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RESUMO

O modelo de competitividade nmug) nesse contexto, a sociedade@ntr

em uma era onde ivos intangiveis sdo os 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, o
objetivo deste trathao € analisar os métodos de avaliacdo de ativos
intangiveigo contexto da gestdo empresarial, econdmica e estrat&gica
base conceituabordao conceito daGoodwill que envolve elementos

ndo materiais e trata da diferenca entre o valor de mercadalero v
registrado de determinada empresa. O presente estudo caragteriza
como descritivo, bibliografico, indutivo, e foi utilizada a Revisédo
Sistematica Integrativa, através de uma busca exaustiva por estudos
relevantes sobre o tema em ques@omo princpas resultados desse
estudo podemsedestacan existéncia denétodogle avaliagaale ativos
intangiveisdestinados empresasde setoes especificos, conpiblico

elou privado, podendo estamais alinhados ao contexto da gestdo
empresarial; econdmica/ou estratégicaAlém disso, constatese que

ativos intangiveis constitueom tema atual e crescentemente abordado
na literatura

Palavraschave Goodwill. Ativos intangiveis. Cagtal 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 angpany 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 managemeite conceptual framework
addresses the @dwill 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, thraugh
comprehensive search for relevant studies on the subject in quéstion.

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 che better aligned to the context of
business; economic and/ or strategic managerkamnthermore, it was
found that intangible assets are a current topic and increasingly addressed
in the literature.

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

A economia mundial tem passado por transformagdestantes e
significativas. Um dos principais efeitogle tais transformacdes @
aumero da importancia dos ativos intangiveisnsiderado$ontes de
geracdo de valoorganizacionalCom a globalizacdo da economia, ha
maior demanda por informac¢despondq entre outrasmudancas na
forma de mensurao patriménio dasorganizacds (SCHERER et al.,
2004)

Uma das mudangas na forma mensuragéalo patriménio das
empresa® oGoodwillo Aresultadoodo do invest
difererga entre o valor de mercado ealor registrado de determinada
empresa formado por unconjunto deelementos ndo materiai¥ais
elementos podem semarca; pssoal; culturg direitos de autoria;
patentes; licencasque tém relacdo com o desenvolvimento de
determinado negdcio e agregam valor a empresa, composto por ativos
intangiveis (MARTINS,1972).

Existem diversas publicacdes a respeito de Capital Intel¢Ciyal
ativos intangiveis &oodwill (STEWART, 1997; BONTISt al, 1999;
SULLIVAN, 2000b; McPHERSON PIKE, 2001; SILVA BILICH;
GOMES 2002; MILOST, 2007VAZ et al., 2014. Apesar da diversidade
de publicagbesainda existe uma lacuna na literatura a respeito de
pesquisas que identifiquem as caracteristicas dos métodos de avaliagdo
do Goodwill e de ativos intangiveis

Existem estudos fragmentados comparando dois ou trés métodos
de avaliacdo de empresas com faos valores intangivei®orém, &o
foramencontrads, na presente pesqujssstuds abordandsemelhancas
e diferengas entrmais de trésnétodossimultaneamenteDiante dessa
lacuna, surge esse estudo, que teve como objetivo deralisar os
métodos @& avaliacdo de ativosntangiveis no contexto da gestdo
empresarial, econdmica e estratégica

Apés essa secdo de introducaoestrutura dgresenteestudo
apresenta, na secao seguinte, a revisdo de literatura tratando dos métodos
de avaliacdo de ativos intangive@oodwill e Capital Intelectual. Em
seguida séo apresentados os procedimentos metodolégiensikesa de
dadbs e, finalmente, as consideracdiesis seguidas pelas referéncias
bibliograficas
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1.1 OBJETIVOS

O presente estuddoi estruturado com baseos seguintes
objetivos.

1.1.1 Objetivo Geral

Analisar os métodos de avaliag&o de ativos intangieaientexto
da gestao empresal, econdmica estratégica

1.1.2 Objetivos Especificos

a) Determirar os constructos dos métodosaleliacdo deativos
intangiveis;

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

¢) Identificar barreiras e facilitadores ao processawddiacdode
ativos intangiveis.

1.2 JUSTIFICATIVA

Atualmente o cenario econdmicomundial tem passadopor
diversastransformacfesOs ativos intangiveis,nesse contexto, séo
considerados cada vez mais importantésjencianda competitividade
organizacionalAssim, podese afirmar que é relevante, em algum grau,
especialmente para 0s empresarios, sabers (g o0s métodos de
avaliacdo deativos intangiveis Goodwill) existentes(ALVES, 2010;
SVEIBY, 2010)

Durante a realizacada presentedissertacdmao foi encontado
estudo prévio que compile e descreva os diversos métodos apresentados
na literatura cientifica acerca do tema em questinandea original
Além dissq@ conforme busca realizada em bases de dagkistem
diversas publicacfes acerca do tema em #&oepbrém tratando de
apenas um ou alguns métodos isoladamente

Dentre os autores daea destacaseSveiby, quepublicou diversos
estudosservindode inspiracéo a este trabalBaiscouse contribuir com
o trabalho de&Sweiby (2010),provendouma visao analitica dos métodos
deavaliagcéo de ativos intangiveis
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1.3 ADERENCIA AO PROGRAMA DE POSSRADUACAO EM
ENGENHARIA E GESTAO DO CONHECIMENTO

A aderéncia da dissertacdo em questdo ao Programa de Pés
Graduacdo em Engenharia e Gestdo do Conhecimeatoda
primeiramentg por tratarse de um estudointerdisciplinar. A
interdisciplinaridade apresersa narelacdo existente entre tematicas
diferentes, por meio do estudo de duas ou mais disciplinas (JAPIASSU,
1976).No presente estudo, foramtlizadascontribuicdes de diferentes
areas de conhecimento, tais como: Contabilidade; Direito;
Administragcdo; Engenharia e Gestdo do Conhecimento e Economia.

Entre as areas de concentragcdo do Programa derBdaacdo em
Engenharia e Gestdo do ConhecimentoGQIPBC) da Universidade
Federal de Santa Catarina, o tema abordado na presente proposta de
di sserta-«o0o se enquadra na 8rea i
de pesquisa converge com o objeto de pesquisa@B®E, que trata o
conhecimento como fator de prodaggue pode ser criado, codificado,
gerido e disseminado (compartilhado), agregando valor as organizacdes.

Neste sentido, este trabalho é aderenteREEGC, bem como a
linha de pesquisgGestao do Conhecimento da Sustentabilidadefirea
de concentracdqdGestdo do Conheciment@scolhidas. O foco do
PRGE G C, em s uma, ®, segundo Santos
como recurso gque agrega valoro.

Uma das justificativas para a proposta estar inserida na area de
Gestdo do Conhecimento no GEGC é o fato defocalizar o
conhecimento, no contexto orgaacional, como objeto principal, um
ativo intangivel que deve ser avaliado e valorizadl@liar os ativos
intangiveis é extremamente relevantespecialmente em empresas
intensivas em conheciment@mnde o conhegnento € o elemento
principal.

Além disso, a presente dissertacdo segue a mesma linha de
pesquisa e da continuidade aos estudos realizados por Silva (2010);
Gubiani (2011)Freire (2012)Rocha (2012)Coser (2012)Silva (2015);

Zarelli (2015); Dias (201} tratando de ativos intangiveids referidos
autores sdo egressos Brograma de Pé&Sraduacdo em Engenharia e
Gestdo do Conhecimento.

Assim, eta pesquisa pode contribuir para o fortalecimento
académico do Programa, uma vez queampo de estudos reconhece a
importancia do conhecimento, na forma de ativos intangiveis, para o
sucesso das organizacdes de diferentes portes e sé@@ete do
exposto, considerse que ste trabalhogue buscanalisatos métodos de
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avaliacdo de atos intangiveis no contexto da gestdo empresarial,
econdmica e estratégicse mostra compativel e aderente aGPBC.
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2 ATIVOS BASEADOS NO CONHECIMENTO

Diversos estudos que tratam de ativos intangiveis e Capital
Intelectual foram desenvolvidos (STEWART997; BONTIS et al,

1999; SULLIVAN, 200®; 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 tedistntos. Dentre os autores
mais reconhecidos que estudam Capital Intelectual-peditar Sveiby
(2004 2009, que considera o Capital Intelectual um recurso estratégico
e ilimitado.

Conforme Lev (2001), os termos: ativos intangiveis (na literatura
conftbil), ativos baseados em conhecimento gmmmomistas) e capital
intelectual (nas areas de administracao (gestadiye#to) podem ser
usados de forma intercambiavel. Na pratica, os referidos termos
correspondem, essencialmente, a dimeito ndo fisico abeneficios
futuros Os ativos baseados no conhecimento caracteiszapor serem
caros para se adquirir e desenvolver, além de serem dificeis de serem
gerenciados.

Empresas de alta tecnologia sdo exemplos de organiza¢cBes que
lidam com essa realidade, ppiagam alto preco para adquirir ativos do
conhecimento, tais como a venda de operag@t®SS, 2008)
Considerando o Capital Intelectual comm recurso valioso, Sveiby
(2009 dedicase a estudar métodos de avaliagdo do Capital Intelectual e,
da mesma formado Goodwill que é o resultado de determinado
investimento organizacional

No mesmo sentido, soautores Hoss; Rojo; Grapeggia (2009)
afirmam que ativos intangiveis sdo fontes de vantagem competitiva
sustentavel para as organizacdes. Além disso, ressaltam a importancia da
existéncia de um método de avaliacdo de ativos intangiveis para apoiar
diversas questdes administrativas, tais como dec®eésvestimento,
negociacdes com financiadores e captacéo de capital de investidores.

Com relacdo as questdes administrativas decisdes de
investimento, podse considerar quiisdes e aquisicdesio caminhos
gue podem sartilizados pelasrganizagdesomo alavancas para rapido
crescimento em mercados competitiv@antudq tais operagdes tém
incluido dificuldadegosteriorescom relacao &onsolidacdo dos ativos
intangiveis do capital intelectyabusndoaperda do valor das marcas e
acOes das empresparticipante§FREIRE, 2012)

Assim,a mensuracéo do capital intelectymide ser considerada
necessaria para as empresas participantesusfies e aquisicdes.



28

Sobretudoyisto que o valor na cadeia de transformag@mrganizagdes
intensivas em conheceanto é advindo de ativos intangiveigsta
necessidade apresenta um maior impgmoa as mesmadlaraas
referidasorganizacdes € importante menswaanalisara aderéncia do
capital intelectual da envolvidas(adquirente e adquiridpgFREIRE,
2012).

Apesar da necessidade de mensurdgéss (2008p. 12) ressalta
que os ativos do conhecimeréatém de serendifusos sdo, também,
dificeis de serem controladddesse sentido,umndo se trata dalgum
bem fisico,estepodesa mensuraddacilmente,0 quendo ocorrepor
exemplo, conumaideiagenial passivel de revolucionar empregasis
estapode ser roubada&, inclusive,utilizada por concorrentefato que
tornaseus beneficios incerto8Os meios de avaliacdo de empresas se
baseiam no passado pamntabilizar lucro, inclusive o EVA Valor
Econdmico Agregado, acreditando que isto possa refletir o éuturo

O valor de mercado de determinadarganizacdes, segundo
Tonet; Paz (2006)inumeras vezes maior que o valor do patriménio
financeiro e/ou fisic queas mesmagossuem. Nesses casos, as agées
tdo valiosaporque incorporam valores intangiv@igarca, capacidade de
inovacao, talems e competénci. Parte significativados valores
intangiveis € agregada pel conhecimento, resultante de novas
experiénciasbem comale aprentzagem continua e compartilhada

Nesse contexto, o valor de mercado de determinada empresa
resulta da avaliacdo tanto de seus ativos tangiveis e intangiveis, que
devem ser avaliados. O valor dos ativos tangiveis (resultadorda 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 at., 2006). A Figurd, a seguir,
ilustra a composi¢ao do valor de mercado da empresa.
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Figural- Valor de mercado da empresa
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Fonte: Stewart (2001, p. 13)

Além disso, Miuller; Tel6 (2003) complementam que as
organizacodes témeterminados 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 0 propringaiti
organizacional), tais como: credibilidade no mercado, valor da marca ou
de seus produtos, entre outras, que compde as variaveis subjetivas

2.1CAPITAL INTELECTUAL

Atualmente, as organiza¢bes competem com base em seus ativos
intelectuais, numaconomia do conhecimento, onde as funcbes que
requerem habilidades sao desempenhadas por trabalhadores do
conhecimento, e as organizacbes que melhoram a partir de experiéncias
adquiridas sdo organizacdes que aprendem. Nesse cenario de inovacgao,
com necesdiade constante das organizacdes na busca por melhores
produtos e servicos é o capital intelectual das empresas que determina,
cada vez mais, suas posicdes competitivas (KLEIN, 1998).

