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EVIDENCIACAO DE CAPITAL INTELECTUAL: UM ESTUDO EME  MPRESAS
GANHADORAS DO PREMIO TROFEU TRANSPARENCIA

Resumo

Este estudo investiga a evidenciacdo de informagélee capital intelectual nos Relatérios
da Administracdo de 2011 de quinze empresas gardgedim XVI Prémio — Troféu de
Transparéncia 2012. Trata-se de uma pesquisa tilescitom abordagem qualitativa e
quantitativa do problema e aplicacdo da técnicaad@lise de conteudo. Os resultados
apontam que as informacdes sobre a categoria kapitatural sdo mais difundidas pelas
companhias, seguidas das categorias capital hueneglacional, que se equivalem em termos
percentuais. A maior quantidade de sentencas canstaelatérios das companhias do nivel
de governanca Novo Mercado da BM&FBovespa. As mégdes mais divulgadas na
categoria capital estrutural se referem, entreasutaos indicadores politicas, estratégias e
objetivos das atividades de P&D; quotas de mercapimjetos ou produtos em
desenvolvimento e abertura de novos mercados; tegaréa capital relacional o indicador
regras de politica ambiental; e na categoria dapitenano os indicadores descricdo das
atividades de formacédo desenvolvidas; seguida deeral de empregados e beneficios e
programas sociais da empresa. A maior incidéncidivdggacéo de indicadores sobre capital
intelectual é observada nas companhias do segrAgote Saneamento.

Palavras-chave:Evidenciacéo, Ativos Intangiveis, Capital Inteledtu
Area Tematica: Contabilidade para Usuarios Externos

1 Introducéo

O mercado, atualmente, exige muito mais do que Sla@@obalancos baseados em
valores monetarios, sendo considerada pertineessercontexto, a avaliacdo das habilidades,
da capacidade de inovacdo e da satisfacdo deedieeterentes as corporacdes (ROLIM,
2009). Complementarmente, Brito e Terra (2009) mentam que se uma empresa esta
buscando ardorosamente maneiras de se diferereiseus concorrentes num mundo onde
tudo é facil de copiar, a gestédo steakeholdergpode ser uma resposta Unica. Somente esta
empresa tratara de tecer sua redestdkeholdersdaquela forma, com uma intensidade
ampliada e diferente de todos o0s seus concorrévésse sentido, 0os autores mencionam que
0s ativos tangiveis - simbolos de riqgueza empudsartiveram seu espacgo reduzido em
virtude do crescimento da importancia dos ativa@anigiveis, que passaram a ser 0S novos
propulsores do desenvolvimento das empresas nwceald¢ elevar o valor de mercado de
suas acdes, simbolizando também a expectativardedgede beneficios futuros tais como os
demais ativos.

Perez e Fama (2006), considerando o impacto d&myasde ativos intangiveis na
empresa e 0 seu desempenho econémico, analisantéen&e de empresas norte-americanas e
constataram a existéncia de importantes diferemgasdesempenho entre as empresas
intangivel-intensivas e as empresas tangivel-intassLeite Filhoet al (2012) analisaram as
demonstracdes trimestrais de empresas brasileeagsagital aberto, concluindo que a
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intangibilidade de ativos influenciou a persistéro desempenho econémico superior, sendo
fator de vantagem competitiva sustentavel. Belédaeques (2012) sugerem que o grau de
intangibilidade exerce um impacto positivo no retosobre o patriménio liquido, e que as
empresas classificadas como intangiveis-intensapassentam uma maior rentabilidade do
gue as empresas tangiveis-intensivas.

A divulgacao pelas empresas de informacdes reladamicom seus ativos intangiveis
atende, por exemplo, as recomendacoes de transjgad@nANEFAC, FIPECAFI e SERASA
EXPERIAN, que premiam as empresas mais transpatefsteomissao julgadora do prémio
avalia rigorosamente as praticas de transparéragainformacdes contabeis referentes as
demonstracdes financeiras publicadas no mercadogueo diz respeito a qualidade do
relatorio da administracdo e sua consisténcia codados divulgados, dentre outros fatores.

Na edicdo de 2012 do Troféu Transparéncia foraneogpiadas quinze empresas de
capital aberto, com faturamento anual de até dilbdes e acima desse montante. Este fato
leva a que se questione acerca da divulgacéao faw @snpresas de informacdes sobre os seus
ativos, especialmente, ativos intangiveis, nesselesentendidos como capital intelectual, o
gque sugere que se enuncie o0 seguinte problemasdeipa Quais sao as informacdes sobre
capital intelectual evidenciadas nos relatériosdegmpresas premiadas?

