CAPITAL INTELECTUAL - UM DESAFIO PARA A CONTABILIDADE NA
ERA DO CONHECIMENTO

RESUMO

As demonstracfes contabeis sdo instrumentos que ddo suporte as tomadas de decisdes nas
empresas, porém, é notério que com relacdo ao valor real da empresa as mesmas deixam
lacunas que podem inferir em equivocos capazes de prejudicar a situacdo da empresa. Mesmo
tendo conhecimento destas lacunas e da importancia de se evidenciar o Capital Intelectual, tal
evidenciagdo ainda ndo é promovida pela contabilidade. Diante disto buscou-se demonstrar a
importancia de se avaliar o Capital intelectual das empresas e qual seria a dificuldade que
contabilidade enfrenta que a impossibilita de demonstrar estes valores. Para isto foi feito
inicialmente um pequeno resgate histérico, comentaram-se conceitos e procurou esclarecer a
importancia do Capital intelectual dentro das organizagdes, como fator capaz de agregar valor
a mesma, proporcionar lucros futuros e continuar mantendo a mesma competitiva no
mercado, em seguida a investigagdo firmou-se em torno dos pilares do Capital intelectual,
onde foi possivel constatar que a empresa s6 consegue obter resultados com o Capital
intelectual, por meio da associagdo destes trés pilares, na sequéncia foram demonstrados
alguns modelos de avaliacdo do Capital intelectual existentes. Por fim, apresentaram-se as
consideracOes finais onde pode ser constatado qual é o desafio que a contabilidade enfrenta
para promover a evidenciacdo do Capital intelectual em suas demonstracées.
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INTRODUCAO

De acordo com Stewart (2002) nas Gltimas décadas, trés grandes idéias transformaram
profundamente o funcionamento das organizagGes: gestdo da qualidade total, reengenharia e o
capital intelectual. Segundo Sullivan (1998), o primeiro passo para relacionar capital
intelectual e sua repercussdo nos ativos intangiveis das organizacOes, foi dado por Karl E.
Sveiby, consultor sueco, que em 1986 publicou um texto intitulado The Know-How
Company, sobre a gestdo dos ativos intangiveis. A partir da década de 90 a discussdo sobre o
Capital intelectual ganha corpo, passando a ser tema de diversos estudos e pesquisas e tem em
Stewart um dos principais estudiosos do assunto, escrevendo diversas matérias sobre o tema,
culminando com a publicagéo de seu livro Capital intelectual em 1998.

Com o intuito de alcangar seus objetivos, este trabalho esta organizado em trés secdes.
Na primeira secdo serd abordada a evolucao, as definices e a importancia do mesmo dentro
das organizagdes, na segunda secdo, serd discutido especificamente os pilares do capital
intelectual: capital humano, capital estrutural e o capital do cliente e na terceira e ultimo
secdo, sera abordados os critérios de avaliagdo, onde serdo evidenciados alguns modelos
existentes.



REFERENCIAL TEORICO

Capital intelectual tem sido um dos assuntos mais discutidos e estudados nas ultimas
décadas, devido a forte influéncia da revolucéo tecnoldgica e da informacéo, revolucdes estas
que se tornaram realidade por meio de novas idéias e novos conhecimentos. Porém, apesar
dos estudos e discussdes a cerca do assunto possuir datas consideradas recentes, novas idéias
e conhecimentos ndo sdo atributos somente da era contemporanea, conforme afirma Stewart:

A histéria da Revolugéo Industrial narrada pelos livros escolares é um relato de novas
idéias — maquina a vapor, teares, descarocador de algoddo, ferrovias, radios, telefones —
enfim, uma profusdo de invengdes da lavra de pessoas como Watt e Cartwright, Whitney e
Westing-house, Bell e Bessemer (STEWART, 2002, p.15).

A diferenca entre o conhecimento da época da revolucdo industrial e o da era do
micro-chip, é a importancia que agora vem sendo direcionada a ele, uma vez que as empresas
estdo tomando consciéncia de que nada adianta maquinas modernas, alta capacidade de
producdo, riquezas, etc, se tudo isso ndo estiver associado ao esfor¢co da mente humana.
Rocha e Selig (2000, p.08) em seu artigo publicado na internet sobre mensuracdo do capital
intelectual para avaliacdo de empresa fazem um alerta as empresas: “Uma empresa que ndo se
preocupa com a interpenetracdo do fator humano nas demais atividades, independentemente
do nivel de sofisticacdo tecnoldgica, esta destinada a ver a sua capacidade de criacdo de valor
destruida”.

Stewart (1998) apud Antunes (2000) seguem a mesma linha de pensamento
comentando que empresas bem sucedidas economicamente como a Wal-Mart, a Microsoft e a
Toyota ndo se tornaram grandes poténcias em seus ramos por serem mais ricas e possuirem
mais tecnologia que a Sears, a IBM e a General Motors, mas ao contrario, possuiam um bem
muito mais valioso que os ativos fisicos ou financeiros, o capital intelectual.

Para Porter (1995) apud Schnorrenberger (2003) O capital intelectual comecou a ser
tratado como um intangivel importante a partir da segunda metade da década de 70, devido a
uma mudanga no cenario econdémico até entdo sem grandes oscilac@es vividas desde o inicio
do século XX, estas mudancas, apesar da resisténcia de alguns executivos, praticamente
obrigaram as empresas a se adequarem a nova situacdo do mercado, pois SO assim
conseguiriam se sobressair perante seus concorrentes:

Para dar inicio a apresentacdo dos conceitos de capital intelectual, se faz necessario ter
conhecimento de um outro elemento associado ao capital intelectual que serd bastante
abrangido nesta pesquisa, 0 ativo intangivel.

Ativo Intangivel foi definido pelo Merriam Webster’s International Dictionary,
conforme Pacheco (2005, p.12) como “[...Jalgo ou aquilo incapaz de ser definido ou
determinado com certeza ou precisdo”. Lev (2001) apud Ensslin e Schnorrenberger (2004)
apontam algumas diferencas entre ativo tangivel e intangivel, uma delas destaca que os
tangiveis sdo de uso exclusivo e limitado, enquanto que os intangiveis podem ser utilizados
por varias pessoas ao mesmo tempo. Stewart (1998) apud Schnorrenberger (2003) também
faz algumas consideracdes, ja referenciando o conhecimento como capital intangivel e aponta
trés aspectos que os diferenciam, o primeiro é a sua existéncia independente do espaco, 0
segundo esta relacionado a sua abundéancia e o terceiro ao custo.

