncia, de renovacdo e de risco (EDVINSSON, 2000;
SVEIBY, 2010).
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Figura 8 - Perspectivas do método IC Rating
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1. Present value of IC effectiveness in creating future financial value

2. Threat against present effectiveness * probability of threat coming true

Fonte: Jacobsen, Hofman-Bang e Nordby Junior (2005, p. 576)

Na Figura 8, é apresentado 0 método IC Rating™. Segundo Reidar
Junior (2005); Edvinsson (2000), nesse método os bens intangiveis e o
capital intelectual podem ser visualizados de forma sistémica, de uma
perspectiva de elaboracdo de relatérios, de acordo com a contabilidade
suplementar.

2.3.1.15 Value Chain Scoreboard™

O método Value Chain Scoreboard™, de 2002, consiste em uma
matriz de indicadores nao-financeiros organizados em trés categorias de
acordo com o ciclo de desenvolvimento: descoberta/ aprendizagem,
implementacdo e comercializacdo. Considera que intangiveis sdo o
principal motor de inovagdo, tornando-os um elemento central para se
conseguir uma posicdo competitiva no mundo dos negécios (LEV, 2002;
SVEIBY, 2010).

As corporaces precisam investir em ativos intangiveis e monitora-
los, a fim de melhorarem sua competitividade organizacional. Apesar
disso, as informagdes disponiveis a respeito de intangiveis continuam
limitadas e deficientes, resultando em prejuizo econdmico e societario
(KPMG LLP, 2001).
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Buscando aperfeicoar os relatérios de investimentos em ativos
intangiveis e inovacdo, o método Value Chain Scoreboard™ usa uma
cadeia de valor, que consiste em trés fases: a descoberta de novos produtos,
Servigos ou processos; a estabilizagdo de viabilidade tecnoldgica; e, a
comercializagdo de novos produtos e servicos. Em cada uma dessas fases
deve haver trés caixas de informagéo contendo determinado nimero de
indicadores (KPMG LLP, 2001).

De acordo com Lev (2002), no referido método os intangiveis
podem ser abordados em quatro dimensdes: a economia dos intangiveis; o
registro empirico de intangiveis; os problemas decorrentes da falta de
informac&o sobre bens intangiveis; e o conjunto de solucbes disponiveis
para resolver os problemas decorrentes da ma elaboracdo de relatdrios
financeiros para bens intangiveis.

2.3.1.16 Meritum Guidelines

O método em questdo foi desenvolvido em 2002 e abrange a gestao
e divulgacdo de Ativos Intangiveis em trés etapas: definir objetivos
estratégicos, identificar os recursos intangiveis e estabelecer acdes de
desenvolvimento dos recursos intangiveis. As trés classes de ativos
intangiveis abordadas sdo: capital humano, capital estrutural e capital
relacional (SVEIBY, 2010). O referido método € apresentado na Figura 9,
a seguir.

Figura 9 - Método Meritum

( | CRIACAD DEVALOR |
Visio da | CBIE TN OSESTRATEGICOS |
e | | INTANGIVEIS CRITICOS |
._Recur.so.s Mividads |

intangiveis| |isangive's

Recursose ) |Ca1:&ta.1 Iumano: [ Rec,u.tso.-l I_—"ﬂi\idadE]
atividades | [Capital estrunral | [ Recurso [Afividade|
. Capital relaciona | | Recurso| |_—‘5ﬁ\idadé|

Sistema de [
indicad ores | SISTEMA DE INDICADORES

Fonte: adaptado de Cafiibano et al. (2002, p. 7)
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Complementarmente, Sanchez (2003) afirma que esse método
consiste em uma estrutura conceitual, compreendendo definicBes de
capital intelectual e uma proposta de método para a gestdo do capital
intelectual. A gestdo do capital intelectual é dividida em trés fases
distintas: identificacdo; medico; e, gestdo. Além disso, se torna cada vez
mais importante, uma vez que 0S recursos intangiveis sao vistos como
valor nas organizagdes.

2.3.1.17 European Foundation Quality Management Model (EFQM)

O EFQM é um método desenvolvido em 2001 que integra os
elementos do Capital Intelectual em trés capitais: capital humano, capital
estrutural e capital relacional. Consiste em um instrumento de medicéo de
Capital Intelectual para o setor publico, que mostra a importancia do
mesmo para enfrentar os novos desafios do referido setor (RAMIREZ,
2010; SVEIBY, 2010).

Segundo Ramirez (2010), o EFQM auxilia as organizac¢@es publicas
no desenvolvimento de meios para identificar, medir e gerenciar seus
ativos intangiveis. A necessidade de criacdo de um sistema facilmente
compreensivel e que retna todos os elementos intangiveis é justificavel
uma vez que ativos intangiveis sdo fontes de vantagem competitiva e
geram ou podem gerar valor para a administracéo.

Figura 10 - Método EFQM

Facilitadores Resultados

- - |_|Resultados ||
Pessoas das pessoas
| [
|| Politicad | __| |_|Resultados| | Resultados-
Lideranga estratégia Drocessos| | do diente chave de
| J desempenho
Parcerias | Reslfachs ||
& recursos dasoci edede

Inovacio e aprendizagem
Fonte: adaptado de European Foundation for Quality Management (2003, p. 1)

Dentre os ativos intangiveis Ramirez (2010) destaca, conforme
Figura 10, a responsabilidade social e o profissionalismo. Além disso, cita
caracteristicas relevantes que podem justificar a necessidade de aplicacao
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de um método como o EFQM. Sao consideradas relevantes caracteristicas
como: melhor capacidade de resposta as necessidades dos usuarios do
servigo, énfase no desempenho, melhor comunicacao, descentralizagdo e
delegacéo de tarefas.

2.3.1.18 Intangible assets statement

Desenvolvido em 2001, o Intangible assets statement trata-se de um
método de avaliagcdo de Capital Intelectual para o setor publico com
indicadores de crescimento/ renovacdo, eficiéncia e estabilidade
(SVEIBY, 2010). Tal método sugere que os ativos intangiveis devem ser
identificados e medidos, pois agregam valor a empresa e sdo diretamente
vinculados aos seus objetivos estratégicos, embora ndo sejam
reconhecidos como investimentos nas demonstracdes financeiras
tradicionais (GARCIA, 2001).

Garcia (2001) explica que a medicdo dos ativos intangiveis deve
existir por duas finalidades: para gerir adequadamente estes recursos; e,
para divulgar corretamente as informagdes sobre os mesmos. O método
em questdo é considerado basico por Garcia (2001) que afirma que deve
existir a identificacdo, avalia¢do, gestdo e divulgacéo de informagdes sobre
ativos intangiveis.

2.3.1.19 Knowledge Audit Cycle

O Knowledge Audit Cycle, de 2001, consiste em um método ciclico
para avaliar as dimensdes de uma organizagao do conhecimento em quatro
etapas. As etapas sdo: definir os principais ativos de conhecimento;
identificar os principais processos de conhecimento; definir as a¢des do
plano de processos de conhecimento; e, implementar e monitorar as
melhorias. Como trata-se de um método ciclico deve-se, em seguida,
retornar & primeira etapa (SVEIBY, 2010).

Drus e Shariff (2011) afirmam que a auditoria do conhecimento
precisa ser exercida de forma continua e consciente, uma vez que ¢ a base
da gestdo do conhecimento. Além disso, os ativos intangiveis ou ativos de
conhecimento sdo reconhecidos por Schiuma e Marr (2001) como
importantes fatores estratégicos para a competitividade no contexto
econdmico. Os ativos intangiveis sdo recursos estratégicos que sustentam
a capacidade global da empresa e sdo fundamentais para gerenciar o
desempenho dos negécios, bem como as inovagdes.

Assim, 0 conhecimento representa um importante recurso
organizacional. A implementacao de préticas de gestdo do conhecimento,
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por sua vez, visa melhorar a capacidade organizacional e constitui um dos
desafios mais importantes para gestores no contexto competitivo atual.
Nesse cenario, 0s gestores precisam entender que o0 processo de gestdo do
conhecimento pode ser posto em prética, a fim de manter e desenvolver 0s
ativos de conhecimento organizacional (SCHIUMA; MARR, 2001).

2.3.1.20 VCI (Value Creation Index)

O método VClI, elaborado no ano 2000, ressalta a importancia de
existirem diferentes métricas ndo financeiras para explicar o valor de
mercado das empresas, destacando que existem diferentes fatores para
diferentes industrias. De acordo com esse método, deve-se concentrar nos
fatores que os mercados consideram importantes (SVEIBY, 2010).

Como exemplo, Baum et al. (2000) explicam que, frequentemente,
surgem novas empresas virtuais, com receitas e lucros mintsculos, quase
invisiveis, que podem desaparecer em um instante. No entanto,
rapidamente, algumas dessas empresas podem ser avaliadas em centenas
de milhGes — ou bilhdes — de délares, pois criam valor de forma rapida.

Além disso, Baum et al. (2000) destacam que ndo existe nenhum
sistema de contabilidade capaz de captar todos os valores (de ativos
intangiveis, tais como marca, capital humano, parcerias, propriedade
intelectual), incorporando-os ao valor total de mercado de determinada
empresa.

Segundo Baum et al. (2000), os ativos intangiveis representam
grande parte do valor das empresas, e esse valor é reavaliado diariamente
por analistas do mercado de acfes e comerciantes. Nesse contexto, o
sistema atual de medic&o financeira torna-se cada vez mais desconectado
do que parece ser realmente valioso na economia.

Atualmente, impulsionados pelos setores de alta tecnologia, 0s
ativos intangiveis e o capital intelectual constituem quase todo o valor das
empresas, bem como cerca da metade do valor da economia dos EUA.
Essa realidade reforca a necessidade de existirem métricas mais precisas,
gue abordem a criagdo de valor organizacional (BAUM et al., 2000).

2.3.1.21 The Value Explorer™

O método The Value Explorer™ é, segundo Andriessen (2005),
baseado no conceito de competéncias essenciais para identificar o capital
intelectual que é estrategicamente importante em uma organizacdo. Nesse
método é proposto o calculo e valor para cinco tipos de ativos intangiveis:
0s ativos e doagdes, as habilidades e conhecimento tacito, os valores e
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normas coletivas, a tecnologia e conhecimento explicito, os processos
primarios e de gestdo (SVEIBY, 2010).

De acordo com Andriessen (2005), o método The Value Explorer™,
desenvolvido no ano 2000, prop6e uma abordagem com cinco etapas, que
séo:

e Identificar o capital intelectual e fazer uma lista das competéncias
essenciais da organizagéo;

e Realizar uma avaliacdo do valor acrescentado, da competitividade, do
potencial, da sustentabilidade e da robustez das competéncias centrais;

e Realizar uma avaliacdo financeira do capital intelectual através da
atribuicdo de uma parcela dos lucros normalizados esperados da
organizagdo para as competéncias essenciais identificadas;

e Desenvolver um cronograma de gestdo com base nos resultados e
recomendacdes sobre como melhorar o valor do capital intelectual;

e Criar um relatério para a administracdo utilizando um painel com a
apresentacdo das principais informagdes obtidas.

E valido destacar que a identificacdo do capital intelectual pode
ocorrer de forma flexivel, pois existe um grande numero de ativos
intangiveis. A maioria dos ativos intangiveis existird em diversas
empresas, mas nem todos tém a mesma relevancia, embora todos
agreguem valor a empresa (ANDRIESSEN, 2005).

2.3.1.22 Intellectual Asset Valuation

Trata-se de um método criado no ano 2000 para avaliagéo do valor
da Propriedade Intelectual (SVEIBY, 2010). A Propriedade Intelectual é
composta por patentes; direitos autorais; marcas; segredos comerciais;
entre outros. Segundo Sullivan (2000a), o capital intelectual é um ativo
intangivel e invisivel, que ndo é medido nem relatado por muitas
organizacoes.

Sullivan (2000a) ressalta que o capital intelectual ndo é gerido nem
medido pela maioria das empresas, que ndo sabem como descrever ou
definir seu capital intelectual, muito menos como gerencia-lo ou mensura-
lo. Porém, algumas empresas que consideram os intangiveis, negociam por
um preco muito acima do valor de seus ativos tangiveis.

Como empresas baseadas em conhecimento e tecnologia estdo
substituindo as tradicionais empresas industriais, torna-se cada vez mais
necessario mensurar o capital intelectual. Nesse contexto, termos como:
gestdo de ativos intelectuais, gestao da propriedade intelectual e gestdo do
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conhecimento sdo utilizados de forma crescente por empresas para
descrever sua gestdo (SULLIVAN, 2000a).

2.3.1.23 Total Value Creation (TVC™)

Esse método foi iniciado no ano 2000 através de um projeto da
Canadian Institute of Chartered Accountants e analisa os fluxos de caixa
descontados com a finalidade de avaliar como os diversos eventos podem
afetar as atividades planejadas. E um método que pode ser usado para
calcular o valor presente dos fluxos de valor futuro usando técnicas de
fluxo de caixa descontado (SVEIBY, 2010; MILBURN, 2012).

