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RESUMO: A preocupacdo que o homem tem em administrar seu patrimonio
ndo ¢ recente, sendo assim, ha um consenso de que, com o passar dos anos sejam
desenvolvidas técnicas mais avangadas para a mensuragdo desse patrimoénio. O
capital intelectual é um tema em evidéncia atualmente, principalmente com a in-
trodugdo da nova Lei contabil 11.638/07 a qual busca a padronizagido das normas
contabeis brasileiras com as normas contabeis internacionais. Nesse contexto,
esse estudo tem por objeto apresentar a mensuracdo do Capital Intelectual de
uma empresa atacadista de moveis e eletrodomésticos do Estado do Parana, por
meio do Modelo Estocastico de Valorizagao de Recompensas. A confirmagéo
de que os empregados sdo definitivamente, o mais importante ativo de uma em-
presa, como foi evidenciado nas pesquisas, € que, o capital mais valioso da or-
ganizagdo ¢ aquele investido em seres humanos, ¢ o que apresenta neste estudo.
PALAVRAS-CHAVES: Capital intelectual. Contabilidade. Ativos intangiveis.
Nova lei contabil.

INTELLECTUAL CAPITAL MEASUREMENT OF A WHOLESALE
COMPANY IN THE NORTHWEST OF PARANA

ABSTRACT: Man has had a longstanding concern of managing his assets, so
it is expected that more advanced techniques for the measurement of assets be
developed over the years. Intellectual capital is a current topic, especially with
the introduction of the new Accounting Law 11638/07, which seeks to standar-
dize the Brazilian accounting standards with international accounting standards,
focusing on Intellectual Capital. Therefore, this article aims to provide the intel-
lectual capital measurement of a wholesale furniture and appliance company of
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the State of Parana through a Stochastic Model of Reward Compensation. This
study showed that the staff is definitely the most important asset of a company
and that most valuable capital is the one invested in human beings, which is
evidenced in this work.

KEYWORDS: Intellectual capital. Accounting. Intangible assets. New accoun-
ting law.

MEDICION DEL CAPITAL INTELECTUAL DE UNA EMPRESA
MAYORISTA DEL NOROESTE DE PARANA

RESUMEN: La preocupacion que el hombre tiene en administrar su patrimonio
no es reciente, asi que hay un consenso de que, con el pasar de los afios sean de-
sarrolladas técnicas mas avanzadas para medicion de ese patrimonio. El capital
intelectual es un tema en evidencia actualmente, principalmente con la intro-
duccién de la nueva Ley de contabilidad 11.638/07, que busca estandarizacion
de las normas contables brasilefias con las normas contables internacionales. En
ese contexto, ese estudio tiene por objeto presentar la medicion del Capital In-
telectual de una empresa mayorista de muebles y electrodomésticos del Estado
de Parand, por medio del Modelo Estocastico de Valoracion de Recompensas.
La confirmacion de que los empleados son definitivamente, lo mas importante
activo de una empresa, como demuestran las investigaciones, y que el capital
mas importante de la organizacion es aquel invertido en seres humanos, es lo que
presenta este estudio.

PALABRAS CLAVE: Capital intelectual. Contabilidad. Activos intangibles.
Nueva ley de contabilidad.

1 INTRODUCAO

Atualmente os administradores tém se deparado com demonstragdes
contabeis as quais ndo representam o valor real da organizac¢do. As demonstra-
¢des contabeis estdo cada vez mais, sendo complementadas por relatorios geren-
cias de informagdes sobre o patrimoénio. Observa-se também que sdo encontradas
dificuldades pelos investidores em calcular o valor da organizagdo em que pre-
tendem investir.

Os ativos intangiveis podem explicar a diferenga existente entre o valor
contabil e o valor de mercado de uma organizagdo. Os focos na inteligéncia, no
capital intelectual e na gestdo do conhecimento estdo mais presentes no ambiente
empresarial. Muitas empresas acabam se fundindo para obter a troca de conheci-
mento e, assim, sdo formadas grandes corporagdes detentoras de técnicas, segre-
dos industriais, somando o talento de seus empregados, marcas, patentes e tudo

Rev. Ciénc. Empres. UNIPAR, Umuarama, v. 11, n. 2, p. 213-234, jul./dez. 2010



SILVA, A. A.; GOMES, V. G.; GIMENES, R. M. T. 215

0 que esta relacionado a parte intangivel da corporagéo.

Com a criagdo das multinacionais passou-se a dar mais foco aos ativos
intangiveis na realiza¢do dos negodcios, bem como deixou-se de se avaliar apenas
os bens tangiveis, como moveis e imoveis, isso porque nao ¢ dificil encontrar
organizagdes cuja marca vale mais que todo seu patrimonio.

Como parte formadora do ativo intangivel, o capital intelectual, sera o
foco deste trabalho. Desse modo, compreende-se que o capital intelectual pode
ser considerado o conhecimento ¢ o talento dos empregados, os direitos autorais,
as patentes, entre outros fatores que serdo demonstrados na parte tedrica deste
estudo.

Assim, busca-se com este estudo conhecer os conceitos acerca de méto-
dos de mensuragao e avaliacdo do capital intelectual, na sequéncia apresentam-se
os célculos, por meio de método escolhido para a mensuragdo do capital inte-
lectual de uma empresa atacadista do estado do Parana. Feitos os calculos sdo
analisados os resultados a apresentada a conclusdo dos autores.

2 CAPITAL INTELECTUAL

E significativa a importancia adquirida pelo conhecimento como um
dos principais fatores de geragdo de riqueza e valor das organizagdes. O novo
papel exercido pelo conhecimento e pelo capital intelectual no desenvolvimento
das atividades organizacionais explica outra questao cujo registro tem sido cada
vez mais frequente no mundo corporativo, e que diz respeito a existéncia de
uma significativa diferenca entre o valor de mercado e o valor dos ativos de uma
organizagao.