Pelo menos trés aspectos que diferenciam este tipo de recurso do tradicional. O
primeiro consiste na sua existéncia independente do espago, ou seja, um bem material pode
ser possuido somente por uma pessoa, ao passo que o conhecimento pode ser compartilhado
simultaneamente por um infinito nimero de pessoas sem diminuir seu valor, pelo contrario. O
segundo aspecto estd relacionado a sua abundancia. Enquanto os bens econdmicos
convencionais aumentam seu valor a medida que ficam mais raros, o conhecimento percorre o
caminho inverso. Por fim, ele aponta para a estrutura de custo radicalmente diferente da



tradicional, ou seja, 0 custo do conhecimento estd concentrando na producdo e nao na
multiplicacdo (STEWART, 1998 apud SCHNORRENBERGER, 2003, p.24-25)

Segundo Pacheco (2005) o termo “capital intelectual’ foi cunhado por Thomas Stewart
(1994) em sua obra que levou 0 mesmo nome. Outro estudioso afirma que uma nova ordem
econdmica, o capitalismo intelectual, surgiu a medida em que duas correntes de eventos
fluiram, conforme Granstrand (1999) apud Pacheco (2005, p. 29) “1 — a transi¢do para uma
sociedade baseada principalmente em conhecimento cientifico e tecnoldgico, ou sociedade da
informacdo; 2 — o fortalecimento, de fato, dos sistemas econémicos capitalistas”.

A cerca da primeira corrente nota-se que a preocupacao das empresas em investir em
conhecimentos aumentou gradativamente nos ultimos anos, hoje € comum se encontrar
empresas com muitos projetos de aperfeicoamento de conhecimentos por meio de
treinamentos, incentivos a educagdo, motivacdo para o trabalho, pois apesar de serem
contabilizados como gastos sdo investimentos que trazem retorno as empresas, pois empresas
competitivas estdo sempre inovando em produtos e tecnologia e estes dependem do
conhecimento conforme afirma Granstrand.

[...]Jé demonstrada pela evidéncia de que as pessoas passam um crescente parcela de
suas vidas em processo de formagéo e treinamento: cada vez mais produtos e servigos vém
agregados de conhecimento cientifico e tecnoldgico; empresas tém se tornado mais
dependentes de competéncias de diversos tipos e sempre baseadas em conhecimento;
investimento tém sido direcionados para descobertas de intangiveis capitalizaveis, e assim por
diante. Esta é uma transicdo gradual que vem ocorrendo por muitas décadas, mas tudo indica
que a virada do novo milénio foi um ponto critico para que o conhecimento e a demanda de
informacges se tornassem dominantes em diversas organizagdes (GRANSTRAND, 1999 apud
PACHECO, 2005, p. 30-31)

De acordo com Pacheco (2005) a segunda corrente esta relacionada ao fortalecimento
dos sistemas econdmicos capitalistas, que aconteceu de maneira rapida e surpreendente nos
altimos anos, segundo esse autor 0 que ocasionou este fortalecimento foi a ascensdo pds-
guerra das economias competitivas asiaticas, da queda da Unido Soviética e do
reaparecimento da economia norte-americana nos anos 90, e em conseqiiéncia, instituicdes
capitalistas tradicionais, obtiveram destaque e tornaram-se dominantes no mundo nesse
periodo, e as barreiras do capitalismo estdo sendo ampliadas sem nenhuma ideologia contra.

Um dos conceitos de capital intelectual mais encontrado desde o inicio dos estudos
sobre 0 mesmo diz que capital intelectual é a diferenca entre o valor de mercado e o valor dos
seus ativos apresentados em suas demonstragdes, o que também é conhecido como Goodwill,
0 que é corroborado por diversos autores, Pfeil, diz que este conceito foi tracado desde o
inicio das pesquisas sobre 0 assunto.

No inicio das pesquisas acerca dos intangiveis e, consequentemente, sobre capital
intelectual, pesquisadores proeminentes o definiram como sendo “a diferenga entre o valor de
mercado e o valor contabil das acOes”, definicdo esta que remonta, de modo estrito, ao
conceito de Goodwill (PFEIL , 2003 apud PACHECO, 2005 p.34).

Monobe também tracou um conceito para Goodwill com a mesma linha de raciocinio.
Quanto ao seu valor, o referido autor afirma que, numa conceituagdo moderna, o Goodwill
corresponde a diferenca entre o valor atual da empresa como um todo, em termos de
capacidade de geragdo de lucros futuros, e o valor econdmico dos seus ativos apresentando,
portanto, uma caracteristica residual. (MONOBE, 1986 apud ANTUNES, 2000 p. 14)

Apesar de apresentagdes de conceitos iguais entre Goodwill e capital intelectual por
alguns autores como Pfeil (2003) apud Pacheco (2005) e Monobe (1986) apud Antunes
(2000), citados acima, existe uma outra linha de pensamento onde alguns autores diferenciam
as duas coisas:



Uma diferenciacdo possivel, portanto, é que o goodwill seria reconhecido como um
todo, como o somatdrio de todos os fatores intangiveis, enquanto o capital intelectual seria
entendido como o arrolamento especifico de todos aqueles que apresentassem valor
econdmico e a possibilidade de se obter beneficios futuros, o que implicaria poder ser
contabilizados e acompanhados no tempo (PACHECO, 2005, p.34-35).

Essa diferenca existe, pois para este autor, € importante a distingdo entre existéncia
econdmica e valor econdémico, segundo ele a importancia de se entender esta diferenca esta no
fato de que por um ativo existir economicamente ndo significa que tenha valor econdmico e
cita o exemplo de uma marca que seja registrada e ndo esteja sendo utilizada para se obter
receita, ela possui existéncia econdmica durante o periodo de seu registro, mas ndo tem valor
econdmico; logo ndo seria um ativo valioso, portanto, ndo seria considerada como um ativo
intangivel.

Um outro motivo que norteia os pensadores contrarios aos que assimila capital
intelectual e Goodwill é que esta diferenca entre o valor de mercado e o valor de seus ativos
sofre alteragbes conforme o mercado. Para Stewart (1998) apud Schnorrenberger (2003) tal
modelo demonstra suas falhas quando ha varia¢cbes no mercado e cita um exemplo de quando
as taxas de juros sofrem alteragdes (determinada pelo 6rgdo governamental) e influencia no
mercado de ag¢bes ocasionando uma queda de 30% na cotagdo das a¢bes negociadas em bolsa,
e em conseqiéncia, poderia significar que seu capital intelectual também diminuiu o valor no
mesmo nivel? Ou ainda, quando uma empresa é negociada abaixo do seu valor contabil, isso
significaria que ela ndo tem ativo intangivel? O autor ainda complementa demonstrando outra
fragilidade do modelo que consiste em que tanto o valor contabil quanto o de mercado podem
ser sub ou superavaliados, alterando assim o valor de seu capital intelectual.

Tentando ser mais bem compreendido em sua conceituacdo de capital intelectual,
alguns autores utilizam de metéforas: [...] consideram a parte visivel como tronco, galhos e
folhas ao que estd descrito em organogramas, nas demonstracbes contabeis e em outros
documentos; e a parte que encontra-se abaixo da superficie, no sistema de raizes, ao capital
intelectual que sdo os fatores dindmicos ocultos que embasam a empresa visivel formada por
edificios em produtos (EDVINSOON , MALONE, 1998 apud ANTUNES, 2000, p.28).

Com relacdo ao conceito deste autor, vale ressaltar que ao comparar o capital
intelectual com as raizes, equivale a dizer que assim como as raizes sdo a base e sustentam a
arvore, é o capital intelectual que sustentam uma empresa e assim como uma arvore ndo tem
vida sem suas raizes, empresas sem capital intelectual, como ja citado anteriormente, tem seus
dias contados.