Para analisar esta evidenciacdo, adota-se comoab@s®nomia de evidenciacdo de
recursos intangiveis proposta por Macagnan (2@@f)ser uma das mais detalhadas formas
de analisar o contetdo de informacdes evidencipelas empresas no que concerne aos seus
intangiveis. A analise leva em conta uma selecéimédecategorias e quarenta subcategorias
dentre aquelas propostas por Macagnan (2007).

Estudo semelhante foi desenvolvido por MarquesitdS8ae Gouvea (2011), que
verificaram se as empresas ganhadoras do 13.° ®¥®NEEFAC — FIPECAFI — SERASA
EXPERIAN na modalidade de classificacdo “com faheato acima de quatro bilhdes/ano”
atendiam os requisitos da normatizacdo contabénig no Brasil quanto ao tratamento da
divulgacao de ativos intangiveis contabilizadosseis demonstracdes contdbeis do exercicio
social de 2008. Os autores constataram que as d@nagies contabeis analisadas atenderam,
em sua maioria, as normas de divulgagéo vigentes.

2 Evidenciacao de Ativos Intangiveis (Capital Intedctual)

Li, Pike e Haniffa (2008) investigaram a relacadrera divulgacdo do capital
intelectual e as variaveis de governanca corp@a¢itn uma amostra de 100 empresas
britAnicas. A divulgacdo do capital intelectual foedida por uma pontuagcdo do indice de
divulgacdo. As variaveis independentes compreend@mias formas de estrutura de
governanga corporativa: composicdo do conselhautest de propriedade, auditoria,
tamanho do comité, frequéncia das reunifes da samide auditoria e dualidade de papel do
CEO. Os resultados da analise com base nas trédasett divulgacdo do capital intelectual
indicam associacao significativa com todos os &ftale governanca, exceto para a dualidade
de papel.

Souzaet al. (2008) investigaram a evidenciacao voluntaria dpital intelectual nos
Relatérios de Administragdo das 15 maiores companbe energia elétrica listadas na
BM&FBovespa. Utilizaram a classificacao das categode elementos de capital intelectual
com base na proposta de Sveiby (1998). Os ressliadecam que a empresa Cemig lidera a
evidenciacdo e dentre os elementos de capitakoitell divulgados predominam: educacéao,
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processos gerenciais, filosofia gerencial, sisterdas informacgéo, contrato favoravel,
fidelidade dos clientes e cultura corporativa. Ne goncerne as trés categorias de Capital
Intelectual, prevalece a categoria capital exteNm.estudo os autores também observaram
que a divulgacdo dos elementos de capital inteectufeita de forma narrativa, com
tendéncia de divulgacado sob a otica de atenderiaswekternos.

Macagnan (2009) identificou os fatores que infti@m a extenséo da evidenciacéao de
informac&o voluntéria de recursos intangiveis deresas listadas na Bolsa Espanhola. Os
resultados revelam que fatores como: tamanho, ,setodividamento, grau de
internacionalizacao, tempo de existéncia das erapresliferenca entre o prego da agao sobre
o valor contabil da empresa, explicam a maior esderda evidenciacdo de informacédo de
recursos intangiveis. Fatores tais como: rentaulld grau de monopolio e capital flutuante
da empresa explicam a menor extensao da evidenaiagdas informacodes.

Bertolucci e Araujo (2009) identificaram indici@piantitativos de elementos de
capital intelectual nos Relatorios de Administrag@mito companhias listadas no Nivel 2 de
governancga corporativa da BM&FBovespa. Embora acama predominancia qualitativa
(narrativa) das informacbes, as empresas estacsfeecando para amplia-las de forma
guantitativa. No que tange as categorias dos elameato capital intelectual, os resultados
comprovam que a categoria do capital externo é s nepresentativa. Estes resultados
mostram uma preocupacdo das companhias em estbest@tégias para se integrar com
seus clientes mediante inovacdo dos produtos égenOs autores entendem que ha uma
preocupacgao por parte dos gestores em evidenciafagmacdes de forma transparente ao
mercado de capitais, proporcionando vantagens efibars para as companhias que serao
valorizadas e para os investidores que tomaras@ecimais acertadas no futuro.