O TVC™ inclui quatro partes para informar sobre a criacdo de valor
organizacional: estratégia da organizacdo para a criagdo de valor; fluxo de
caixa descontado orientado a eventos de fluxos de valor futuros esperados;
relatério sobre a capacidade da organizacdo para gerar os fluxos de valor
esperados (capacidade nesse caso consiste em recursos, infraestrutura e
redes); um relatério aos acionistas sobre os fluxos financeiros e nao
financeiros de valor (MILBURN, 2012).

2.3.1.24 Knowledge Capital Earnings

O Knowledge Capital Earnings, desenvolvido em 1999, consiste,
segundo Ordofiez de Pablos et al. (1975) na por¢do excedente (diferenca)
entre os lucros (consenso de estimativas futuras da média de trés anos) e a
rentabilidade esperada dos ativos tangiveis. Consiste no lucro atribuido aos
ativos intangiveis da empresa, sendo que o lucro é usado para capitalizar
o capital intelectual (SVEIBY, 2010).

A primeira etapa para a utilizagdo do método Knowledge Capital
Earnings, é calcular os lucros normalizados, através da média dos lucros
dos Gltimos trés anos, com base nos quais o analista estima os ganhos para
0s préximos trés anos. Na etapa seguinte, os lucros normalizados
calculados na primeira etapa sdo comparados com a taxa esperada de
retorno sobre os ativos reportados no balango da empresa (UJWARY-GIL,
2014; ORDONEZ DE PABLOS, et al. 1975).

A Figura 11, a seguir, elaborada por Ujwary-Gil (2014), apresenta
as etapas de valorizagdo do capital intelectual, usando o método KCE™
(Knowledge Capital Earnings).



Figura 11 - Etapas de valorizacdo do capital intelectual usando o método

KCE™

Formula

Description

IC, =CE,.I D,

IC, — intellectual capital value
GEiz - part of company earnings generated by intellectual capital
(intangible driven earnings)
Dz — discount rate of intellectual capital

CE, =CE~(CE,, +CE,)

CE|; - part of company earnings generated by intellectual capital
(intangible driven earnings)
CE - company earnings
GEpne— part of company earnings generated by physical capital (phc)
GEy, - part of company earnings generated by financial capital (fc)

CE,, =ROA, xPl,

phe

CEprc — part of company eamings generated by physical capital
ROA... — return on phvsical capital (assets)

Phc —size of physical capital (as part of company book value)

Ph. =TFA+1-LTD

Phg = physical capltal of an enterprise

TFA - tangible fixed assets
I =Inventorles

LTD —long-term debt

CE, =ROA, xF,

CEy - part of company eamings genarated by 7nanclal capltal
ROA,. - return on financial capital (assets)
Fr = size of financial ca pilal (as parl ol company book velug)

Fo=CA-I+LTT-CL

Fc = financial capital of an enzerprise
CA —current assets
I =inventories
LTI = long-ternm inveslmenls
CL — current liablities

CV =BV +IC,

CV - comprehensive value
BV — book value of net assets
ICy =Intellectuzl capltal value

MVICV

MV — market value is a product of the number of shares available on the
marketand a unit price of a share
CW ~comprehensive value is a book value of a company increased by
inglleciual capilal valuz

OV =(MV -CVyE(MV >CV]

If market value is higher than compretensive value (MV=CV}, an
enterprlse Is ovevalued (MV-GY) and a unlt share value exceeds Its real
value

UV =(CV = MV):(MV <CV)

If market value Is lower than comprehansive value (MV<GV), an
enterprise s undervalued (CV-MV) and a unit share value is lower than
I1s real value

O.sl =0, I'S_-\

QOsv - overvaluation of share value
Oy - overvaluation of company valle
Sy — number of snares

U, =U,IS,

Ugy, = undervaluation of share value
Uy —undervaluation of company value

Su = number of gnares

Fonte: Ujwary-Gil (2014, p. 994-995)
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Conforme Ujwary-Gil (2014), o objetivo principal desse método é

a valorizacdo/ determinacdo do valor do capital intelectual organizacional
e avaliar até que ponto uma empresa esta sobrevalorizada ou subvalorizada
no mercado de capitais. Esse método ja teve aplicacdo pratica.

2.3.1.25 Inclusive Valuation Methodology (IVM)

O método IVM usa hierarquias de indicadores ponderados que sdo
combinados, e centra-se em valores relativos ao invés de absolutos
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(SVEIBY, 2010). O foco do IVM &, segundo McPherson; Pike (2001),
medir as contribuicdes dos ativos intangiveis para a organizacdo,
tornando-os mensuraveis, estimando o valor do negdcio e o valor para o
acionista. O método em questdo foi elaborado em 1998.

Nesse método o vetor de desempenho de entrada é dividido em
subconjuntos monetarios e ndo monetarios separados. A Figura 12 ilustra
0 método em questdo. Os n insumos Ndo monetarios geram um n espago
dimensional convexo de medicéo de valor, todos com escalas no intervalo
[0,1], e cujos eixos sdo ortogonais se 0s requisitos de independéncia e
distin¢do estdo satisfeitos.

Figura 12 - Modelo de avalia¢do de negdcios inclusivos
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Fonte: McPherson; Pike (2001, p. 255)

O método IVM desconstroi a estrutura organizacional cléssica,
reorganizando o capital intelectual em um formulario no qual as variaveis
sdo observaveis, mensuraveis e dimensionadas para um espaco de medicao
multidimensional. O método IVM foi aplicado em um hotel,
exemplificando a existéncia de problemas de medi¢éo dos ativos de capital
intelectual (McPHERSON; PIKE, 2001).
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2.3.1.26 AFTF (Accounting for the future)

O método AFTF foi elaborado em 1998. Segundo Nash (1998),
pode-se afirmar que existe certa deficiéncia no propdsito e na visdo da
contabilidade, que resulta numa deficiéncia geral nas demonstracGes
contabeis da teoria tradicional. Tal deficiéncia refere-se a avaliacdo de
empresas quanto a seus ativos tangiveis e intangiveis. Nesse contexto,
propde-se 0 método Accounting for the future (AFTF).

O AFTF é um método de fluxo de caixa descontado que avalia as
capacidades comerciais da organizagdo. O método AFTF considera que a
diferenca entre o valor no final e no inicio do periodo é o valor adicionado
durante o periodo. O método em questdo mede os valores presentes e 0s
lucros futuros esperados da empresa (NASH, 1998; UPTON JUNIOR,
2001; SVEIBY, 2010).

2.3.1.27 Investor assigned market value (IAMV™)

O IAMV™ ¢ um método de avaliagdo de ativos intangiveis que
busca distinguir o valor real de determinada empresa do seu valor de
mercado/ valor das agOes, visando a obtencdo de Vantagem Competitiva
Sustentavel. A Figura 13, a seguir, representa 0 método IAMV™,
elaborado em 1998 (MALHOTRA, 2000; SVEIBY, 2010).

Figura 13 - Investor assigned market value
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Fonte: adaptado de Malhotra (2000, p. 320)
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O método em questdo é composto pelo resultado de quatro
elementos expressos pela seguinte equacdo: TV=TC + RIC + ICE + SCA
(MALHOTRA, 2000; OWAIS; ALI, 2012).

Onde: TV = verdadeiro valor da empresa;
TC = capital tangivel;

RIC = capital intelectual realizado;

ICE = eroséo do capital intelectual;

SCA = vantagem competitiva sustentavel

2.3.1.28 VIC (Calculated Intangible Value)

De acordo com o método VIC, de 1997, o valor do capital
intelectual pode ser considerado como a diferenga entre o valor de mercado
das acBes da empresa e o valor contébil da empresa. Esse método baseia-
se na suposicdo de que o lucro de uma organizagdo resulta do seu Capital
Intelectual (STEWART, 1997; SVEIBY, 2010).

Segundo Stewart (1997), o Capital Intelectual é composto, entre
outros elementos intangiveis, por conhecimento; recursos; capacidades;
competéncias; propriedade intelectual; e, experiéncias. O Capital
Intelectual pode ser utilizado para a criacéo de riqueza, impulsionando o
desempenho e a criagdo de valor organizacional.

Nesse sentido, Stewart (1997) afirma que medir o Capital
Intelectual e os ativos intangiveis pode melhorar a gestdo interna e a
comunicacdo externa. Ressalta a necessidade de ampliar a abordagem
tradicional, que se baseia apenas no custo, mercado e rendimentos para a
avaliacdo financeira organizacional.

2.3.1.29 Economic Value Added (EVA™)

O EVA, elaborado em 1997, é considerado por lung; Silva (2005),
uma metodologia que busca medir a verdadeira lucratividade empresarial
e pode proporcionar mudangas na estratégia da gestéo financeira. O EVA
é chamado por alguns economistas de custo de oportunidade, considerando
0 retorno que os investidores podem obter apds investirem seu dinheiro em
acBes ou titulos de risco. Além disso, o0 EVA é a parcela do lucro
operacional excedente aos gastos com a estrutura de capital (custo do
capital de terceiros somado ao custo do capital proprio). O EVA é
representado pela equacdo: EVA= (RAOL — CMPC) x AOL,

Onde: RAOL= Lucro Operacional ap6s o Imposto de Renda;
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CMPC= Capital Investido;
AOL= Custo de Oportunidade.

Segundo Kassai, Kassai e Assaf Neto (2002); Sveiby (2010), o
EVA é uma medida interna de desempenho organizacional e a que melhor
se correlaciona ao goodwill. Mudangas no EVA podem fornecer uma
indicacdo de que o capital intelectual da empresa é produtivo ou nédo
(SVEIBY, 2010).

2.3.1.30 VAIC™ (Value Added Intellectual Coefficient)

O método VAIC™ busca medir o guanto e qudo eficientemente o
capital intelectual pode criar valor organizacional. O capital intelectual é
tratado com base na relagdo de trés componentes principais: o capital de
eficiéncia empregada; o capital humano; e o capital estrutural (SVEIBY,
2010; GIGANTE, 2013).

Segundo Gigante (2013), esse método permite compreender a
eficiéncia global de uma empresa, incluindo o seu potencial intelectual.
Quanto maior o valor obtido no calculo do VAIC da empresa, melhor o
seu potencial de criacdo de valor. O calculo do VAIC consiste na soma dos
trés componentes do capital intelectual, através da seguinte formula: VAIC
= CEE + HCE + SCE.

O capital de eficiéncia empregada (CEE) é considerado um
indicador de eficiéncia e de agregacdo de valor pelos empregados. A
eficiéncia de capital humano (HCE) é um indicador de eficiéncia de valor
agregado pelo capital humano. A eficiéncia de capital estrutural (SCE),
por sua vez, € um indicador de eficiéncia de valor agregado do capital
estrutural (GIGANTE, 2013).

2.3.1.31 IC-Index

O método IC-Index consolida todos os indicadores individuais
representando propriedades intelectuais e componentes em um unico
indice. Esse método, desenvolvido em 1997, visa desenvolver um sistema
para visualizar e medir o capital intelectual. Alterac6es no referido indice
sdo relacionadas a mudancas no valor de mercado da empresa (ROOS et
al., 1997; SVEIBY, 2010).

Segundo Roos et al. (1997), o IC-Index permite que o capital
intelectual seja visualizado, medido e gerenciado pela organizagéo. O IC-
Index divide o capital intelectual entre capital humano e capital estrutural,
separando-os entre ativos pensantes e ndo-pensantes.
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Além disso, o IC-Index esta relacionado a criacdo de valor
organizacional, pois apresenta o beneficio de lidar com a subjetividade,
forcando a gestdo a solucionar questfes de incerteza. Esse método pode
ser uma ferramenta valiosa. No entanto, é essencial que a cultura seja
baseada no compartilhamento de conhecimento organizacional (ROOS et
al., 1997).

2.3.1.32 Technology Broker

Através do método Technology Broker, o valor do capital
intelectual de uma empresa é avaliado com base na analise de diagndstico,
abrangendo quatro principais componentes do capital intelectual.
Conforme apresentado na Figura 14, a seguir, 0s componentes do capital
intelectual sdo: ativos de infraestrutura; ativos centrados no ser humano;
propriedade intelectual; e, ativos de mercado (BROOKING, 1996;
SVEIBY, 2010).

Figura 14 - Componentes do capital intelectual
OBJETIVOS CORPORATIVOS

CAPITAL
INTELECTUAL

; ATIVOS ATIVOSOE | ATIVOSDE
ATIVOS DE | o~ o = 4 S
CENTRADOS | ;
MERCADO iy PECPREDALE | INFRA-

INTELECTUAS ¥
HIMANCE ESTRUTTRA

Fonte: adaptado de Brooking (1996, p. 13)

Segundo Brooking (1996), o valor de mercado das empresas
equivale a soma de seus ativos tangiveis e do capital intelectual. A autora
destaca a importancia de realizar uma auditoria dos ativos intangiveis e
propde o método Technology Broker, elaborado em 1996 (ilustrado na
Figura 14) para medi-lo.