O capital intelectual ndo se enquadra nos modelos contabeis atuais, ja
que sdo intangiveis de dificil avaliagdo, apesar de representar valor para a em-
presa. Cabe a contabilidade desenvolver modelo de mensuragdo desses ativos
de modo a assegurar mais informagdes e dar suporte a tomada de decisdo das
atividades desenvolvidas pelas empresas.

2.1 Conceito de capital intelectual

Nao ha uma defini¢do consolidada de capital intelectual. A principio
pode-se considerar como a capacidade intelectual humana somada a inteligén-
cia, conhecimento e outros fatores como tecnologia de informagéo, treinamento,
relacionamento com clientes e fornecedores, qualidade, eficiéncia, entre outros
fatores.

Muitos autores consideram que o capital intelectual estad contido no
goodwill. De acordo com Iudicibus (2000), o capital intelectual e goodwill sdo
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valores idénticos num determinado momento. Todavia, a visdo contabil do goo-
dwill é temporal e limitada, enquanto a de capital intelectual é progressiva, em
constante renovagdo. No goodwill ha a ideia de amortizagdo, no capital intelec-
tual prevalece a ideia de vantagem em relagéo ao futuro.

Para Stewart (2002), o capital intelectual corresponde ao conjunto de
conhecimentos e informagdes encontrados nas organizagdes, que agregam valor
ao produto e/ou servigos, mediante a aplicag@o da inteligéncia e ndo do capital
monetario, ao empreendimento. Ja para Schmidt e Santos (2002, p. 184), “é um
capital ndo financeiro que representa a lacuna oculta entre o valor de mercado e
o valor contabil. Sendo, portanto, a soma do capital humano e do capital estru-
tural”.

Edvinsson e Malone (1998, p. 28) comparam o capital intelectual a uma
arvore, afirmando que:

[...] as partes visiveis da arvore, tronco, galhos e folhas, representam a empresa
conforme ¢ conhecida pelo mercado e expressa pelo processo contabil. Os fru-
tos produzidos por essa arvore representam os lucros e os produtos da empresa.
As raizes, massa que esta debaixo da superficie, representam o valor oculto,
nem sempre relatada pela contabilidade. Para que a arvore floresga e produza
bons frutos, ela precisa ser alimentada por raizes fortes e sadias [...].

2.2 Estrutura e componentes do capital intelectual

O capital intelectual apresenta varias formas de estruturagao e defini-
¢des como propdem alguns autores. Roos (1998) estrutura o capital intelectual
em capital humano que representa a capacidade intelectual dos funcionarios; ca-
pital organizacional que esta relacionado a estrutura interna da empresa; capital
de renovacdo e desenvolvimento como a capacidade de inovagdo da empresa ¢ o
capital de relacionamento voltado a qualidade dos relacionamentos da empresa
com seus parceiros ¢ clientes.

Sveiby (1997), em sua metodologia, divide o capital intelectual em
competéncias individuais que representam a capacidade do funcionario agir em
diversas situacdes que criam valor; estrutura interna que representam os ativos
intangiveis internos da empresa, que sustentam e viabilizam as atividades; estru-
tura externa refere-se as relagdes que as pessoas da organizagdo mantém com os
clientes e fornecedores, além da imagem da marca e a reputagdo da empresa no
mercado.

2.2.1 O capital humano

E todo conhecimento, habilidade, poder de inovagio dos empregados
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somados aos valores, filosofia e cultura da empresa, em suma, “a capacidade
necessaria para que os individuos oferegam solucdes aos clientes” (STERWART,
1998, p. 68). Um dos principais ativos geradores de riqueza nas organizacdes € o
capital humano, este por sua vez se torna um dos poucos ativos que ndao podem
ser copiados, sendo assim torna-se cada vez maior o investimento em pessoas
nas organizagoes.

Para Nagano, Matheus ¢ Merlo (2005), o capital humano compreende
o conhecimento, a capacidade intelectual, a habilidade, a experiéncia, a compe-
téncia, a criatividade, a capacidade de trabalho em grupo, a lideranca, a pro-ati-
vidade (iniciativa) e a motivagdo dos funcionarios da empresa, assim como uma
cultura organizacional de disseminagdo e compartilhamento do conhecimento
e das informag¢des em um clima organizacional agradavel e confortante para os
funcionarios.

2.2.2 O capital estrutural

O capital estrutural ¢ a infraestrutura para a aplicagdo do conhecimento
do capital humano, sdo os ativos que ficam na empresa quando os funcionarios
terminam a jornada de trabalho, ou seja, ¢ formado por equipamentos de infor-
matica, sistemas de informacgao, patentes, bancos de dados, ¢ os demais itens
que fornecem produtividade aos funcionarios, pois “o capital humano ¢ o que
constrdi o capital estrutural, mas, quanto melhor for seu capital estrutural, maio-
res as possibilidades de que seu capital humano seja melhor” (EDVINSSON;
MALONE, 1998, p. 32).

Dois objetivos devem ser atendidos pelo capital estrutural: o primeiro
seria acumular estoques de conhecimento que sustentem o trabalho dos funcio-
narios; ¢, o segundo, contribuir com a agilidade do fluxo de informagdes dentro
da empresa (STEWART, 1998).

