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R E S U M O zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Os ativos intangiveis tern chamado a atencao e gerado discussoes entre os 

estudiosos da area contabil no Brasil, desde o ano de 1972, com a publieacao da 

tese de doutorado do Prof. Eliseu Martins. Essas discussoes encontram-se 

relacionadas ao problema de reconhecimento, mensuracao e evidenciacao dos 

intangiveis, em especial do Capital Intelectual (CI), que envolve e lementos tais como 

o capital humano, estrutural e de relacionamento. Diante dessa problematica, bem 

como do fato de que a evidenciacao de informacoes contabeis, sobretudo as 

relacionadas aos intangiveis, se mostra relevante para que a empresa possa 

apresentar seus resultados no mercado. A lem do fato de que tanto as 

demonstragoes contabeis, quanta as notas explicativas e os relatorios da 

administragao despontam como meios de evidenciacao dos eventos que afetam a 

situacao economico-f inanceira da empresa. Nesse contexto, fez-se necessario 

proceder com urn apanhado teorico sobre o capital intelectual e a evidenciagao da 

informagao contabil de forma a f i rmar conceitos, bem como fazer uso de uma 

pesquisa exploratoria e descrit iva, associada a urn estudo documental , com o 

proposito de verif icar o nfvel de evidenciagao do Capital Intelectual da NATURA 

Cosmet icos S/A, que se baseou na extragao de tais elementos junto aos relatorios 

de administragao e notas explicativas, disponibi l izados pela empresa no enderego 

eletronico da BOVESPA, no per iodo de 2003 a 2007. Com a analise dos resultados, 

constatou-se que 33,33% dos itens relacionados ao Capital Intelectual estao 

disponiveis nas notas explicativas da empresa, enquanto que 66 ,67% de tais 

e lementos encontram-se apresentados junto aos relatorios de administragao. 

Palavras-chave: Evidenciagao. Capital Intelectual. Natura Cosmet icos S/A. 



A B S T R A C T zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

The intangible assets have drawn attention and generated discussion among 

scholars of the field accounting in Brazil s ince the year 1972 with the publication of 

the doctoral thesis of Prof.. Eliseu Martins. These discussions are found related to 

the problem of recognit ion, measurement and disclosure of intangible assets, in 

particular the Intellectual Capital (IC), involving factors such as human capital, 

structural and relationship. Faced with this problem, as well as the fact that the 

disclosure of accounting information, particularly those related to intangibles, if 

relevant to show that the company could present their results in the market. In turn, 

both the f inancial statements, as the explanatory notes and reports of the 

administrat ion own as means of illustration of events that affect the economic and 

f inancial situation of the company. To that end, it was necessary to proceed with a 

theoretical overview on the intellectual capital and disclosure of accounting 

information in order to embed concepts, and is used for a documentary study, in zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

(j>rder to verify the level of disclosure of Intellectual Capital NATURA Cosmetics S / A , 

\ivhich was based on the extraction of these elements together to reports of 

administration and explanations, offered by the company in the electronic address of 

BOVESPA, in the period 2003 to 2007. The analysis of results, it was found that 

$3 .33% of items related to the IC are available in the explanatory notes the company, 

While 66 .67% of such elements are presented attached to the reports of 

administrat ion. 

Keywords : Disclosure. Intellectual Capital. Natura Cosmetics S/A. 
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1 A P R E S E N T A C A O zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

O desenvolvimento economico atrelado as novas tecnologias acabou por demandar dos 

setores produtivos e administrativos das empresas o processo de adaptagao de sua 

estrutura organizacional, a fjm de acompanharem as movimentacoes do mercado e os 

anseios dos clientes. 

Ante esse cenario, de acordo com Antunes (2007, p. 18), o conhecimento desponta como 

elemento que vem impactando sobremaneira no valor das organizacoes, pois, de acordo 

com a referida autora, a materializagao da aplicagao desse recurso mais as tecnologias 

disponiveis e empregadas para atuar num ambiente globalizado produzem beneficios 

intangiveis, agregando valor as mesmas. 

Prosseguindo na licao de Antunes (2007, p. 18), esse conjunto de beneficios intangiveis foi 

denominado Capita) Intelectual, conceito este que fez surgir a necessidade de aplicagao de 

novas estrategias e nova filosofia de administraeao e de novas formas de avaliagao do valor 

da empresa que contemple o recurso do conhecimento. 