2.3.1.33 Citation-Weighted Patents

O método Citation-Weighted Patents foi implementado pela
empresa Dow Chemical em 1996, como um processo para 0
gerenciamento de ativos intelectuais composto por seis etapas. Essas
etapas incluem: definir o papel do conhecimento no negdcio; avaliar as
estratégias da concorréncia e ativos de conhecimento; classificar o
portfolio de ativos de conhecimento da empresa; avaliar o valor desses
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ativos; investir em areas onde forem encontradas possiveis lacunas; montar
0 novo portfdlio de conhecimento e repetir ad infinitum (BONTIS, 2001).

Bontis (2001) explica que apesar de os métodos contabeis
tradicionais atribuirem valor a patentes, o fazem apenas em termos de
custo para obter a patente, e ndo o potencial de comercializacdo, se
colocado em produgdo, nem quaisquer consideracGes juridicas sobre a
patente. A medicdo e o monitoramento de patentes usando outros
indicadores (tecnologia, por exemplo) pode tornar esse ativo intangivel
mais significativo.

Segundo Sveiby (2010), o fator tecnologia pode ser calculado com
base nas patentes desenvolvidas por determinada empresa. O capital
intelectual e seu desempenho sdo medidos com base no impacto dos
esforcos de desenvolvimento de pesquisa em uma série de indices, como
0 numero de patentes e custo de patentes para o volume de vendas, que
descrevem as patentes da empresa.

2.3.1.34 Holistic Accounts

Baseado em um modelo de Exceléncia Empresarial, 0 método
Holistic Accounts, de 1995, descreve nove &reas-chave. Essas areas,
apresentadas na Figura 15, sdo: valores e gestdo, processos estratégicos,
recursos humanos, recursos estruturais, consultoria, os resultados do
cliente, resultados dos empregados, resultados da sociedade e resultados
financeiros (PEDERSEN, 1999; SVEIBY, 2010).

Figura 15 - Holistic Accounts

Fonte: adaptado de Pedersen (1999, p. 10)

As caracteristicas essenciais do método Holistic Accounts, segundo
Pedersen (1999), sdo que 0 mesmo procura descrever e acompanhar 0s
indicadores contabeis que correspondem a todos os valores da empresa,
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além de incluir, nas contas da empresa, resultados para todas as partes
interessadas.

2.3.1.35 Skandia Navigator™

Conforme o método Skandia Navigator™, de 1994, o capital
intelectual ¢ medido através da analise de até 164 métricas (73 métricas
tradicionais e 91 baseadas intelectualmente). As referidas meétricas
abrangem cinco componentes, apresentados na Figura 16: financeiro;
cliente; processo; renovacdo e desenvolvimento; e, humano
(EDVINSSON; MALONE, 1997; SVEIBY, 2010).

O referido método fornece uma imagem equilibrada e holistica de
aces financeiras e de capital intelectual. Apresenta quatro areas de foco
com relacdo ao capital intelectual: cliente e equidade do mercado; processo
de equivaléncia patrimonial; capital humano; renovacdo e
desenvolvimento de capital. Estas areas de foco sdo usadas como base para
a avaliacdo do Capital Intelectual dentro de um ambiente competitivo
(EDVINSSON; MALONE, 1997).

Figura 16 - Skandia Navigator™
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Fonte: adaptado de Raub; Sthapi:[- (ZOOiZ'p. 1)_

Edvinsson e Malone (1997) consideram o capital intelectual como
0 estoque de todos os ativos intangiveis e capacidades de uma empresa,
que podem criar valores ou vantagens competitivas. De acordo com 0s
autores, o conceito de capital intelectual poderia revolucionar o sistema de
contabilidade tradicional.
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2.3.1.36 1AM (Intangible Asset Monitor)

Utilizando o método 1AM a gestdo organizacional deve selecionar
indicadores, com base nos objetivos estratégicos da empresa, para medir
quatro aspectos da criacdo de valor (crescimento; inovacao; eficiéncia; e,
reducdo de risco/ estabilidade). A medicdo desses quatro aspectos da
criacdo de valor é feita a partir de trés classes de ativos intangiveis:
competéncia; estrutura interna; e, estrutura externa. O método IAM foi
desenvolvido em 1994 e é ilustrado na Figura 17, a seguir (SVEIBY, 1997,
2010).

Figura 17 - Intangible Asset Monitor

Monitor de ativ os intangiveis

Fstrutura Estruiora
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E stahilidade

Fonte: adaptado de Sveiby (1997, p. 1).

Segundo Sveiby (1997), o IAM é um método desenvolvido para
medir ativos intangiveis que exibe uma série de indicadores relevantes de
forma simples. A escolha dos indicadores depende da estratégia da
empresa. O formato é particularmente relevante para as empresas com
ativos intangiveis significativos, tais como as organizacdes do
conhecimento.

2.3.1.37 Balanced ScoreCard

Segundo o Balanced Scorecard, desenvolvido em 1992, o
desempenho de uma empresa é medido por indicadores que abrangem
quatro perspectivas de foco: perspectiva financeira; perspectiva do cliente;
perspectiva dos processos internos; e perspectiva de inovacdo e
aprendizagem. Os indicadores sdo baseados nos objetivos estratégicos da
empresa (SVEIBY, 2010).

O referido método, ilustrado na Figura 18, a seguir, é composto por
quatro etapas, conforme Kaplan; Norton (1992). As etapas sdo: definir a
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arquitetura de indicadores; objetivos estratégicos; escolher e elaborar
indicadores; elaborar o plano de implementacéo.

Figura 18 - Balanced Scorecard
The Balanced Scorecard Links Performance Measures
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Fonte: Kaplan; Norton (1992, p. 72)

O Balanced Scorecard é um método que auxilia as organizacdes a
traduzirem a estratégia em objetivos operacionais que direcionam o
comportamento e o desempenho. E um método de mensuracdo de
performance empresarial que apresenta um conjunto de indicadores que
proporcionam uma visdo abrangente da empresa (KAPLAN; NORTON,
1992).
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Segundo Kaplan e Norton (1992), vérias empresas adotaram o
Balanced Scorecard. As experiéncias demonstraram que esse método
atende a diversas necessidades gerenciais e diferencia-se dos métodos
tradicionais ao considerar um conjunto de indicadores balanceados em
guatro perspectivas, apresentadas na Figura 18.

2.3.1.38 HR statement

Criado em 1990, na Finlandia, o HR statement consiste em um
método no qual os custos de recursos humanos sao relacionados em trés
classes: 0s custos de renovagdo, 0s custos de desenvolvimento e 0s custos
de exaustdo. O método HR statement divide o lucro pelos custos
relacionados aos recursos humanos (SVEIBY, 2010).

Para esse método, infelizmente, ndo foi possivel encontrar mais
informacdes, uma vez que o documento original ndo estava disponivel.
Desse modo, as informacgdes apresentadas sobre o HR statement foram
originalmente escritas por Sveiby (2010), sendo essa a Unica fonte
confiavel disponivel.

2.3.1.39 The Invisible Balance Sheet

De acordo com o presente método, desenvolvido em 1989, a
diferenca entre o valor de mercado de uma empresa e seu valor contabil
liquido é explicada por trés grupos inter-relacionados de capitais. Esses
grupos sao: capital humano, capital organizacional e capital de cliente
(SVEIBY, 2010). Os referidos grupos inter-relacionados de capitais sao
compostos por diversos indicadores-chave. Alguns exemplos de
indicadores sdo definidos por Sveiby (1989) como:

e A média de idade: A idade média de todos os empregados da
organizacdio e a média de idade dos recursos humanos,
respectivamente;

e Numero médio de anos de atividade profissional: Mesma definicéo
gue para 0 nimero médio de anos empregadas, mas contando somente
de recursos humanos;

e Numero médio de anos empregados: O nimero total de anos de todos
os funcionarios, dividido pelo nimero de empregados;

e Meédia de experiéncia profissional: O nimero total de anos que as
pessoas estiveram na profissao, dividido pelo nimero de pessoas;
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e Grandes clientes: A proporcdo de grandes clientes é o numero
representado em um conjunto de 50% do faturamento como uma
percentagem do nimero total de clientes;

e Utilizacdo da capacidade: Uma percentagem do nimero total de horas
cobraveis pelos recursos humanos;

e Duracéo do relacionamento com clientes: O periodo de tempo que
as relacOes tém existido, dividida em periodos de: menos de 2 anos; de
2 a 5 anos; e, mais de 5 anos;

e Estrutura de clientes: A maneira mais adequada de descrever a
estrutura do cliente é verificar a percentagem de vendas, ou de valor
agregado para os maiores clientes;

¢ Rotatividade de clientes: A rotatividade de clientes é representada
pela propor¢do (porcentagem) das vendas totais do ano que vao para
novos clientes.

2.3.1.40 Human Resource Costing & Accounting (HRCA 2)

O método HRCA 2 foi desenvolvido em 1988 para calcular o
impacto dos custos de Recursos Humanos, que poderiam reduzir ou
aumentar o lucro organizacional. De acordo com o método em questéo, o
capital intelectual seria medido através do célculo da contribui¢do dos
ativos humanos divididos por despesas salariais (SVEIBY, 2010).

Segundo Johanson (1996), o método HRCA 2 visa aumentar a
transparéncia dos ativos intangiveis, embora seja limitado ao capital
humano, tratando de indicadores ndo financeiros. De acordo com esse
método, atualmente, os investimentos em recursos humanos representam
um valor significativamente maior perante 0 mercado de capitais, em
comparagao com outros periodos.

Nesse cenario, o retorno de determinada carteira de acles de
empresas baseadas no conhecimento tende a ser significativamente maior
do que o retorno de agBes baseadas em empresas com maior dependéncia
de ativos tangiveis. O método HRCA 2 valoriza e lida com os indicadores
ndo financeiros dos recursos humanos (JOHANSON, 1996).

2.3.1.41 Human Resource Costing & Accounting (HRCA 1)

O método HRCA 1 consiste, segundo Sveiby (2010), em uma
férmula para calcular o valor dos recursos humanos organizacionais. De
acordo com o método HRCA 1, o valor de determinado individuo/ recurso
humano organizacional seria determinado pelas tarefas que se esperava
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gue fossem realizadas pelo mesmo (JOHANSON, 1996). As primeiras
versdes dessa forma de avaliagdo foram criadas nos anos 1970, elaboradas
conforme a Figura 19, a seguir.

Figura 19 - Método HRCA 1

Vs i _lw

&t (14"
where,
V1 = the value of human capital of a person t years old.
I (x) = the annual earnings of the person upto retirement.
r = the discount rate of the cost of capital.
T = the age of retirement.
Fonte: Johanson (1996, p. 01)

De acordo com Johanson (1996), a aplicacdo do método HRCA 1
envolve os seguintes passos: estimar o periodo para o qual é esperada a
prestacdo de servico de determinado individuo; identificar as tarefas que o
funcionario pode realizar durante o periodo; estimar o periodo para o qual
espera-se que o individuo desempenhe cada tarefa; calcular o servico;
determinar o valor monetdrio do servico e o calculo do rendimento
esperado de cada tarefa; calcular o valor do servigo de acordo com uma
taxa predeterminada.

Além disso, Johanson (1996) descreve diferentes perspectivas com
relagdo ao uso do método HRCA 1: a perspectiva do mercado de capitais,
que abrange os interesses dos investidores e credores; a perspectiva de
controle da gestdo, que trata do interesse dos 6rgaos sociais; a perspectiva
de apoio a persuasao, realizada pelas partes interessadas a nivel interno
(por exemplo, médicos de empresas, sindicatos locais) ou externo (por
exemplo, organizaces de salide e seguranca da empresa); €, a perspectiva
da sociedade é representada por autoridades locais ou governamentais.

2.3.1.42 Tobin’s q

Nesse método de avaliacdo desenvolvido nos anos 1950, o “q”
representa a raz&o entre o valor da empresa dividido pelo custo dos seus
ativos. Mudangas no “g” fornecem uma oportunidade para medir o
desempenho eficaz ou ndo do capital intelectual de uma empresa
(SVEIBY, 2010).



72

Segundo Snider (2013), 0 método Tobin’s q € uma medida simples
e intuitiva. Através do mesmo pode-se encontrar o valor das acdes das
empresas no mercado e comparar o valor liquido total das empresas néo
financeiras. O Tobin’s q ¢ utilizado na literatura de financas para calcular
a relacdo comparando o valor do capital prdprio e do passivo com seus
valores contébeis, utilizando a férmula ilustrada na Figura 20, a seguir
(BRAINARD; TOBIN, 1968).

Figura 20 - Método Tobin’s q
(Equity Market Value + Liabilities Market Value)
Tobin's =  (Equity Book Value + Liabilities Book Value)

Fonte: Brainard; Tobin (1968, p. 1)

Quando o resultado do calculo do Tobin’s q € superior a 1,0,
significa que o valor de mercado é maior do que o valor dos ativos
registrados da empresa. Isto sugere que o valor de mercado reflete alguns
ativos ndo mensurdveis ou nao registrados da empresa (BRAINARD;
TOBIN, 1968).