Nagano, Matheus e Merlo (2005) afirmam que o capital estrutural con-
siste basicamente no conhecimento sistematizado, no sistema de informagoes e
instrumentos gerenciais eficazes na manipulagdo e disponibilidade dos dados e
informagoes da empresa. Também em uma filosofia administrativa que promova
realmente a disseminag@o do conhecimento e informagdes pela empresa, bem
como incentive e permita uma maior participagdo dos funcionarios no proces-
so de gestdao (capital organizacional); na capacidade de promover desenvolvi-
mentos ¢ inovagdes nos produtos ¢ servigos oferecidos, nos direitos € contratos
comerciais, na propriedade de patentes (capital de inovagdo); na estruturagdo e
na eficiéncia processos, técnicas e procedimentos realizados dentro da empresa
(capital de processos).
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2.2.3 O capital de relacionamento

A credibilidade de uma companhia em um mercado em geral depende
das relagdes por ela formadas (MCKENNA, 1999).

Segundo Edvinsson e¢ Malone (1998), é no relacionamento com os
clientes que o fluxo de caixa se inicia. Alguns exemplos de capital de relaciona-
mento sdo as marcas, a lealdade dos clientes, a reputacdo da empresa, franquias,
negocios em andamento, entre outros.

Conforme Nagano, Matheus e Merlo (2005) o capital de relacionamen-
tos compreende a qualidade dos relacionamentos, sob os aspectos de confiabi-
lidade, comprometimento, comunicagdo, bom atendimento, etc., que a empresa
mantém com seus clientes, fornecedores/parceiros comerciais € com seus pro-
prios funcionarios. Compreende ainda, a imagem e a reputagdo da empresa pe-
rante todos estes agentes e o proprio conhecimento da marca da empresa pelo
mercado.

Para Stewart (1998), capital de relacionamento ¢ a estrutura de conhe-
cimento das organiza¢des com as quais a empresa faz negdcios, seus parceiros
estratégicos, fornecedores e clientes, ou seja, ¢ o conhecimento que deve ser
utilizado para que a entrega do produto seja feita de forma completa.

Conforme Edvinsson e¢ Malone (1998), o capital de relacionamento
também definido por ambos como capital de clientes, sugere que o relaciona-
mento de uma empresa com seus clientes ¢ distinto das relagdes mantidas com os
empregados e parceiros estratégicos, ¢ que esse relacionamento ¢ de importancia
fundamental para o valor da empresa.

2.3 A importancia do capital intelectual para a criacao de valor

A criagdo de valor constitui-se no objetivo central de qualquer empresa
e esta associado a capacidade de gerar lucro, valor de mercado superior ao espe-
rado pelos donos desses recursos. Parte desse valor superior pode ser explicado
pela influéncia do capital intelectual, trazendo vantagens competitivas no mer-
cado.

Cada vez mais o capital intelectual contribui com uma parcela maior do
valor agregado dos produtos e servigos fornecidos pela empresa, seja pela sua
natureza estrutural através das técnicas utilizadas; seja pela natureza humana por
meio das habilidades e capacidade de criar e desenvolver produtos e servigos;
ou mesmo pela qualidade dos relacionamentos da empresas com seus clientes,
fornecedores e até com os funcionarios.
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2.4 Gestao do conhecimento

A gestdo do conhecimento possui o objetivo de controlar, facilitar o
acesso € manter um gerenciamento integrado sobre as informagdes em seus di-
versos meios. Entende-se por conhecimento a informacédo interpretada, ou seja,
aquela que produz impactos no meio e deve ser utilizada na tomada de decisoes.

O conhecimento de como o meio reage as informagdes, pode-se antever
as mudangas e se posicionar de forma a obter vantagens e, a0 mesmo tempo, ser
bem sucedido nos objetivos propostos. Em uma defini¢@o resumida pode-se dizer
que gestdo do conhecimento é um processo sistematico, articulado e intencional,
apoiado na geracdo, codificacdo, disseminacdo ¢ apropria¢do de conhecimentos,
com o propdsito de atingir a exceléncia organizacional.

A gestdo do conhecimento leva as organiza¢des a mensurar com mais
seguranca a sua eficiéncia. Favorece a tomada de decisdes acertadas, com relagdo
a melhor estratégia a ser adotada em relacgdo aos seus clientes, concorrentes ca-
nais de distribuig@o e ciclos de vida de produtos e servigos. Também, oportuniza
saber identificar as fontes de informagdes, saber administrar dados e informagdes
e saber identificar conhecimentos. Trata-se portanto da pratica de agregar valor a
informacao e de distribui-la.

Ha alguns desafios a vencer na gestdo do conhecimento, tais como: in-
fluenciar o comportamento do trabalhador, considerado o maior deles; fazer com
que as liderangas da organizagdo comprem a ideia; e, por fim, determinar como
classificar o conhecimento.

2.5 O tratamento contabil do capital intelectual

O objetivo desse topico ¢ trazer a atual regulamentacdo dos ativos in-
tangiveis quanto as normas brasileiras, ¢ as consideragdes de estudiosos e pro-
fissionais da contabilidade sobre seu alcance e importancia. Pretende-se também
identificar a possivel mensuracéo e evidenciacdo do capital intelectual sob a 6tica
da legislagdo contabil brasileira.

3. MODELOS DE MENSURACAO DO CAPITAL INTELECTUAL

Embora seja crescente o reconhecimento da importancia estratégica do
capital intelectual para a cria¢do de valor, verificam-se dificuldades em mensurar
e demonstrar o seu valor. Isso acontece principalmente em fungdo da intangibi-
lidade dos elementos que o constituem notadamente no que se refere ao capital
humano.

Muitas empresas utilizam indicadores financeiros para demonstrar seu
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desempenho organizacional. Entretanto, essas medidas ndo conseguem propiciar
uma perspectiva da capacidade de renovacdo e desenvolvimento das organiza-
¢oes, ja que estdo voltadas para o passado, para o controle e para a realizago
de beneficios em curto prazo, ndo consideram os ativos intangiveis tais como o
know-how e a experiéncia dos empregados.