Segundo Rodrigues et al. (2009) o Capital Intelectual consiste na
capaci@dde de determinada organizacao 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, aindajapes os 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 inovacdopsiticas 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
conheimento é, atualmente, uma das principais ferramentas competitivas
e é no capital humano que se iniciam todas as inova¢des (HOSS; ROJO;
GRAPEGGIA, 2009).

O capital humano de uma organizagcdo é composto, conforme
Rocha (2012), por competéncias; conhecimemtgacidades; talentos e
know-how; atitudes; condutas; motivacdo; atuacdo e ética das pessoas;
valores; atitudes; capacidade criativa e de inovagéo; satisfacdo 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. Refege ainda, a
capacidade de geracdo, que pode ser estratégica para a organizacao,
envolvendo competéncias, habilidades e atitudes.

O capital estrutural, por sua vez, é considerado o0 que a organizacéo
pode absorver de seus funcionarios, mesmo quando deixam de trabalhar
na mesma. Consiste no conjunto de ativos intangiveis e de conhesimen
decorrentes de processos organizacionais, que sao 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 saacdrporadas 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 intangivis que podem ser divididos em trés categorias distintas:
Ativos de Mercado, de Competéncia Individual e de Estrutura-$¢ota
que, as descricBes desses elementos séo similares ao apresentado por Lev
(2001); Rodrigues et al. (2009); Rocha (2012) com oso=rapital
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 influgados pelo segmento mercadoldgico
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em questéo. 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 apain 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 atisajue sdo relacionados a pessoas/ capital humano e os
que nao sdo. Os supracitados ativos humanos sdo compostos por fatores
como habilidades, atitudes e competéncias ou lideranca. Os ativos nédo
humanos, por sua vez, refersm ao mercado (abrangendo repéta
relacionamento com consumidores, canais de distribui¢do, entre outros),
conhecimento (tacito ou codificado), infatrutura (por exemplo:
processos e base de dados) e propriedades (como patentes e/ou marcas
comerciais).

O Capital Intelectual das enggas, 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¢cdes competitivas no mercado, e ndo seu capital
tangivel fisico e financeiro. Neste cens§i
conhecimentos coletivos dos membros da equipe assume importancia
significativa no ambiente empresarial, trataisdade ativos intangiveis.

No ambiente organizacional sdo cada vez mais requeridas capacidades de
criacdo, multiplicacdo e utilizagdo de conhecimentos e habilidades de
forma eficaz (WERNKE, 2002).

Por sua vez, Rezende (2001), destaca que o Capital Intelectual
constituise pela capacidade mental que os individuos tém para executar
atividades de formafieiente e criativa, bem como pelo potencial de
inovacdo dos mesmos. O autor considera que-deatde ativos
intangiveis, tais como: relacionamento com clientes e fornecedores e
elevado nivel de sucesso com pesquisa e desenvolvimento de produtos,
que disinguem as organizac¢des de seus concorrentes. No mesmo sentido,
Padoveze (2000) afirma que o Capital Intelectual oportuniza a
organizacao certa distingdo perante seus concorrentes, que pode assegural
determinados beneficios econémicos.

Itens como: imagem, eputacdo, tecnologias informacionais,
carteira de clientes, flexibilidade, dominio de conhecimentos,
funcionarios capacitados, marcas, patentes, entre outros, sao considerados
imprescindiveis no meio organizacional. Neste contexto, o conceito de
Capital It el ect ual emerge como O mai or
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determinadas empresas em rela-«o
2002, p. 62).

Ha constatacg@es cientificas que justificam a necessidade de investir
em ativos intangiveis e Capital Intelectuals teomo os resultados do
estudo desenvolvido por Sydlétaefligere Pruksa (2014). No referido
estudo os autores demonstram que investimentos realizados em Capital
Intelectual transformarae em receitas apds um ano, inferindo que a
longo prazo investimeas realizados em Capital Intelectual podem ter
retornos significativos. Além disso, existe um reconhecimento explicito
por parte de diversas organizac8es de que o capital intelectual € uma fonte
de vantagem competitiva essencial que deve ser gerida de form
sistematica (KLEIN, 1998).

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

Davenport Eccles éPrusak (1992) garantem que, nos negdcios, as
informacdes (e owanento de sua qualidade) constituem recursos criticos.

A expansdo do uso das informacdes e 0 acesso as mesmas sdo o caminho
para a melhoria do desempenho nos negécios, uma vez que sdo essenciais
para a existéncia de organizacbes baseadas em informacdes e
empreendimentos baseados em conhecimentos.

De acordo com as informacgdes apresentadas;gmperceber que
existe concordancia dos autores com relacdo a valorizacdo do
conhecimento como fator de distingdo organizacional perante seus
concorrentes. Contrapon@ visdo anterior que priorizava somente bens
materiais/ ativos fisicos, passse a valorizar a inovacao, criatividade e
detencéo de conhecimento, de modo que o elemento humano algou o nivel
mais elevado possivel (WERNKE, 2002).

Existem diversos métodosjodelos e instrumentos de avaliacdo
de Capital Intelectual disponiveis. No entanto, nenhum instrumento de
avaliacdo pode ser considerado a prova de contesta¢gbes-sBuseda
vez mais, desenvolver métodos mais eficientes, pois o mercado vem
atribuindo & organizacbes, na maioria das negociacdes, valores
consideravelmente superiores aos encontrados nas pecas contabeis
formais (WERNKE, 2002).

Nesse contexto, torrse relevante e necessario identificar como o
Capital Intelectual pode influenciar no valor dma empresa; como
mensurdo e/ou determinar seu valor, bem como entender de que forma

a o ¢
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0 conhecimento organizacional pode ser medido (WERNKE, 2002). Joia
(2001) destaca que apesar da dificuldade, ndo € impossivel que o
conhecimento (intangivel) seja mealidRessalta que os mercados, ao
avaliarem acdes de algumas empresas baseadas no conhecimento, o
medem, com valor bem acima do registrado nos livros contabeis.

2.2GOODWILL

O goodwillconsiste no valor que determinada empresa possui, que
sobrepde o valor contabil ou valor contabil ajustado da mesma. O
goodwill caracterizese por representar o valor dos ativos intangiveis de
uma organizacao, além dos ativos tangiveis, que devem séamevite
apontados pela contabilidade empresarial. g@odwill 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
figoodwill 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 rela-»es com os fornecedores
intangiveis. Além disso, em alguns casos, o valogaodwill pode
ultrapassar consideravelmente o valor contabil ou valor contabil ajustado
de determinada empresa.

Por sua vez, Miller (2003) considera qugapdwill pode ser
tratado como um excesso de valor num processo de avaliagdo. No entanto,
destaca quéliversos valores intangiveis que compd&emoodwill ndo
aparecem na contabilidade tradicional, mas que contribuem para atribuir
valor & organizag&o. O conceitog®mdwill, bem como sua natureza, com
a caracteristica de ser inseparavel do negécio como odim ¢,
consequentemente, 0 seu tratamento contdbil, 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 poe part
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 Miller; Telé
(2003), existem valores de intangiveis que compéeagnodwill e ndo
aparecem, tradicionalmente, na contabilidade. No entanto, os referidos
valores intangiveis contribuem com adi¢@es ao valor de uma organizacao,
comparativamente a outras do mesmo segmento de atividade. Os autores
exemplificam que esses vaés podem consistir na carteira de clientes,
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lideranca e competitividade de mercado adquirida, bem como marcas,
aliancas estratégicas formalizadas, entre outros.

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

Neiva (1992) apresenta algumas caracteristicag@ddwill, que o
distingue de outros ativos organizacionais. As ¢aristicas sdo: seu
valor ndo pode ser relacionado aos possiveis custos de sua criacdo; fatores
intangiveis individuais, formadores dgoodwill ndo podem ser
avaliados; pertence a empresa como um todo, ndo existindo
separadamente; seu valor é flutuantBuéenciavel por inimeros fatores;
nao pode ser utilizado ou consumido na producdo de rendimentos;
pertence ao investidor ou proprietério da organizagéo.

Um dos grandes inconvenientes da mensuracagoddwill &,
segundo Miller &elé (2003), a dificuldadde estabelecimento de seu
valor, uma vez que nao existe consenso entre os analistas na adogdo de
alguma metodologia para sua precisdo. Os métodos que procuram
determinar o valor da empresa buscam -fazpor meio de alguma
estimativa que combina o valorosl ativos liquidos adicionados a
determinado ganho de capital proveniente do valor de futuros.lucros

2.2.1 Métodos de avaliacdo dgoodwill

A avaliacdo do goodwill pode ser realizada através da
determinacao da diferenca entre o valor da empresa como um todo e a
soma dos valores dos ativos isoladamente (NEIVA, 1992). Dentre os
métodos que procuram determinar o valorgdodwill Neiva (1992)
Miiller e Tel6 (2003, p105) apresentam alguns, que s&o:

1 Modelo classico dgoodwill 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 gmodwill. Avalia ogoodwillcomo
um multiplicador daeceita liquida empresarial;

1 Modelo simplificado da Unido Européia @bbreviated goodwill
income methadconsidera que para a determinacdo do valor de uma
companhia goodwilldeve ser obtido por capitalizacédo, aplicando um
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coeficiente que representa umpsrlucro igual a diferenca entre a
receita liquida e os investimentos dos ativos, diante de determinado
risco;

1 Modelo dos peritos contabeis europeus ou UB#thod para esse
modelo, o valor total de uma empresa € igual ao valor dos ativos
liquidos reavalidos (valor substancial) adicionadogamodwill

1 Método indireto: esse modelo considera pesos iguais tanto para o valor
dos ativos liquidos (valor substancial) quanto para o valor do retorno.
fEsse model o pode ter um nYamrer o
obtidas quando se aplicam diferentes pesos para o valor substancial e
para o valor da capitaliza-«o do

1 Modelo de compra de lucros anuais: considera que o vagmatiwill
€ igual ao numero de anos nos quais a empresa obteve superlucros
[anos ©om produtividade e acumulo de inovagfes 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;

1 Modelo da taxa deisco 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 baseadogypodwillpodese perceber que

existem gbitrariedades na determinacdo de taxas a serem aplicadas e

tamb®m na Autiliza-«o0o de par ©met r

predeterminados. Esse fato traz um aspecto pouco cientifico em sua

aplica-«0060 (M|/LLER; TELE¢, 2003, p

2.3ATIVOS INTANGIVEIS

Osativos intangiveis sdo bens ggeoriginamfundamentahente
no conhecimento rdo podem ser tocadosrgue ndo tén corpofisico.
Os mesmos autores consideram que habilidades e conhecimento
implicito; cultura e valores; tecnologia e conhecitoe explicito;
administracdo de processos; ativos (imagem; relacdes de clientes; redes)
séo geradores de ativos intangiei®©SS; ROJO; GRAPEGGIA, 2009)
Freire (2012) corroboraque diferentemente dos bens tangiveis,
que podem ser tocados porqum Exiténcia fisica, os ativos intangiveis
ndosao tocaveisApesar de ndo poderem ser tocados, a autora ressalta
gue os ativos intangivetambém agregam valor asganiza¢cbeg, por
esse motivpsdo chamados dmodwill.
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Os ativos intangiveis, o capital intelectual gandwill agregam
valor significativamente as organizacdes e sdo cada vez mais valorizados.
Autores como DavenpoePrusak (199B8destacam que asganizacOes
sdo crescentemente diferenciadas com base oaqué sabemno
conhecimento que detém

Os ativos intangiveis s@onsideradspor HossRojo e Grapeggia
(2009) cono resultadodos recursos humanagie, com seus esforgos
direcionados para dentro deganizagapcriam uma estrutura interna de
conhecimentoAlém disso, ativos intangiveis representam, em diversas
situagOes, o maior valor organizacional, apesar de que geralmente ndo sdo
mensurados em demonstra¢gfes contabeis deidima restricdes legais
quanto contabeis

Ao avalid a rentabiliddde bem como odesempenho de
determinad@mpreendimento empresarialfim deque reflitam o retorno
sobreo investimento ou patrimdnio liquido, dese consideran capital
intangivel. Ativos intangiveis, taizomo produtos dsoftware marcas
elou projeéos organizacionais diferenciados, riém sidodevidamente
evidenciados no balanco patrimonial deganizagbes (HOS201)).