Colautoet al (2009) realizaram a analise de conteudo da evide#io de ativos
intangiveis ndo adquiridos nos Relatorios da Adstia¢cdo de oitenta companhias abertas
brasileiras no ano de 2006 pertencentes aos tsm@ssnde governanca corporativa da
BM&FBovespa. Os autores identificaram 39 caradieds intangiveis com base na proposta
de Sveiby (1998) relacionadas a estrutura ext@stajtura interna e competéncia individual.
O estudo aponta, ainda, que as empresas do Nowadtee do Nivel 1 que possuem maior
valor de mercado tendem a evidenciar mais caratit&x$ intangiveis nos relatérios, sendo
que essa correlacdo para o Nivel 1 apresenta icagigparamétrico e para o Novo Mercado
paramétrico. As empresas do Nivel 2 que possuerormalor de mercado nado evidenciam,
de forma expressiva, caracteristicas intangiveis.

Miin (2010) examinou o Relatério Anual de empredadvialasia usandoa técnica de
andlise de conteddo para identificara pratica dallgicdo de recursos humanos. Os
resultados da pesquisa indicam que os termos maigres na divulgacéao de informacfes em
relacdo aos recursos humanos é “empregado”, “éguipabalho”, “humano”, “pessoas”,
“forca de trabalho” e “trabalhadores”. A analisenb®m revela que existe uma relacdo
significativa, mas baixa correlacdo com as vargdei capitalizacdo de mercado, a listagem e
os tipos de industrias que divulgam a respeitoedarsos humanos nos relatérios anuais das

empresas.

Chander e Mehra (2010) analisaram as praticamtaias de divulgacdo de ativos
intangiveis de 50 empresas da indistria farma@@atide drogas da india. A coleta de dados
foi realizada nos Relatorios Anuais das empresksieaadas nos anos 2007 e 2008. A
técnica adotada foi a de andlise de contetdo, cdimabdade de estudar a divulgagédo de
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informacgBes de ativos intangiveis. Os ativos focassificados em: capital humano, capital
externo e interno. As conclusdes do estudo indigaee o numero de funcionarios,
treinamento e desenvolvimento, participagdo de agercmarcas, atividades de pesquisa e
patentes estdo entre os ativos intangiveis altarsgintilgados. Dentre as trés categorias, 0
capital humano é a categoria mais divulgada deo dtitangivel. Também os resultados
apontam que a divulgacéo de ativos intangiveiséequada e ndo sistemética na india e que
existe um campo amplo para avancos.

Floriani, Beuren e Hein (2010) realizaram a anatismparativa da evidenciacao de
aspectos de inovagao entre empresas construtaraissetoriais listadas na BM&FBovespa
por meio de analise de contetudo nos Relatoriosdmaidistracéo do periodo de 2005 a 2007.
Os aspectos de inovagdo considerados foram: maraei®nais, marcas internacionais,
patentes, referéncias e citacdes da palavra inoyag@riamente dita, inovacdes de produto,
inovagbes de processo, inovagdes organizaciomeigag¢des mercadoldgicas, fontes para a
implantacdo de inovacdes, investimentos em novosipaopentos, parcerias com
universidades e/ou centros de pesquisa, investimemm sistemas de informacéo,
treinamento e efetividade percebida da inovacaae8dtados da pesquisa mostram que nos
trés periodos analisados a evidenciacdo de aspeetasovacdo difere nas empresas de
construcao civil em relacdo as empresas multisaetpuma vez que as primeiras evidenciam
menos aspectos de inovagédo frente as empresassatdtiais.

Yusoff e Lim (2011) examinaram as tendéncias ddeexciacado de capital intelectual
nos Relatérios Anuais de 85 empresas da Malasisetoses tradicionais da economia no
periodo de 2003 a 2008. Foi aplicada a analiseodtegdo e os resultados mostram que a
evidenciagcdo do capital intelectual nos respectretstorios nos setores tradicionais € um
pouco acima da média. Desta forma, os autoresozam que a industria de plantacdes tem
a maior divulgacao de informacéo sobre capitalectaal, seguido pela industria de produtos
de consumo e industria de produtos industriais.