Conceitos que como 0s citados anteriormente se parecem na sua esséncia, necessitam
ser estudados e entendidos de forma clara, pois sendo um desafio para a contabilidade
demonstra-los, a compreensdo de maneira correta do que € o capital intelectual dentro de uma
empresa, tem papel fundamental para se tornar esta demonstracdo possivel. Dessas
observacOes decorre, portanto, um dos mais importantes enfoques dos negocios da atualidade,
que estd em promover, mensurar, avaliar e administrar o capital intelectual, e isto, como se
percebe, depende de uma correta conceituagdo e compreensdo do que se entende por ‘ativo
intelectual’ (PACHECO, 2005, p.36)

Ap6s o entendimento do que é o capital intelectual por meio de seus conceitos, sera
abordado o que hoje é um desafio para a contabilidade, a importancia de sua evidencia¢do nos
demonstrativos financeiros da empresa, uma vez que este tem ligacdo direta com o0s
resultados.

Os relatérios de contabilidade surgiram com o objetivo de transpor as informacoes
econdmicas e financeiras de uma entidade e assim o € até os dias de hoje, porém, é notdrio
que demonstracGes oferecidas pela contabilidade deixam brechas no sentido de expressar o



valor real do patrim6nio de uma empresa, haja vista que os valores dos intangiveis ndo estdo
ali apurados e demonstrados.

Com relagdo a Contabilidade empresarial tradicional considera-se que um de seus
principais objetivos iniciais tenha sido o de apurar o resultado econdmico e financeiro de uma
entidade, e ele continua forte até hoje. Entretanto, muito se tem comentado nos Gltimos
tempos que os relatorios fornecidos pela contabilidade Financeira ndo retratam certas
realidades das empresas, visto o valor contabil das ages estdo muitas vezes abaixo do seu
valor de mercado, sugerindo uma falha na Contabilidade (ANTUNES, 2000, p.02).

Neste contexto, em seu artigo Rocha e Selig (2000) afirmam que uma mensuragéo
correta, objetiva, confidvel e disponivel no momento oportuno, possibilita que empresas
tenham capacidade para buscar novas oportunidades de negécios, evitando que as mesmas
figuem a mercé dos acontecimentos, correndo o risco de surpresas desagradaveis.

[...] Pode-se afirmar que a busca pela mensuragdo correta dos eventos que impactam o
patrimonio, revela-se muito importante para as empresas, que ao invés de aguardar 0s
acontecimentos, resolvem procurar ativamente as oportunidades de novos negdcios, com base
em informacgBes mensuradas com objetividade, confiabilidade e disponiveis no momento
preciso, que impulsionam e permitem que estas continuem ou se enquadrem na “Filosofia de
Exceléncia Empresarial” e sejam reconhecidas como tal (ROCHA, SELIG, 2000, p. 2)

Referidos valor de capital intelectual muitas vezes vale trés ou quatro vezes mais que 0
ativo fisico das empresas, 0 que nos permite assegurar que, quando se investe em uma
empresa, esta se comprando um aglomerado de talentos, capacidades, habilidades e idéias, ou
seja, capital intelectual.

No intuito de evidenciar o capital intelectual, propde a elaboracdo de demonstracdes
financeiras suplementares, onde o balanco incluiria o registro de ativos denominado “valor
dos recursos humanos”, a demonstracdo do resultado incluiria, também, uma “amortizacdo do
valor dos recursos humanos” e o relatério de origem e aplicacbes de recursos incluiria
“investimentos em recursos humanos”. Ainda, as notas explicativas a essas demonstragdes
financeiras adicionais descreveriam e justificariam os métodos de avaliacdo e de amortizacdo
utilizados, identificariam o valor dos gastos que foram registrados com investimento em
recursos humanos e indicariam se foram auditados ou ndo (PACHECO, 1996 apud
WERNKE, LEMBECK, BORNIA, 2003, p. 23).

Para que estes relatérios que expressem o valor do capital intelectual sejam possiveis,
é necessario que exista uma técnica eficaz de mensuracdo, para Pacheco (2005), se as
organizagdes ndo encontrarem uma técnica que as leve a mensuracéo de sua fonte principal de
riquezas para seus acionistas e investidores, que sdo 0s ativos intangiveis, aplicados em sua
ligagdo com o mercado, de producéo, de criacdo de administragdo das empresas, estardo com
seu gerenciamento de recursos comprometidos e em conseqiiéncia, com parte de seus
resultados também.

Existe uma dificuldade para que as empresas utilizem estas técnicas para mensuracao,
devido a subjetividade do capital intelectual, Wernke, Lembeck e Bornia (2003) dizem que
sua compreensdo se torna dificil, mas ndo resta duvida de que é um fator relevante e
importante, influenciando diretamente no valor das empresas perante o mercado, por esse
motivo, um processo ideal de mensuracdo, que nao deixe aberturas para contestacoes, levara
algum tempo para ser concretizado e ainda indicam que a mensuracdo do capital intelectual
talvez seja um dos mais dificeis desafios a serem vencidos pela contabilidade.

As dificuldades em mensurar, avaliar e elaborar demonstracdes para expressa o capital
intelectual tem despertado interesse e estimulado estudos para identificar maneiras de
mensura-lo e representa-lo. Empresas percussoras no sentido de inovagGes tém utilizado o
resultado destas pesquisas com a finalidade de demonstrar os valores intangiveis que agregam
valores a organizacéo.



Segundo esse autor, novas formas de mensuracdo e avaliagdo e as limitagbes do
sistema atual de elaboracédo de relatdrios contabeis utilizados pelos mercados de capital e por
outros interessados tém motivado pesquisas para encontrar maneiras de mensurar e reportar o
capital intelectual das organizagGes. O produto destas pesquisas tem sido aplicado por
empresas pioneiras nesta area de novas abordagens, cujo objetivo, em maior ou menor
extensdo, € sintetizar os aspectos nao-financeiros e geradores de valor da companhia em
relatorios externos (GUTHRIE, 2000 apud PACHECO, 2005, p.22)

Embora alguns autores tenham citado que o atual sistema contébil ndo tem atendido as
necessidades das organizagOes por ndo conterem informagdes sobre o capital intelectual,
Paiva (2000) apud Wernke, Lembeck e Bornia (2003) destaca que o possibilidade de se
contabilizar o capital intelectual, ndo insinua o abandono da contabilidade financeira, e sim,
tem o intuito de qualificar as informaces referentes ao patrimdnio da empresa, sobretudo por
admitir que fatores intangiveis influenciam no valor de mercado da mesma, Paiva (2000) apud
Werke, Lembeck e Bornia (2003, p.24) ainda destaca o que alguns autores apontaram em seus
conceitos sobre Capital Intelectual e finaliza argumentando que: “enquanto a contabilidade
‘tradicional’ destaca elementos do passado, o capital intelectual viaja para o futuro”.

OS PILARES DO CAPITAL INTELECTUAL

No principio o capital intelectual era composto pelo capital humano e estrutural, mais
tarde ficou definido que seria composto por trés partes distintas de capitais, que seriam o
capital humano, o estrutural e o de cliente. Vale ressaltar que os trés ainda sdo muito
confundidos com relacéo aos seus conceitos e amplitudes de cada termo.