Valores altos do Tobin’s q podem incentivar as empresas a
investirem mais em capital porque valem mais do que o pre¢o que pagaram
por eles. Por outro lado, se o Tobin’s q € menor que 1, significa que o valor
de mercado é inferior ao valor registrado dos ativos. Isto sugere que o
mercado pode estar desvalorizando a empresa (BRAINARD; TOBIN,
1968).

2.3.1.43 Método Hoss de avaliacéo de ativos intangiveis

O referido método baseia-se em quatro quadrantes, que sao:
humano, processos, estrutural e ambiental, com observacgéo destes do foco
passado-presente e presente-futuro e levando-se em conta tanto a
perspectiva interna quanto externa (HOSS, 2008). A Figura 21, a seguir,
ilustra 0 método em questdo.
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Figura 21 - Mensuragdo dos ativos intangiveis
> Perspectiva externa

Ambiental

Foco presente-futuro

Foco passado-presents

Estrutural

............................... =| > Perspectiva interna

Fonte: Hoss (2008, p. 4)

Parte da capacidade de geracdo de riqueza das organizacgdes, para
socios e financiadores e identifica a agregacdo de valor. Sua formula €
representada por VAI= (LIA + AVI)*(1 + ACI) (HOSS, 2008).

Onde: VAI= Valor dos Ativos Intangiveis;
LIA= Lucro Intangivel Ajustado;

AVI= Apuracédo do Valor Intangivel;
ACI= Apuracdo do Coeficiente Intangivel.

2.3.1.44 Framework para Avaliar a Capacidade Dinamica a partir do
Capital Intelectual

O Framework em questédo foi desenvolvido por Zarelli (2015) em
sua tese de Doutorado, que buscou entender e categorizar as capacidades
dindmicas com base nas dimensdes do capital intelectual. As dimensGes
do capital intelectual consideradas pela autora sdo: capital humano,
capital estrutural (capital tecnoldgico e capital organizacional) e capital
relacional (capital de neg6cio e capital social), conforme Figura 22, a
seguir.
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Figura 22 - Framework para Avaliar a Capacidade Dinamica a partir do Capital
Intelectual
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Fonte: Zarelli (2015)

Assim, o referido método teve como objetivo apresentar um
framework para avaliagdo da capacidade dindmica a partir do capital
intelectual. O framework foi baseado em argumentos de indicagdo de
valor futuro do capital intelectual por meio dos processos sentir,
reconfigurar e integrar os recursos e ao desempenho ou performance da
organizagdo (ZARELLI, 2015).
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para a realizacdo do presente estudo fez-se uma busca sistematica
no Portal de Periddicos da CAPES utilizando operadores booleanos a fim
de coletar os dados para a realizacdo da pesquisa. As buscas nas bases de
dados foram realizadas, inicialmente, com as seguintes palavras-chave:
"Economic Value Added” OR “Intellectual Capital” OR "Goodwill" OR
"enterprise” OR "measurement”, que resultou em 1.886.575 resultados
encontrados. Como seria inviavel analisar quase dois milhGes de estudos
em uma pesquisa de Mestrado, esses resultados foram filtrados.

Num segundo momento foi realizada uma “Busca Avancada”
restringindo os resultados apenas ao “titulo” ou “assunto”, de “todos os
itens”, porém, o resultado continuava consideravelmente alto, tratando-se
de 549.031 estudos. Assim, optou-se por analisar apenas “artigos” no
idioma “Inglés”, passando a contar com 498.614 resultados.

Quanto a “data de publicacdo”, os artigos publicados nos ultimos
20 anos totalizam em 385.891, enquanto nos Gltimos 10 anos resultam em
257.974. Nos Gltimos cinco anos foram publicados 133.064 artigos em
Inglés com os termos em questdo no titulo e, nos Gltimos dois anos,
60.849 artigos.

Com a utilizagdo dos filtros a pesquisa foi refinada e delimitada,
porém, mesmo restringindo a busca para “apenas no titulo”, idioma
apenas para “Inglés”, ano de publicag@o para “ultimos 2 anos”, e tipo de
material para “artigos”, foram encontrados, no minimo, 60.849 artigos.
Como os referidos estudos seriam, posteriormente, analisados e, a partir
das informagfes constantes nos mesmos seria elaborada a Revisdo da
Literatura, fez-se necessario restringir ainda mais os critérios.

A partir dos 60.849 resultados encontrados apds inserir os filtros
nas buscas efetuadas no Portal de Periddicos da CAPES fez-se uma
andlise superficial dos titulos dos mesmos, o que permitiu concluir que
diversos materiais encontrados ndo eram do interesse da pesquisa, apesar
de aparecerem como sendo 0s mais relevantes (por repetirem mais vezes
0s termos pesquisados).

Assim, foram realizadas novas buscas utilizando as palavras-
chaves citadas nos artigos que mais tinham relagdo com o tema em
questdo, tais como: “Intellectual capital, Intangible assets”; “Intangibles,
Management, Measurement”; “Accounting; Accounting valuation;
Financial performance; Intangible assets; Intellectual capital;
Measurement; Valuations”;  “Intangibles, Intellectual Capital”;
“Intangibles, accounting”; “Accounting for intangibles”.
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Como o objetivo desse estudo foi analisar os métodos de
avaliacdo de ativos intangiveis no contexto da gestdo empresarial,
econdmica e estratégica, buscou-se materiais com informacdes mais
especificas. Ao analisar os artigos encontrados percebeu-se que aqueles
gue mais se aproximavam do tema em questdo tinham palavras-chave em
comum, como “Intangible assets” e “accounting”.

Continuando as buscas com base nas palavras-chave utilizadas em
estudos especificos, surgiram resultados mais préximos do interesse da
pesquisa. Ao buscar pelos termos “Intellectual capital, Intangible assets”,
por exemplo, foram encontrados 70 resultados, sendo que alguns tratavam
do tema adequado ao presente estudo. Além disso, ao ler determinado
material cujos autores utilizados eram do interesse da presente pesquisa,
as referéncias utilizadas naqueles estudos eram analisadas e buscadas, a
fim de aumentar a quantidade e a qualidade dos materiais disponiveis.

Dessa forma, foram encontrados diversos estudos, que foram
analisados para a elaboragdo da presente pesquisa. A referida pesquisa
caracteriza-se como descritiva e bibliografica, com enfoque indutivo. A
classificacdo da pesquisa quanto a abordagem é qualitativa, com
utilizacdo de dados primarios, e a forma de revisdo adotada foi a Revisdo
Sistematica Integrativa.

Para a realizacdo da Revisdo Sistemética Integrativa faz-se uma
busca exaustiva por estudos relevantes sobre determinado topico
especifico, que sdo identificados na proxima etapa, avaliados e
sintetizados conforme algum método pré-determinado e explicito (nesse
caso, com base no titulo e palavras-chave) (KLASSEN et al., 2009).

No mesmo sentido que Klassen et al. (2009), Cordeiro et al. (2007)
afirmam que a revisdo sistematica € um modelo que usa métodos
rigorosos e explicitos, com o intuito de identificar e selecionar
informacOes, coletar os dados e, também, analisar e descrever as
contribuicBes da pesquisa. Seguindo as etapas estabelecidas por Klassen
et al. (2009); Cordeiro et al. (2007), apds avaliar e sintetizar os estudos
encontrados, 0s mesmos foram descritos.

Autores como Whittemore e Knafl (2005) também citam etapas da
revisdo integrativa, sendo que as mesmas consistem em: identificar o
problema; buscar a literatura; avaliar os dados; analisar os dados; e,
redigir a revisdo. Similarmente, etapas como: escolha e defini¢do do tema
(elaboragdo do problema); busca da literatura; identificacdo dos estudos
pré-selecionados; elaboragdo de critérios para categorizagéo dos estudos
e coleta de dados; avaliacdo e discussao dos resultados e apresentacdo da
revisdo integrativa sdo descritas por Mendes; Silveira; Galvdo (2008),
conforme apresentado na Figura 23, a seguir.
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Figura 23 - Componentes da revisdo integrativa da literatura
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Conforme apresentado por Mendes, Silveira e Galvdo (2008), a
revisao integrativa € composta por seis etapas. A primeira etapa (escolha
e definicdo do tema/ problema), bem como a segunda (busca da
literatura), que tratam do planejamento e execucdo da pesquisa foram
descritas detalhadamente no inicio dessa secdo de Procedimentos
Metodoldgicos.

A terceira etapa (identificacdo dos estudos pré-selecionados) e a
quarta (elaboragdo de critérios para categorizagdo dos estudos e coleta de
dados) foram realizadas a partir da leitura dos materiais encontrados,
selecionando os mais adequados ao objetivo desse estudo. A obtencdo
dessas informagdes serviu para solucionar o problema de pesquisa. A
medida que os materiais selecionados eram lidos, os Quadros 1, 2 e 3
eram preenchidos de acordo com as informacdes disponiveis.

A quinta etapa (avaliagdo e discussdo dos resultados) foi
desenvolvida com o auxilio dos Quadros 1, 2 e 3, que foram elaborados a
fim de sintetizar as informagdes apresentadas a respeito de cada método
em questdo na secdo de Analise dos Dados. Nessa secdo fez-se a discussao
do material analisado e descrito no capitulo anterior, que apresentou a
revisdo de literatura. Finalmente, a sexta etapa (apresentacdo da revisdo
integrativa) ocorre, também, na secdo de Analise dos Dados, que foi
elaborada a partir das informagdes encontradas nas primeiras fases da
presente pesquisa.

Segundo Botelho, Cunha e Macedo (2011), para descrever o estado
da arte de determinado tema é usada a revisao bibliografica sistematica, a
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qual pertence a revisdo integrativa. A revisdo integrativa caracteriza-se
por permitir ao pesquisador uma aproximacdo com a problematica que
seré estudada, delineando um panorama acerca da producdo cientifica, de
modo que possa visualizar a evolu¢do do tema durante determinado
periodo e, assim, identificar possiveis oportunidades de pesquisa.

A revisdo integrativa é considerada um método de revisdo
abrangente, uma vez que permite incluir literatura tanto tedrica e empirica
guanto estudos que tratam de abordagens metodoldgicas quantitativa e
qualitativa (POMPEO; ROSSI; GALVAO, 2009). Conforme informagéo
anterior, o presente estudo foi elaborado seguindo as etapas da revisao
integrativa segundo Mendes; Silveira; Galvdo (2008). Na préxima se¢ao
é apresentada a etapa de Andlise dos dados e na se¢do seguinte constam
as consideracdes finais. Finalmente, sdo apresentadas as referéncias
bibliogréficas dos materiais utilizados para a elaboracdo da pesquisa em
questéo.
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4 ANALISE DOS DADOS

Os dados coletados com a realizacdo da presente pesquisa sao
apresentados e analisados comparativamente, com o auxilio dos Quadros
1; 2 e 3, aseguir. Foram feitas comparagdes entre os métodos de avaliacdo
de ativos intangiveis, a partir de critérios predeterminados. Tais critérios
consistiram na analise de aspectos como: ano de publicacdo do método;
autor do método; objetivo do método; se 0 método teve aplicagdo; suas
caracteristicas; etapas; se apresenta estrutura e/ou formula; quais os
componentes/ elementos abordados; a quais setores se destina; se
apresenta barreiras e/ou facilitadores.

Assim, a secdo de Anélise dos dados ocorre de forma descritiva,
abordando e tratando do que cada método de avaliagdo de ativos
intangiveis considera e apresenta ou ndo, em relacdo aos demais. Os
critérios foram definidos a partir da constatacdo dos principais aspectos
gue compdem a estrutura dos métodos de avaliacdo de ativos intangiveis,
uma vez que 0s métodos apresentam certa semelhanca estrutural entre si.
A partir dessa constatacdo foram elaborados os Quadros 1; 2 e 3, que
auxiliam na discusséo dos resultados com a literatura.

Ressalta-se que alguns métodos de avaliacdo do goodwill ndo estdo
presentes nos Quadros 1; 2 e 3, embora sejam apresentados na revisao de
literatura, pois ndo foram encontradas informagdes especificas
significativas acerca dos mesmos, apesar do esforco em buscé-las. Os
métodos nao apresentados nos Quadros 1; 2 e 3 sdo: Modelo classico de
goodwill; Modelo da taxa de risco relativo e de risco livre; Modelo de
compra de lucros anuais; Método indireto; Modelo dos peritos contabeis
europeus ou UEC method; Modelo simplificado da Unido Européia ou
abbreviated goodwill income method.

As informagdes relativas as barreiras e facilitadores ao processo de
avaliacdo dos ativos intangiveis sdo apresentadas no Quadro 2, a seguir.
Primeiramente, os demais aspectos considerados relevantes sdo tratados
no “Quadro 1 - Analise comparativa dos métodos”, e discutidos com base
na literatura. Os campos dos Quadros 1; 2 e 3 preenchidos com a frase
“Nao verificado” correspondem as informacdes que ndo estavam
disponiveis na literatura utilizada no presente estudo.