Diante disso, para Quinn (1992, p. 241, apud Antunes, 2007, p. 25): 

Com raras exceeSes, o poder economico e produtivo de uma moderna 
corporacao esta mais na capacidade de servico intelectual do que nos 
ativos tangfveis - terra, planta, equipamentos. Esta no valor do 
desenvolvimento do conhecimento baseado nos intangiveis, como know-
how de tecnologia, desenho de produtos, marketing, compreensao das 
necessidades dos clientes, criatividade pessoal e inovacao (...) 
provavelmente tres quartos do valor agregado a urn produto derivam do 
conhecimento previamente embutido neie. 

Por sua vez, os ativos intangiveis vem ganhando destaque ao longo dos anos, fato esse 

que, conforme citado por Cunha (2006) pode ser percebido com as milionarias transagoes 

ocorridas no mercado em que os valores pagos por ela sao maiores que o registrado na 

contabilidade das empresas, mencionando inclusive a empresa Microsoft. A atengao dirigida 

a eles mostra-se interessante, tendo em vista que as organizagoes e os negocios estao se 

redefinindo em termos de formatos e meios de transagoes comerciais. 

Dentre os diversos intangiveis, salienta Antunes (2007, p. 76) destaca-se o capital 

Intelectual, tema esse que tern gerado discussoes no meio contabil, sobretudo entre os 
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estudiosos da area e os interessados que a informacao contabil demonstre os ativos 

intangiveis de uma empresa, que segundo Stwert (1998, p. 08, apud Antunes, 2007, p. 77), 

representa "a soma de todos os conhecimentos que possuem os empregados de uma 

empresa e dao a esta uma vantagem competitiva". 

Essa mutagao ocorrida com a saida da "Era Industrial" para a "Era do Conhecimento", tern 

se destacado a questao da forga fisica passando a ser menos utilizada nos processos 

produtivos do que o conhecimento, fato esse que tern permitido que as empresas 

acompanhem essa evolucao e desenvolvam suas atividades de modo a valorar o capital 

intelectual e o desenvolvimento sustentavel das empresas. 

Nesse contexto, afirma Cunha (2006) que a Contabilidade como ciencia social, tern o papel 

de apresentar, por meio das demonstragoes contabeis e demais elementos que propiciem a 

divulgagao dos atos e fatos contabeis, a real situagao economica e financeira das empresas. 

Analisando-se a questao da "Era do conhecimento", percebe-se que ha uma necessidade de 

evidenciagao do capital intelectual, que prima pela valorizagao dos seus colaboradores, ou 

seja, do elemento humano. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.1 Delimitacao do tema e problematica 

Com a transigao da sociedade industrial para a do conhecimento, verificou-se a existencia 

de mudangas gradativas na percepgao da sociedade sobre a questao da valorizagao 

profissional, que teve seu apice com o processo de giobalizagao, no qual se aproximou os 

mercados e os potenciais investidores comegaram a procurar pro empresas que valorizam o 

desenvolvimento sustentavel. 

Em face desse cenario, ja nao se observa mais a questao da terra, do capital e do trabalho, 

mas os recursos humanos valorizados e utilizados na produgao, em que o conhecimento 

desponta alterando a estrutura organizacional das empresas de modo a valorizar a figura 

dos seus funcionarios, os tratando como colaboradores que merecem destaque durante o 

processo produtivo. 

Por sua vez, faz-se necessario inserir na contabilidade o ativo intangivel, ou mais 

precisamente o capital intelectual, como fator de elevagao do valor de mercado das 

empresas que detem ativos assim classificavam, bem como o diferencial competitivo, que 

de acordo com Antunes (2007, p. 13), deve admitir que o conhecimento seja tratado como 
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recurso economico que impoe novos paradigmas na forma de valorizar a organizacao, com 

a geracao de bens intangiveis que alteram seu patrimonio. 

Nesse contexto, no entendimento de Assungao et. al (2005), o conhecimento pode ser 

apontado como fator imprescindivel em prol do crescimento e sustentabilidade das 

empresas, posto que essa tendencia do mercado venha exigindo que as empresas tenham 

uma maior agilidade para atender suas demandas de modo eficaz, produzindo os resultados 

esperados por seus clientes, fomecedores, e demais interessados. 

Diante do desafio da contabilidade em tratar e evidenciar os ativos intangiveis observa-se a 

questao do capital intelectual, cuja evolugao historica e influencia no desenvolvimento das 

empresas, de acordo com Cunha (2006), encontram-se atreladas a ausencia de 

informagoes nas demonstragoes contabeis, concernentes a mensuragao, o que acaba por 

incorrer na necessidade de analise de instrumentos, tais como as notas explicativas e os 

relatorios de administragao. 