Neste relatério, o capital intelectual era composto pelos capitais humano e estrutural.
Mais tarde, definiu-se que era composto por trés partes distintas de capital: 0 humano, o
estrutural, e o do cliente. O autor chama a atencdo para o fato de que ainda existe muita
confusdo com relagdo aos significados e amplitudes de cada termo (STEWART, 1998 apud
SCHNORRENBERGER, 2003, p.23)

Considerando que as pessoas costumam confundir o conceito de capital intelectual e
Capital Humano, hé autores que fazem alertas: Por outro lado, o capital humano possui uma
visdo mais focada e constitui-se no valor acumulado de investimentos em treinamento,
competéncias e futuro de um funcionério, sua capacidade de relacionamentos e seus valores,
ou seja, é 0 ponto de partida, pois a informacdo encontra-se atrelada ao agente propulsor do
fendmeno: a mente humana. Pela percepcéo, estabelece prioridades, busca motivagdo para sua
satisfacéo e lhe atribui um valor imaterial e subjetivo. E ele que representa a capacidade das
empresas para oferecer solugdes ao cliente, capazes de encanta-los e, assim, fideliza-los. Dele
dependem os ganhos futuros a partir da capacidade continua de criar e proporcionar valor de
qualidade superior (DUFFY, 2000 apud SCHNORRENBERGER, 2003, p.23)

Nesse sentido fica entendido que, 0 que acarreta esta confusdo é o fato de que os dois
conceitos estdo profundamente ligados, porém, o conceito do primeiro é mais abrangente e
compreende 0s conhecimentos de uma empresa ndo so relacionados a pessoas, mas também a
metodologias, patentes, projetos e relacionamentos, ou seja, é o resultado da soma dos capitais
estrutural, humano e cliente, enquanto que o capital humano é mais focado em pessoas, e €
composto pelo valor acumulado de investimentos em capacitacdo das mesmas, pois é a mente
humana a responsavel pela difusdo da informacdo.

Outra explicagdo para tal confusdo € o fato de que o capital intelectual é relativo a uma
capacidade que s6 os seres humanos tém: o intelecto, o que equivale a dizer que o capital
intelectual abrange o componente responsavel pelo conhecimento, o ser humano e todos o0s
beneficios advindo de sua aplicacéo.

O capital intelectual, como definido até o momento, abrange varios elementos
intangiveis além do préprio Capital Humano. O que se entende de tal procedimento é o fato



do Capital intelectual ser relativo ao intelecto que s6 os seres humanos possuem. Assim
sendo, o capital intelectual abrange o elemento possuidor do recurso do conhecimento e tudo
mais que é resultante da aplicacdo do conhecimento (ANTUNES, 2000, p.12)

A autora ainda faz um alerta argumentando que os dois conceitos sdo confundidos,
uma vez que o capital intelectual compreende apenas o que é proveniente da mente humana,
este fato pode ser influenciado pela tamanha importancia que o ser humano, detentor do
conhecimento, passou a conceber dentro das organizagdes. Para minimizar interpretacdes
equivocadas a cerca dos trés pilares que compreendem o capital intelectual, a partir de agora
serdo abordados separadamente.

CAPITAL HUMANO

Verifica-se que Sveiby (1998) apud Rocha e Selig (2000, p.7) em seu artigo
Mensuragéo do capital intelectual para Avaliagdo de Empresas, destaca a importancia deste
capital dentro das organizagdes, pois todos os ativos que se venha a conseguir, sejam eles
tangiveis ou intangiveis, dependem das pessoas para poder existir. “As pessoas sao 0s Unicos
verdadeiros agentes na empresa. Todos 0s ativos e estruturas — quer tangiveis ou intangiveis —
sdo resultado das agGes humanas. Todos dependem das pessoas, em Ultima instancia para
continuar a existir”.

Duffy (2000) apud Wernke, Lembeck e Bornia (2003) conceitua o Capital Humano de
forma simplista e de facil entendimento: “Valor acumulado de investimento em treinamento,
competéncia e futuro de um funcionario. Também pode ser descrito como competéncia do
funcionario, capacidade de relacionamento e valores”.

Por meio destes investimentos em treinamento, busca-se capacitar o funcionario para
se obter um retorno futuro, o capital humano abrange os beneficios que podem ser alcangados
pelos funcionarios. Em busca desses beneficios, € normal que as empresas se dediquem mais
com a finalidade de identificar aqueles que sdo capazes de aperfeicoar essa busca e
consequentemente, conquistar estes beneficios. Com um capital humano bem capacitado,
aumentam as possibilidades das organizacg@es obterem bons resultados no capital intelectual.

Como o Ativo Humano ou Capital Humano compreende os beneficios que o individuo
pode propiciar para as organizacoes, é natural que hoje em dia as empresas dediquem maiores
esforgos para identificar aquelas pessoas que poderdo otimizar essa relacdo de causa e efeito.
Quanto melhor o capital humano/ativo humano de uma organizagdo, melhores resultados ela
alcancara o capital intelectual (ANTUNES, 2000, p.12-13).

Pacheco (2002) reafirma o retorno do investimento em pessoas acima citado e a
importancia do Capital Humano, comentando que muitas organizagdes gastam muito para
obter exceléncia em seus recrutamentos, selecfes, contratacdes e treinamentos a empregados,
porém este gasto é considerado como investimentos em capital humano, e segundo ele,
existem organizagdes que investem mais em pessoas do que em equipamentos.

Lyn (2000) apud Pacheco (2005) expressa uma opinido no mesmo sentido dos demais
autores ja citados com relacdo ao capital humano, dizendo que o Capital humano constitui-se
de conhecimentos, de capacidades, habilidades e especializa¢gdes dos recursos humanos, é um
dos ativos que requer cautela, ja que é a fonte de riqueza de uma organizacao.

[...] o capital humano é representado como know-how, capacidades, habilidades e
especializagBes dos recursos humanos de uma organizacéo, trata-se de um dos ativos criticos
no grupo de capital intelectual, ja que o gerenciamento do capital humano frequentemente cria
e sustenta a riqueza de uma organizacgdo; em outras palavras, o capital humano pode ser visto
como o conjunto de habilidades e conhecimentos dos individuos dentro de uma organizacao, e
isto podem ser mensurados e divulgados (LYN, 2000 apud PACHECO, 2005, p.54).