Yi, Davey e Eggleton (2011) examinaram a associ&géiee a divulgacédo de capital
intelectual e as trés variaveis explicativas mélgadas, ou seja, tipo de industria, tamanho
da empresa e desempenho corporativo, no contexktéschOs dados foram coletados com
base em Relatorios Anuais de 49 empresas chinessalizada a analise de conteudo na
busca de trés elementos de Capital Intelectualit&apterno, Capital externo e Capital
humano. Os autores verificaram que o tipo de im@séo tem influéncia significativa sobre
as praticas de relatérios que evidenciam elemedéosapital intelectual. Os resultados
também indicam que as grandes empresas geralmenigath mais informacfes sobre
capital intelectual do que as empresas de pequame. Fegundo 0s autores, esses resultados
nao sdo surpreendentes, porque as empresas de gamel sdo geralmente ricas em varias
formas de capital intelectual, e, portanto, esgergue relatem mais informacfes sobre o
assunto. Além disso, essas empresas devem revaiarimormacdes a respeito de capital
intelectual, de modo a cumprir a sua responsaliigsmra com as varias partes interessadas.
Os autores também observaram uma relacdo posigadicativa entre o desempenho das
empresas e a divulgagao de capital intelectuatepay as empresas com melhor desempenho
relatam mais informacdes.

Xian-hua, Wei e Yu-zhou (2011) coletaram dados Retatérios Anuais e nas
Demonstracdes Contabeis de industrias de tecnoflaginformacdo. Foram selecionados 10
indicadores de recursos humanos com o propdsitiesiar se as informagfes de recursos
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humanos € um fator que tem impacto nas variavalsr e mercado/patriménio liquido das
empresas. Os resultados apontam que nao ha refdigdervaram, ainda, que, em teoria, 0s
funcionérios constituem um importante ativo intaeginas empresas, pois mediante
incentivos aos funcionarios, por exemplo, salarimsnelevado, pode se incita-los a criar
maior valor para a empresa.

Bhasin (2011) analisou o cenario de divulgacaeesoapital intelectual em Relatorios
Anuais de 16 empresas de Tl indianas em que asarddi conteudo foi realizada no periodo
de 2007 a 2009. Nas conclusdes, o estudo apresama aspectos quanto a divulgacédo de
capital, destacando-se: (a) os resultados de rea2® éestudos de investigacao internacionais
sdo de natureza exploratdria, revelando que se @staum estagio embrionario de
investigacdo; (b) o grau de divulgacdo geralmentmigimo, mas os tipos de capital
intelectual que tendem a ser mais frequentemena¢ades abrangem recursos humanos,
tecnologia, direitos de propriedade intelectuasiutura de ambiente de trabalho; (c) de uma
maneira geralpamaioria das corporacdes se acredita que a gestéapdal intelectual € um
fator importante na determinagdo do sucesso e d@etitividade da corporagdo. Nao
obstante, poucos executivos sdo capazes de idantifiiciativas dentro de sua organizacao
que visem a ajudar na gestdo desses intangiveis; divulgacdo sobre capital intelectual
realizada pelas empresas indianas de Tl € pambgscritivo, faltando consisténcia nos
relatérios, em contraste com paises desenvolvidep; os autores entendem que 0s
profissionais de contabilidade de maneira globavede unir-se para desenvolver
internacionalmente um sistema de avaliacdo aceemronizado e com abordagem
harmonizada para a divulgacédo de capital intel&c{f)asugerem que se adotem praticas de
divulgacdo voluntaria de capital intelectual, esgatente para as empresas indianas de TI,
onde a competitividade das empresas é determimadzps ativos intangiveis.

Taliyang, Latif e Mustafa (2011) identificaram ostefminantes e a extensdo de
capital intelectual divulgados nas maiores empraetmsMalasia. Para a composicao da
amostra foram selecionadas 150 empresas de cinoceseTecnologia da Informacéao,
Produtos de Consumo, Produto Industrial, Comér@&ervicos e Financas. A partir de seis
variaveis testadas, quatro séo identificadas coetermiinantes do capital intelectual: idade,
tamanho, propriedade e crescimento. Os resultaddeneiam que 72,60% das empresas
selecionadas divulgam informacdes a respeito déataptelectual em seus relatérios anuais.
No entanto, a extenséo da divulgacdo do capiteleictual nas empresas da Malasia ainda é
relativamente baixa (em média de 3,59% para o merpancipal e 2,91% para o mercado
ACE). O estudo também revela que a maioria das esapresta ciente da divulgacédo de
capital intelectual, no entanto, ndo estdo ciedeegomo medir, informar e divulgar essas
informacdes em seu Relatério Anual.