Quadro 1 - Analise comparativa dos métodos
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Com base na elaboracdo da presente pesquisa nota-se que 0
desenvolvimento de métodos de avaliacdo de ativos intangiveis e Capital
Intelectual teve um aumento significativo a partir de 1988, conforme
apresentado no Quadro 1. Além disso, constata-se que 0 ano que teve mais
métodos de avaliacdo desenvolvidos foi 2002, com o nimero de cinco
métodos apresentados.

Nos anos 1997, 2000 e 2004 foram desenvolvidos quatro métodos
em cada ano, sendo este 0 segundo nimero mais elevado de publicacGes
anuais (SVEIBY, 2010). A Figura 24, a seguir, apresenta uma Linha do
tempo dos Métodos de Avaliacdo de Ativos Intangiveis apresentados no
presente estudo.
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Figura 24 - Linha do tempo dos Métodos de Avaliagdo de Ativos Intangiveis
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Constatou-se que alguns autores elaboraram mais de um método
de avaliacdo de ativos intangiveis, tanto individualmente quanto em
grupos. Os referidos autores, que elaboraram dois métodos cada, foram:
Lev: Knowledge Capital Earnings e Value Chain Scoreboard™; Stewart:
Calculated Intangible Value (VIC) e Economic Value Added (EVA™)
[com participagéo de Stern]; Edvinsson [com participacdo de Roos, Roos,
Dragonetti]: 1C-Index™ e Skandia Navigator™ [com participacdo de
Malone]; Sveiby: Intangible Asset Monitor e The Invisible Balance Sheet.

Dentre os 44 métodos de avaliacdo de ativos intangiveis
apresentados no presente estudo, 31 deixaram claro qual o objetivo a que
0 método se propGe. 31 métodos equivalem a 70% do total de métodos
em questdo. Nos proximos paragrafos sdo apresentados os objetivos dos
métodos, agrupando-os e apontando aspectos em comum entre 0S
mesmos.

O objetivo do ICU Report é fazer recomendacbes para a
divulgacdo de informacdes sobre pesquisas universitarias que retratam o
movimento l6gico da gestdo e estratégia interna (visdo da instituicdo e
metas) para a divulgacéo de indicadores, tendo em conta as orientagoes
anteriores para as empresas e para as universidades. Além disso, 0 método
The Value Explorer™ tem a finalidade de identificar o capital intelectual
que é estrategicamente importante em uma organizagdo, bem como o
método EVVICAE™, que objetivou ajudar as empresas a compararem
potenciais  oportunidades de desenvolvimento de produtos
estrategicamente, bem como seu provavel retorno comercial.

Ainda no contexto da estratégia, o Balanced ScoreCard visa
traduzir a estratégia organizacional em objetivos operacionais que
direcionam o comportamento € o desempenho. O método Tobin’s q
também visa medir o desempenho eficaz ou ndo do capital intelectual de
uma empresa, enquanto o método Value Added Intellectual Coefficient
(VAIC™), por sua vez, busca medir o quanto e quéo eficientemente o
capital intelectual pode criar valor organizacional. Da mesma forma, o
Intangible Asset Monitor objetiva medir quatro aspectos da criacdo de
valor: crescimento; inovacdo; eficiéncia; e, reducao de risco/ estabilidade.

O aspecto inovagdo é considerado, também, pelo Value Chain
Scoreboard™, que busca aperfeicoar os relatérios de investimentos em
ativos intangiveis e inovacdo. O método Topplinjen/ Business 1Q objetiva
avaliar o ambiente de trabalho, gerentes e clientes, cuidando da andlise e
elaboragdo de relatérios. O Danish guidelines, por sua vez, procura
oferecer diretrizes de como as empresas devem relatar seus ativos
intangiveis publicamente.
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Similarmente, o objetivo do Intangible assets statement é gerir
adequadamente os recursos; e, divulgar corretamente informagdes sobre
0s mesmos. Do mesmo modo, o SICAP objetiva informar os profissionais
sobre a capacidade administrativa para gerar resultados sustentaveis e as
possibilidades de uma melhoria constante, superando a visdo de curto
prazo dos métodos tradicionais de contabilidade financeira. Ainda
tratando de resultados sustentaveis, 0 método Investor Assigned Market
Value (IAMV™) objetiva distinguir o valor real de determinada empresa
do seu valor de mercado/ valor das acdes, visando a obtencdo de
Vantagem Competitiva Sustentavel.

No mesmo sentido, o IC-dVAL™ visa o desenvolvimento de
vantagem competitiva. Por outro lado, a finalidade do FIMIAM ¢é superar
as deficiéncias dos demais métodos de avaliacdo de capital intelectual,
bem como contribuir para a criagdo de balancos mais completos,
refletindo tanto os ativos tangiveis quanto 0s intangiveis das
organizagoes.

O método European Foundation Quality Management Model
(EFQM) também visa o desenvolvimento de meios para identificar, medir
e gerenciar ativos intangiveis. O objetivo do método IC-Index™ ¢
desenvolver um sistema para visualizar e medir o capital intelectual,
enquanto o IC Rating™ objetiva possibilitar que bens intangiveis e capital
intelectual sejam visualizados de forma sistémica. Por sua vez, o
Knowledge Audit Cycle foi elaborado para avaliar as dimensdes de uma
organizagdo do conhecimento.

Dentre as dimensdes, varios métodos abordam 0s recursos
humanos, como o Dynamic monetary model, que visa avaliar 0s
funcionarios de determinada organizagdo, considerando que constituem
um elemento importante e fundamental do negécio. Igualmente, os
métodos Human Resource Costing & Accounting (HRCA 2) e Human
Resource Costing & Accounting (HRCA 1) visam, respectivamente:
calcular o impacto dos custos de Recursos Humanos, que poderiam
reduzir ou aumentar o lucro organizacional; e, estimar o periodo;
identificar as tarefas; calcular o servico; determinar o valor monetario;
calcular o valor do servico de determinado funcionério.

Além disso, outras dimensBes sdo abordadas, como no caso do
Intellectual Asset Valuation, que busca avaliar o valor da Propriedade
Intelectual. O Intellectus model, por sua vez, trata a cultura organizacional
como o nucleo central e a esséncia da empresa. Por outro lado, o Total
Value Creation (TVC™) tem a finalidade de avaliar como os diversos
eventos podem afetar as atividades planejadas.
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De forma diversa, o Economic Value Added (EVA™) busca medir
a verdadeira lucratividade empresarial; o Skandia Navigator™ visa
fornecer uma imagem equilibrada e holistica de a¢des financeiras e de
capital intelectual. O Value Creation Index (VCI) objetiva valorizar a
existéncia de diferentes métricas ndo financeiras para explicar o valor de
mercado das empresas.

Finalmente, o objetivo do Knowledge Capital Earnings consiste
em determinar o valor do capital intelectual organizacional e avaliar até
gue ponto uma empresa esta sobrevalorizada ou subvalorizada no
mercado de capitais. O Inclusive Valuation Methodology (IVM), por sua
vez, busca medir as contribuicdes dos ativos intangiveis para a
organizagdo, tornando-0s mensuraveis, estimando o valor do negécio e o
valor para o acionista.

Quanto aos métodos de avaliacdo de ativos intangiveis que
apresentam informagdes a respeito de sua aplica¢do, nove dos 44 métodos
apresentados na presente pesquisa apresentam explicitamente sua
experiéncia de aplicacdo pratica. Os métodos que descrevem sua
aplicacdo sdo: IC-dVAL™; Meritum guidelines; Knowledge Capital
Earnings; Inclusive Valuation Methodology (IVM); IC-Index™;
Citation-Weighted Patents; Balanced ScoreCard; HR statement; Tobin’s
q.

Buscou-se caracterizar os métodos em questdo, de acordo com as
caracteristicas citadas pelos préprios autores na revisdo de literatura.
Apenas trés métodos citavam explicitamente suas caracteristicas:
Intellectus model: sistémico, aberto, flexivel, adaptativo e dindmico;
European Foundation Quality Management Model (EFQM): melhor
capacidade de resposta as necessidades dos usuarios do servico, énfase no
desempenho, melhor comunicagdo, descentralizacdo e delegacdo de
tarefas; Holistic Accounts: busca descrever e acompanhar os indicadores
contabeis que correspondem a todos os valores da empresa, além de
incluir, nas contas da empresa, resultados para todas as partes
interessadas.

Com o intuito de auxiliar a aplicacdo dos métodos, caso seja de
interesse de alguma empresa, foram identificadas as etapas dos mesmos.
Assim, percebeu-se que o nimero de etapas propostas pelos autores de
cada método variou entre duas e sete etapas. Dentre os 44 métodos
apresentados no presente estudo, 11 sugeriram etapas, da seguinte forma:

e ICU Report: (trés fases) verificar a visdo da instituigdo, a fim de
apresentar os principais objetivos gerais e estratégicos e os principais
meios para alcancé-los; elaborar um resumo de recursos e atividades
intangiveis, buscando descrever os recursos intangiveis que a
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instituicdo pode mobilizar e as diferentes atividades realizadas ou
previstas para melhora-los, além de mostrar a singularidade da
instituicdo e das linhas prioritarias estabelecidas e as principais areas
de interesse em que a instituicao se centrara; elaborar um sistema de
indicadores, para que 0s 0rgdos internos e externos tenham acesso
para avaliar o desempenho e estimar o futuro da instituicdo
corretamente. Desta forma, podem lidar com objetivos claros que
podem ser avaliados ao longo do tempo, permitindo um
acompanhamento das atividades e se 0s objetivos estdo sendo
cumpridos;

Value Chain Scoreboard™: (trés fases) descobrir novos produtos,
servicos ou processos; estabilizar a viabilidade tecnoldgica; e,
comercializar novos produtos e servicos;

Meritum guidelines: (trés fases) definir objetivos estratégicos;
identificar os recursos intangiveis; e, estabelecer acdes de
desenvolvimento dos recursos intangiveis;

Knowledge Audit Cycle: (quatro fases) definir os principais ativos de
conhecimento; identificar os principais processos de conhecimento;
definir as agdes do plano de processos de conhecimento; e,
implementar e monitorar as melhorias;

The Value Explorer™: (cinco fases) identificar o capital intelectual;
realizar uma avaliagdo do wvalor, da competitividade, da
sustentabilidade e das competéncias centrais; realizar uma avaliagdo
financeira do capital intelectual; desenvolver um cronograma de
gestdo; e, criar um relatério para a administracéo;

Total Value Creation™: (quatro fases) voltar a estratégia da
organizacdo para a criacdo de valor; elaborar o fluxo de caixa
descontado orientado a eventos de fluxos de valor futuros; elaborar
um relatério sobre a capacidade da organizacéo para gerar os fluxos
de valor esperado; elaborar um relatério aos acionistas sobre os
fluxos financeiros e ndo financeiros de valor;

Knowledge Capital Earnings: (duas fases) calcular os lucros
normalizados, através da média dos lucros dos Ultimos trés anos; e,
comparar os lucros com a taxa esperada de retorno;
Citation-Weighted Patents: (seis fases) definir o papel do
conhecimento no negécio; avaliar as estratégias da concorréncia e
ativos de conhecimento; classificar o portfélio de ativos de
conhecimento da empresa; avaliar o valor desses ativos; investir em
areas onde forem encontradas possiveis lacunas; e, montar 0 novo
portfolio de conhecimento e repetir ad infinitum;
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e Balanced Scorecard: definir a arquitetura de indicadores; objetivos
estratégicos; escolher e elaborar indicadores; elaborar o plano de
implementacéo;

e Human Resource Costing & Accounting (HRCA 1): (seis fases)
estimar o periodo para o qual é esperada a prestacdo de servico de
determinado individuo; identificar as tarefas que o funcionario pode
realizar durante o periodo; estimar o periodo para o qual espera-se
gue o individuo desempenhe cada tarefa; calcular o servico;
determinar o valor monetario do servico e o calculo do rendimento
esperado de cada tarefa; e, calcular o valor do servico de acordo com
uma taxa predeterminada;

e Método Hoss: (sete fases) levantar varidveis contextuais; apresentar
a empresa a ser pesquisada; revisar demonstracdes contabeis;
elaborar analise gerencial da empresa; calcular o fator de insolvéncia
da empresa; elaborar parecer sobre a organizacgdo; e, projetar as
demonstragGes contébeis.

A apresentacdo de formula e/ou estrutura dos métodos de avaliacdo
de ativos intangiveis ocorreu em 23 dos métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis analisados no presente estudo, equivalendo a 52% do total de
métodos apresentados. A visualizagao de estrutura e/ou férmula pode ser
considerada importante, uma vez que facilita o entendimento do assunto
em questao.

Os componentes/ elementos abordados estavam disponiveis em
63% (28 dos 44) métodos de avaliacdo de ativos intangiveis abordados
nessa pesquisa. Percebeu-se que alguns métodos apresentam
componentes/ elementos muito diversos dos demais, enquanto outros
apresentam exatamente as mesmas informagdes, conforme detalhamento
a sequir.