Para complementar as defini¢des supracitadas e para que se possa ter um melhor
entendimento do que é um ativo humano, levando-se em conta que Rocha e Selig (2000)



argumentaram que a capacidade individual das pessoas ndo pode ser considerada um bem da
empresa, por pertencer unicamente as préprias pessoas, Pacheco (2002, p. 13) faz uma
observacdo que auxilia neste entendimento: “Né&o séo as pessoas os ativos humanos de uma
organizagdo, mas 0s investimentos em pessoas [...]”. Porém, é comum se encontrar defini¢es
contrérias a esta afirmacgéo de Pacheco, Kraemer (2003), por exemplo, em seu artigo: Capital
intelectual: A nova vantagem competitiva, conceitua o Capital Humano na mesma linha de
raciocinio dos outros autores citados, entretanto, afirma que sdo as pessoas 0s ativos humanos
da empresa:

Constitui o capital humano o conhecimento acumulado, a habilidade e experiéncias
dos funcionarios para realizar as tarefas do dia-a-dia, os valores, a cultura, a filosofia da
empresa, e diversos ativos intangiveis, ou seja, as pessoas que sdo os ativos humanos da
empresa. A principal estratégia da empresa sera de atrair, reter, desenvolver e aproveitar o
maximo o talento humano, que sera cada vez mais, a principal vantagem competitiva
(KRAEMER, 2003, p.3)

Verificou-se que o Capital Humano é considerado pelos autores como sendo o capital
de maior importancia por ser ele o responsavel pelo conhecimento capaz de gerar riquezas,
porém, segundo Schonorrenberger (2003), para que o capital humano obtenha éxito em sua
busca por resultados, é necessario que 0 mesmo disponha de ativos estruturais, como sistemas
de informacgdo e outros. Stewart (1998) apud Schonorrenberger (2003) também corrobora
dizendo que a alavancagem e a unido do capital humano e capital estrutural possibilitam que
as empresas estejam aptas a atenderem novas necessidades do mercado. Porém, para
compartilhar, transmitir, alavancar e reter este conhecimento concentrado no capital humano,
faz-se necessaria a existéncia de uma estrutura de ativos intelectuais estruturais como sistemas
de mercado, foco gerencial, entre outras. Para Stewart (1998, p. 69), é justamente esta
alavancagem e compilagdo do conhecimento humano em capital intelectual estrutural que
permite as organizaces adaptarem-se rapidamente as novas necessidades do mercado
(STEWART, 1998 apud SCHONORRENBERGER, 2003, p.23)

Como pode ser observado, o capital humano, apesar de ser considerado o mais
importante, ndo produz riquezas sozinho, deve sempre estar atrelado aos demais capitais,
neste sentido, o capital estrutural passa a ser abordado.

CAPITAL ESTRUTURAL

Capital estrutural é o que auxilia o capital humano a desenvolver seus trabalhos e gerar
valor, Pacheco (2005) o define também como Capital Organizacional, e destaca alguns itens
que fazem parte deste capital.

O capital organizacional (estrutural) é espinha dorsal da propria empresa, que envolve
sua capacidade organizacional, incluindo seu planejamento administrativo e sistemas de
controles, processos redes funcionais, politicas e até mesmo sua cultura, ou seja, tudo o que
auxilia uma empresa a gerar valor (PACHECO, 2005, p.55)

Figueiredo (2003) em seu artigo publicado na internet: A Tl como alavanca do capital
intelectual, corrobora a definicdo de Pacheco e, além dos itens acima relacionados por acima,
acrescenta outros, como banco de dados e segredos industriais, fazendo com que fique mais
claro o conceito de Capital Estrutural.

O Capital Estrutural, que seria a parcela do capital intelectual que inclui os sistemas de
informacdo, bancos de dados, intranets, procedimentos, processos, patentes, férmulas,
ferramentas, metodologias, segredos industriais, melhores praticas etc... Este capital seria
composto pelos recursos que sustentam e ddo suporte aos funcionarios para realizagcdo do
trabalho (FIGUEIREDO, 2002, p.1)

Edvinsson (1998) apud Wernke, Lembeck e Bornia (2003), vem complementado a
afirmacdo supracitada definindo a funcdo dos ativos estruturais. O capital estrutural é



utilizado para auxiliar a pratica de novas idéias, e pode ser usado varias vezes. Para este autor
além de definir as funcbes, ainda reafirma o que ja foi citado por Figueiredo (2003) e Pacheco
(2005) dizendo que este capital auxilia, sustenta e d& suporte aos funcionarios e a novas
idéias.

[...] ainda, que o capital estrutural coloca novas idéias para trabalhar e pode ser usado
varias vezes ara criar valor. Ele pode ampliar o valor do capital humano ordenando os
recursos da corporagéo, a lista de clientes e os talentos de outros departamentos para sustentar
e apoiar a nova idéia (EDVINSSON, 1998 apud WERNKE, LEMBECK, BORNIA, 2003,
p.18)

Duffy (2000) apud Wernke, Lembeck e Bornia (2003 p.19), aparece com uma
declaracdo simplista, mas que expressa de maneira clara e sem deixar davidas, a definicéo de
Capital Estrutural: “Capital Estrutural: o valor que é deixado na empresa quando 0s
funcionérios — capital humano - vdo para casa. Exemplos: bases de dados, lista de clientes,
manuais, marcas e estruturas organizacionais”.

Kraemer (2003, p.4), em seu artigo publicado na internet, corrobora com a definigdo
dos outros autores acima citados, mencionando que o Capital Estrutural compreende
processos que ddo suporte ao Capital Humano e, inclusive reafirma a declaracdo simplista de
Duffy: “Compreende os ativos intangiveis relacionados com a estrutura e 0s processos de
funcionamento interno e externo da organizagdo que apdiam o capital humano, ou, tudo o que
permanece na empresa quando os empregados vao para casa”. Lyn (2000) apud Pacheco
(2005), nos da um exemplo, com o intuito de facilitar a compreensdo do Capital Estrutural:

A titulo de exemplo, cite-se a capacidade de adquirir uma habilidade ou uma
especializacdo e transforma-la em incremento organizacional de um ativo material, ou a
situacdo de um empregado do setor de marketing que desenvolve um método de se relacionar
com os clientes de modo mais eficiente e é estimulado a documentar seu método de forma que
outros funcionarios do setor possam utiliza-lo (LYN, 2000 apud PACHECO, 2005, p.55).

Ap0s esclarecimentos a cerca do Capital Estrutural, entra em foco o terceiro pilar do
capital intelectual.

CAPITAL DO CLIENTE

Capital do cliente compreende qualquer relacionamento entre pessoas de fora e a
organizagdes, ou seja, fornecedores e clientes, este relacionamento gera valor se a empresa
conquistar a fidelidade dos mesmos, pois esta fidelidade asseguraria vendas garantidas e por
conseqiiéncia, teriam os custos em buscar novos clientes reduzidos e no mesmo sentido,
relacionamento constante com os mesmos fornecedores, garantiria a qualidade, uma vez que
ja se tem conhecimento do produto e seria possivel uma maior agilidade com a intencéo de se
atingir metas.

E identificado como uma entidade em separado e, encampa “quaisquer das conexdes
que as pessoas fora da organizagdo tém com ela”, juntamente com a lealdade do consumidor,
fatia do mercado, nivel de pedidos, etc. Diz respeito as conexdes de uma organizacdo com
seus cliente e fornecedores, o que também cria valor através da fidelidade, mercados
melhorados, velocidade e qualidade. Assim, ele pode ser traduzido em medidas de clientes
contumazes cuja fidelidade gera vendas costumeiras e reduz os custos de buscar novos
clientes. Da mesma forma, o cultivo de bons e dedicados fornecedores pode aumentar 0s
esforcos de just-in-time, aumentar a qualidade (acertando ja na primeira vez) e reforcar a
velocidade necesséria para atingir as metas de comercializacdo. Esta forma de capital também
pode ser mensurada e capitalizada como recursos da organiza¢do, complementa a autora
(LYN, 2000 apud PACHECO, 2005, p.54)

Em seu artigo, Figueiredo (2003) em outras palavras, confirma o que foi exposto por
Lyn (2000) apud Pacheco (2005), dizendo também que o Capital do Cliente corresponde ao
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relacionamento da empresa com as pessoas com as quais faz negdcio, ressalta que o Capital
do Cliente estd intimamente ligado com a fidelizagdo, retencdo e satisfacdo do cliente,
relacionamento com a cadeia de valor e penetracdo, amplitude, cobertura, conquista e
manutencdo de mercado.