Ativos intangiveis podem ser definidos, segundo Kayo (2p02
14), icomo um conjunto estruturado de conhecimentos, pratatiades
da empresa que, interagindo com seus ativos tangiveis (ativo fixo e capital
de giro), contribui para a formagéo do valor das empdeSatmidt e
Santos (200 citam exemplos de ativos intangiveis, tais cogastos de
implantacéo e préperacions; marcae nhomes de produtos; pesquisa e
desenvolvimento;goodwill, patentes; franquias; direitos de autoria;
desenvolvimento dsoftware licencas; e, matrizes de gravacao

Nesse contexto, pode afirmar que o0s ativos intangiveis se
tornam uma das foe$s de vantagens competitivas organizacionais mais
importantes atualmente. Além disso, o conhecimento é admitido como
uma fonte de recurso econbémico, e, lidar com esse julgamento e com o
intangivel, constituse como um dos maiores desafios para a
Contabildade. O reconhecimento e a mensuracao dos ativos intangiveis
sao relevantes para a gestdo organizacional, bem como para a avaliar as
estratégias adotadas e orientar as decisdes dos provedores de capital
(PEREZ; FAMA, 2006)

Conforme demonstrado por PerEama (2006, p. 23), os ativos
intangiveis sdo importantes na geracao de valor ao acionista. Além disso,
mesmo que O0S investimentos em ati v
negativamente o lucro contabil no curto prazo, podem, efetivamente, criar
valor na empgsa, estimulando o seu crescimento através de novos
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investi mentosodo, bem como contribui
riqueza dos acionistas

Os ativos intangivejsapesar de quedo sdo passiveis de serem
contabilizados, podem ser mensuradosr exenplo, no momento da
venda de acfedlesse casdjo valor dos ativos intangivei§ 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 autoresio concordam com eskama de
célculo, apontamoutros métodogara o calculalos ativos intangiveis
(FREIRE, 2012p. 113. Alguns dos referidos métodos sdo apresentados
na secao a seguir

2.3.1 Métodos de avaliagcdo de ativos intarigeis

Na avaliacdo deativos ndo haapenasfium Unico conceito ou
procedimento que seja ideal e ndo se pode definir e generalizar sobre qual
método serd maiadequado para determinado caso ou finalidabe
fato, todos 0os métodos tém sya®priascaracteristicas e limitacdes, e
cabe a avaliador adatarse de acordo corauasnecessidadesilém
disso, noprocesso devaliacdo de tavos, a dificuldade ndaonsiste
unicamenteem escoller o método mais conveniente, mas tamtem
levanta osdados enformacBesjue samecessarias 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 ocascaativos
intangiveis sdo provenientes de diversas origens e podem assumir
formatos distintos, caracteristicas que contribuem para prejudicar a
utilizagdo das formas contbeis tradicionais em sua identificacdo e
avaliacao.

Simplesmente medir o valor datvos intangiveis, considerando
os a diferenca entre o valor de mercado das organiza¢des e seu valor
contabil, é considerado insatisfatério por Hoss (2011, p. 13). O referido
autor justifica que tal atitude basai@ em duas premissas falsas: uma de
que réo existe nenhum valor incorreto no mercado de capitais, e outra que
os balancos registrados com valores historicos néo refletem valores atuais
correntes. Os ativos intangiveis so importantes no campo empresarial e
devese buscar a sua mensuracao, poesmo tratands e fide ben:
corpéreos e altamente subjetivos € possivel aplicar ferramentas que os
tornem quantific8veiso
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No mesmo sentido, Stewart (1997) ressalta quendoo precgo
pago pelas acdes ddeterminada empresa € muito super&m
comparacdao valor contabilizado, € a confirmacéa presenca dos
ativos intangiveisAlém disso, afirma que aativos intangiveipodem
superaros tangiveis na agregacao de valoorganizacdoQuanto aos
métodos de avaliagdo de ativos intangiveis e Cdptilectual, Sveiby
(2010) é considerado um dos autores mais malgios nessa area
(ROCHA, 2012).

Os métodos apresentados por Sveiby (2010) séo referenciados por
oferecerem uma compilacdo dos mesmos, além de tratar de 42 métodos
de avaliacdo. Os métodos detms no presentestudosédo: SICAPJCU
Report(Intellectual Capital University IAbM (Intellectual Assetbased
Management EVVICAE™ (EstimatedValue Via Intellectual Capital
Analysi9; Regional Intellectual Capital IndeXRICI); Topplinjen/
Business|Q; Public sector IC Danish guidelines NICI (National
Intellectual Capital Inde)y Dynamic monetary moddhtellectus model
IC-dVALTM (Dynamic Valuationof Intellectual Capitdl; FIMIAM
(Financial Method of IntangibleAssets MeasureméntiC Rating™;
Value Chain Scoreboaf¥; Meritum Guidelines Intangible assets
statement Knowledge Audit CycleVCI (Value Creation Index The
Value Exporer™; Intellectual Asset ValuationTotal Value Creation
(TVC™); IVM (Measure ValudndeX; Knowledge Capital &rnings
Inclusive Valuation Methodolog@VM); AFTF (Accounting for the
future); Investor assigned market valygdAMV ™): VIC (Calculated
Intangible Valug Economic Value Add€&VA™); VAIC (Value Added
Intellectual Coefficient IC-Index Technology Broker, Citation
Weighted Patents Holistic Accounts Skandia Navigatdt; 1AM
(Intangible Asset Monitdr Balanced Scor&Card; HR statementThe
Invisible Balance Shedtluman Resource Costing & AccountiitRCA
2); Human Resource Costing & AccountifdRCA 1) e, . Tobi nbés

Segundo Wernkg&002 p. 57, a existéncia ddiversoanétodos e
portos de vista sobre avaliacdo @eivos intangiveisconcordam
basicamenteem um aspecto a importancia deéentar avalidos. Essa
realidadese deve asecessidades informativ@er parte degestores e
investidores que precisamde subsidios que oriemh suas tomadas de
decisdes quandcenvolvem fatores intangiveis. A deficiéncia de
informagbegessa aredse torna mais evidente quando a decisédo envolve
arelacdo entrativos intangiveig o valor de mercado da empriesa

O valor de mercadona avaliacdoda empresapode sofrer
influéncias deliversodatores exdgenos e enddgenos. Os fatores externos
a esse processdo aqueles sobos quais a empresa dispde de pouco ou
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nenhum controleDsfatores internggpor sua vezaquelegjue a empresa
tem condicdes de adnitrar com razoavel facilidadeor sofrer a

influéncia de inimeros fatores, o valor da empecesaiste om problema

que epercute na area contafWWERNKE, 2002) Como itens que
interferem na avaliacdo de empresas podem ser Gifaalosxemplo

os relacionados a fatores econdmigoecessao,
crescimento econdmico, inflagdo); politicos
(estabilidade, novas leis); soci@®vos habitos de
consumo da populacao); tecnoldgicos (inovacdes
na producgdo/produtos,automacgdo industrial);
concorréncia (abertura de mercados, globalizacéo,
novos concorrentesmonopolios); pesquisa e
desenvolvimento (corpo de pesquisadores/
cientistas,laboratérios depesquisa, pesquisas em
andament o) ; instal a-»es
comercial o, §r estado aenst
manutencdo); made-obra (capacitagdo técnica

dos funcionérios, influéncia dossindicatos,
programas de treinament§VERNKE, 2002 p.

58).

Em funcédo do distanciamenéxistenteentre o alor de mercado
das empresas/dlor de bolsa) e o valor registrado pela Contabilidade,
Wernke (2002) afirma queois pontos mereceratencdo. Um deles
consiste o que deve ser entendido, efetivamentdogtermosfi v al or d
mer cado dafiwanpores@aonte8 b o dutrodbantoé mpr
entender quaidatores interferem na cotacdo das acdes em Bolsa,
considerandaas peculiaridades do mercado de a¢bBes e os Principios
Contabeis

Mensuraro valorda imagentde uma empresade suaestrutura de
distribuicdoutilizadg das marcas e patentes que pgsdeisua clientela
e macdeobra treinadaentre outros, sdo desafios e perguntasscuja
respostas sadesejadas pelos gestorasja vez qu@oderiam explicar a
diferencaexistenteentre o valor patrimonial dasmpresas e o seu valor
de mercaddE evidentea necessidade da identificacéo exdaliacio dos
ativos intangiveisiesse cenario deformacédo do valor patrimonial da
empresa, vizdo, especialment@poiar atomada dedecisbes sobre o
investmento e a manuten¢éo dos mesiBERNKE, 2002)

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

Wernke (2002) considera que Gontabilidade com finalidade
gerencial deve tentar evidenciaratiyos intangiveislacompanhiaPara
issq pode dentreoutras possibilidadesitilizar relatérios alternativos
medidas subjetivas,bem comondo segui determinads Principios
Fundamentais de Contabilidadélém disso, o autor ressalta a
importancia de informar aos usuériosobre ovalioso componente
patrimonal das empresas geéeconstituido pelos ativos intangiveis

No estudo em quest®dio apresentadasas préximas subsecoes,
diversos métodos de avaliagdo de ativos intangiisentanto, os
mesmos ndo esgotam o0 assumntois povavelmente existem outros
métodos de avaliacdo que nao foram abordatsdo as limitacdes de
tempo para a realizagédo do presente estudo

2.3.1.1ICU Report (Intellectual Capital University)

O ICU Reportfoi desenvolvido em 2008 seu objetivo é fazer
recomendacfes para a divigga de informagbes sobre pesquisas
universitarias que retratam o movimento l6gico da gestédo e estratégia
interna (visdo da instituicdo e metas) para a divulgacdo de indicadores,
tendo em conta as orientagbes anteriores para as empresas e para as
universidales (SANCHEZ; ELENA; CASTRILLO, 2009)

O métodoICU apresentarés partessegundo Sanchez; Elena;
Castrillo (2009); Sveiby (2010)

fVisdo da instituicdo,com 0 objetivode apresentar os principais
objetivos gerais e estratémgise os principaisneiosparaalcancaos;

fResumo de recursos e atividades intangileiscandadescrever os
recursos intangiveis que a instituicdode mobilizar e as diferentes
atividades realizadas ou previstas para meHmsaDeve mostrar a
singularidade da instituicdo e dashkrs prioritarias estabelecidas e as
principais &reas de interessa gque a instituicdo se centrard;

1 Sistemade indicadoresque, por sua vez, visa permitir que os 6rgaos
internos e externdgnham acesggara avaliar o desempenho e estimar o
futuro da instituicdo corretamente. Desta forrmpadem lidar com
objetivos clans que podem ser avaliados ao longo do tempeonitindo
um acompanhamentdas atividades e se os objetivos estdo sendo
cumpridos.
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2.3.1.2 EVVICAEM (Estimated Value Via Intellectual Capital Analysis)

O EVVICAE™ representa um método para analise dos recursos
humanose de capital estrutural em conjunto com a capacidade de
renovacdo de uma empresa, que pode ser usado para produzir uma
representacdo de valor futui@.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 objetigjudar as empresas a
compararem potenciais oportunidades de desenvolvimento de produtos
estrategicamente, bem como seavavel retorno comerciaD método
EVVICAE, de acordo com McCutcheon (2008mbinaalternativa e
possiblidades de geracdo de recgif@ossibilitando avaliagbes mais
significativas Além dissoapresentas pontos fortes e fracos degdcio
e suacapacidade parmudanca sustentavé. formula de célculo do
EVVICAE pode ser considerada simplBs.= Cv X Cp- Cd.