Matos et al (2011) analisaram a evidenciacdo voluntaria detalaintelectual de
origem social e ambiental nos Relatorios Anuaisedgpresa Natura Cosméticos S.A no
periodo de 2003 a 2008, mediante andlise de camtedoh abordagem qualitativa. Para
atingir o objetivo proposto, os autores utilizardoms matrizes com elementos de capital
intelectual, sendo 27 elementos de natureza sedal de perspectiva ambiental. Assinalam
que ao comparar 0s resultados da evidenciacdo daledtificados longitudinalmente,
perceberam uma pequena variagdo quanto aos elerdniGl de natureza social, mas sem
indicio de uma evolucéo significativa e, quantovaleédo dos elementos de Cl de natureza
ambiental € observada uma constante evidenciagaatduodo o periodo analisado.
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Reinaet al (2011) analisaram a evidenciacdo voluntaria dutaaintelectual em
empresas listadas na BM&FBOVESPA, mediante andkseonteudo, considerando a matriz
de classificacdo de capital intelectual de Svell®97) e a codificacdo numérica de Gutletie
al. (1999). O estudo revelou que 92% das empresasetir de telecomunicacoes
evidenciaram elementos de capital intelectual ef7208% das empresas do setor de
tecnologia da informacéao evidenciaram elementasagéal intelectual em 2007 e entre 2008
e 2009 este percentual elevou-se para 87,5%; aafomnrativa de evidenciagao foi a que
prevaleceu; o elemento contrato favoravel manteweasr evidenciacdo no ano de 2007,
sendo 67% e 69% nos setores de tecnologia da iafd@on e telecomunicacoes,
respectivamente; e nos dois setores a categogapitl externo foi a que apresentou maior
guantidade de elementos evidenciados.

3 Metodologia

A pesquisa caracteriza-se quanto a sua natureza apiicada, quanto ao seu objetivo
como descritiva, quanto a forma de abordagem dolgmrma como quali-quantitativa e quanto
aos procedimentos técnicos como documental (GIQ9RJ-oram coletadas nos Relatorios da
Administracdo relativos ao ano de 2011 divulgadapagina eletrbnica da BM&FBovespa,
informacOes sobre capital intelectual de quinze pawhias de capital aberto. Para a
categorizagdo das informacdes utilizou-se trés goatess e quarenta subcategorias
(indicadores) relativas ao tema estudado. Utilizeua taxonomia proposta por Macagnan
(2007) por se tratar de uma classificagdo maisngerse que pode contribuir com a
apresentacao dos resultados das sentencas evitblenpelas empresas. Conforme salientado
por Macagnan (2007, p. 118), “o total de indicadagae representam o0s ativos intangiveis
podem variar muito de um estudo para outro”. Osicaubres adotados no estudo,
considerando as categorias e subcategorias const&unadro 1.

Quadro 1 — Categorias e Subcategorias de Andlise

Capital Humano Capital Relacional
1. descri¢do das atividades de formagédo desenwaslvid 1. imagem da marca
2. gastos emformagéo 2. novos clientes do exercicio
3. horas ematividade de formag&o 3. gastos de formagédo dos clientes
4. politica de contratagé@o/recrutamento 4. medidasadisfacéo do cliente (reclamacdes ou outros)
5. numero de empregados 5. descri¢do da rede de provedores/fornecedores
6. renda por empregado 6. regras de politica ambiental
7. pessoal segmentado por nivel de ensino 7. apfiovag certificagfes ambientais
8. pessoal segmentado por género 8. gastos relacionados com o meio ambiente
9. beneficios e programas sociais da empresa Dmesgpilidade social
10. plano de carreira 10. gastos com projetos sociais
11. novas contrata¢des de executivos 11. capacidade de resposta (tempo de entrega ddetps ou servigos

12. formacéo dos altos executivos

Capital Estrutural

1. projetos ou produtos em desenvolvimento 10. pagtorde dividendos

2. numero de patentes ou licengas 11. histérico das ac¢des da empresa

3. politica, estratégia e/ou objetivos das ativeldd P&D 12. rentabilidade por agdo

4. descri¢do e razbes para os investimentos emltggias da informacdo| 13.trabalho emcasa