Kraemer (2003, p.4), define capital do cliente com a mesma terminologia dos autores
anteriormente citados, porém, ndo menciona os fornecedores: “E definido como o valor de sua
franquia, seus relacionamentos continuos com pessoas e organizacfes para as quais vende”.
Sveiby (1998) apud Kraemer (2003), também ndo referencia os fornecedores, ele afirma que o
tipo de cliente com os quais a empresa se relaciona, determina tanto a qualidade quanto a
quantidade de suas receitas intangiveis do conhecimento e, para ele, os clientes se dividem em
trés categorias:

Os que melhoram a imagem, no qual suas referéncias e seus depoimentos s&o muitos
valiosos; os clientes que melhoram a organizagdo, esses exigem solucGes de ponta,
melhorando a estrutura interna da empresa; e os clientes que aumentam a competéncia, que
contribuem com projetos que desafiam a competéncia dos funcionarios, fazendo que os
funcionérios aprendam com eles (SVEIBY, 1998 apud KRAEMER, 2003, p.4)

Estas trés categorias citadas pelo autor deixam claro o motivo pelo qual ele comentou
que o tipo de cliente de uma empresa demonstra a qualidade e quantidade de suas receitas
intangiveis do conhecimento.

Segundo Schnorrenberger (2003) o termo Capital do Cliente ndo abrange na totalidade
seus aspectos, um dos que ndo estaria sendo abrangido, seria o relacionamento com
fornecedores, assim como Lyn (2000) apud Pacheco (2005) este autor o considera como parte
deste capital, e acrescenta outros dois ainda ndo referenciados por nenhum outro autor: os
relacionamentos da empresa internamente, e com a sociedade, por este motivo, 0 autor
acredita que a utilizagdo do termo “Capital de Relacionamentos” seria mais adequada para
representar a importancia e amplitude desta informacdo, pois abrangeria os relacionamentos
da empresa internamente, com os clientes, fornecedores e a sociedade. Assim, o valor da
organizacao teria uma melhor composi¢éo e, em consequéncia, seria melhor representado.

Conforme diz Figueiredo (2003) pode-se afirmar, que uma organizacdo sO consiga se
sobressair no mercado se for composta pelos 3 pilares do capital intelectual, pois apesar de
alguns autores relatarem que sdo o capital humano e o do cliente os mais importantes, sem
contar com o apoio do capital estrutural, ficardo sem suporte para agir e por outro lado, 0s
dois primeiros sdo vulneraveis e podem deixar a empresa a qualquer momento, e o0 segundo,
sozinho, ndo consegue acrescentar nenhum valor aos produtos e servigos de uma empresa.

Edvinsson e Malone (1997) apud Pacheco (2005) afirmam que isoladamente nenhum
dos trés pilares agrega valor as organizacdes, pois s6 é possivel gerar conhecimento por meio
da unido dos trés e ainda afirma que por mais forte que sejam dois deles, se um for fraco, a
organizacao perde forcas na busca por valores corporativos.

O valor corporativo ndo advém isolada e diretamente de qualquer um de seus fatores
de capital intelectual (humano, relacional e organizacional), mas apenas da interacdo entre
todos eles e, tdo importante quanto, ndo importa 0 quanto uma organizacao seja forte em um
ou dois destes fatores, se o terceiro for fraco, ou pior, mal direcionado, a organizacéo nédo tem
potencial algum de transformar seus efetivos intelectuais em valor corporativo
(EDVINSSON, MALONE, 1997 apud PACHECO, 2005, P.62)

Diante da importancia do capital intelectual e dos trés pilares que o constitui, sua
evidenciacdo nas demonstracdes necessita de urgéncia, e para que isso seja possivel, é preciso
que técnicas de avaliacdo para 0s mesmos sejam determinadas.
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MENSURA(;AO DO CAPITAL INTELECTUAL

Diante da importéncia do capital intelectual para as organizacgdes e a sua influéncia
nos resultados das mesmas, pode-se verificar a necessidade destes valores serem mostrados
pela contabilidade, para que isto seja possivel, primeiro é necessario que sejam realizados
estudos profundos, com a finalidade de possibilitar a mensuracéo do capital intelectual. Neste
capitulo abordaremos as observacfes de alguns autores sobre o assunto, bem como alguns
modelos de avaliacdo ja existentes, modelos estes utilizados para calcular o capital intelectual
no total, e outros utilizados para calcular as categorias que compdem o mesmo.

Schnorrenberger (2003) ressalta que a demonstragdo do capital intelectual nos
relatérios contabeis é fundamental para que as mesmas consigam auxiliar de maneira mais
precisa as tomadas de decisdes. Este autor ainda comenta que a avaliacéo e representagdo dos
mesmos pela contabilidade é dificil e subjetiva, mas diante de sua relevancia perante as
empresas, 0 autor questiona se essas dificuldades devem se tornar motivo para ignora-la.

Todos estédo cientes da relevancia dos capitais intelectuais para as organizagées. Todos
estdo de acordo que sua quantificagdo e inclusdo nos relatorios contabeis é imperiosa para que
a Contabilidade possa atender a sua funcdo maior de prover suporte aos decisores na tomada
de decisdo. Todos concordam, também, que esta quantificacdo e inclusdo nos relatérios
contébeis é dificil e subjetiva. Por isto, considerando sua representatividade dentro do cenario
atual, questiona-se: a dificuldade da sua mensuragdo constitui-se motivo suficiente para
ignoré-la? (SCHNORRENBERGER, 2003, p.24).

Pelo exposto, percebe-se que existe uma preocupacdo muito grande com 0 assunto e,
conforme serda visto inimeras sdo as tentativas de avaliar os ativos intangiveis das
organizagdes. Isto demonstra a relevancia do tema. Por outro lado, dada a imensa dificuldade
encontrada em avaliar e mensurar o capital intelectual de uma organizagdo, esta ndo se
constitui numa questdo trivial, justificando, desta forma, os esforgos despendidos na sua
investigacdo (SCHNORRENBERGER, 2003, p.24).

Embora sejam notdrias as mudangas no cenario econdmico, Flamholtz e Main (1999)
comentam que a contabilidade ndo conseguiu acompanhar estas mudangas, pois ainda se
baseia em um paradigma industrial, no qual, o foco sdo o ativo fisico e tangivel, o que
acarreta transtornos no relacionamento entre empresa e mercado.