Onde Pv = valor do EVVICAEM;

Cv = valor comercial (em termos de PV);

Cp = probailidade de comercializacéo;

Cd = custos de desenvolvimieresperados (em termos de PV)

Assim,podese afirmar quératase de unmétodogueproporciona
asempresas: avaliacao d provavel retorno sobre osinvolvimento de
novos produtasA ideiade usar dCapital Intelectuapara estabelecer
fiprobabilidadede sucessbé consideradaima abordagemecentee o
método EVVICAE™ foi consideradouma oportunidade para testar a
eficacia de tal abordagefcCUTCHEON, 2008)

2.3.1.3 Regional Intellectual Capital Index (RICI)

Esse método utiliza o conceito de &rvore de conhecimento a partir
de quatro perspectivatiardware netware wetware software para criar
um conjunto de indicadores regiona(SVEIBY, 2010). Conforme
Schiuma; Lerro; Carlucci (2008) conjunto déndicadoresriadofornece
informacdesde gestdo relevarges Ukis para compreender e tomar
decisbes fim de gerenciar questdes especificas e isoladas de desempenho.
No entantoparaobter uma visao holistica de um fendmehogcessario
analisaindicadaesquepossanoferecer uma viséo integradaist&mica
do objeto investigado.
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Nesse sentidJoa combinacdo dosdicadorescriados por um
algoritmo apropriadgossibilita a definicio dam indice agregado. A
definicdo de tal indice é particularmente importante para a avaliacdo do
Capital Intelectualuma vez que pode fornecer régmenas informacdes
sintética e valiosassobre a propriedade dieterminadaregido, mas
também definir unfitermémetra ou instrumento dbenchmarkingpara a
definicdo, gestéo e avaliacdo de estratégias de desenvolvimento regional,
bem como para realizacdo de andlise estati€hiCallUMA; LERRO,;
CARLUCCI, 2008)

2.3.1.4 Dynamic monetary model

Esse métodaata da avaliacdo dos recursos humanos como ativos
intangiveis, através de uma analob@seada a avaliacdo dos ativos
tangiveis. Criado em 2004 expunha que o valor de um empregado seria
calculado pela soma do valor aquisitivo do trabalhador e do vator do
investimentos, diminuindee o ajuste (SVEIBY, 2010)

O método em questdo consiste em mmdtodo monetario para
avaliar funcionarios daleterminadaorganizacap uma vez quesstes
constituenmum elemento importante fundamentatio negécioAlém do
seu papel como meio de produgdestacese queovalord o Af unci on§8r i
nao é revelado no ativo do balamgatrimonialclassio. Nesse contexto,
gue carece de ummétodomonetario adequado para a valorizagdo de
funcionarios foi desenvolvido oDynamic nonetary mode(MILOST,

2007)

2.3.1.5 IAbM (Intellectual Assetisased Management)

Consiste em uma gestdo baseada em ativos inteleaisaido
principalmente para a comunicacdo externa, com o mercado de capitais e
com os clientesanto existentesquanto potenciais Esse métoda
apresentado na Figurd, devendo abranger: a filosofia de gestéo
organizacional; o relatério do passado para o presente e do presente para o
futuro; indicadoresde ativos intelectua (JOHANSON et al., 2009;
SVEIBY, 2010).
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FiguraZ2 - Intellectual Assetbased Management
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emprezado em 1um de investimentosz
emprezada em wm empregado

Fonte:adaptado d#lilost (2007, p. 128)

As diretrizes do IAbM sdo emanadasegundalohanson et al.
(2009),do Ministério da Economia, Comércio e IndUstria do Japais
diretrizes visandestacar como e por qadgumas pequenas e médias
empresas de alta tecnologia japonesas apkcavalian a gestadaseada
em ativodntangiveis e capitahtelectual.

2.3.16 SICAP

O Sistemade Gestdo do Conhecimenparadesenvolvimento do
Capital Intelectualda AdministragdoPublica € um método projetado
especialmente para as administragfes publicas, em 2004. A estrutura do
métodoidentifica trés componentes principais do capital intelectual: o
capital humano, capita¢lacionale capitalestrutural. O capital estrutural,
por sua vez, é dividido em trés componentes-igiacionados, mas com
caracteristicas diferentes: o capital organizacional, o capital social e o
capital tecnolégic¢SVEIBY, 2010).

De acordo com Ramir€2010), ssemétodode Capital Intelectual
visa a adaptacimara a realidde daadministracéo publicaespondadoa
necessidade d@esmapara identificar e medir recursos intangiveis que
sdo potenciais fontes de criacdo de valor e que ajudam a melhorar a
eficacia e @tiéncia dos servicos publicofe forma complementar,
Sveiby (2010) afirma que tal método consiste em uma plataforma
tecnoldgica para facilitar a gestéo eficiente dos servigos publicos.
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Este métodode medicdo do capital intelectuaba informar os
profissionais sobre a capdade administrativgpara gerar resultados
sustentaveig & possibilidade de uma melhoria constante, superando a
visdo de curto prazo dosétododradicionais de contabilidade financeira
(RAMIREZ, 2010)

2.3.1.7 NICI (National Intellectual Capital Index)

O NICI, criado em 2004¢ umindice baseado em uma estrutura
conceitual queconsidera que caapital intelectual de uma nacéo é
composto por quatro stdbomponentes, que inclueorcapital humanpo
capital processal; o capitalderenovacape, o mercado de capitaiBode
ser corsiderado uma versdo modificada Skandia Navigatopara as
nacoegBONTIS, 2004, SVEIBY, 2010)

O métodoNICI (ilustrado na Figura, a seguir)inter-relaciona,
segundo Bontis (2004), mercadoddgitais, capital de renovacao, capital
processal e capital humano como um meio de articular a riqueza
intelectual dedeterminadanag&o.O capital de renovaca@presentaa
riqueza intelectudlutura, valorizanda infra-estrutura e os investimentos
gue Wsama criacdo deantagem competitiva a longo prazéém disso,
as economias continuam a se tornar mais intensivas em conhecimento
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Figura3 - Capital Intelectual das Nagdes

Riqueza
nacional
Rique= Capital
financeira mtelectual
Capital Capital
humano estrotural

Mercado de Capital
capitais organizacional
Capital de Capital de
renovagio processo

Fonte:adaptado d8ontis (2004, p. 1%

Bontis (2004) afirma quas ferramentagradicionaisde medi¢éo
econbmica considemaa expectativanédia de vida como um indicador do
potencial humano em uma economPoeém, ndo reconhecem o valor
intrinseco dogiarmazéndhumanos de conhecimentbferindoda forma
adotada pelsindicadores globais deapital humano

2.3.1.8 Topplinjen/ Business 1Q

O métodaT opplinjen/ Business I@riado em 2004, &ecomendado
para empresas que visam melhorar seu ambiente de trabatho e
compromisso entreincionarios 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, obtendmaior produtividade e
lucratividade (SANDVIK, 2004)
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O métodoem questaoferece solugdes para avaliar o ambiente de
trabalho, gerentes e clientes, cuidando da andlise, elaboracéo de relatorios
e acbes orientadal.compostopor uma combinacdo de quatro indices:
indice de Identidade, inck de Capital Humano, indice de Capital do
Corhecimento, indice de Reputagg@ANDVIK, 2004;SVEIBY, 2010)

2.3.1.9 Public sector IC

O referidométodoadiciona, desde sua fundacdo, em 2003, duas
perspectivas para a administragdo publica: transparéncia e qualidade.
Além disso,identifica elementos negativos, que geram responsabilidade
intelectual. O conceito de responsabilidade intelectual represemagmes
entre a gestao 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
informacdes, uma vez que o documento original ndo estavantlisho
Desse modo, as informacdes apresentadas séhrlic sector ICforam
originalmente escritas por Sveiby (2010), sendo essa a Unica fonte
confiavel disponivel

2.3.1.10 Danish guidelines

Elaborado em 2003, dispGacerca das diretrizes de como as
empresas dinamarquesas devem relatar seus ativos intangiveis
publicamente Apresentado na Figurd, o Danish guidelingsabrange
declaragbes de capital intelectual compostas de narrativa de conhecimento,
conjunto de desaffode gerenciamento, além de uma série de iniciativas e
indicadores relevantes (SVEIBY, 2010)

Figura4 - Danish guidelines
Narrativa de Desafios de

. . Iniciativas Indicadores
conhecimento gestao

H |

Fonte:adaptado d®MSTI (2003 p. 1

O ——
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O Danish guidelinesmostra como deve ser elaborada a
apresentacade demonstracdes de capital intelectdalestratégia acao)
E consideradoum método simples, que podeuxiliar re estrutura
profissional, bem como remalisedefiguras e informacdes em declara¢des
de capital intelectualAs empresagpodem melhoar suagestdo do
conhecimentatravés dessterramenta que pode ser Gtil, tambéma
comunicacAdMOURITZEN etal., 2003)

2.3.1.11 IGdVAL™ (Dynamic Valuation of Intellectual Capital)

Visando o desenvolvimento de vantagem competiB@nfour
(2003) explicaque diversos cenarios sdo sugeridos, baseados em seus
recursos intangiveig.ais cenarioexigem a criacdo de um conjunto de
métricasparalidar comas entradasde ativosda organizacéo, tornando
importantefazer umaligacdo entre as perspectivas intereasxternas,
especialmente aquslaelacimados ao desempenho financeiro.

De acordo como método IC-dVAL™ (elaborado em 2003 e
apresentado na Figur&), sdo computados indicadores de quatro
dimensdes da competitividade: recursos e competéioag) insSumos
para o processo de produggmcessasconstrucao de ativos intangiveis;
e, saidas Tais dimensdegodem ser usadas ndo apenas em nivel
microecondmico, mas também macrodrnito, especialmente na
perspectiva deébenchmarking de desempenhdo Capital Intelectual
(BONFOUR, 2003SVEIBY, 2010).

Figura5 - As quatro dimensdes do modelod@AL™

N

Recursose /
Capital \ Saidas

\ ccmpete:ncm
intelectual \ ,-'

5 /j (ativos 'l‘u /
R \i.nmngiveis) [ T—
' Processos .
Fonte:adaptado dBonfour(ZOOS, p. 20D

O desenvolvimento dos recursos intangiveis € uma questao
essenciahdo apenagara as empresasnforme apresentado por Bonfour
(2003), mas tambénpode seruma questédo critica para organizacdes
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publicas devido ao seu impagto crescimento e no emprego. Da mesma
forma que as empresagrivadas as organizacdes publicas devem
desenvtver abordagens inovadoras, em particutes éireas degesquisa e
desenvolvimento, sistemas de ensino, politicas fiscgmligicas de
compras publica

2.3.1.12 Intellectus model

O métodantellectus modebi desenvolvido em 20Q&lo Instituto
Universitario IADEUAM, sob direcdo do ProfesdbduarddBuena Esse
método destaca a cultura como um componente essencial do Capital
Intelectual, propondo que a cultuciganizacional seja independente e
considerada um novo capitad capial cultural (BUENO et al. 2011;
SANCHEZCANIZARES; MUNOZ; LOPEZGUZMAN, 2007)

O métodoem questaesta estruturado em sete componentes, cada
um composto por seus proprios elementos e variaveis. O capital estrutural
€ dividido em capital organizacionalcapital tecnoldgico, enquanto o
capital relacional é dividido em capital de empresas e capital social
(BUENO; CIC, 2002; SANCHEZCANIZARES; MUNOZ; LOPEZ
GUZMAN, 2007; SVEIBY, 2010).

Tratando a cultura organizacional como o nuacleo central e a
esséncia da gmesa, sendo o capital principalSanchezanizares;
Munoz; LopezGuzman (2007), destacam queapital culturapode ser
uma ligagdo entre os cinco capitais defisigpelo Modelolntellectus
Capital humano; Capital organizacional; Capital tecnolégicpit@lade
negacios; e, Capital socjaonformea Figura6, a seguir
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Figura6 - Intellectus model
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L Inchcadior oe medkda o b vwariabie.

Fonte Buenoet al.(2011, p. 07)

Segundo Bueno et al. (20110 Modelo Intellectus apresenta
algumas caracteristicas basioasistémico; aberto; flexivel;, adato;
dindmica Tais caracteristicas sdo descritas brevemente a seguir e
apresentadas na FigufaO Modelolntellectusé consideradoistémicq
pois oferece uma estruta completa e interelacionaseis componentes
(captais)tratardo-oscomo subsistemas. A caracteristica de método aberto
é atribuida porapresentauma estrutura relacionadzom diferentes
agentes do conhecimentpie mantem uraonjunto de relagdes.

O Modelolntellectus? consideradftexivel por Bueno eal. (2011)
uma vez quegrmite que os seus elementos e varidaajmmaplicacbsde
maneiras diferentede acordo com as necessidades da organiz&cao
adaptativo porquaje acordo com o principio antericgda organizagéo
pode adaptio estrategicamente. Além disso, éahmicq pois vsa
proporcionar uma estrutura déarvore de r e | e v Grdenanad
componentes, elementos, variaveis e relagfganizacionais



50

Figura? - Caracteristicabasicas do Modelmtellecus
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Fonte: Bueno et al. (2011, p. 08)

Conforme oModelo Intellectus o capital cultural foi definido em
dois niveis: cultura nacional; e, cultura organizacioha&lltura nacional
€ baseada nas diferencas existentes na gestdo do conhecimento e do capital
intelectual entre empresaschlizadas em diferentes paishi® que diz
respeito a cultura organizacional, a conexdo oaila um dos cinco
capitais colocaa cultura o centro @ rede de ligacoe§SANCHEZ
CANIZARES; MUNOZ; LOPEZGUZMAN, 2007).