5. descri¢cdo dos investimentos em hardware 14.1festvolucdo da empresa

6. descri¢cdo dos investimentos em software 15. deda da cultura organizacional

7. abertura de novos mercado 16. sistemas de gestao e controle utilizados

8. quota de mercado 17. estrutura organizativa/organograma da empresa

9. aliangas estratégicas

Fonte: Adaptado de Macagnan (2007).
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Das quinze companhias abertas, dez tem faturamsumerior a R$ 5 bilhdes:
Braskem, Sabesp, CSN (Companhia Siderurgica Ndgi@emig (Companhia Energética de
Minas Gerais), Embraer, Gerdau, Natura, Petrolbtsisninas (Usinas Siderargicas de Minas
Gerais) e Vale e cinco tem faturamento de até RRBilldes: Copasa (Companhia de
Saneamento de Minas Gerais), Cosan, JSL, Locale# R Car. Essas empresas foram
escolhidas por terem recebido o prémio “Troféu 3Jpaméncia 2012”, concedido pela
ANEFAC/FIPECAFI/SERASA EXPERIAN referente demongfias contabeis do exercicio
de 2011.

Partiu-se do pressuposto que essas empresas,demamstracdes sdo examinadas
pelas entidades promotoras do prémio levando ena @qualidade e grau das informacdes
contidas nas demonstragdes financeiras e notaga&timds dos balancgos; transparéncia das
informacdes prestadas; qualidade do relatorio duirastracdo; ressalvas no parecer dos
auditores independentes, divulgacdo de informagdé&sonais, como sociais e ambientais,
nao exigidos legalmente, mas importantes para éa@gendem a evidenciar da forma mais
completa também seus ativos intangiveis.

No tratamento e analise dos dados divulgados fa®nes de administracdo também
foi utilizado osoftware Sphinkéxica versado 5.1 visando 0 seu agrupamento nagaréas e
subcategorias definidas segundo a Taxonomia de dlaoa(2007), com vistas a elaboracéo
da analise de conteudo. €phinxdisponibiliza ferramentas que auxiliam o tratameibs
textos a serem analisados e a quantificacdo dosioseapos analise lexical e de conteudo.
Além das tabelas, ele gera mapas fatoriais quenp@#e cruzados entre variaveis ou entao
dependentes de alguma variavel. Em geral, o mapaaianostra as relacdes existentes entre
as variaveis no estudo, e a disposicdo das vasi@sta relacionada com as frequéncias da
divulgacdo. O centro do mapa fatorial € mais coimadn quando existem variaveis com
maior frequéncia de divulgagcéo. As variaveis guaregem nos mapas sao diferenciadas por
cores e tamanhos (FREITAS$ al, 2008).

4 Apresentacédo e Analise dos Dados
4.1 Evidenciacao de Informacdes sobre Capitaldotell por Categorias

A evidenciacdo de informacbOes sobre capital inteddc considerando as trés
categorias apresenta-se como ilustrado no Grafico 1

Graficol- Frequéncia de Evidenciacdo das Categded3apital Intelectual

= Capital Humano

m Capital Estrutural

Capital Relacional

Fonte: Dados da pesquisa.
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Praticamente a metade das informacdes publicadas pempanhias da amostra esta
relacionada com o capital estrutural (49%), sengas informacgdes sobre capital humano e
capital relacional praticamente se equivalem (2526%, respectivamente).

Resultado semelhante foi obtido por Bertolucci ata (2009), que identificaram a
categoria capital externo como a mais evidenciaéado que um elemento explicativo
trazido pelos autores € a preocupacao das emmesastabelecer estratégias para se integrar
com seus clientes. Chander e Mehra (2010), potuseo, identificaram em seu estudo uma
maior evidenciacdo de elementos pertencentes gocetade capital humano. Este fato pode
estar associado ao segmento de mercado pesquiadaptores, constituido de 50 empresas
da indUstria farmacéutica e de drogas da india.

4.2 Evidenciacao de Informacdes sobre Capitaldntell por Empresas

No gréfico 2 sdo apresentadas as frequéncias demades sobre capital intelectual
contidas nos relatérios da administracdo das 15resap da amostra considerando as
quarenta subcategorias.

Graéfico Distribuicdo da Evidenciacdo de Informacdes
sobre Capital Intelectual por empresas

= Braskem

m Sabesp

= Cemig

mCSN

= Embraer

= Gerdau

= Natura

= Petrobras
USIMINAS

mVale
Copasa
Cosan
Localiza
JSL
BM&FBovespa

Fonte: Dadiaspesquisa.