Com o objetivo de apresentar um panorama geral das diversas abor-
dagens sobre avaliagdo e medidas do capital intelectual/intangiveis, serdo apre-
sentados a seguir alguns modelos, ressaltando-se que ndo ha pretensdo de se
abordar a totalidade dos trabalhos/autores, bem como de se realizar uma anélise
aprofundada dos mesmos.

3.1 Modelo heuristico (Hax e Majluf)

Um modelo heuristico corresponde a um grau de defini¢ao de proble-
ma que ocupa uma posi¢do intermediaria na sequéncia entre uma lista longa e
indiscriminada de coisas que podem importar de um lado ¢ um modelo teoérico
de controle bastante elaborado do outro. Dentro de um modelo heuristico, ha es-
paco para uma ampla gama de formulagdes mais especificas do problema - mas
também existe estrutura suficiente fornecida pelo proprio modelo para guiar e
focalizar a discussdo. Por outro lado, “uma variedade rica de modelos heuristicos
diferentes pode representar abordagens plausiveis para um problema apresenta-
do” (WINTER, 1998, p. 172-173).

Essa metodologia deriva dos conceitos de planejamento estratégico
(Hax e Majluf, 1991) e de conceitos do capital intelectual. Essas duas areas estdo
ligadas de uma forma em que ¢é possivel analisar a evolug¢ao do valor de merca-
do de uma empresa vis-a-vis a avaliacdo de seu capital intelectual ao longo do
tempo.

A realizagdo de cada Programa de A¢ao Especifica (PAE) requer o esta-
belecimento de alguns indicadores de desempenho para a verificacao de sua efi-
cacia. Uma vez escolhidos, todos estes indicadores devem ser representados em
porcentagem (%). Naturalmente, alguns desses valores serdo fornecidos, como
numeros absolutos, ou como quantias em dinheiro. No entanto, ha sempre uma
maneira de converter esses valores em porcentagens, seja pela divisdo deles por
outros valores ou pela comparagdo com o melhor desempenho do setor, mediante
uma analise de benchmark. Esta metodologia procura pelas empresas que este-
jam desempenhando as melhores praticas. Deve-se dar prioridade a cada Pro-
grama de Agdo Especifica, considerando trés prioridades (Hax e Majluf, 1991):
absoluta, altamente desejavel e desejavel. Desta forma, para calcular o capital
intelectual ¢é preciso definir-se pesos para cada uma delas.
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3.2 Knowledge capital scoreboard (Baruch Lev)

A metodologia do modelo proposto por Lev (2001) se divide em trés fa-
ses, sendo elas: descoberta e aprendizagem; implementacdo; e, comercializagdo.
O knowledge capital scoreboard ao atender os critérios de que os indicadores
devem ser quantitativos, padronizados e que possam ser confirmados pelos usu-
arios, maximiza a sua utilidade gerencial.

Segundo Lev e Feng (2001), a metodologia consiste em um calculo a
que o autor denomina como lucros normalizados, uma medida que se baseia em
lucros passados ¢ lucros futuros (ou potencial de crescimento). Dos lucros nor-
malizados, subtrai-se um retorno médio sobre os ativos fisico e dos financeiros.
Considerando a teoria de que esses sdo os ativos substituiveis, o que permanece
pode ser considerado contribui¢do dos ativos do conhecimento para o desempe-
nho da empresa. Desse modo, capitalizando a expetativa de lucratividade dos
intangiveis, pode-se estimar o capital intangivel.

O knowledge capital scoreboard é importante, porque além de atribuir
um valor aos ativos do conhecimento, pode ser aplicado em diversas empresas,
permitindo uma comparagdo entre elas (CFO Europe, 2000). Além disso, esta
ferramenta expande a visdo organizacional ao demonstrar a relagéo entre o valor
de mercado e os intangiveis. Entretanto, ndo fica claro quais sdo ¢ de que forma
os ativos intangiveis contribuem para o alcance dos resultados, isso gera a ne-
cessidade de complementagdo por parte das empresas, para um gerenciamento
eficaz dos ativos intangiveis.

O scoreboard proposto por Lev (2000), ndo atribui muita relevancia a
perspectiva financeira. Ainda ndo é possivel que todos os intangiveis sejam men-
surados de forma financeira ou objetiva.

3.3 Método de capital intelectual (Annie Brooking)

Annie Brooking (1996) desenvolveu um modelo que busca obter infor-
magdes sobre os elementos do capital intelectual mediante um questionario rea-
lizado na empresa, com cerca de 180 questdes. Brooking baseou-se na auditoria
do capital intelectual para o desenvolvimento do modelo.

Depois de analisadas as respostas obtidas, Annie Brooking (1996) pro-
pde o uso de um dos métodos para a quantificagdo do capital intelectual da em-
presa, como o método baseado nos custos de reposi¢do dos elementos identifi-
cados, no valor de mercado dos elementos ou ainda fundamentado no potencial
de geragdo futura de lucro pelos elementos, descontado do valor presente. Assim
aplicando-se um desses métodos chega-se, finalmente, ao valor do capital inte-
lectual da empresa.
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O método de capital intelectual pode ser considerado uma ferramenta
eficiente em relagdo ao objetivo que se propde, ou seja, orientar o planejamento
estratégico da empresa em relagdo a utilizagdo dos ativos intangiveis. Para tanto,
¢ imprescindivel que haja uma clara defini¢do das metas pelas empresas que
pretendem utiliza lo. Portanto, verifica-se que esse método esta voltado para a
avaliacdo da importancia dos componentes do capital intelectual em relagdo as
metas estratégicas e suas respectivas evolugdes, permitindo, dessa forma, a ges-
tdo do capital intelectual.