Os componentes/ elementos: Capital humano; Capital
organizacional; e, Capital relacional sdo abordados no método ICU
Report. Por sua vez, os componentes/ elementos: capital humano; capital
relacional e capital estrutural sdo abordados nos métodos: EVVICAE™;
Framework para Avaliar a Capacidade Dinamica a partir do Capital
Intelectual; SICAP. Os elementos capital humano e capital estrutural
estdo presentes, também, no método Value Added Intellectual Coefficient
(VAIC™), acompanhados pelo capital de eficiéncia empregada.

Os métodos Dynamic monetary model e Human Resource Costing
& Accounting (HRCA 2) limitam-se ao componente/ elemento capital
humano, enquanto os métodos IC-Index™ e IC Rating™ lidam com
capital humano e capital estrutural. Os métodos European Foundation
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Quality Management Model (EFQM) e Meritum guidelines, por sua vez,
abordam o Capital humano; capital estrutural e capital relacional como
seus elementos.

Os métodos: Topplinjen/ Business 1Q (indice de Identidade; indice
de Capital Humano; indice de Capital do Conhecimento; e, indice de
Reputacdo); Método Hoss (quatro quadrantes: humano, processos,
estrutural e ambiental); The Invisible Balance Sheet (Capital Humano,
Capital Organizacional e Capital de Cliente); National Intellectual
Capital Index (Capital humano; capital processual; capital de renovacao;
e, mercado de capitais); e, Intellectus model (Capital humano; Capital
organizacional; Capital tecnoldgico; Capital de negécios; e, Capital
social) apresentam o Capital Humano como elemento em comum.

A propriedade intelectual aparece como um dos elementos dos
métodos: Intellectual Asset Valuation (Capital Humano; capital de
cliente; propriedade intelectual; capital estrutural); Calculated Intangible
Value (Conhecimento; recursos; capacidades; competéncias; propriedade
intelectual; experiéncias) e Technology Broker (ativos de infraestrutura;
ativos centrados no ser humano; propriedade intelectual; e, ativos de
mercado).

O elemento “clientes” é abordado pelos métodos: FIMIAM
(recursos humanos, clientes e estrutura); Balanced ScoreCard
(perspectiva financeira; perspectiva do cliente; perspectiva dos processos
internos; e, perspectiva de inovacdo e aprendizagem); e, Skandia
Navigator™  (financeiro;  cliente;  processo;  renovagdo e
desenvolvimento; e, humano).

Por outro lado, o Regional Intellectual Capital Index (RICI):
apresenta quatro perspectivas que nao foram abordadas em nenhum outro
método. As perspectivas sdo: hardware, netware, wetware, software. O
IC-dVAL™ também aborda quatro dimensdes distintas: competitividade:
recursos e competéncias; processos; construcao de ativos intangiveis; e,
saidas. Ainda, o método Value Chain Scoreboard™ aborda trés
categorias exclusivas: descoberta/ aprendizagem, implementacdo e
comercializacéo.

O método Intangible Asset Monitor lida com trés classes de ativos
intangiveis diferentes: competéncia; estrutura interna; e, estrutura
externa, que ndo sdo contempladas em outro(s) método(s). O Human
Resource Costing & Accounting (HRCA 1), por sua vez, diferencia-se dos
demais ao abordar as perspectivas do mercado de capitais; de controle da
gestdo; de apoio a persuasao; e, da sociedade. Finalmente, o Holistic
Accounts aborda nove areas-chave como seus elementos: valores e gestdo,
processos estratégicos, recursos humanos, recursos estruturais,
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consultoria, resultados do cliente, resultados dos empregados, resultados
da sociedade e resultados financeiros.

De acordo com a presente pesquisa, pode-se afirmar que para o
setor publico sdo mais recomentados os métodos: SICAP; Public sector
IC; European Foundation Quality Management Model (EFQM);
Intangible assets statement. Tais métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis foram elaborados especificamente para organizacdes
publicas. Além disso, o método IC-dVAL™ pode ser utilizada tanto por
organizacdes do setor publico quanto privado.

Os métodos: ICU Report; EVVICAE™:; Inclusive Valuation
Methodology (IVM), por sua vez, sdo mais recomentados para o0 setor
privado. Vale destacar que os demais métodos podem ser aplicados em
qualquer tipo de organizacao (publica, privada ou do terceiro setor). Além
disso, 0 método Accounting for the Future (AFTF) é recomendado para
organizagdes de capital aberto. No Quadro 2, a seguir, sdo apresentadas
barreiras e facilitadores ao processo de avaliagdo de ativos intangiveis.

Quadro 2 - barreiras e facilitadores ao processo de avaliacéo de ativos

intangiveis
Método Descricéo Barreiras Facilitadores
Consiste no valor
que determinada Né&o existe
empresa possui, | consenso entre 0s
que sobrepde o analistas na
Goodwill valor contébil_ou adogdo de qlguma Niio verificado
valor contébil metodologia para
ajustado da sua precisdo
mesma (MULLER;
(MULLER,; TELO, 2003).
TELO, 2003).
Objetivou ajudar
{fotjnr?)g:zsrifna De acordo com
potenciais McCutcheop
oportunidades de (2;?3)6;[?\25':3
desenvolvimento ossibilidades de
EVVICAE™ de produtos Néo verificado | P racio d
estrategicamente, giei%ﬁ?a ¢
bem como seu ibilitando
provavel retorno POSSIDY .
comercial av_al 1acoes mats
(McCUTCHEON, significativas.
2008).
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Método Descricdo Barreiras Facilitadores
Pode fornecer
informacdes
sintéticas e
Cria e combina valiosas; definir
indicadores um instrumento
através de um de benchmarking
. algoritmo que para a gestdo e
Regional possibilita a avaliagdo de
Intellectual definic . . 2
; efinicdo de um Né&o verificado estratégias de
Capital Index P :
(RICI) indice . desenv_olwmento
(SCHIUMA,; regional e
LERRO; analise
CARLUCCI, estatistica
2008). (SCHIUMA;
LERRO;
CARLUCCI,
2008).
Apresenta
dificuldades em:
Consiste em um fornecer
método monetéario estimativas
para avaliar objetivas de
funcionarios, uma | componentes; e,
Dynamic Vez que estes ndo fornecer
monetary possuem estimativas Né&o verificado
model visibilidade no empiricas que
ativo do balango relacionem os
patrimonial componentes do
classico capital intelectual
(MILOST, 2007). com valores
monetarios
(MILOST, 2007).
Usado Lida com
principalmente desafios como:
paraa singularidade
comunicacdo quanto a
IAbM o
externa, com o comparabilidade;
(Intellectual : - x -
mercado de confidencialidade | Na&o verificado
Assets-based e .
capitais e com 0s a respeito da
Management)

clientes, tanto
existentes quanto
potenciais
(JOHANSON et

prestacao de
contas; e,
comunicacao de
mercado
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Método Descricéo Barreiras Facilitadores
al., 2009; (JOHANSON et
SVEIBY, 2010). al., 2009).
E um método Segundo Sveiby
projetado (2010), consiste
especialmente em uma
para as plataforma
SICAP administracdes Né&o verificado tecnoldgica para
publicas facilitar a gestdo
(SVEIBY, 2010; eficiente dos
RAMIREZ, Servicos
2010). publicos.
Con_sol_lda todos Relacionado a
os indicadores L a
PP criagdo de valor
individuais N
organizacional,
representando :
ropriedades pots apr'egenta ©
P - beneficio de
intelectuais e ;
componentes em lidar com a
IC-Index ponentes Né&o verificado subjetividade,
um Unico indice.
. forcando a
Permite que o x
oo gestdo a
capital intelectual luci
seja medido e sotucionar
erenciado questdes de
9 incerteza (ROOS
(ROOS et al., etal., 1997)
1997). B '
Auxilia as Né&o Esse método
organizagdes a envolvimento de | atende a diversas
traduzirem a parte da chefia; necessidades
estratégia em falta de gerenciais e
objetivos pensamento e diferencia-se dos
operacionais que acdo estratégica; métodos
Balanced L L
direcionam o demora de tradicionais ao
ScoreCard ~ ;
comportamento e solucéo considerar um
0 desempenho. automatizada; conjunto de
Proporciona uma desinteresse na indicadores
visdo abrangente integracao (KAPLAN;
(KAPLAN; (GALAS; NORTON,
NORTON, 1992). FORTE, 2005). 1992).

Fonte: elaborado pela autora (2016)

Identificar barreiras e facilitadores ao processo de avaliacdo dos
ativos intangiveis consistiu em um dos objetivos especificos do presente
estudo. A fim de alcanc¢a-lo foi elaborado o Quadro 2. No entanto,



105

ressalta-se que a minoria dos métodos (oito, que equivalem a 18% do total
de métodos analisados apresentam tais informacdes).

Conforme apresentado no Quadro 2, alguns métodos de avaliagédo
de ativos intangiveis apresentam barreiras e facilitadores ao processo de
avaliacdo dos mesmos. Quando as barreiras, no que se refere aos métodos
de avaliacdo do Goodwill: destaca-se a inexisténcia de consenso entre 0s
analistas na adog&o de alguma metodologia para sua precisdo (MULLER,;
TELO, 2003).

O Dynamic monetary model, por sua vez, apresenta pelo menos
duas dificuldades: fornecer separadamente estimativas objetivas de
componentes; e, fornecer estimativas empiricas que relacionem o0s
componentes do capital intelectual com os valores monetarios (MILOST,
2007). Além disso, o IAbM (Intellectual Assets-based Management), que
trata da comunicacdo externa, lida com desafios como: singularidade
guanto & comparabilidade; confidencialidade a respeito da prestagdo de
contas; e, comunicacao de mercado (JOHANSON et al., 2009).

Com relacdo aos facilitadores, destaca-se que 0 método
EVVICAE™, de acordo com McCutcheon (2008), combina alternativas
e possibilidades de geragdo de receita, possibilitando avaliagbes mais
significativas. O Regional Intellectual Capital Index (RICI), por sua vez,
é considerado particularmente importante para a avaliacdo do Capital
Intelectual, uma vez que pode fornecer ndo apenas informacgdes sintéticas
e valiosas sobre a propriedade de determinada regido, mas também definir
um “termOmetro” ou instrumento de benchmarking para a definigdo,
gestdo e avaliagdo de estratégias de desenvolvimento regional, bem como
para realizacdo de andlise estatistica (SCHIUMA; LERRO; CARLUCCI,
2008).

Quanto ao SICAP, identificam-se facilitadores, pois Sveiby (2010)
afirma que tal método consiste em uma plataforma tecnoldgica para
facilitar a gestéo eficiente dos servicos publicos, enquanto o IC-Index é
relacionado a criagdo de valor organizacional, pois apresenta o beneficio
de lidar com a subjetividade, for¢ando a gestdo a solucionar questfes de
incerteza (ROOS et al., 1997).

Além disso, as experiéncias demonstraram que o Balanced
ScoreCard atende a diversas necessidades gerenciais e diferencia-se dos
métodos tradicionais ao considerar um conjunto de indicadores
balanceados em quatro perspectivas: perspectiva financeira; perspectiva
do cliente; perspectiva dos processos internos; e perspectiva de inovagao e
aprendizagem (KAPLAN; NORTON, 1992).

Conforme apresentado no Quadro 1, nove métodos tiveram
aplicacdo pratica. Dentre os nove, apenas dois (Balanced ScoreCard e IC-
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Index™) apresentaram, também, informagdes a respeito das barreiras e
facilitadores ao processo de avaliacdo dos ativos intangiveis. Assim, do
total de oito métodos que apresentaram barreiras e facilitadores, seis ndo
tiveram aplicacdo pratica.

Recomenda-se a utilizacdo de métodos que apresentam
facilitadores em sua descri¢cdo. Considera-se que os facilitadores sdo
pontos positivos, capazes de aumentar as chances de sucesso N0 processo
de avaliacdo. Tais métodos sdo: EVVICAE™; Regional Intellectual
Capital Index (RICI); SICAP; e, Balanced ScoreCard. Esse ultimo é
ainda mais indicado pela autora, uma vez que foi aplicado diversas vezes
e em diferentes contextos.

4.1 ANALISE SOB A VISAO DA GESTAO EMPRESARIAL;
ECONOMICA E ESTRATEGICA

A presente dissertacdo buscou identificar quais métodos de
avaliacdo de ativos intangiveis estavam mais alinhados ao contexto da
gestdo empresarial; econémica e estratégica. Para que esse objetivo fosse
alcangado, foi necessario definir os critérios, nos quais a autora baseou-
se a fim de identificar qual o grau de aderéncia de cada método ao
contexto da gestdo empresarial; econdmica e estratégica.

A definicdo dos critérios foi feita com base na literatura.
Primeiramente, foram identificados quais sdo 0s critérios que a gestao
empresarial utiliza para definir qual seu grau de aderéncia a determinado
método. Em seguida, trata-se da gestdo econdmica e, finalmente, da
gestdo estratégica.