Com base nos percentuais apresentados, perceb@seomportamento bastante
homogéneo das empresas quanto a divulgacdo denagdes sobre capital intelectual em
seus relatérios de 2011, com pequeno destaqueSadresp (10%), Petrobras e Braskem
(8%). A Sabesp divulgou informacdes sobre 31 delgoaias de um total de 40 (77,5%),
sendo 9 sentencas sobre capital humano, 13 solprtalcastrutural e 9 sobre capital
relacional. A Petrobras e Braskem divulgaram infagées relacionadas com 27
subcategorias (67,5%), também com maior evidenmiad@ informacdes sobre capital
estrutural. A CSN e a Vale sdo as companhias comomeguantidade de sentencas
divulgadas.

Na categoria capital estrutural as subcategorias mepresentativas em termos de
sentencas divulgadas sao: politicas, estratégidgetivos das atividades de P&D; quotas de
mercado; projetos ou produtos em desenvolvimelbirtara de novos mercados; pagamentos
de dividendos e rentabilidade por acao. Na catagapital relacional se destacam sentencgas
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sobre a subcategoria regras de politica ambientalsponsabilidade social. Na categoria
capital humano as subcategorias com maior evidghwiale sentencas sao:. descricdo das
atividades de formacgdo desenvolvidas; seguida aeeral de empregados e beneficios e
programas sociais da empresa. Constata-se que @iesas priorizam a descricdo das
atividades de treinamento e capacitagcbes de seusofi@rios, com menor énfase na
divulgacdo dos montantes despendidos. Informagdi@® © numero de funcionarios foram
encontradas, muitas vezes, no Balanco Social didolgnos relatorios da administracdo das
empresas. No estudo realizado por Floriani, Beerétein (2010) também constataram que
na categoria capital humano as subcategorias nvailgadas sdo o numero de funcionérios e
treinamento e desenvolvimento.

4.3 Evidenciacao de Informacgbes sobre Capitaldntedl segundo os Niveis de Governanca
Corporativa e Empresas do Mercado Tradicional

As quinze empresas da amostra participam nos niNgigo Mercado e Nivell e
empresas Tradicionais.

Gréfico 3 - Frequéncia de Evidenciacao por Niveis d
Governanca Corporativa e empresas Tradicionais

= Novo Mercado

m Nivel 1

Tradicional

Fonte: Dados daqoésa.

A maior quantidade de sentencas sobre capitaktitedl € divulgada nos relatorios de
administracdo das empresas participantes do Novoade, seguido do Nivel 1. As empresas
do mercado Tradicional aparecem com apenas 13%menos de frequéncia. Estes dados
confirmam a expectativa de que quanto maior o rdeefjovernanca (regras mais rigidas de
transparéncia) maior € a evidenciacdo de infornsacGelautoet al. (2009), no estudo
realizado com oitenta companhias pertencentesiges mle governanga corporativa, também
constataram que as empresas pertencentes ao Nacaddes Nivel 1 tendem a evidenciar
mais informacgoes.

Yi, Davey e Eggleton (2011), ao examinarem a aagéoi entre a divulgacao de
capital intelectual e as varidveis de tipo de itlistamanho da empresa e desempenho
corporativo em 49 empresas chinesas, constatararagjgrandes empresas evidenciam mais
informacgdes do que as empresas de pequeno poneénaobservaram uma relacdo positiva
significativa entre o desempenho das empresaswellgai;do de capital intelectual.
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4.4 Evidenciacdo de Informacdes sobre Capital dotell por Subcategorias nos Niveis de
Governanca e Empresas do Mercado Tradicional

As informacfes evidenciadas pelas companhias seguas subcategorias
considerando o0s niveis de governangca corporativemeresas tradicionais, podem ser
visualizadas no mapa fatorial apresentado no Gréfic

Gréfico 4 — Mapa fatorial: SubcategodasCapital Intelectual
versusNiveis de Governanca e empresas Tradicionais
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Fonte: Dadospé@aquisa.

No grafico 4 observa-se o cruzamento dos nivegogternanca com as subcategorias
evidenciadas pelas companhias em seus relatoripsomidade entre as subcategorias e o
nivel de governanca indica a presenca e a frequéleievidenciacdo envolvida em cada
nivel. O tamanho dos circulos identifica as freqiues de evidenciacdo das companhias
segundo o seu nivel de governanca (quanto maioironl@ maior a frequéncia) e as
subcategorias evidenciadas (quanto maior o cincdmmr quantidade de evidenciacdo). As
subcategorias mais evidenciadas coincidem com asjudescritas no item 4.2. O
distanciamento das companhias do nivel tradiciordita que embora exista evidenciagao,
esta possui menor frequéncia em relagdo as congsadbs demais niveis.