2.3.1.13 FiMIAM (Financial Method of Intangible Assets Measurement)
Os Sistemas de medicéimadicionaisndo consegueprsegundo

Rodov; Leliaert (2002)avaliar adequadaente o capital intelectual.
Apesar deinumerastentativas de qualificar e quantificar capital
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intelectual ndo existe um sistema padronizadosuficientemente
desenvolvio e globalmente aceito.

Nesse contexto, 6IMIAM , elaborado em 2002jsa superar as
deficiéncias ds demaisnétodos de avaliacdo dapital intelectualbem
como contribuir para a criacdo de balangoais completos, refletindo
tanto os ativos tangiveguantoos intangiveis das organizacfééem
disso, fornece uma ferramenta que auxilia os gestores a avaliar, gerenciar
e comparar o desempenho da empresa ao ldogeempo(RODOV;,
LELIAERT, 2002;SVEIBY, 2010).

De acordo com estmétodoo capital intelectual de uma empresa
consiste em recursos humanos, clientes e estr@ursttodo em questao
tenta vincular o valor do Capital Intelectual para a avaliagdo de mercado
sobre o valor registrad@®s valores monetarios dos componentes do
Capital Intelectual sdavalialos através de uma combinagdos ativos
tangives e mensuragdo dos intangiveassim, ddos os componentes sdo
avaliados para serem incluidos malanco da empresa(RODOV;
LELIAERT, 2002; SVEIBY, 201Q)

2.3.1.14 IC Rating™

Elaborado em 2002, o IC Ratilty envolve a visualizacdo do
capital intelectual, abrangendocapital humano @ transformacédo do
capitd humano em capital estrutur@ratase de uma extenséo do quadro
Skandia Navigatgr incorporando ideias deativos intangiveis
classificacdo de efiéncia, de renovacéo e de rig&®VINSSON, 2000;
SVEIBY, 2010)
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Figura8 - Perspectivas do método IC Rating
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Fonte:JacobserHofmanBange Nordby Junior (2005, p. 576)

Na Figura8, é apresentado o método IC RatihgSegunddreidar
Junior (2005);Edvinsson (2000), asse método dsens intangiveig o
capital intelectuabodem ser visualizads de forma sistéima, de uma
perspectia de elaboracédo de relatérios, de acordo camongabilidade
suplementar

2.3.1.15 Value Chain Scoreboaf

O método Value Chain Scorebo&dde 2002 consiste em uma
matriz de indicadores ndimanceiros organizados em trés categodias
acordo com o ciclo de desenvolvimento: descobefaéndizagem,
implementacdo ecomercializagdo Considera que intangiveis sdo o
principal motor de inovacéo, nandeos um elemento centrglara se
conseguir uma posi¢do competitiva mundo dos negoadLEV, 2002;
SVEIBY, 2010).

As corporacdes precisainvestir em ativos intangiveesmonitora
los, a fim de melhorarem sua competitividade organizacidgzdsar
disso, as informacdegslisponivés a respeito déntangiveis continua
limitadas e deficientesyesultando em prejuizo econdmico e societario
(KPMG LLP, 2001)
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Buscando perfeicoar os relat@s de investimentos emtivos
intangiveis einovacdo, o método Value Chain Scoreb8andsa uma
cadeia de valor, que consiste em trés fasgsscoberta de novos produtos,
servicos ou processoa estabilizacdo deviabilidade tecnolégica; ea
comercializa¢do de novos produtos e servicos. Emwadadessafses
deve havetrés caixas de informacamntendodeterminado nimero de
indicadoregKPMG LLP, 2001).

De acordo com Lev (2002ho referido métodoos intangiveis
podem ser abordados emuatro dimensdes: a econom@sthtangiveis; o
registro empirico de intangiveis; os problemas decorrentes da falta de
informacdo sobre bens intangiveisy eonjunto de solugbes disponiveis
para resolver os problemas decorrentes dalatdoracdo deelatérios
financeiros para bens intangiveis.

2.3.1.16 Meritum Guidelines

O método em questéao foi desenvolvido em 2002 e abrange a gestéao
e divulgacdo de Ativosntangiveis em trés etapas: definir objetivos
estratégicos, iddfficar os recursos intangiveis estabelecer acdes de
desenvolvimento dos recursos intangiveis. As trés classes de ativos
intangiveis abordadas sdo: capital humano, capital estrutural el capita
relacional (SVEIBY, 2010)0 referido método é apresentado na Fi@ra
a seguir.

Figura9 - MétodoMeritum

( | CRIACAD DEVALOR |
Visio da | CBIE TN OSESTRATEGICOS |
empresa - -
| | INTANGIVEIS CRITICOS |
..Recuflsols Mividadis |
irfang veis j_l'_m_l‘lgi‘\':_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 d€afibancet al.(2002 p. 7)
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ComplementarmenteSanchez(2003) afirma que ese método
consisteem uma estrutura conceitual, compreendendo definiglies
capital intelectuak uma proposta denétodopara a gestdoodcapital
intelectual A gestdo do capital intelectual dvidida em trés fases
distintas: identificacgamedicag e, gestdoAlém disso, s¢éorna cada vez
mais importante, uma vez ques recursos intangivesao vistos como
valor nas organizacgée

2.3.1.17 European Foundation Quality Management Model (EFQM)

O EFQM éum método desenvolvido em2001 que integra os
elementos do Capital Intelectwah tréscapitais capital humano, capital
estrutural e capital relacion&lonsiste em um instrumerde medicao de
Capital Intelectual para o setor publicque mostra a importancia do
mesmopara enfrentar os novos desafasreferido setor (RAMIREZ,
2010;SVEIBY, 2010).

Segunddramirez (2010) EFQMauxiliaas organiza¢des publicas
no desenvolvimento dmeios para identificar, medir e rgaciar seus
ativos intangiveisA necessidade de criacdo de um sistema facilmente
compreensiveé que rednaodos os elementos intangivéigustificavel
uma vez queativos intangiveissdo fontes de vantagecompetitivae
geram opodemgerar valor para a administracao

FiguralO- Método EFQM

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

Inovacio e aprendizagem
Fonte:adaptado d&uropeanFoundation for Quality Manageme(®003 p. 1)

Dentre os ativos intangiveis Ramirez (20t@staca conforme
Figural0Q, aresponsabilidade sociabgrofissionalismoAlém dissogita
caracteristicaselevantes que podejustificar anecessidade de aplicacao
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de um método como o EFQI8a0 consideradas relevantasacteristicas
coma melhor capacidade de resposta as netadss dos usuarios do
servi¢co,énfase no desgpenhomelhor comunicacao, descentralizagéo e
delegacgédo d@refas

2.3.1.18 Intangible assets statement

Desenvolvido em 2001, lotangible assets statemerdtase de um
métodode avaliagdo de Capital Intelectual para o setor publico com
indicadores de crescimentofenovacdo, eficiéncia e estabilidade
(SVEIBY, 2010) Tal métodosugere ques ativos intangiveidevan se
identificadose meddos poisagreganvalor aempresa e sao diretamente
vinculados aos seus objetivos estratégicoembora ndo sejam
reconhecidos como investimentos nas demonstragBes financeiras
tradicionaif GARCIA, 2001)

Garcia (2001) explica queraedi¢do dos ativos intangivedgeve
existir por duas finalidades: para igexdequadamente estes recur&ys;
para divulgarcorretamente amformacdes sobres mesmos.O método
em questéo é consi@elobasicopor Garcia (2001jue afirma queleve
existira identificag&o, avaliagéo, gestéo e divulgacéo de informagfes sobre
ativosintangiveis

2.3.1.19 Knowledge Audit Cycle

O Knowledge Audit Cyclale 2001¢consiste em um método ciclico
para avaliarsdimensdesle uma organiza¢do do conhecimento em quatro
etapas. As etapas sdo: defios principais ativos de conhecimento;
identificar os principais processos de conhecimento; definir as a¢bes do
plano de processos de conhecimempjmplementar emonitorar as
melhorias Como tratese de um método ciclico dege em seguida,
retornar a primeira etapa (SVEIBY, 2010).

Drus eShariff 2011 afirmam que a aditoria do conhecimento
precisa ser exeradle formacontinua eonsciente, uma vez que é aéas
dagestdo d conhecimentoAlém dissops ativosntangiveis ou ativode
conhecimeto sdo reconhecidos por SchiumaMarr (2001) como
importantesfatores estratégis para a competitividade oncontexto
econdmicoOs ativos intangiveisio recursos estratégicos que sustentam
a capacidade global da empresade fundamentais para gereac o
desempenho dos negécios, bem cammovagoes.

Assim, 0 conhecimento representa unmportante recurso
organizacional. Amplementacao de préticas giestdo do conhecimento,



56

por sua vez, vismelhorar a capacidagdeganzacional econstitu um dos
desafios mais importantes para gestor@gontexo competitivo atual.
Nesse cenarimsgestoreprecisam entender que o procedsgestdo do
conhecimento pode ser posto em pratica, a fim de manter e desensolver
ativosde conhecimento organizand (SCHIUMA; MARR, 2001).

2.3.1.20 VCI (Value Creation Index)

O método VC| elaborado no an2000,ressalta a importancia de
existirem diferentes métricas nao financeiras para explicar o valor de
mercado das empresalgstacando que existediferentes fatores para
diferentes industriafe acordo conesse métodalevese concentrar nos
fatores que os mercados consideram imptasafSVEIBY, 2010).

Como exemploBaum et al. 2000) explican que frequentemente
surgem novas empresasuais com receitag lucros mindsculgsquase
invisiveis, que poda desaparecerem um instante. No entanto,
rapidamentgalgumas dess empresasodem seavaliadas em centenas
de milhdes oubilhdesi de délarespois criam valor de forma rapida

Além disso,Baum et al. (2000)lestacam quendoexistenenhum
sistema de contabilidadeapaz decapta todos os valoregde ativos
intangiveis, taiscomo marca, capital humano, parcerigsppriedade
intelectual) incorporando-os @ valor total de mercado determinada
empresa.

Segundo Baum et al. (2000)s ativos intangiveisepresentam
grande parte do valomdempress, eesse valor é reavaliadiiariamente
por analistas do mercado de acdes e comerciaNgEsse contextoo
sistemaatualde medicao financeira ta@se cada vez nmdesconectado
do que parece ser realmente valinaeconomia.

Atualmente impulsionads pelos setores de alta tecrmily os
ativos intangiveig o capital intelectuaonstituem quase todo o valor das
empresasbem como cericda metade do val da economia dos EUA.
Essa realidade reforca a necessidémlexistiremmétricas mais precisas
gue abordem a criagao de valoganizacional (BAUM et al., 2000)

2.3.1.21 The Value ExploréY

O métodoThe Value Explorél é, segundo Andriessen (2005),
baseado no conceito de competéncias essenciais para identificar o capital
intelectual que é estrategicamente importante em uma organikasée.
métodoé propost o calaulo e valor para cinco tipake ativos intangiveis:
os ativos e doagfes, as habilidadesonhecimento tacito, os valores e
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normas coletivas, a tecnologia e conhecimento explicito, os processos
primarios e de gestéo (SVEIBY, 2010).

De acordo comndriessen (2005p métodadrhe Value Explorél,
desenvolvido nano 2000prop6euma abordagemomcinco etapasjue
séa
9 Identificar o capital intelectuak fazer uma lista das competéss
essenciais da organizagao
1 Realizaruma avaliacddo valor acrescentadda competitividadedo
potencialda sustentabilidadedarobustezlascompeténciasentrais;

1 Realizar uma avaliagdo financeira do capital intelectual através da
atribuicdo de uma parcela dos lucros normalizados esperados da
organizacao para as com@ratias essenciais identificadas;

1 Desenwlver um cronogramade gestdo com base nos resultados
recomendacdes sobre como melhorar o valor do capital intejectual

9 Criar um relatério para a administracéo utilizando pamelcom a
apresentacao das principais informacgdes obtidas.

E valido destacar que identificacdado capital intelectual pode
ocorrer de formaflexivel, pois existeum grande nimero dativos
intangiveis. A maioria dos ativos intangiveiexistid em diversas
empresg, mas nem todos téma mesma relevangiseembora tdos
agregiem valor a empresa (ANDRIESSERQ05)

2.3.1.22 Intellectual Asset Valuation

Tratase de um método criado no ano 2000 para avaliagdo do valor
da Propriedade Intelectual (SVEIBY, 201@® Propriedade Intelectual é
composta por patentes; direitagtorais; marcas; segredos comerciais;
entre outrosSegundadSullivan (200@), o capital intelectual &m ativo
intangivel e imisivel, que ndoé medidd nem relatadopor muitas
organizagbes

Sullivan (200@) ressalta que o capital intelectndb é geridmem
medidopela maioria das empresaguendo sabm como descrever ou
definir seu capital intelectual, muito menos como geédinau mensué
lo. Porém, algumas empresas gque consideram os intangiveis, negociam por
um preco muito acima do valor de satigos tangiveis.