Na parte inicial de cada um dos préximos trés subcapitulos é
apresentada a literatura sobre o contexto da gestdo em questdo, seguida
pela apresentacdo da intensidade de sua aderéncia a cada método. Nesse
contexto, a intensidade da aderéncia de um método a determinada gestéo
pode ser: “forte aderéncia”; “média aderéncia”; “fraca aderéncia”; ou
“aderéncia nula”. A andlise acerca dessas questfes sera apresentada a
seguir, no Quadro 3.

4.1.1 Gestao empresarial

A gestdo empresarial refere-se as estruturas e processos que
buscam a direc&o e controle organizacional. E composta pelas etapas de
planejamento, execucdo, verificacdo e atuacdo, gerindo riscos e possiveis
impactos socioambientais de modo estruturado e continuo. Além disso, a
gestdo empresarial pode contribuir com o desenvolvimento da economia
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sustentavel, através do fortalecimento do desempenho organizacional,

obtendo, inclusive, melhores resultados financeiros INTERNATIONAL

FINANCE CORPORATION, 2015).

A gestdo empresarial busca melhorar a produtividade e a
competitividade de uma organizacdo ou negocio. Para que a gestdo seja
ideal e alcance bons resultados, Kwasnicka (1995) afirma que ha quatro
funcbes que deve cumprir. Tais fungdes visam uma gestdo eficiente,
capaz de produzir bons resultados e consistem em:

o Planejar: através da definicdo de objetivos e meios para alcanga-los,
produzindo novos projetos, rentaveis para a empresa;

e Organizar: visa agrupar todos 0S recursos organizacionais para
promover o trabalho em equipe e obter melhor aproveitamento dos
ativos disponiveis;

o Direcionar: a direcéo consiste na influéncia com o intuito de motivar
as pessoas;

e Controlar: verificar e avaliar quais etapas do planejamento ja foram
executadas e corrigir falhas a fim de possibilitar a quantificacdo do
progresso.

4.1.2 Gestdo econdmica

Conforme Leite; Santos (2013), a gestdo econdmica tem
demostrado interesse crescente pela mensuracdo de ativos intangiveis,
buscando saber quanto os mesmos valem para o comprador. Um ativo
intangivel, adicionado aos demais ativos existentes pode gerar vantagem
competitiva adicional a organizacdo, alavancando a estratégia e 0s
negocios da empresa compradora.

O método EVA®, por exemplo, foi criado para ser utilizado como
fonte de informacdo, possibilitando o conhecimento e a mensuracdo do
desempenho empresarial, relacionando a criacdo de valor ao acionista. O
EVA deriva da abordagem do lucro econdmico, buscando medir o valor
que é criado em um negécio durante determinado periodo de tempo
(LEITE; SANTOS, 2013).

Segundo Moretto Neto; Schmitt (2014), a gestdo econdmica e
financeira exige o0 monitoramento continuado dos  recursos
organizacionais a fim de incrementar oportunidades e valores agregados.
Para a gestdo financeira da empresa sdo importantes os calculos dos
custos diretos e indiretos e da margem de contribui¢do, bem como da
ociosidade do capital humano, maquinas e equipamentos que podem se
caracterizar como determinantes a salde organizacional.
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4.1.3 Gestdo estratégica

As estratégias sdo, segundo Porter (1999), caminhos que as
organizagdes podem utilizar buscando atingir seus objetivos. O mesmo
autor destaca que definir uma estratégia envolve um conjunto de
atividades, possibilitando criar uma posicdo exclusiva e valiosa no
contexto organizacional. A estratégia consiste em optar por atividades
diferentes dos concorrentes, buscando vantagem competitiva.

No mesmo sentido, Lacombe (2004) afirma que a estratégia € o
conjunto de planos e diretrizes tragados a fim de atingir os objetivos
organizacionais. O Balanced Scorecard, por exemplo, € um método de
gestdo que possibilita a identificacdo das necessidades organizacionais,
além de medir em que grau a estratégia empresarial pode se transformar
em resultado.

O Quadro 3, a seguir, apresenta uma compilacdo dos métodos de
avaliacdo de ativos intangiveis em trés contextos: da gestdo empresarial;
da gestdo econdmica e da gestdo estratégica. No quadro em questéo, é
possivel visualizar se a aderéncia de cada método é forte; média; fraca;
ou, nula com relagdo aos contextos da gestdo empresarial; econdémica e
estratégica.

Na primeira linha do Quadro 3 sdo apresentados 0s critérios
definidos de acordo com a literatura e utilizados para verificar a
intensidade de cada método ao contexto da gestdo em questdo. Os
critérios definidos acerca da gestdo empresarial foram: produtividade;
valor agregado; competitividade organizacional; economia sustentavel;
visdo sistémica; e, desempenho organizacional.

Quanto a gestdo econbmica, os critérios definidos foram:
desempenho empresarial; criacdo de valor ao acionista; abordagem
financeira e monetaria; e, lucro econdmico. Finalmente, no que se refere
a gestdo estratégica, os critérios definidos consistem em: resultados;
planos e diretrizes; objetivos organizacionais; objetivos estratégicos;
vantagem competitiva; e, estratégia organizacional.

Quadro 3 - métodos no contexto da gestdo empresarial; econdmica e estratégica

Gestdo empresarial | Gestdo econdmica | Gestdo estratégica
(critérios: (critérios: (critérios:
produtividade; valor desempenho resultados; planos
Método agregado; empresarial; e diretrizes;
competitividade criacdo de valor ao objetivos
organizacional; acionista; organizacionais;
economia abordagem objetivos
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sustentavel; visao financeira e estratégicos;
sistémica; monetaria; lucro vantagem
desempenho econdmico) competitiva;
organizacional) estratégia
organizacional)
Forte (movimento
Meédia (avaliar o x . da estrat}aqla
ICU desempenho e N_u!a (ndo interna — visdo da
Report | estimar o futuro da . verlflcad_o_na instituicdo e metas;
instituicio) literatura utilizada) apresenta 0s
objetivos
estratégicos)
Forte (mudanca
sustentavel; recursos | Forte (geracdo de
humanos e capital receita; Forte_
EVVI P ! (desenvolvimento
CAE™ estr_utural em desenvolvimento de produtos
conjunto com de retorno estrategicamente)
capacidade de comercial)
renovacéo)
Forte (visdo
integrada e
sistémica; Fraca Forte (avaliagdo de
RICI informacdes de (gerenciamento de estratégias de
gestdo para desempenho) desenvolvimento)
gerenciar questdes
especificas)
Dynam Fraca (visdo .
ic s_istélm_ica: ;g;tgtgr?gtgg; N_u!a (ndo
moneta | funcionario como avaliar verificado na
ry elemento funcionérios) literatura utilizada)
model fundamental)
Forte (comuni(_:agéo Nula (ndo Fraca gp_lanos e
LAbM externa com clientes verificado na relatdrios do
e mercado de I e presente para o
- N iteratura utilizada)
capitais — sistémica) futuro)
SICAP Forte (result:_idos Média (criagdo de Frac:ﬁ((rzg(e;:gc;rar a
sustentaveis) valor) Lo
eficiéncia)
Forte (indicadores _ Fraca Forte (criacdo de
NICI ; (infraestrutura e vantagem
globais) . : T
investimentos) competitiva)
Toppli | Média (ambiente de Forte (Iresultgdos ¢ | Media (resultados;
njen/ trabalho) volume de objetivos)

negécios;
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Busine produtividade e
ss 1Q lucratividade)
Public - Nula (ndo
Forte (gestdo ideal e o - .
sector estio de bens) verificado na Média (qualidade)
IC g literatura utilizada)
Danish Forte (comunicacio; Forte (desafios de
guideli - (COMUNICACA; | Fraca (indicadores) | gerenciamento; da
iniciativas) ISR
nes estratégia a acdo)
Forte (perspectivas Forte (insumos
IC- . persp | paraoprocessode | Meédia (vantagem
internas e externas; RSN Y
dVAL esquisa e producéo; saidas; competitiva;
™ desepnvglvimento) nivel micro e cenarios sugeridos)
macroecondmico)
Forte
Intellec Forte_ (cu_ltura. Fraca (capital de (necess[dadgs .da
tus organizacional; . organizacdo;
o negocios) .
model sistémico) estrategicamente
adaptativo)
Forte (avaliar, . -
FiIMIA gerenciar e For'te (ajuvos Média (comparar 0
tangiveis; valor desempenho ao
M comparar 0 - | d
desempenho) registrado) ongo do tempo)
IC Forte (visualizacio Fraca (elaboracdo Fraca
Rating” (visualizag de relatérios (classificagéo de
M sistémica) o .
contabeis) risco)
inancerros. Forte
Value reiuizo ’ (competitividade
Chain Fraca (ciclo de prejut organizacional;
h econémico e -
Scoreb desenvolvimento) societario: posicéo
oard™ ! competitiva;
economia dos - x
. L inovacao)
intangiveis)
Meritu
m Forte (acGes de Fraca (valor Forte (objetivos
guideli desenvolvimento) organizacional) estratégicos)
nes
Forte (énfase no - x Forte (desafios;
. Média (geracéo de
EFQM desempenho; vantagem
L s valor) e
comunicacao) competitiva)
In'ga}ggl Forte (indicadores
assets Fraca (divulgacédo de de crescimento; Forte (objetivos
statem informacdes) agregacdo de estratégicos)
ent valor)
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Forte (inovagoes;

Forte lano de
Knowl Média (competitividade P .
; processos;
edge | (desenvolvimento de no contexto .
; A . P monitorar as
Audit ativos; capacidade econdmico; .
melhorias; fatores
Cycle global) desempenho dos © 1eCUrsos
negocios) estratégicos)
Forte (criacdo de
valor; medicédo
Fraca (visdo da financeira; valor Fraca (recursos
VCI empresa como um total de mercado; -
. realmente valiosos)
todo) analistas do
mercado de acles e
comerciantes)

The vedn | ot e do | PO
Value (sustentabilidade; valor’acrescegnta do: (estrategicamente
Explor competéncias o ’ importante;

™ L avaliacdo i
er essenciais) fi . competitividade)
inanceira)
F_raca_(gestao d? Forte (empresas
Intellec | ativos intelectuais, -
: que negociam por
tual da propriedade -
. um preco acima do
Asset intelectual e do . Fraca (planos)
. : ~ valor dos ativos
Valuati conhecimento sdo P .
- tangiveis; patentes;
on utilizados de forma S .
direitos autorais)
crescente)
Fraca (capacidade Forte (fluxos de
pacic: caixa; calcula o Forte (atividades
da organizagdo, valor presente e lanejadas;
TVC™ recursos, presen planejacas,
. futuro; criacdo de estratégia da
infraestrutura e . R
valor; fluxos organizagao)
redes) fi .
inanceiros)
Knowl
x - Forte x
edge Nula (néo verificado - Nula (ndo
? . (rentabilidade o
Capital na literatura . verificado na
. 1 esperada; calcular . L
Earnin utilizada) literatura utilizada)
gs os lucros)
Forte (valor do
Nula (ndo verificado | negdcio e o valor Nula (ndo
IVM na literatura para o acionista; verificado na
utilizada) subconjuntos literatura utilizada)
monetarios)
Nula (ndo verificado .
AETE na literatura Forte (capacidades Fraca (lucros

utilizada)

comerciais; valor

futuros esperados)
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adicionado; lucros
futuros)
IAMV Fraca (Vantagem Forte (valor de Forte (Vantagem
™ Competitiva mercado/ valor das Competitiva
Sustentavel) acoes) Sustentavel)
Forte (desempenho;
fecursos: Forte (valor d~e .
. . mercado das agdes;
capacidades; s x
. valor contabil da Nula (ndo
competéncias; . .
VIC UG x empresa; lucro verificado na
experiéncias; gestdo RSN . o
. organizacional; literatura utilizada)
interna e - 2 . .
S criacdo de riqueza;
comunicacéo .
externa) criacdo de valor)
Forte (custo de
oportunidade;
verdadeira
lucratividade
- empresarial; Média (estratégia
EVA™ Média (c_iese_m penho estratégia da da gestéo
organizacional) g . : .
gestdo financeira; financeira)
custo de
oportunidade;
investimento; lucro
operacional)
Forte (eficiéncia P Nula (ndo
Vﬁdlc global; agregacdo de Medlavg:lgf)gao de verificado na
valor) literatura utilizada)
Forte
IC- (compartilhamento
Index™ de conhecimento Média (criagdo de | Fraca (questBes de
M organizacional; valor) incerteza)
todos os indicadores
em um Unico indice)
Média (ativos
Techno centrados no ser Fraca (valor de
lo humano; mercado; auditoria Fraca (analise de
Brogllér infraestrutura; dos ativos diagndstico)
propriedade intangiveis)
intelectual)
Citatio Forte (avaliacdo do .
n- N . Forte (avaliar as
. Fraca (definicdo de valor; custo de o
Weight n . estratégias da
papéis) patentes; .
ed . . concorréncia)
Patents investimento)
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Holisti Forte (resultados
o Fraca (todos os financeiros; Forte (processos
Accoun | valores da empresa) indicadores estratégicos)
ts contabeis)
Skandi Média e
a (desenvolvimento; Meédia (financeiro) Média (ambiente
Naviga - ’ competitivo)
tor™ capacidades)
Média Forte (qu_etlvps
(competéncia; Forte (criacéo de . estratégicos;
IAM : | AN inovacdo; reducgéo
estrutura interna; e, | valor; indicadores) ;
estrutura externa) de .”.SCO/
estabilidade)
Forte (traduzir a
Média (desempenho; estratégia em
Balanc considera um - objetivos
: Forte (perspectiva S
ed conjunto de fi . operacionais;
P inanceira; o
ScoreC indicadores R objetivos
indicadores) P
ard balanceados em estratégicos;
perspectivas) inovacao e
aprendizagem)
HR - Forte (custos Nula (ndo
Média - o
statem (desenvolvimento) relacionados em verificado na
ent trés classes) literatura utilizada)
The
Invisibl | . . Forte (valor Nula (ndo
Média (grupos inter- contabil; o
€ relacionados) indicadores; valor verificado na
Balanc a0reda d,o) literatura utilizada)
e Sheet greg
Nula (néo verificado Forte (lucro Nula (no
HRCA X - e by
5 na literatura organizacional, verificado na
utilizada) despesas salariais) | literatura utilizada)
Forte (valor Nula (néo
HRCA Fraca (diferentes monetario; o
: verificado na
1 perspectivas) mercado de . o
o literatura utilizada)
capitais)
Forte (custo dos
Tobin’ ativos; valor Nula (ndo
s Fraca (desempenho) liquido; valor de verificado na
a mercado; preco; literatura utilizada)
valores contabeis)
Métod Fraca (perspectiva rfosteiég:rargaz d;O Fraca (foco no
0 Hoss interna e externa) g > agregag presente-futuro)

de valor)
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Frame
work:
capaci
dade Forte (desempenho
dindmi | ou performance da | Fraca (indicadores)
ca- organizagéo)
capital
intelect
ual