4.5 Evidenciacdo de Informacdes sobre Capitaldoteal Considerando as Subcategorias e
0s Segmentos de Mercado das Companhias
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O mapa fatorial apresentado no grafico 5, reaneénBemacdes divulgadas por
subcategorias pelas companhias segundo o segneenterdado a que pertencem.

Gréfico 5 - Mapa Fatorial: Subcatég®de Capital Intelectual
versusSegmentos de Mercado
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Fonte: Dados daqoésa.

As companhias que pertencem ao segmento Agua euSant se destacam pela
quantidade de informacdes evidenciadas considerasdubcategorias examinadas. Quanto
as subcategorias, aquelas que contém maior qudataksentencas divulgadas se referem a
informagdes relacionadas com abertura de novos ashesc descricdo das atividades de
formacdo desenvolvidas, quota de mercado e prgpetasitos em desenvolvimento
(estrutural).

No centro do mapa observa-se a representativid@adesedgmento de siderurgia,
composto por trés empresas (20%) da amostra sedeldo No entanto, ao se analisar estas
empresas de forma isolada, se constata uma meideneiacdo de subcategorias analisadas.
As subcategorias que aparecem na periferia do s@pas menos evidenciadas, ou seja, ela
pode possuir uma frequéncia significativa, no eotando tem representativa nas empresas
que mais evidenciam informagoes.

5 Consideracdes Finais

Este estudo examinou a evidenciacdo de informagd@a® Capital Intelectual pelas
companhias ganhadoras do XVI Prémio Anefac/Fipkdafasa Experian - Troféu
Transparéncia — 2012, nos Relatérios da Adminidtragferentes ao exercicio de 2011,
publicados na pagina eletronica da BM&FBovespa.

As informacbOes sobre a categoria capital estrutgém mais difundidas pelas
companhias, seguindo as informacdes sobre as categapital humano e relacional, que se
11
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equivalem em termos percentuais. A maior quantiddsentencas consta nos relatérios das
companhias do nivel Novo Mercado, confirmando aeetgiiva de que companhias
pertencentes a niveis mais elevados de governancgem a apresentar maior volume de
informacdes, incluindo as relacionadas com capitalectual.

As informacdes mais divulgadas na categoria camtdtutural se referem aos
indicadores politicas, estratégias e objetivos atasdades de P&D; quotas de mercado;
projetos ou produtos em desenvolvimento; abert@wanovos mercados; pagamentos de
dividendos e rentabilidade por acéo; na categaftal relacional o indicador regras de
politica ambiental; e na categoria capital humasandicadores descricdo das atividades de
formacdo desenvolvidas; seguida de nimero de eamwege beneficios e programas sociais
da empresa.

Fazendo-se o cruzamento entre os niveis de govgmaas indicadores evidenciados
pelas companhias em seus relatorios, confirma-senpmo do mapa fatorial a maior
incidéncia de indicadores relacionados com o dagdimutural e Nivel de governanca Novo
Mercado da BM&FBovespa. Considerando-se o segneeqte pertencem, destacam-se pelo
maior numero de sentencas divulgadas, compreendenthalicados de capital intelectual, as
companhias do segmento Agua e Saneamento, espeaialmqueles relacionados com
abertura de novos mercados, descricdo das atigddedormacédo desenvolvidas, quota de
mercado e projetos/produtos em desenvolvimentac@ddres estruturais).

Como a amostra do estudo é formada unicamentegmopanhias de capital aberto,
cabe sugerir-se uma maior abrangéncia, considetantmem as empresas de capital fechado
ganhadoras do Prémio Transparéncia, ou desenvalwerestudo com estas empresas e
comparar os resultados obtidos nesse estudo. Tarpbém se comparar a evolugdo, por
periodos, da evidenciacdo das informacdes por pisecompanhias. E possivel também
utilizar mais recursos oferecidos pealoftware Sphinyara ampliar as analises, bem como
desenvolver a analise léxica das palavras. Panaitconsiderando tratar-se de evidenciacao
voluntéria realizada pelas companhias, caberiastiper as razdes da preferéncia na
divulgacao de informacdes envolvendo determinadgdisadores especificamente.
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