Como empresas baseadasn conhecimentoe tecnologiaestdo
substituindaoas tradicionai®mpresas industrigitornase cada vez mais
necessario mensurar o capital intelectbilsse contextdermos como
gestdo de ativos intelecispgesdo da propriedade intelectual e gestéo do
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conhecimento sdaitilizados de forma crescente pempresaspara
descreverugagestadSULLIVAN, 2000a)

2.3.1.23 Total Value CreatioGTVC™)

Esse métoddoi iniciado no ano 200através de um projeto da
Canadianinstitute of Chartered\ccountant® analisas fluxos de caixa
descontados com a finalidadeal@liarcomo ogdiversoseventogpodem
afeta as atividades planejadds.um métodoque pode ser usadmra
calcular o valor presente dos fluxos de vdilduro usando técnicas de
fluxo de caixa descontad8VEIBY, 2010; MILBURN, 2012)

OTVC™ inclui quatro partes para informar sobre a criacéo de valor
organiza&ionat estratégia da organizagao para a criacéo de valor; fluxo de
caixa descontado orientad eventos de fluxade valor futuros esperados;
relatdrio sobre a capacidade da organizacéo para gerar os fluxos de valor
esperados (capacidadesse casoonsise em recursosjnfraestruturae
redes); um relatério aos acionistas sobre os fluxos finasceirnao
financeiros de valofMILBURN, 2012).

2.3.1.24 Knowledge Capital Earnings

O Knowledge Capital Earningslesenvolvido em 199@pnsiste
segundo Ordofiez de Pablos et B75 naporcéo excedenteliferenca
entre oducros(consenso de estimativas futud@smédiale trés anos)a
rentabilidade esperada dos atitersgiveisConsiste o lucro atribuido a®
ativos intangiveis da empresa, seqde o lucro éisado para capitalizar
o capitalintelectual(SVEIBY, 2010).

A primeiraetapapara a utilizagdao métodoKnowledge Capital
Earnings é calcularoslucros normalizadositravés da média ddscros
dosultimos trés anog;om base nos quaisapalista estimasganhogpara
0s proximos trés anodNa etapa seguinte, olsicros normalizados
calculados na primeira etapa sdo comparados com a taxa esperada de
retorno sobre os ativosportados no balango da emprg$sAWARY-GIL,
2014;0RDONEZ DE PABLOSet al.1975.

A Figurall, a seguirelaborada por Ujwaril (2014),apresenta
asetapagle valorizacéo do capital intelectual, usandoéodoK C E E
(Knowledge Capital Earnings
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Figurall - Etapasde valorizag&o do capital intelectual usando o método

KCEE

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: UjwaryGil (2014, p.994-995

Conforme UjwaryGil (2014), o objetivo principal desse método é
a valorizagabdeterminagédo valordo capital intelectualrganizacional
e avaliar até que ponto uma empresa esta sobrevalorizada ou subvalorizada
no mercado de capitai&sse método ja tewaplicacdo pratica

2.3.1.25 Inclusive Valuation Methodology (IVM)

O método IVMusa hierarquias de indicadores ponderados que séao
combinados, e centse em valores relativos ao invés de absolutos
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(SVEIBY, 2010) O focodo IVM &, segundo McPherspiike (2001),
medir as contribuicbes dos ativomtangiveis paraa organizacdo
tornandeos mensuravis, estimado ovalor b negicio eo valor para o
acionistaO método em questéo foi elaborado em 1998.

Nesse método wetor dedesempenho de entrada € dividieln
subconjuntos monetéarios e ndo monetarios separaddgural2 ilustra
0 método em questa®s n insumos Ndo monetarios geram n espacgo
dimensional convexde medicao de valor, todos com escalas mmvato
[0,1], e cujos eixos sdortogonds se 0s requisitos de independéncia e
distincéo estdo satisfeitos.

Figural2- Modelode avaliagdo de negdcios inclusivos

OVERVIEW Hamess:

Inclusive Manager

Business Display Results: Objective Reference plus Stakeholcer Views

Evaluation Intangible Inclusive Financial
Value Value Value

Calcutates comened value
Reterence obyective Cetenon
phos Cablrated Criences for 0ach Slakehokdor

Delne Value Cortest
Stacenoiders
Otpectrens

NAS Messwromenty

. ) ) -
Harness: Favumenta ntrnga Extrinac
Initiator Non-Monetary Performance indcators Francial Model
" N The System Builder
Svaege Generate Performance Measurements
Colect Costs and
Ogtions using the Revervos
...... 4 Business Valuo-Creating Archilecture
Datatase
Intato sme Retum 10 e next
seps Time and Step Rerations [ndpinid

Fonte:McPhersonPike (2001, p. 255

O método IVM desconstréi a estrutura organizacional classica,
reorganizando o capital intelectual em um formulario no qual as variaveis
séo observaveis, mensuraveis e dimensionadas para um espaco de medicéo
multidimensional. O método IVM foi aplicado em um hotel,
exemplificando a existéncia de problemas de medicéiatilms de capital
intelectual (McPHERSONPIKE, 2001)
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2.3.1.26 AFTF (Accounting for the future)

O método AFTF foi elaborado em 1998egundo Nash (1998),
podese afirmar que existe certa deficiéncia no propdésito e na visdo da
contabilidade, que resultauma deficiéncia geral nas demonstracdes
contabeis da teoria tradicional. Tal deficiéncia refered avalicdo de
empresas quanto a seus ativos tangiveis e intangiveis. Nesse contexto,
propdese o métodé\ccounting for the futurAFTF).

O AFTF éum métod de fluxode caixa descontadgpue avalia as
capacidades comerciala organizacdd método AFTF ansidera que a
diferenca entre o valmo final e no inicio do perioddo valor adicionado
durante o perioddD método em questao menevalorespresenteg 0s
lucros futuros esperadoda empresgNASH, 1998;UPTON JUNIOR,
2001;SVEIBY, 2010).

2.3.1.27 Invesor assigned market value (IANN)

O IAMV™ é um métodade avaliacdo de ativos intangivejse
buscadistingur o valor real dedeterminadeempresa do seualor de
mercado valor das acdewvisando aobtencdo d&antagem Competitiva
Sustentavel A Figura 13, a seguir,representa 0 métodteAMV ™,
elaborado em 19981ALHOTRA, 2000;SVEIBY, 2010)

Figural3 - Investor assigned market value

Vantagem competitiva sustentave =
Verdadeiro

valorde
mercado B

Erosio do capital intelectual
Valor de

4 mercado

I
| atingive
| Valorde /
Capital | mercado PR
intelectual ] atribuido

realizado =3

. .
1 investid or

\ alor contabil] .!

Fonte.adaptado d&lalhotra @000, p.320)
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O método em questdo € composto pelo resultado de quatro
elementos expressos pela seguinte equacdo: TV=TC + RIC + ICE + SCA
(MALHOTRA, 2000; OWAIS; ALI, 2012)

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

RIC =capital intelectual realizado;

ICE = erosaalo capital intelectual;

SCA =\antagem competitiva sustentavel

2.3.1.28 VIC (Calculated Intangible Value)

De acordo com o método V]|Qle 1997,0 valor do capital
intelectuapode seconsiderado como a diferenca entre o valor de mercado
das acdes da empresa e o0 valor contabil da empEsanétodobaseia
sena suposicao de que o lucro de wrganizacagesulta @ seuCapital
Intelectual S TEWART, 1997;SVEIBY, 2010)

SegundoStewart (1997)o Capital Intelectuaé compostpentre
outros elementosntangiveis por conhecimentprecursos; capacidades;
competéncias;propriedade intelectual; eexperiéncia. O Capital
Intelectualpode seutilizado para a criacao de riquezepulsionando o
desempenho &criacdo de valor organizacional.

Nesse sentido, Stewart (1997) afirma que medir o Capital
Intelectual e os ativos intangiveis pode melhorar a géstéma e a
comunicacao externdessalta a necessidade afapliar aabordagem
tradicional que se baseia apenas nsto, mercado e reimdentosparaa
avaliacao financeirarganizacional

2.3.1.29 Economic Value Added (EVA)

O EVA, elaborado em 199, considerado por lung; Silva (2005),
uma metodologia que busca medir a verdadeira lucratividade empresarial
e pode proporcionar mudancas na estratégia da gestéo financeira. O EVA
€ chamado por alguns economistas de custo de oportunidade, codsidera
0 retorno que os investidores podem obter apds investirem seu dinheiro em
acoes ou titulos de riscélém disso, o EVA é a parcela do lucro
operacional excedente aos gastos com a estrutura de capital (custo do
capital de terceiros somado ao custo do capidprip). O EVA é
representado pela equagdo: EVA= (RAODCMPC) x AOL,

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

Segundo KassaKassaie Assaf Neto (2002)Sveiby (2010) o
EVA é uma medidanterna de desempenho organizacional e a que melhor
se correlacionao goodwill. Mudancas no EVApodemfornecer uma
indicacdo de o 0 capital intelectual da empresa é produtivo ou nao
(SVEIBY, 2010)

2.3.1.30 VAICM (Value Added Intellectual Coefficient)

O método VAICM buscamedr o quanto e quéo eficientemente o
capital intelectuapodecriar valor organizacional. O capital intelectual é
tratadocom base na relagéo de trés componentes principeégpi@alde
eficiéncia empregacl@ capital humano; e capital estrutural (SVEIBY,
201Q GIGANTE, 2013.

Segundo Gigante (2013ksse métodgermite compreender a
eficiéncia global de uma empresa, incluindo o seu potencial intelectual.
Quantomaior ovalor obtido no calculalo VAIC da empresa, melhar
seu poencial de criacao de valdD calculo do/AIC consiste na soma dos
trés componentes do capital intelectual, através da seguinte férmula: VAIC
= CEE + HCE + SCE

O capital de eficiéncia empregada (CEE) @énsideradoum
indicador de eficiéncia de agregacédo de valgrelos empregados\
eficiéncia de capital humano (HCE) é um indicador de eficiéncia de valor
agregadmelo capital humano. A eficiéncia de capital estrutural (SCE)
por sua vezé um indicador de eficiéncia de vaklgregado do capital
estrutural(GIGANTE, 2013)

2.3.1.31 IGIndex

O método ICIndex mnsolida todos os indicadores individuais
representando propriedades intelectuais e componentes em um Unico
indice.Esse métodadesenvolvido em 199¥isa desenvolver um sistema
para visualizar e medir o capital intelectudteracdes naeferidoindice
séo relacionadas a mudancas no valor de mercado da enfD€33 €t
al., 1997;SVEIBY, 2010).

Segundo Roos et al. (1997 IC-Index permite que o gaital
intelectual s@ visualizado, medido e gerenciapelaorganizagdoO IC-
Indexdivide o capital intelectuahgrecapital humano e capital estrutyral
separand@s entre ativos pensantes e-pa&nsantes.
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Além disso, o IGIndex esta relacionaw a criagcdo de valor
organizacional, pois apresentdeneficio ddidar com asubjetivdade,
forcando a gestaa soluwcionar questdes de incerteEmse métodpode
ser uma ferramenta valiosa. No entaroessencial que a cultuseja
basead no compartilhamento de conhecimentganizaciona(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 princiga componentes do capital intelectual
Conforme apresentado na Figd#a a seguirps componentes do capital
intelectual sdoativos de infraestruturativoscentradg no serhumano;
propriedade intelectuale, ativos de mercadoBROOKING, 1996;
SVEIBY, 2010).

Figural4 - 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 d8rooking (1996 p. 13

Segundo Brooking (1996) valor de mercado das empresas
equivalea soma de seus ativtangiveise do capital intelectuah autora
destaca a importancide realizar umaualitoria dos ativos intangiveis e
propdeo métodoTechnology Brokerelaborado em 199@lustrado na
Figural4) para medio.