3.4 Intelectual capital index (Goran Roos e Johan Roos)

Os irmaos Goran e Johan Roos dividiram o capital intelectual nas se-
guintes categorias: humana, clientes e relacionais; processos e infraestrutura; e,
renovacdo ¢ inovagdo, cada categoria teve um conjunto de indicadores que foi
escolhido cuidadosamente. Esse modelo ndo faz uma quantificagdo propriamente
dita do intangivel, mas mensura uma relagdo do capital intelectual com o desem-
penho da empresa.

O indice de CI nada mais ¢ do que uma lista com varios indices que
procuram relacionar a variagdo do desempenho da empresa com as variagdes
ou mudanc¢as nos componentes de seu capital intelectual. Portanto, este modelo
fornece uma mensuragéo da relagdo CI com o desempenho da empresa e ndo uma
quantificagdo propriamente dita do CI.

Conforme a necessidade e a prioridade de cada empresa ha uma varia-
¢do dos indices a serem utilizados, assim como a interpretagdo destes, pois con-
forme a estratégia da empresa a defini¢do dos indices deve ser feita caso a caso.

3.5 Mensuracio do capital do conhecimento

Paul Strassmann (1999) calcula o valor do capital do conhecimento ten-
do como proposi¢ao fundamental que o valor econdmico agregado é decorrente
das acumulagdes passadas do capital do conhecimento.

Conforme Strassmann (1999), a produtividade resulta do capital de co-
nhecimento dos funcionarios na forma de qualificagdo e experiéncia profissional.
Para tanto, as empresas passam a adotar politicas de recursos humanos voltadas
para o desenvolvimento e retengdo de talentos, objetivando a obtengéo de retor-
nos maximos dos investimentos realizados.

Esse autor considera que o calculo do valor econémico agregado torna
possivel mensurar o capital do conhecimento da organizaggo. Para tanto, utiliza-
-se a seguinte equagao:
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Capital do conhecimento = valor econdmico agregado/preco do capital

Por tratar-se de um método que utiliza somente variaveis financeiras,
considera-se que esse modelo propicia poucos subsidios para a gesta¢dao do ca-
pital intelectual, pois sinaliza para o crescimento ou declinio da eficiéncia do
capital do conhecimento, mas ndo esclarece quais aspectos sdo mais relevantes
para agregar valor.

Em Strassmann (1998) ¢é apresentado o calculo do capital do conheci-
mento da empresa Abott Laboratories.

4 METODOLOGIA

Para o desenvolvimento deste estudo foi necessario uma revisao biblio-
grafica que forneceu referencial tedrico aos autores. As pesquisas foram realiza-
das em trabalhos publicados na internet, artigos, levantamentos de livros, teses,
dissertagdes e periddicos.

Este estudo foi desenvolvido para avaliar o capital intelectual dos ven-
dedores de uma empresa atacadista do estado do Parana, pois todas as vendas
sdo efetuadas via telefone ou internet, por este motivo é fundamental a énfase
no poder de convencimento de seus vendedores. Os dados s@o baseados em in-
formagdes fornecidas pelo gerente do negdcio e por meio das demonstragdes
contabeis da empresa.

O presente estudo ndo buscou desenvolver um novo modelo de mensu-
ragdo do capital intelectual, pois foi utilizado um modelo ja existente desenvol-
vido por Eric Flamholtz, determinado pela seguinte formula:

Zi[jn Vin
J=1
(I+d)"

Onde:

m, = probabilidade de um vendedor estar no nivel j durante o ano n

an = valor ndo descontado do lucro atribuivel ao esfor¢o de vendas de
um vendedor no nivel j durante o ano n

d = taxa de desconto

S = niimero de vendedores na empresa no momento da aquisi¢ao

N = limite superior sobre o nimero de anos que o vendedor pode per-
manecer na organizagao

m = nimero dos niveis de produgio.
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Os valores do m, 80 encontrados empregando-se as probabilidades de
movimentagdo de um passo e as equagdes de CHAPMAN ¢ KOLMOGOROV
(1985), que podem ser encontrados em HILLIER e LIEBERMAN (1980):

m
T = ?;171'10 Pj paraj=12,..,m

Onde:

m = probabilidade de que um vendedor esteja no nivel i no comego do
primeiro ano

P.= probabilidade de transi¢do de n niveis (probabilidade condicional
de que um vendedor comegando no nivel i no primeiro ano estara no nivel j de-
pois de n anos)

Para se chegar a aplicagdo da formula ¢ necessario passar por alguns
passos, entre os quais se destacam:

Primeiramente € necessario definir os niveis do sistema, esses niveis sdo
faixas de faturamento que cada vendedor esta classificado no periodo estudado,
podendo ser baixa, média ou alta. Essas faixas de faturamento foram fornecidas
pelo gestor da empresa.

O segundo passo ¢ determinar o valor que a empresa obtém quando o
individuo ocupa cada nivel de servigo por um periodo de tempo especifico. Esses
valores foram chamados de valores de contribuigdo ao lucro liquido, ¢ foram
obtidos pelo somatério do faturamento bruto de todos os vendedores de cada
faixa de faturamento e multiplicado pelo percentual do lucro liquido da empresa
para cada ano.

O fator de controle dos vendedores sobre seus clientes, bem como a
probabilidade de movimentacdo entre as faixas de faturamento foram fornecidos
pelo gestor da empresa.

Os valores liquidos de nivel de servigos foram obtidos pela multipli-
cagdo do fator de controle dos vendedores de cada faixa de faturamento pela
contribui¢do média ao lucro liquido de cada faixa.