Apesar de existir um amplo reconhecimento das mudangas econdmicas que estdo
sendo verificadas em nossas economias, consideram que o desenvolvimento do campo
contabil se atrasou, dado que ainda se baseia em um “paradigma industrial”, no qual,
predominantemente, apenas propriedades fisicas e tangiveis e os recursos financeiros sao
considerados ativos passiveis de contabilizacdo. Os problemas resultantes deste atraso ndo sao
exclusivos da contabilidade tradicional, causando prejuizos também a todas as formas de
relacionamento entre as empresas e 0 mercado, na medida em que este fato se traduz em
vérias auséncias de informacbes (FLAMHOLTZ, MAIN, 1999 apud PACHECO 2005, P.76).

Esta afirmacdo é corroborada por Bassi (2000) apud Pacheco (2005), onde 0 mesmo
também atribui o problema ao fato dos principios contabeis e normas para elaboragdo das
demonstracdes, ainda sofrerem influéncias da era industrial. [...] uma parte do problema é que
0s sistemas de mensuragdo da maioria das organizagdes, formatados em parte pelas exigéncias
de principios contdbeis e de normas internas para a elaboracdo de relatérios, ainda séo
indevidamente influenciados pelos conceitos datados da era industrial, de uma época,
portanto, em que os bens materiais eram a fonte primaria de geracdo de riqueza e em que a
énfase da apropriacdo e dos e dos controles era dada, predominantemente, ao capital fisico-
financeiro (é recente a preocupacdo com o tratamento do capital intelectual) (BASSI, 2000
apud PACHECO, 2005, p.20)

Segundo Pacheco (2005), a estruturacdo dos tangiveis de certa forma segue um padrao
simples e tradicional, ja no caso dos intangiveis, este modelo devera ser mais criativo, pois
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apesar de sofrer influéncias de sua ligagdo com as metas e estratégias da organizacao, que
geralmente sdo diferentes de uma organizacao para outra, sua estruturacdo devera possibilitar
a comparabilidade dos seus resultados com os de outras empresas, ou Seja, Serd necessario que
identificacdo e contabilizacdo dos intangiveis sejam efetuadas conforme normas.

ludicibus (2004) apud Pacheco (2005, p.79) corrobora com a assertiva de Pacheco e
diz que: “[...] o que se espera em relacdo ao capital intelectual, ainda que sua apropriagéo e
seus relatorios sejam caracterizados por um grau maior de liberdade, é que exista um
determinado nivel de uniformidade na sua apropria¢do”. Ele ainda complemento dizendo o
que seria necessario para que esta uniformidade seja possivel:

[...] é necessario que estudos futuros sejam desenvolvidos no sentido do
estabelecimento de categorias empresariais e do estabelecimento de objetos, aspectos,
medidas e indicadores passiveis de ser apropriados e comparados entre estas categorias,
complemente ludicibus (IUDICIBUS, 2004 apud PACHECO, 2005, p.79).

DIFERENCA ENTRE O VALOR DE MERCADO E O VALOR CONTABIL.

De acordo com Gois (2000) apud Schnorrenberger (2003, p. 25), este é um dos
indicadores mais utilizados para medir o capital intelectual, e a sua base sdo as demonstragdes
contabeis auditadas. Neste indicador, o que é considerado o valor do capital intelectual é a
diferenca entre o valor contébil e o valor de mercado e para o autor faz sentido conferir esta
diferenca ao capital intelectual. “[...] a simplicidade caracteristica do modelo talvez se
constitua na maior virtude, ja que, se o valor de mercado de uma empresa é maior que o valor
contabil, faz sentido atribuir a diferenca ao capital intelectual”.

Dzinkowski (2000) apud Pacheco (2005) segue a mesma linha de pensamento de Gois
e diz que o mercado, ao avaliar uma empresa, considera alguns acréscimos ndo apreciados
pela contabilidade, como suas estratégias e seus ganhos futuros assim a autora relata que a
diferenca este valor de mercado e o contabil, pode ser considerado como capital intelectual.

Pode-se argumentar, deste modo, que a diferenca entre estas duas formas de avaliagéo
(parcial, pelo modelo contébil, e total, pelo mercado) pode ser definida como sendo resultante
do fato dos ativos intangiveis (capital intelectual) ndo serem divulgados pela empresa. Este
valor ficara sujeito a variagdes no seu valor contabil, no seu preco atual de realizacdo e em
varias outras imperfeicbes que possam existir em avaliacbes feitas elo mercado
(DZINKOWSKI, 2000 apud PACHECO, 2005, p.83).

Dzinkowski (2000) apud Pacheco (2005, p.83) complementa e novamente corrobora
Goéis quando diz: “este é um importante indicador de avaliacdo corporativa, talvez o mais
amplamente conhecido”.

O autor complementa destacando outro ponto fraco do modelo, pois o valor da
empresa é atribuido pelo comprador e ndo pela empresa e que seu procedimento de calculo, s6
poderia ser aplicado em empresas que possuem acfes em bolsa e por estas razdes, Stewart
(1998) apud Schnorrenberger (2003, p.25) afirma: “[...] esta forma de medida é a mais
simples de ser aplicada, porém, a pior”. Neste sentido, como esta diferenca entre o valor
contabil e o valor de mercado é também conhecida como Goodwill, Pacheco (2005, p.84)
demonstrando outra falha no indicador, faz a seguinte observacdo: “Neste sentido, cabe
observar que 0s recursos intangiveis devem ser contabilizados ao longo do tempo, e o
Goodwill, somente quando a empresa ou as agdes dessa empresa muda de mao”.

RAZAO ENTRE O VALOR DE MERCADO E O VALOR CONTABIL (ou
MARKET-TO-BOOK)

Para Dzinkowski (2000) apud Pacheco (2005 p.82) market-to-boodk seria 0 mesmo
que a “Diferenca entre o valor de mercado e o valor contabil” abordado na secdo anterior,
entretanto, para Baruch (2000) apud Schnorrenberger (2003), ndo seria “a diferenca” e sim, o
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resultado da divisdo entre o valor de mercado e o valor do Patrimdnio Liquido representado
em suas demonstragdes.

Schnorrenberger (2003, p.25) afirma que este modelo apresenta as mesmas falhas do
apresentado anteriormente e acrescenta: “Assim, além dos aspectos ja apontados nos dois
célculos, ocorre uma simplificacdo devido a maioria dos ativos estarem representados no
Balanco Patrimonial pelos seus custos historicos e ndo de reposicdo”.

Segundo Schnorrenberger (2003), este método foi desenvolvido pelo economista
James Tobin e apresentado pela primeira vez em 1968. Fama & Barros (2000) apud
Schnorrenberger (2003) comenta que este método consiste na relagdo entre o valor de
mercado de uma empresa e o de reposi¢cdo de seus ativos fisicos, assim, ele compara o valor
de mercado de um ativo com o seu custo de produgéo.

Pacheco (2005) ainda complementa relatando que este método foi desenvolvido para
prever 0 comportamento dos investimentos realizados pelas empresas. Conforme Stewart
(1998) apud Schnorrenberger (2003), mesmo o método tendo sido desenvolvido para auxiliar
as decisOes referentes a investimentos, a comparagdo entre o valor de mercado e o de
reposicdo de seus ativos, trata-se de um bom referencial. O autor ainda relatou que esta é a
mesma opinido de Alan Greenspan, diretor do Federal Reserve, ele observa que por meio
deste método é possivel observar o nivel de investimentos em ativos e capital humano.