2.3.1.33 CitationWeighted Patents

O método CitationWeighted Patentdoi implementado pela
empresa Dow Chemicaem 1996, como um processo para 0
gerenciamento de ativos intelectuasmposto por seis etapaEssas
etapas incluemdefinir o papel do conheciment® negdcio;avaliar as
estratégias da concorréncia ativos de conhecimento;classifica o
portfélio de ativos de conhecimenida empresaavaliar o valor desses
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ativos;investir em areas onfleremencontradaspossiveis lacunasjontar
0 novo portfélio de conhecimengorepetirad infinitum(BONTIS, 2001).

Bontis (2001) explica que apesar deos métodoscontabeis
tradicionais atribirem valor a patentesy fazemapenas em termos de
custo para obter a patente, e ndo o potencial de comercializacdo, se
colocado em producéo, nem quaisquer consideracdes jurédibes a
patente.A medicdo eo monitoramentode patentes usandoutros
indicadoreg(tecnologia, por exemplg)ode tornar essativo intangivel
mais significativo

Segundo Sveiby (2010 fator tecnologia pode ser calculado com
base nas patentes desenwtds 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 ggatentes da empresa.

2.3.1.34 Holistic Accounts

Baseado em um modelo de Exceléncia Empresarial, o método
Holistic Accounts de 1995,descreve nove areabawe. Essas areas
apresentadas na Figut8, sda valores egestéo, processos estratégicos
recursoshumanos, recursos estruturais, consultoria, os resultados do
cliente,resultados dos empregados, resultados da sociedaseltados
financeiros PEDERSEN 1999 SVEIBY, 2010).

Figural5 - Holistic Accounts

Fonte:adaptado d@ederserf1999 p.10)

As caracteristicas essencidismétoddolistic Accountssegundo
Pedersen (1999540que o0 mesmgrocura descrever e acompanbar
indicadores contabeigue correspondem todos os valores da empresa
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além de incluirjnas contagla empresaiesultados para todas as partes
interessadas.

2.3.1.35 Skandia Navigato¥

Conforme ométodo Skandia Navigatd!, de 1994,0 capital
intelectual é medido através da andlise de até 164 mgfiganétricas
tradicionais e 91 baseadas intelectualmentes referidas meétricas
abrangem cinco componentespresentados na Figul®: financeiro;
cliente; processo; renovacdo e desenvolvimentq; heimano
(EDVINSSON; MALONE, 1997SVEIBY, 2010)

O referido métododrnece uma imagem equilibrada e holistica de
acOes financeise de capital intelectualApresentaguatro areas de foco
com elacéo ao capital intelectueliente e equidade do mercado; processo
de equivaléncia patrimonial; capital humanorenovacdo e
desenvolvimento de capiit&stas areas de foco sdo usattamo base para
a avaliacdo do Capital Intelectudéntro de um ambiente competitivo
(EDVINSSON; MALONE, 1997)

Figural6 - Skandia NavigatdM

/'/l‘ .
-
" Foco financeiro .
~ Feceitas premium ey
’ - Resultado de operages ™

1

Focono cliente | [ Foco nas pessoas | Foco no processo

. Acessibilidade Indic‘pli‘ T-n'lrpo de |

telefdnica capacitagio Wy procssmmento |

Poliicassem | Aplicages |
restifuigio | sem erro

| I

Foco em renovacio e desenvolvimento
Despesa com B&D/ despesa administrativa
Despesa com T1' dezpesa administrativa

Desenvolvimento de compe téncias’ empregados

Fonte:adaptado d®aub; Stha[-)-it (2061, p)_

Edvinsson eMalone (1997 considerano capital intelectual como
0 estoque de todos os ativos intangiveis e capacidedesa empresa,
que podem criar valores ou vantagens competitbasacordo com o0s
autoresp conceito de capital intelectual poidaevolwionaro sistema de
contabilidade tradicional.



67

2.3.1.36 IAM (Intangible Asset Monitor)

Utilizando o método IAM gestaaorganizacional devseleciona
indicadores, com base nos objetivos estratégicos da empaeaanedir
guatro aspectos da criagéo de véboescimento;riovacao; eficiéncia;,e
reducdo d risco/ estabilidade)A medicdo desses quatro aspectos da
criacdo de valor é feita partir de trés classes de ativos intangiveis:
competéncia; estrutura interrg;estrutura externad método IAMfoi
desenvolvido em 1994éeilustradma Figural 7, a seguifSVEIBY, 1997;
2010).

Figural? - Intangible AsseMonitor
Monitor de ativ os intangiveis

Fstrutura Estruiora

externa interna

Crescimento

Eficiéncia
E stahilidade

Fonte:adaptado d&veiby(1997, p. J).

Segundo Sveiby (1997), o IAM um métodalesenvolvidopara
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 organizacBes do
conhecimento.

2.3.1.37 BalancedcoreCard

Segundo o Balanced Scorecarddesenvolvido em1992 o
desempenho de uma empresa € medido por indicadores que abrangem
quatro pespectivas de foco: perspectiva financgierspectiva do cliente;
perspectiva dos processos internos; e perspectivanaeacdo e
aprendizagem. Os indicadores sédo baseados ravabjestratégicos da
empresgSVEIBY, 2010)

O referido métodalustrado na Figura 18, a segéicomposto por
quatro etapassonforme Kaplan; Norton (1992)s etapas saatefinir a
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arquitetura de indicadores; objetivos estratégicos; escolletaberar
indicadores; @borar o plano de implementacéo

Figural8- Balanced Scorecard
The Balanced Scorecard Links Performance Measures

Financial Perspecive How Do We Look
to Shareholders?

GOALS | MEASURES

How Do
Customers See Us?

What Must We Excel At?

Customer Perspactive Internal Business Perspactive

GOALS | MEASURES GOALS | MEASURES

Innovaficn and Learning
Perspective

GOALS | MEASURES

Can We Contfinue
te Improve and
Create Value?

Fonte:Kaplan; Norton(1992, p.72)

O Balanced Scorecard ummétodoque auxilia as organizagées a
traduziem a estratégia em objetivos operacionais que direcionam o
comportamento e o desempent® um métodode mensuracdo de
performance empresarigle apresenta urogjunto de indicadores que

proporcionam uma visdo abrangente da emi€a&8LAN; NORTON,
1992).
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Sgyundo Kaplan eNorton (1992), drias empresas adotaram o
Balanced ScorecardAs experiéncias demonstraram gasse método
atendea diversas necessidades gerencaidferenciase dosmétodos
tradicionais ao considerar um conjunto de indicadbedanceados em
quatro perspectivaapresentadas na Figura

2.3.1.38 HR statement

Criado em 1990pa Finlandia,0 HR statementonsiste ermum
método no qual os custds recursos humanagg&o relacionados em trés
classes: os custos de renovaca@ustos de desenvolviment@gcustos
de exaustdoO método HR statementdivide o lucro pelos custos
relacionadososrecursos humandSVEIBY, 2010)

Para esse método, infelizmente, ndo foi possivel encontrar mais
informacdes, uma vez que o documento original ndo estava disponivel.
Desse modo, as informacdes apresentadas sadR statemenforam
originalmente escritas por Sveiby (2010), sendo essaiaa donte
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 intelacionads decapitais. Esses
grupos saocapital humano, capital organizacional e capital de cliente
(SVEIBY, 2010) Osreferidosgrupos intetrelacionads de capitaisao
compostos pordiversos indicadoreschave Alguns exemplos de
indicadores séadefinidospor Sveiby (1989¢0omo:

1 A média de idade A idade média de todos os empregadas
organizacdo e a média de idade od recursos humanos
respectivamente;

1 Numero médio de anos detiavidade profissional: Mesmadefinicao
gue para o0 nimero médio de apagpregadas, mas cantdo somente
derecursos humanps

1 Numero médio de anos empregadoO nimero total de andgtodos
os funcionarios, didido pelo nimero de empregados;

1 Média de experiéncia profissional O niumero total de anaple as
pessoas estiverana profisséo, dividido pelo nimero de pessoas
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9 Grandes clientes A propor¢cdo de grandeslientes € o numero
representdo emum conjunto de 50% do faturamento como uma
percentgem do numero total de clientes;

9 Utilizacdo da capacidadeUmapercentagem do numero total de horas
cobraveigelos recursos humanos

9 Duracéo do relacionamentocom clientes O periodo de tempo que
as relacdes tém existido, dividida em periodosdmos de 2 anpde
2 a5 anose, mais de 5 anos;

9 Estrutura de clientes. A maneira mais adequada de descrever a
estrutura do cliente ¢erificar apercentagem de vendas, deivalor
agregad@ara os maiores clientes

1 Rotatividade de clientes A rotatividade de clientes epresentada
pela propor¢adqporcentagemylas vendasotais do ao que vao para
novos clientes

2.3.1.40 Human Resource Costing & Accounting (HRCA 2)

O métodoHRCA 2 foi desenvolvido en1988 para calcula o
impacto as custos de Recursos Humanaogie poderiamreduir ou
aumentap lucro organizacionalDe acordo cono método em questéo
capital intelectuakeriamedidoatravés dccalculo da contribuigcdo dos
ativos humanos divididgpor despesas salariais (SVEIBY, 2010).

SegundoJohanen (1996), ométodo HRCA 2visa aumentar a
transparéncia doativos intangiveis, emboraeja limitado ao capital
humang tratando dedndicadores ndo financeiro®e acordo com esse
método,atualmentepsinvestimentos em recursos humanos representam
um valor significativamente maigreranteo mercado de capitai€m
compaagao com outros periodos.

Nesse cenariop retornode determinadacarteira de acfes de
empresas baseadas no conhecimemde a sesignificativamente maior
do que o retorndeagbeshaseadsem empresas com maior dependéncia
deativos tangiveisO método HRCA 2 valoriza e lida cams indicadores
naofinanceiros dsrecursos humand§OHANSON, 1996)

2.3.1.41 Human Resource Costing & Accounting (HRCA 1)

O método HRCA 1 ansiste segundo Sveiby (2010&m uma
férmulapara calcular o valor dagscursos humanawganizacionaisDe
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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que fossm realizadas pelo mesmo (JOHAQRS, 1996).As primeiras
versfes dessalfima de avaliacao foram criadas nos anos,¥a@baadas
conformeaFigural9, a seguir

Figural9- MétodoHRCA 1
I(1)

V = B A
&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:Johaison (1996, p. 01)

De acordo com Johaan(1996) a aplicagcdo d método HRCA 1
envolve os seguintggssosestima o periodo para o qual é espexaal
prestagdo deervigode determinado individyadentifica astarefasjue o
funcionario pode realizar durantgeriodo; stima o periodo para o qual
esperase que o individuodesempenheadatarefg calalar o servi¢o
determina o valor monetario @ servicoe o calculo do rendimento
esperadale cada tarefacalcularo valordo servicode acordo connma
taxa predeterminada.

Além disso, Johaas (1996)descreve iferentes perspectivamm
relacdo a usodo métodoHRCA 1: aperspectiva do mercado de capitais
que abrange os interesses dos investidores e credpisrspectiva de
controk dagestao, que trataodnteresse dos 6rgassciais;a perspectiva
de apoio a persuasaorealizada pelas partésteressadas a nivel interno
(por exemplo, médicode empresas, sindicatos logaisl extero (por
exemplq organizacdes de salde e seguranca da emm@aspgrspectiva
da sociedade é represeragt@dr autoridades locais ou governamentais

23142Tobinbds ¢

Nesse método de aval@o desenvolvido nos anos 1950 @d i
representa a razao entre o valor da empresa dividido pelo custo dos seus
ativos. Mudangas ndigo fornecem uma oportunidade para medir o
desempenho eficaz ou ndo do capital intelectualughe empresa
(SVEIBY, 2010)
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Segundo Snider (2013), o métoim b i @ dns meglida simples
e intuitiva. Através do mesmo podge encontrar o valor dagdes das
empresas m mercado €omparar o valor liquido total das empresas nédo
financeirasOT o b i n 6 s gna l@eratuta del fihancasdpara calcular
a relacdo comparando o valor do capital proprito @assivo com seus
valores contabejaitilizando a érmula ilustrada na Figur20, a seguir
(BRAINARD; TOBIN, 1968)

Figura20-M®t odo Tobinds q
(Equity Market Value + Liabilities Market Value)
Tobin's =  (Equity Book Value + Liabilities Book Value)

Fonte: BrainardTobin (1968 p. 1)

Quando oresultadod o c¢c 81 cul o édsoperidr@blio,n 6 s
significa queo valor de mercado é maior do que o valos dtivos
registrados da empresa. Isto sugere que o valor de mercado reflete alguns
ativos ndo mensuraveis ou nao regisisada empreséBRAINARD;
TOBIN, 1968)

Valores alb s do Tobi nntentivag as popmesan a
investiemmais em capital porque vatenais do ge o prego que pagaram
por elesPor outro lado, se T o b é nmeidos quegkignifica queo valor
de mercado é inferior ao valor registrado dos ativos. Isto sugere que o
mercado podessta desvalorizando a empre$BRAINARD; TOBIN,

1968)
2.31.43 MétodoHoss de avaliagédo de ativos intangiveis

O referido método baseiase em quatro quadrantes, que sao:
humano, processos, estrutural e ambiental, com observacéo destes do foco
passadgpresente e presenfigturo e levandege em conta tanto a
perspetiva interna quanto externa (HOSS, 20@8}igura2l, a seguir,
ilustra o0 método em questao.
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Figura21 - Mensuracéo dos ativos intangiveis
> Perspectiva externa

|
&
-

Ambiental

Foco presente-futuro

Foco passado-presents

Estrutural

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

Fonte: Hos$2008 p. 4

Parte da capacidade de geracgéo de riqueza das organipagaes,
sécios e financiadores e identifica a agregacdo de valor. Sua formula é
representadpor VAI= (LIA + AVI)*(1 + ACI) (HOSS, 2008).