A taxa de desconto utilizada é o custo médio ponderado de capital
(CMPC), obtido por meio do modelo Damodaram, tendo como referéncia as
demonstragdes contabeis dos anos de 2004, 2005, 2006, 2007 e 2008, na qual
primeiramente foi necessario calcular o custo do capital proprio mediante a se-
guinte féormula:

CAPM = (T, + [B(T,, — T, )1}
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Sendo:

CAPM = Custo do capital proprio

T, , = Taxa livre de risco

B = Beta (volatilidade da empresa em relagdo ao mercado)

T, = Taxa de retorno de mercado

A taxa livre de risco utilizada foi o indice da poupanga para cada ano de
estudo. O beta da empresa foi calculado utilizando-se dados anuais dos retornos
do ativo e dos retornos de uma carteira referencial de mercado. A taxa de retorno
de mercado utilizado foi o indice Brasil IBRx que mede o desempenho das 100
acdes mais negociadas no mercado a vista.

Apds calcular o custo de capital proprio foi necessario calcular o custo
do capital de terceiro, por meio da fomula:

CL,,=C,, x (1 -t)

Sendo:

CL,, = Custo liquido do capital de terceiros
C,, = Custo bruto do capital de terceiros

t = Aliquota do imposto de renda

O custo bruto do capital de terceiros foi fornecido pelo departamento
de contabilidade da empresa ¢ a aliquota do imposto de renda foi extraida da
demonstragdo dos resultados do exercicio (DRE). Detendo-se o custo de capital
proprio e de terceiros, calcula-se o custo médio ponderado do capital por meio
da seguinte formula:

CMPC = &x CLpo +£>< CLp
AT AT

Sendo:

PO = Valor de mercado do passivo oneroso

AT = Valor de mercado do ativo total

CL, = Custo liquido do capital de terceiros

t = Aliquota do imposto de renda

PL = Valor de mercado do patriménio liquido

AT = Valor de mercado do ativo total

CAPM = Custo capital proprio

Por fim, calculou-se o valor da entrada média de caixa tendo como base
os valores liquidos de servigos relacionados com a probabilidade de movimen-
tagdo de cada faixa de faturamento e projetou-se esse valor com um crescimento
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esperado para o setor para os proximos 20 anos, tendo assim um fluxo de caixa
que foi descontado ao custo médio ponderado de capital, chegando ao objetivo
de estudo que ¢é o valor do capital intelectual dessa for¢a de vendas.

5 DETERMINACAO DO CAPITAL INTELECTUAL

O modelo especifico utilizado neste estudo de caso é o modelo estocas-
tico de valoriza¢do de recompensas, ou seja, o valor amortizavel total do ativo
humano ¢ a soma descontada dos seus rendimentos futuros.

Os passos especificos envolvidos na aplicacdo do modelo a situagdo da
empresa atacadista aqui descrito sdo delineados a seguir:

O primeiro passo na aplicagdo desse modelo foi classificar os possiveis
niveis de produg¢do, ou niveis de servigo que um vendedor poderia ocupar. Qua-
tro niveis de produgdo foram identificados: produc¢io baixa, producio média,
producio alta ¢ empregados demitidos (saida).

Producio Baixa ¢ o conjunto de pessoas cuja produgao bruta contribui
ao terco mais baixo do faturamento bruto da produgio total para qualquer ano.
Similarmente, os vendedores de producio média contribuem para o tergo médio
e os de alta para o tergo mais alto da producdo total do faturamento bruto.

Ao delinear os niveis de produgdo, pontos flutuantes descontinuos (um
ter¢o de produgdo alta, um ter¢o de média e um ter¢o de baixa) foram utilizados
em vez de pontos fixos descontinuos (alta igual a R$450.000.000 e acima; baixa
igual a menos de R$450.000.000) para acomodar as possiveis condigdes econd-
micas que poderiam causar o aumento ou diminuigdo drastica da producdo bruta
total em qualquer ano e, por sua vez, prejudicar a comparabilidade dos dados.

A condigfo de saida inclui individuos que foram demitidos durante o
ano, lembrando que o valor designado aquele nivel de servico ¢é zero, indepen-
dentemente da data de demissdo durante o ano.

O quadro 1 mostra as classificagdes de niveis de servico, pontos des-
continuos de producdo bruta, ¢ o nlimero de vendedores em cada nivel de servigo
para os anos estudados.

Quadro 1: Classifica¢do de niveis de produgéo (valores em mil)

Baixa Média Alta
N.°de N.°de N.°de
Ano L vende- Faturamento | vende- L vendedo- | Saida
mento mento
dores dores res
Até Acima
2006 2500 06 2.500 - 4.500 29 de 4.500 13 00
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Até Acima

2007 4.000 13 4.500 - 6.000 40 de 6.000 11 00
Até Acima

2008 5500 40 5.500 - 7.500 23 de 7.500 11 03

Fonte: elaborado pelos autores
5.1 Periodo de avaliacao

Como pode ser visto no quadro 1 o periodo de avaliagdo para cada in-
dividuo foi de trés anos. Esse periodo foi utilizado para atingir o objetivo do
estudo, a fim de identificar um valor para os ativos humanos incorporados na
empresa.

5.2 Medidas de valor de niveis de servi¢co

O estudo volta-se agora a maneira pela qual uma contribuigédo esperada
ao lucro liquido, ou valor de nivel de produgdo, foi determinada para produti-
vidade alta, média e baixa. As categorias de produtividade alta, média e baixa
foram determinadas pela experiéncia dos administradores da empresa.

Relatorios do gerenciamento sobre a producdo bruta por individuo fo-
ram utilizados para facilitar o processo. Esses relatorios também forneceram as
informagdes necessarias para classificar cada vendedor nas categorias baixa, mé-
dia, alta ou de saida, baseando-se em seus rendimentos para cada ano conside-
rado no estudo.