Para tanto, o objeto de estudo do presente trabalho, centra-se na analise das notas 

explicativas e relatorios da administragao da empresa NATURA Cosmeticos S/A, a partir de 

agora denominada apenas de NATURA, cujos dados serao extraidos da BOVESPA (Bolsa 

de Valores de Sao Paulo), no que concerne ao periodo que compreende os anos de 2003 a 

2007, a fim de verificar o nivel de evidenciagao das informagoes relativas ao capital 

intelectual, que abarca itens concernentes ao capital humano, estrutural e de 

relacionamento, em virtude dessa entidade caracterizar-se pela qualidade de seus produtos 

e responsabilidade ambiental diante da sociedade. 

Com base nos pontos abordados e considerando a relevancia do tema para a area contabil, 

quanto a analise do capital intelectual da NATURA, emergiu a seguinte questao de estudo: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

"Qual o nivel de evidenciagao do capital intelectual da empresa NATURA Cosmeticos 

S/A, no periodo de 2003 a 2007?" 

1.2 Justificativa 

Conforme mencionado anteriormente, em face da atual realidade economica, o 

conhecimento tern se tornado o fator-chave para o sucesso de uma organizagao, 

verificando-se uma significativa redugao no valor dos tradicionais meios de produgao, ao 
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passo que o conhecimento tern apresentado sensiveis mudancas, em que se deve valorizar 

a aplicagao do conhecimento nas organizacoes. 

A utilizaeao dos recursos humanos como fatores de conhecimento, atrelados as tecnologias 

disponiveis, tern gerado beneficios intangiveis que agregam valor para as empresas, e o 

conjunto desses beneficios, segundo Santiago e Santiago Jr. (2007, p. 24), e chamado de 

"capital intelectual". 

Nesse contexto, em que o conhecimento tern potencial para exercer funeao de grande 

relevancia na expansao das organizacoes, faz-se necessario compreender que a 

contabilidade deve acompanhar essa evolugao, por meio da participagao ativa nesse 

cenario, cumprindo o seu papel, de acordo com os objetivos pelos quais foi constituido, bem 

como buscando satisfazer as necessidades informativas dos usuarios da informagao, por 

meio da evidenciagao contabil. 

Conforme afirma Antunes (2007, p. 20): 

A Contabilidade, como urn sistema especial de informagoes, deve 
contemplar os novos requisites exigidos pelo momenta atual, se esse for o 
caso, por meio de averiguagao e de analises criteriosas, e utilizando-se do 
metodo cientifico de pesquisa, continuar fazendo eiencia. [...]. 

Seguindo essa linha de pensamento, observa-se a relevancia desse tema para a area 

contabil. Diante disso, o presente estudo busca trazer para a academia uma discussao 

acerca do capital intelectual e o processo de evidenciagao contabil dos itens relacionados a 

ele. 

No contexto atual, tem-se como objetivo analisar a situagao do processo de evidenciagao 

dos itens relacionados ao capital intelectual da NATURA, que segundo a Revista Carta 

Capital (2000) e o Instituto Interscience (2000), ficou na segunda posigao na pesquisa 

realizada pela revista, quanto as "Empresas mais admiradas do Brasil", atras somente da 

Microsoft. 

Segundo o Relatorio Anual emitido pela empresa NATURA, so no ano de 2002, atingiu a 

marca de 307 mil consultoras no Brasil e 15 mil na Argentina, o que representa urn volume 

de negocios abrange cerca de R$ 1,9 bilhoes, o que Ihe rendeu urn lucro liquido de R$ 119 
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milhoes, o maior desde a sua fundagao e que representa para a empresa urn crescimento 

de 187,5% em relacao ao ano anterior. 

Conforme trata Rezende (2003) o Jomal The Financial Times em parceria com a 

Pricewaterhouse-Coopers, "The Worlds Most Respected Companies", apontou as 90 

companhias mais admiradas por CEO, cujas informagoes abarcaram empresas distribuidas 

por todo o mundo. Nesse estudo, a NATURA apareceu na nona posigao entre as empresas 

brasileiras e em trigesimo quinto lugar a nivel mundial, de urn total de 47 empresas, que 

segundo o referido Jornal, caracteriza-se como uma das empresas que "melhor controlam e 

utilizam recursos ambientais". 