Fraca (indicagdo
de valor futuro)

Fonte: elaborado pela autora (2016)

Conforme apresentado no Quadro 3, foi identificada a aderéncia de
cada método de avaliacdo de ativos intangiveis ao contexto da gestdo
empresarial; econémica e estratégica. A identificacdo do contexto mais
adequado ocorreu a partir da analise das informagdes apresentadas na
literatura, a respeito dos referidos métodos, classificando a aderéncia em:
forte; média; fraca; ou, nula com relacdo ao contexto da gestdo em
questéo.

No Quadro 3 apresentam-se todas as informacOes referentes a
aderéncia de cada método a gestdo. Porém, nessa etapa da analise de
dados foca-se na “forte aderéncia” a determinado contexto de gestdo.
Considera-se que a “aderéncia forte” ¢ mais relevante caso alguma
organizacdo tenha interesse em aplicar determinado método de avaliacéo
de ativos intangiveis, podendo fazé-lo de acordo com seus objetivos e no
contexto mais apropriado.

Constatou-se que os métodos com forte aderéncia ao contexto da
gestdo empresarial sdo: I1AbM; SICAP; NICI; Topplinjen/ Business 1Q;
Public sector IC; Intellectus model; FiMIAM; Rating™; EFQM;
VAIC™:; IC-Index; Technology Broker; Citation-Weighted Patents;
Holistic Accounts; Método Hoss; e, Framework para Avaliar a
Capacidade Dinamica a partir do Capital Intelectual. Tais métodos
preocupam-se com 0s recursos organizacionais de forma ampla, buscando
agregar valor e melhorar a competitividade organizacional.

Na literatura que trata de gestdo empresarial constam informacdes
de forma sistémica, considerando que a mesma pode contribuir com 0
desenvolvimento da economia sustentavel, através do fortalecimento do
desempenho organizacional. Pode, inclusive, obter melhores resultados
financeiros, uma vez que busca melhorar a produtividade e a
competitividade da organizacdo ou negdcio (INTERNATIONAL
FINANCE CORPORATION, 2015).
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Quanto ao contexto da gestdo econdmica, nota-se que 0s métodos:
Dynamic monetary model; IC-dVAL™; Knowledge Audit Cycle; VCI,;
Intellectual Asset Valuation; Knowledge Capital Earnings; IVM; AFTF;
IAMV™: VIC; EVA™: Skandia Navigator™; Balanced ScoreCard; HR
statement; The Invisible Balance Sheet; HRCA 2; HRCA 1; e, Tobin’s g
apresentaram forte aderéncia ao contexto da referida gestdo. Tal
constatacdo quanto a aderéncia ao contexto da gestdo econbmica é
justificada pela literatura da area, que inclusive cita o método EVA®
como exemplo de ferramenta a ser utilizada pela gestéo econdmica.

Os métodos aderentes ao contexto da gestdo econdmica podem
possibilitar o conhecimento e a mensuracao do desempenho empresarial,
relacionando a criagdo de valor ao acionista. Além disso, tais métodos
consideram abordagens financeiras e monetarias, como a do lucro
econdmico, que busca medir o valor que € criado em um negécio durante
determinado periodo (LEITE; SANTOS, 2013).

Finalmente, no que se refere ao contexto da gestdo estratégica,
nota-se que 0s métodos com forte aderéncia sdo: ICU Report;
EVVICAE™; RICI; Danish guidelines; Value Chain Scoreboard™;
Meritum Guidelines; Intangible assets statement; The Value Explorer™;
Balanced Scorecard; TVC™; e, IAM. Vale destacar que o método
Balanced Scorecard é citado como exemplo na literatura que trata da
gestao estratégica, considerado relevante pelos autores da area.

Os métodos que apresentam forte aderéncia ao contexto da gestéo
estratégica buscam identificar necessidades organizacionais, além de
medir em que grau a estratégia empresarial pode se transformar em
resultado. A estratégia é formada pelo conjunto de planos e diretrizes
tracados a fim de atingir os objetivos organizacionais (LACOMBE,
2004).

Além disso, a literatura acerca dos métodos que apresentam forte
aderéncia ao contexto da gestdo estratégica expde a necessidade de
alcangar 0s objetivos estratégicos da organizacdo e demonstram
preocupacdo com vantagem competitiva e/ou estratégia organizacional.
As estratégias sdo, segundo Porter (1999), caminhos que as organizacdes
podem utilizar buscando atingir seus objetivos. A estratégia consiste em
optar por atividades diferentes dos concorrentes, buscando vantagem
competitiva.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

A gestdo do Capital Intelectual é considerada o processo de extrair
0 valor do conhecimento, podendo gerar lucro a organizacdo, a0 mesmo
tempo que recursos intangiveis sdo considerados Capital Intelectual
(RODRIGUES et al., 2009). Nesse contexto, ao descrever os métodos de
avaliacdo de ativos intangiveis e Capital Intelectual, que estdo
relacionados com o conhecimento organizacional, acredita-se que essas
informacGes poderiam trazer lucros as organizacdes, além de facilitar a
gestdo das mesmas.

O presente estudo ndo se limitou a descrever os métodos, uma vez
gue um dos objetivos especificos do presente estudo propunha
“Determinar 0S constructos dos métodos de avaliagdo de ativos
intangiveis”. Acredita-se que tal objetivo foi cumprido na se¢do “2.1.1
Métodos de avaliagdo de ativos intangiveis”, onde foram apresentadas
diversas informagdes detalhadas acerca de cada método em questdo, bem
como na se¢do “Analise dos dados”, cujos Quadros 1; 2 e 3 apresentam
0s principais aspectos dos métodos, acompanhados de analise e
comparagdes entre 0s mesmos.

Ainda na se¢do “Analise dos dados” foi cumprido o objetivo
especifico “Comparar os constructos dos métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis”, logo depois do Quadro 1. Os referidos constructos séo
apresentados no Quadro 1 e analisados a seguir, de forma comparativa,
apresentando aspectos em comum.

Considera-se que o objetivo especifico “Identificar barreiras e
facilitadores ao processo de avaliacio de ativos intangiveis” foi cumprido
na parte inicial da se¢do “Analise dos dados”, uma vez que o “Quadro 2 -
barreiras e facilitadores ao processo de avaliagcdo dos ativos intangiveis”
foi elaborado especificamente para o fim de responder tal objetivo. Apds
apresentar o Quadro 2, o mesmo foi discutido e interpretado.

O objetivo geral, por sua vez, consistiu em “Analisar os métodos
de avaliacdo de ativos intangiveis no contexto da gestdo empresarial,
econdmica e estratégica”, o qual foi alcancado na etapa final da se¢do de
“Analise dos dados”. Na referida etapa foi apresentado o Quadro 3,
abordando o grau de aderéncia de cada método no contexto da gestéo
empresarial; econdmica e estratégica.

Apb6s o Quadro 3 apresentam-se 0s métodos que tem “forte
aderéncia” a determinado contexto de gestdo. Decidiu-se destacar a “forte
aderéncia”, pois considera-se que é mais relevante caso alguma
organizacdo tenha interesse em aplicar determinado método de avaliacdo
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de ativos intangiveis, podendo fazé-lo de acordo com seus objetivos e no
contexto mais apropriado.

O presente estudo traz como novidade ao meio académico,
cientifico e empresarial a comparagéo dos métodos de avaliagdo de ativos
intangiveis entre si, destacando a existéncia de elementos em comum. De
acordo com as buscas realizadas, ainda n&o tinha sido feita nenhuma
forma de analise e/ou comparacdo de aspectos de todos os métodos
simultaneamente.

No entanto, constatou-se que alguns estudos foram realizados
previamente analisando e/ou comparando dois métodos entre si, como por
exemplo, no estudo de Striteska; Spickova (2012), que comparam 0
Balanced Scorecard com o European Foundation Quality Management
Model (EFQM). Além disso, Sveiby (1997); Rocha (2012), entre outros,
realizaram estudos abordando diversos métodos de avaliacdo de ativos
intangiveis, porém com diferentes formas de anélise e sem comparacao.

Quanto as contribui¢des do estudo, acredita-se que alguns achados
podem contribuir, por exemplo, para saber qual método é mais adequado
a empresas do setor publico ou privado; ou quais métodos relatam sua
experiéncia de aplicacdo pratica e quais sdo modelos tedricos (sem
aplicacdo, de acordo com a literatura estudada para a elaboracdo da
presente pesquisa). Considera-se que tais resultados podem ser relevantes
ao meio organizacional, caso alguma empresa tenha interesse em avaliar
seus ativos intangiveis.

Do mesmo modo, a apresentacdo de barreiras e facilitadores ao
processo de avaliagdo de ativos intangiveis pode consistir em uma
informacéo relevante, que pode contribuir para a aplicacdo pratica por
parte das organizagBes interessadas. Esse estudo pode servir como
informativo e/ou guia, ndo impedindo as empresas de buscarem
informac6es mais detalhadas acerca de determinado método especifico.

Infelizmente néo foi possivel aprofundar detalhadamente todos os
métodos de avaliagdo de ativos intangiveis, pois os mesmos s&o
numerosos e o periodo de Mestrado pode ser considerado curto para tal
andlise. N&o se trata apenas do nimero elevado de publicacdes acerca do
tema em questdo, mas também da diversidade de métodos existentes, o
gue permite concluir que trata-se de um tema constantemente abordado
por pesquisadores. No entanto, conforme destacado na secdo de
Introducdo, apesar da quantidade elevada de métodos, foi possivel
identificar uma lacuna literaria na presente pesquisa.

Pode-se afirmar que tal lacuna se deve a escassez de pesquisas
empiricas, bem como ao fato de que alguns métodos sdo falhos por
basearem-se em duas premissas falsas, segundo Hoss (2008, p. 12). Tais
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premissas consistem em considerar que o valor contabil reflete o valor
econdmico da empresa, bem como acreditar que o valor de mercado esteja
correto. O autor afirma, ainda, “que o ponto fundamental em processos
de avaliacdo de empresas é 0 da avaliacdo dos ativos intangiveis”.

Como sugestdo de estudos futuros poderiam ser comparados e/ou
detalhados os métodos apresentados por um nimero limitado de autores
(ou de um Unico autor) ou em um periodo de tempo determinado. Deve-
se ressaltar, ainda, que no presente estudo ndo houve escolha
(delimitacdo) de um método particular e especifico a ser estudado, pelo
contrario, buscou-se descrever todos os métodos possiveis. Por esse
motivo, talvez alguns métodos de avaliagdo tenham sido tratados
superficialmente ou nem tenham sido abordados, devido a quantidade de
informacgGes disponivel. Nesse caso, a sugestdo de realizacdo de estudos
futuros comparativos e mais detalhados é reforcada.

Além disso, devido ao fato de se tratar de um estudo teorico, ndo
foi possivel confrontar dados empiricos com a teoria apresentada,
restringindo o trabalho a comparagGes tedricas e andlise critica. Nesse
sentido, talvez uma parcela dos resultados apresentados nao reflita a
realidade de outros contextos. Assim, podem ser realizadas futuras
pesquisas buscando outras realidades além das descritas nesse estudo,
comparando e expandindo os resultados e conhecimentos sobre o assunto
em questdo, bem como a realizacdo de pesquisas empiricas.
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