Tendo classificado os individuos de acordo com seus niveis de servico,
um niimero agregado de produgdo bruta atribuivel a produtividade baixa, média
e alta poderia ser calculado para cada ano, adicionando-se os rendimentos indi-
viduais em cada categoria.

A produgdo liquida e o lucro para cada nivel de servigo precisavam
ser calculados, porque esse modelo utilizava a contribuicdo dos vendedores ao
lucro liquido da empresa. Para facilitar esse calculo, o nimero de vendedores em
cada nivel de servigo possivel tinha que ser obtido. Felizmente, os registros da
empresa atacadista incluiam informagdes completas sobre todos os vendedores
da empresa para o periodo ano de 2006 a 2008.

Feita a classificagdo dos individuos pelas suas respectivas categorias,
um numero liquido de produgao foi calculado para cada nivel de servig¢o alocan-
do-se todas as rendas e despesas as categorias baixa, média, alta ¢ saida (demi-
tidos).

Varios métodos diferentes de alocagdo foram utilizados (todos foram
determinados mediante consulta aos administradores da empresa atacadista): nu-
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mero de vendedores em cada nivel de servi¢o, nimero de transagdes efetuadas
em cada nivel de servigo, ¢ rendimentos médios de producdo em cada nivel de
servigo.

Os numeros de produgdo liquida foram utilizados para calcular o lucro
liquido anual daqueles com produtividade baixa, média e alta. Isso foi feito de-
terminando-se uma média anual sobre o periodo de trés anos (2006-2008). Esses
calculos sdo mostrados no quadro 2.

Quadro 2: Célculo das contribuigdes ao lucro liquido (valores em mil)

Ano Baixa Média Alta
2006 2.368 2.711 1.678
2007 1.062 5.010 1.954
2008 3.786 2.666 2.410
Total 7.216 5.382 6.042
Média Anual 2.405 1.794 2.014

Fonte: elaborado pelos autores

Esses numeros esperados de lucro liquido médio devem ser ajustados
por um fator de controle de modo a calcular os valores liquidos de niveis de
servigo. Esse fator é representado pela porcentagem de controle contabil para
individuos com baixa, média e alta produtividade, ou seja, a porcentagem de
producdo bruta que um vendedor numa categoria especifica de producdo pode
levar consigo, se ele deixasse a empresa atacadista para trabalhar em uma outra.

As informagdes referentes a magnitude dessas porcentagens foram
obtidas da administracdo da empresa atacadista, indicando que a demissdo dos
individuos com alta produtividade resulta numa perda maior de clientes para a
empresa atacadista do que a demiss@o de individuos com produtividade baixa.

Individuos com alta produtividade geralmente possuem qualidades pro-
fissionais que fomentam a fidelidade do cliente, € quando uma demissdo resulta
numa realocagdo de vendedores para outras empresas atacadistas, como frequen-
temente ¢ o caso, uma porg¢do da clientela segue o individuo. Vendedores com
baixa produtividade controlam um niimero menor de contas. Esse fator combina-
do com a probabilidade de que a demissao desses vendedores muitas vezes leva a
perda do cliente atacadista, resulta numa perda menor de clientes.

Apesar da necessidade de controle individual das contas, grande parte
dos clientes normalmente permanece com a empresa original quando um vende-
dor se demite. Portanto, o valor marginal de um vendedor ¢ igual apenas aquela
porcao de produgdo que a empresa perde quando o individuo se demite.

O quadro 3 apresenta essas informacdes de controle para individuos
com baixa, média e alta produtividade na empresa atacadista. Esses numeros
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podem ser entdo utilizados para ajustar as contribuigdes futuras ao lucro liquido
esperado (do quadro 3) para obter os valores liquidos de nivel de produtividade
(mostrados no quadro 4).

Quadro 3: Fator de controle dos vendedores

Nivel de servico Porcéo de controle
Alta 0,90
Média 0,60
Baixa 0,40

Fonte: elaborado pelos autores
5.3 Probabilidades de Mobilidade

Para aplicar o modelo estocastico de valorizag@o de recompensas, € ne-
cessario calcular a probabilidade de que os vendedores registrados com produ-
tividade baixa, média ¢ alta possam vir a ocupar cada nivel de servigo possivel
(incluindo a condigdo de saida) em momentos futuros e especificos no tempo.

Neste exemplo, a estimativa das probabilidades futuras de mobilidade
teve como base a experiéncia historica da empresa atacadista (para o periodo
entre janeiro de 2006 a dezembro de 2008).

Quadro 4: Valores liquidos de nivel de servigos

Nivel de servico Porcio de controle
Alta 1.813
Média 1.076
Baixa 962

Fonte: elaborado pelos autores

O padrao de mobilidade dos vendedores registrados foi determinado
pela utilizacdo de uma amostra de individuos classificados em nivel de baixa,
média, alta e saida de acordo com seus registros de renda bruta de produgdo, que
foram obtidos da empresa.

A frequéncia relativa (probabilidade) de ocupac¢ao de cada nivel de ser-
vico foi calculada tendo como base essa amostra para o periodo de janeiro de
2006 a dezembro de 2008. Esses padrodes historicos foram entdo utilizados para
estimar os padrdes futuros de mobilidade. Dessas informagdes, uma matriz mos-
trando a movimentacdo entre nivel de servigo incluindo saida foi construida para
estabelecer as taxas de amortizag@o para vendedores registrados. Essa matriz de
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movimentagdo ¢ mostrada no quadro 5.