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

AVI= Apuracao do Valor Intangivel;
ACIl= Apuracdodo Coeficiente Intangivel.

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

O Frameworkem questao foi desenvolvido por Zarelli (2015) em
suatesede Doutorado, quiuscou entender e categorizacapacidades
dindmicas com base nas dimens@es do capital inteleéwidimensdes
do capital intelectual consideradas pela autora eapital humano,
capital estrutural (capital tecnolégico e capitajanizacional) e capital
relacional (capél de negécio e capitaocial) conforme Figura 22, a
seguir
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Figura22 - Frameworkpara Avaliar a Capacidade Dindmica a partir do Capital
Intelectual

Fase | - Identificar o capital intelectual da organizagiio

Etapa 1.1 - Identificar Etapa 12 - [dentificar Etapa 1.3 - Identificar
a dimensio capital a dimensdo capital a dimensio capital
humano relacional estrutural

Fase 2 - Determinar capacidades dindmicas para avaliagio

Etapa 2.1 - Sentir as

] = Daling e . . -
opornidades do | 4— Passo 2.1.1 = Definir desempenho financeiro
ambiente
Etapa22 Passo 2.2.1 - Categorizar capacidades dindmicas com

—p Reconligurar recursos [ base nas dimensdes do capital intelectual

¥
Etapa 2.3 - Integrar Passo 2.3.1 - Definir indicadores de capacidades
recursos dindmicas a pantir do capital intelectual
A 1
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Fase 3 - Avaliar capacidades dindmicas

Etapa 3.1 - Mensurar indicadores
de capacidades dindmicas com
> desempenho financeiro -

Capacidade Dindmica a pantir do
Capital Intelectual

i
i
i
1
1
Etapa 3.2 - Validar Indicadores de |
1
1
1
1
I

Fonte:Zarelli (2015)

Assim, o referido método teve como objetivoapresentar um
frameworkpara avaliagdo da capacidade dinan@cpartir do capital
intelectual O frameworkfoi baseadem argumentos de indicagédo de
valor futuro do capital intelectugbor meio dos processos sentir,
reconfigurar e integrar os recursos e ao desempenho ou performance da
organizacagZARELLI, 2015)
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para a realizacdo do presente estudadezma busca sistematica
no Portal de Periédicos da CEB utilizando operadores booleanos a fim
de coletar os dados para a realizacdo da pesquisa. As buscas nas bases d
dados foram realizadas, inicialmente, com as seguintes patinaas
"Economic Value Addé®R "Intellectual Capital OR "Goodwill' OR
"enerprisé’ OR "measuremefhit que resultou em 1.886.575 resultados
encontrados. Como seria invidvel analisar quase dois milhdes de estudos
em uma pesquisa de Mestrado, esses resultados foram filtrados.

Num segundo momento foi real i z
restringindo os resultados apenas
itensodo, por®m, o0 resultado ceatini
de 549.031 estudos. Assim, op®®le p o r analisar ap
idioma Al ngl °so0, paldealtdors. a cont a|

Quanto ° Adata de publica-«o00,

20 anos totalizam em 385.891, enquanto nos ultimos 10 anos resultam em
257.974. Nos ultimos cinco anos foram publicados 133.064 artigos em
Inglés com os termos em questdotfiolo e nos ultimos dois angs
60.849 artigos.

Com a utilizacdo dos filtros a pesquisa foi refinada e delimitada,

por ®m, mesmo restringindo a busc:
apenas para fAlngl °so, ano de publ
mat eri al para fAartigoso, foram en

Como os referidos estudos seriam, posteriormente, analisados e, a partir
das informacdes constantes nos mesmos seria elaborada a Revisado da
Literatura, fezse necessario restringir ainahais os critérios.

A partir dos 60.849 resultados encontrados apés inserir os filtros
nas buscas efetuadas no Portal de Periédicos da CAPE® fena
analise superficial dos titulos dos mesmos, o que permitiu concluir que
diversos materiais encontradd@@oreram 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 relacdo com oetema
guest «o, Intebectiwl capbahintangibi® assets ;Intafgibles
Management Measuremeidt ; Accunting Accounting valuation
Financial performance Intangible assets Intellectual capital
Measurement Valuation® ; Intafigibles Intellectual Capitald ;
filntangibles accounting ; Accdunting for intangibles .
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Como o objetivo desse estudo fanalisar os métodos de
avaliacdo de ativosintangiveis no contexto da gestdo empresarial,
econdmica e estratégigabuscouse materiais com informacdesais
especificasAo analisar os artigosncontrados percebae que aqueles
guemais se aproximavam do tema em questao tinham palelvaas em
c o mum, Itaogible asBets accodnting .

Continuando as buscas coask nas palavrahave utilizadas em
estudos especificos, surgiram resultados mais préximos do interesse da
pesqui sa. Ao blntsllecualcapitad Intangibldassetédmo s
por exemplo, foram encontrados 70 resultados, sendo que alguns tratavam
do tema adequado ao presente estddftm disso, ao ler determinado
material cujos autores utilizados eram do interesse da presente pesquisa,
as referéncias utilizadas nagueles éssueram analisadashescadas, a
fim de aumentar a quantidade e a giade dos materiais disponiveis.

Dessa forma, foram encontrados diversos estugos,foram
analisados para a elaborac@pdesentepesquisaA referida pesquisa
caracterizese como dscritiva e biblografica, com enfoque indutivo. A
classificacdo da pesquisa quanto a abordagewualitativa com
utilizacao dedados primariase aforma de revisao adotada foi a Reviséo
Sistematica Integrativa

Para a realizacdo da Revisdo Sistematitegiativafaz-se uma
busca exaustiva por estudos relevantes sobre determinado topico
especifico, que sdao identificados na préxima etapa, avaliados e
sintetizados conforme algum método-gdaterminado e explicithesse
caso, com base no titulo e palavchave)(KLASSEN et al. 2009.

No mesmo sentido que Klassen et2009, Cordeiro et al. (2007)
afirmam que a revisdo sistematica € um modelo que usa métodos
rigorosos e explicitos, com o intuito de identificar selecionar
informacdes, coletar os dados e, também, analisar e descrever as
contribuicdes daesquisaSeguindo as etapas estabelecidas por Klassen
et al. 009; Cordeiro et al. (2007), apoés avaliar e sintetizar os estudos
encontrados, os mesmos foraascritos.

Autores como Whittemoreknafl (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 coeszolha e definicdo do tema
(elaboracéo do problema); busca da literatigientificagdo dos estudos
préselecionadosglaboracéo de critérios para categorizacéo dos estudos
e coleta de dados; avaliacdo e discusséo dos resultados e apresentacéo da
revis® integrativa sdo descritas por Mendes; Silveira; Galvao (2008)
conforme @resentado nkigura23, a seguir.
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Figura23 - Componentes da revisdo integrativa da literatura

2 ds metusko ¢ exelialo

o Exteagio d

Revicho Integrativa
da Literatura

Conformeapresentadpor Mendes Silveira e Galvdo (2008)a
revisao integrativé composta poseisetapasA primeira etapagscolha
e definicdo do tema/ problejpabem como a segundgpusca da
literaturg, que tratam do planejamento e execugagesquisdoram
descritas detalhadmente no inicio dessa sec¢do derocedimentos
Metodologicos

A terceira etapaidentificacdo dos estudos psélecionados) e a
guarta élaboracao de critérios para categorizacao dos estudos e coleta de
dado$ foram realizadas a partiradeitura dos materiais encontrados,
selecionando os mais adequadosobjetivo desse estudé. obtencdo
dessas informacgdes serviu para solucionar o problema de pegquisa.
medida que 0s materiais selecionados eram lidos, os Quadros 1, 2 e 3
eram preenchidade acordo com as informacdes disponiveis.

A quinta etapa dqvaliacdo e discussdo dos resultadés
desenvolila com o auxilio dos Quadros 1, 2 e 3, fyuam elaboradoa
fim de sintetizar as informacdes apresentadesspeito de cada método
em questdoa secao de Andlise dos Daddessasecddez-se a discussédo
do material analisade descritono capitilo anterior, que apresentau
revisdo de literaturdzinalmentea sextaetapa(apresentacao da reviséo
integrativg ocorre também,na secdo de Analise d@ados que foi
elaborada a partir das informagdes encontradasprimeiras fases da
presente pesquisa

Segundo BotelhdCunha évlacedo (2011), para descrever o estado
da arte de determinado tema € usada a revisao bibliograferadica, a
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qual pertence a revisdo integrativa. A revisdo integrativa caraeseriza

por permitir ao pesquisador uma aproximacdo com a problematica que
sera estudada, delineando um panorama acerca da producéo cientifica, de
modo que possa visualizar a egio do tema durante determinado
periodo e, assim, identificar possis oportunidades de pesquisa.

A revisdo integrativa é considerada um método de revisédo
abrangente, uma vez que permite incluir literatura tanto tedrica e empirica
quanto estudos queatam de abordagens metodoldgicas quantitativa e
qualitativa (POMPEO; ROSSI; GALVAO, 2009Jonforme informacao
anterior,0 presente estudo foi elaborado seguindo as etapas da revisdo
integrativasegunddviendes; Silveira; Galvao (2008)a préxima secao
€ apresentada a etapaAlealise dos dados nase¢éoseguinteconstam
as consideragdes finaisFinalmente, sdo apresentadas as referéncias
bibliograficasdosmateriais utilizados para a elaboragéo da pesquisa em
questao.
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4 ANALISE DOS DADOS

Os dadoscoletados com a realizacdo da presente pesquisa sao
apresentados e analisadosnparativamente, comauxiliodosQuadros
1;2 e 3 aseguir Foram feitas comparacdestre os métodade avaliacdo
deativosintangiveis a partir de critérios predeterminaddsis critérios
consistiram na andlise de aspectos camo de publicacdo do método;
autor do métodopbjetivo do métodose o método teve aplicagcdo; suas
caracteristicas; etapase apresentaestruturae/ou férmula;quais os
componentes/ elementos abordadaspuais setores se destinase
apresenta barreiras e/ou facilitadores

Assim, a secao déndlisedosdads ocorrede formadescitiva,
abordando e tratandoodque cadamétodo de avaliacdo de ativos
intangiveisconsidera eapresenta omao, em relacdo aos demai®s
critérios foram definidosa partirda constatacdood principais aspectos
gque compdem a estrutura dos métadmavaliagdo de ativos intangiveis
uma vez que os métodapresentam certa semelhaegséuturalentre si.
A pattir dessa constatacdo foragtaborads os Quadros 12 e 3 que
auxiliam na discusséo dos resultadom a literatura

Ressaltsse quaalguns métodos de avaliacdogtmdwillndo estao
presentes nos Quadrbs2 e 3 embora sejam apresentados na revisdo de
literatura, pois ndo foram encontradasinformagfes especificas
significativas acerca dos mesmapesar do esforco em bédas Os
métodos ndo apresentados Qagdros 1; 2 e 830: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 oWEC method Modelo simplificado da Unido Européia ou
abbreviated goodwill income method

As informag0es relatas as barreiras e facilitadores ao processo de
avaliacdo dos ativos intangivei&o apresentagao Quadro 2, a seguir.
Primeiramente, os demais aspectossiderados relevantes séo tratados
no AQU-AhBO i se compar adiscutidocandase m®t |
na literatura Os campos doQuadros 1; 2 e Breenchidos com a frase
fiNao verificada correspondem as informacdegie ndo estavam
disponiveima literaturautilizada no presente estudo
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