De acordo com Stewart (1998, p. 2002-2003), apesar do método ter sido desenvolvido
para aplicacdo em decisdes de investimentos da empresa independentemente de influéncias
macroecondmicas como taxas de juros, ele utilizou-se de ativos especificos. Assim, mesmo
ndo tendo sido desenvolvido para medir o capital intelectual, ao comparar o valor de mercado
da empresa com o custo de reposicao de seus ativos, configura-se como bom referencial. Esta
também ¢ a opinido do diretor presidente do Federal Reserve, Alan Greenspan, ao observar
que por meio deste e da razdo entre o valor de mercado e o contabil, pode-se verificar o nivel
de investimentos em tecnologia e capital humano (STEWART, 1998 apud
SCHNORRENBERGER, 2003, p.26)

Pacheco (2005, p.86) comenta que se 0 “Q” for menor que 1, ou seja, se o valor dos
ativos for maior que o de mercado, a empresa obtera vantagem vendendo seus ativos ao invés
de utiliza-los, pois suas agdes estardo valendo menos que seus ativos. Caso a situacdo seja ao
contrario, Dzinkowski (2000) apud Pacheco (2005, p.86) diz que se o “Q” for maior que 1,
ou seja, o valor de mercado for maior que o de ativos fixos, a empresa estaria tendo lucro
resultante desses ativos maior que seus custos, em conseqiliéncia, seria inteligente por parte
das empresas, se planejar um expansao dos negadcios.

A forma de célculo consiste na divisdo do valor de mercado pelo custo de reposi¢édo de
ativos fixos. Desta forma, ensina Stewart (1998, p. 202), se o Q for menor que 1, (valor de um
ativo for menor que seu custo de reposi¢do), tudo indica que a empresa ndo comprara NOVos
ativos. Por outro lado, se o Q for maior que 1 (valor de um ativo maior que o custo de
reposicdo), provavelmente a empresa investira em novos ativos desta natureza (STEWART,
1998 apud SCHNORRENBERGER, 2003, p.26).

Este modelo de avaliacdo, na opinido de Schnorrenberger (2003) sdo passiveis da
mesma fraquezas dos outros dois ja referenciados, pois também estdo vulneraveis aos efeitos
do mercado. Stwart (1998) apud Schnorrenberger (2003, p.26) faz um comentario acerca do
assunto mostrando como ele pode ser mais esclarecedor: “Este modelo, mostra-se mais
esclarecedor quando empregado em empresas semelhantes por varios anos”.

VALOR INTANGIVEL CALCULADO

Segundo Schnorrenberger (2003), este modelo foi criado devido a grande resisténcia
de algumas instituicdes financeiras em conceder linhas de crédito as empresas que possuissem
poucos ativos tangiveis. O autor relata que o modelo foi desenvolvido em conjunto com sua
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equipe por James Peterson, presidente da NCI Reserch, ligada a Nothwerstern Uniersity, de
llinois.

Stewart (1998) apud Schnorrenberger (2003) comenta que eles propuseram um
conjunto de sete passos para apurar o capital intelectual, a partir de um método utilizado para
avaliar as marcas. E ainda segundo Stewart (1998) apud Schnorrenberger (2003, p.26) o
resultado € um numero interessante para as analises da empresa: “Este método, indica a
habilidade de uma empresa de usar seus ativos intangiveis para superar o desempenho de
outras empresas do setor, tornando-o, desta forma, num nimero de interesse de todos 0s
gerentes”.

O resultado podera indicar se a empresa esta gastando muito com ativos tangiveis com
relagdo aos intangiveis e se a empresa possui potencial para gerar fluxos futuros. Se o valor do
intangivel calculado apresentar um baixo desempenho ou um comportamento decrescente,
indica que a empresa esta gastando demais em ativos tangiveis em detrimento aos intangiveis.
Por outro lado, se 0 comportamento for crescente, podera dar indicativos, antes que o mercado
0 perceba, de que a empresa apresenta um bom potencial de gerar fluxos futuros de recursos
muito promissores (SCHNORRENBERGER, 2003, p.26).

CONSIDERACOES FINAIS

Percebe-se no estudo realizado que o conhecimento pode ser verificado nas
organizacgdes desde a era industrial, porém, naqueles tempos a preocupacao da contabilidade
era em avaliar os ativos fisicos e apesar dos avancos tecnoldgicos e principalmente da
informacdo, a contabilidade continuou seguindo padrdes caracteristicos daquela época,
deixando de demonstrar o valor real das empresas, o que dispde que a contabilidade necessita
ser redirecionada.

A importancia da representacdo do valor do capital intelectual nas demonstragdes
contabeis vai além do que demonstrar o valor real das organizagdes, pois como foi exposto no
primeiro capitulo, o capital intelectual esta relacionado com a capacidade que a empresa tem
de gerar lucros futuros, portanto, além de expressar o seu valor de mercado presente, é
possivel verificar se a empresa tem futuro promissor, o que atrai a atengdo dos investidores e
possibilita que a mesma se mantenha competitiva ao longo do tempo.

Face aos objetivos desta pesquisa, por meio dos conceitos tragados por alguns autores,
foi possivel tomar conhecimento de que capital intelectual é o resultado do conhecimento de
todos dentro de uma empresa e assim como as raizes de uma arvore é o0 que sustenta a
empresa e a mantém competitiva, pois se tornou tdo importante para as organizacdes, que as
mesmas nao se destacam mais pela sua tecnologia e sim pelo conhecimento.

A composicdo do capital intelectual também foi averiguada e por meio desta pesquisa
foi possivel constatar que os trés pilares do capital intelectual ndo agregam valor a empresa se
ndo estiverem atrelados uns aos outros, pois nenhum deles por mais forte que seja ndo
consegue gerar lucros futuros sozinho.

Os métodos de avaliacdo do capital intelectual existentes apresentam falhas que
podem distorcer a realidade, uma delas é a influencia que podem sofrer pelas variagcdes do
mercado, o que nos permite fundamentar uma concluséo acerca do problema de pesquisa, pois
se pode constatar que o maior desafio para a contabilidade em proceder com a evidenciacéo
do capital intelectual nas demonstracbes contabeis esta na dificuldade de mensuracdo do
mesmo, 0 que significa que estes métodos de mensuracdo devem continuar sendo objeto de
muitas pesquisas e estudos por parte dos contadores, administradores, economistas,
empresarios, enfim, por todos os interessados em obter demonstracdes contabeis completas,
para que seja alcancado um modelo eficiente e eficaz. Pacheco (2005) sugere um estudo por
parte do CFC que é o 6rgao responsavel pela emissdo de normas que regem a profissao
contabil no Brasil.
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O presente trabalho também foi desenvolvido com o intuito de oferecer uma
contribuicdo para auxiliar novas pesquisas, e esclarecer aos profissionais da area a
importancia deste ativo tdo importante que é o capital intelectual e assim fazer com que a
contabilidade seja mais qualificada e cumpra seu objetivo de fornecer informacGes capazes de
auxiliar corretamente nas tomadas de decisdes mas para isso € necessario que haja o interesse
por novas pesquisas, mais profundas e mais abrangentes, que possam contribuir ainda mais na
busca por relatorios contabeis que expressem a situacao real da empresa.
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