Quadro 5: Matriz de movimentagdo

Probabilidades de movimentacio entre niveis de servicos do ano T ao
ano T+1
Ano T Alta Média Baixa Saida
Alta 0,75 0,10 0,10 0,05
Média 0,10 0,70 0,15 0,05
Alta 0,00 0,10 0,65 0,25
Saida 0,00 0,00 0,00 1,00

Fonte: elaborado pelos autores

Relacionando-se essa matriz de movimentacao (quadro 5) com os valo-
res liquidos de nivel de servigo (quadro 4) tem-se o valor médio da contribuigéo
total liquida desses vendedores ao lucro liquido. Por meio desse valor sera proje-
tado um fluxo de caixa para o periodo de vida 1til trabalhada, que é de 20 anos.

5.4 Taxa de desconto

A taxa de desconto utilizada para determinar o valor liquido atual da
contribui¢do liquida foi calculada tendo como base o custo médio ponderado de
capital (CMPC). O CMPC corresponde a média ponderada das taxas de custo
das diversas fontes de financiamento que interagem na estrutura de capital da
empresa. Para tal calculo, foram considerados os seguintes passos:

Considerar a média ponderada dos custos de todas as fontes de capital
(dividas, acdes etc.), ja que o fluxo de caixa representa o caixa disponivel para
remunerar todos os provedores de capital;

Calcular depois de todos os impostos, ja que o fluxo de caixa também ¢é
calculado depois dos impostos;

Empregar valores de mercado ao se ponderar o custo de cada fonte de
capital, ja que os valores de mercado refletem a verdadeira composigdo do capital
empregado, o que ndo ocorre com o valor contabil; e, finalmente,

Considerar a variagdo ao longo do periodo de projegdo do fluxo de cai-
xa, em fun¢@o de mudancas esperadas nos fatores de natureza sistematica (infla-
¢do, juros, cambio etc.) e na estrutura de capital da empresa.

Apds essas consideragdes a taxa de desconto determinada pelo CMPC
foi de 29,80% a.a.. Essa taxa de desconto aplicada ao fluxo de caixa projetado
apresenta um valor presente de R$ 3.770.560,00, que corresponde ao valor do
capital intelectual dos vendedores desta empresa atacadista aqui estudada.
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6 CONCLUSAO

A confirmagdo de que os empregados sao, definitivamente, o mais im-
portante ativo de uma empresa e que o mais valioso dos capitais ¢ aquele inves-
tido em seres humanos ficou evidenciada neste trabalho.

A pratica contabil atual de tratar todos os investimentos em recursos
humanos como despesa, em vez de ativo, leva a conclusdo de que os resultados
das empresas sdo distorcidos em seus relatorios, por ignorarem o fato de que a
forga de trabalho como um todo est4 intimamente associada a empresa e pode ser
considerada, em termos construtivos, como sendo possuida por ela. Essa for¢a
de trabalho representa o potencial de servicos futuros e, consequentemente, ren-
dimentos futuros, fato que a caracteriza como ativo.

E possivel entdo reconhecer que para os contadores as informagdes con-
tabeis sdo utilizadas estrategicamente para ajudar a criar uma imagem para a
empresa, que a torne competitiva em seu nicho de mercado.

A omissdo, nos relatdrios contabeis, de informag¢des relevantes, sob
a alegagdo de que foram observadas todas as técnicas contabeis e respeitada a
legislag@o vigente (e que, portanto, tudo esta justo e perfeito) pode causar a re-
jeicdo, pelo mercado, das informagdes contabeis apresentadas pelas empresas,
ameacgando, dessa forma, a neutralidade, credibilidade e utilidade dessas infor-
magoes.

A aspiracdo dos contadores pela transparéncia das informagdes deve
ser aliada a uma constante busca em tornar a contabilidade realmente um instru-
mento de reportar, ndo s6 informagdes confidveis, mas também de demonstrar o
valor real da organizac¢@o. Isso, com certeza, inclui a necessidade de informagdes
sobre o seu ativo mais importante, sem o qual nada poderia acontecer: o seu
ativo humano.

Verifica-se que, dada a crescente apreciagdo da importancia dos ativos
humanos nas organizacdes, a identificacdo do valor desses ativos parece ndo ape-
nas razoavel, mas necessaria. Numa economia com utilizagdo intensiva de capi-
tal humano, muito do valor da empresa € composto de ativos humanos em vez de
ativos fisicos ou financeiros.

A contabilidade de recursos humanos ¢ um instrumento que pode ajudar
a melhorar a qualidade dessas informagdes, por ser uma ferramenta inovadora
de gestdo de empresa. Essa ferramenta pode ser descrita como um processo para
mensurar e relatar dados sobre recursos humanos, comunicando essas informa-
¢Oes aos usuarios interessados, seja por meio dos relatorios que as empresas obri-
gatoriamente publicam, ou mediante informagdes destinadas ao mercado acio-
nario, entidades classistas ¢ aos seus empregados. Além disso, a contabilidade
de recursos humanos também fornece uma perspectiva para analisar os efeitos
de decisoes (tais como demissdes) sobre o quadro de pessoal, explicando suas
consequéncias para os administradores das empresas.
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O objetivo da pesquisa em buscar informagdes sobre a origem, evolu-
¢do e a situacdo atual da contabilidade de recursos humanos ndo tinha a preten-
sdo de esgotar o assunto, mas propiciar um melhor entendimento dessa técnica
e justificar a sua utilizagdo como uma ferramenta inovadora de gestdo. Logo, é
importante reconhecer que pesquisas futuras serdo requeridas para desenvolver
mais, refinar e estender os conceitos e ideias apresentadas. Uma combinacao de
pesquisa tedrica e pratica seria desejavel e necessaria, para desenvolver e arti-
cular o paradigma, assim como testar sua utilidade em organizagdes brasileiras.
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