Partindo do pressuposto que a empresa emprega valores focados no ser humano e na 

promogao do desenvolvimento sustentavel, realizou-se a pesquisa na NATURA, no periodo 

de 2003 a 2007, haja vista que mesma so se inseriu no mercado de capitals no ano de 2003 

e que suas informagoes se encontram disponiveis na BOVESPA ate o ultimo exercicio 

(2007). zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.3 Objetivos zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.3.1 Objetivo Geral 

Verificar o nivel de evidenciagao contabil dos itens relacionados ao Capital Intelectual da 

empresa NATURA COSMETICOS S/A, que se encontra listada na BOVESPA, entre os anos 

de 2003 a 2007. 

1.3.2 Objetivos Especificos 

• Apresentar os aspectos conceituais sobre evidenciagao e capital intelectual; 

• Identificar os itens relacionados ao capital intelectual da NATURA entre os anos de 

2003 a 2007; 
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• Analisar dentre os Relatorios da Administragao e Notas Explicativas verificados no 

periodo de amostra, qual metodo de divulgagao que melhor evidencia informagoes 

para o usuario. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.4 Procedimentos Metodologicos 

Neste topico serao apresentados os procedimentos metodologicos utilizados para a 

consecugao do presente estudo, bem como dos meios necessario para alcangar o objetivo 

proposto. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.4.1 Pesquisa quanto aos Fins 

O presente trabalho se da por meio de uma pesquisa descritiva, uma vez que visa verificar o 

nivel de evidenciagao do capital intelectual atraves da analise das notas explicativas e dos 

relatorios da administragao da NATURA, extraidos da BOVESPA no periodo de 2003 a 

2007. 

O estudo caracteriza-se como descritiva que, como o proprio nome induz, caracteriza-se por 

buscar descrever, identificar, relatar, comparar dados e fenomenos pesquisados, fato esse 

que o estudo se propoe a realizar. 

Andrade (2002, p. 63 apud BEUREN et al. 2006, p. 81) "destaca que a pesquisa descritiva 

preocupa-se em observar os fatos, registra-los, analisa-los, classifica-los e interpreta-los, e o 

pesquisador nao interfere neles". 

Diante disso, a pesquisa descritiva busca descrever, identificar, relatar e comparar os dados 

e fenomenos pesquisados, em que o estudo se propoe a realizar, por meio da analise das 

notas explicativas e relatorios da administragao da NATURA, disponibilizados no site da 

BOVESPA, entre os anos de 2003 e 2007. 

14.2 Pesquisa quanto aos procedimentos 
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Os meios utiiizados nesta pesquisa baseiam-se no estudo de caso, bem como na pesquisa 

bibliografica e documental. Segundo Gil (1999, p. 65 apud BEUREN et al. 2006, p. 83 ) "o 

elemento mais importante para a identificagao de urn delineamento e o procedimento 

adotado para a coleta dos dados". 

Desse modo, essa pesquisa trata-se de urn estudo de caso, atraves do qual se buscam, a 

partir da analise das notas explicativas e dos relatorios da administragao da NATURA, 

elencar as informagoes disponibilizadas pela empresa na BOVESPA, com o proposito de 

auferir o nivel de evidenciagao do capital intelectual dela. 

No desenvolvimento deste trabalho foi realizado urn estudo bibliografico, tendo em vista que 

se faz necessario realizar uma revisao da literatura que aborda o assunto, utilizando-se de 

livros, artigos cientificos, periodicos, monografias e dissertagSes, alem de material adquirido 

na internet, que abordam o assunto em foco. 

Quanto a pesquisa de natureza documental, e oportuno esclarecer que embora se 

assemelhe a pesquisa bibliografica, porem ela possui caracteristicas diferentes, para Beuren 

et al. (2006) a pesquisa bibliografica se utiliza das contribuigoes de varios autores sobre 

determinado assunto, enquanto que a pesquisa documental baseia-se em materiais que 

ainda nao receberam tratamento analitico. 

Cabe frisar, que os dados coletados com o estudo junto aos referidos elementos, basearam-

se na observagao de aspectos relacionados ao capital humano, capital estrutural e capital 

de relacionamento (conforme apendice). zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1 4 .3zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Pesquisa quanto a Abordagem do Problema 

No tocante a abordagem do problema, esta pesquisa exibe um teor qualitative 

caracterizada pela analise mais aprofundada do fenomeno estudado, visto que gera a 

possibilidade de interpretagoes dos dados coletados e identificados nas notas explicativas e 

nos relatorios da administragao da empresa analisada no periodo de 2003 a 2007. 

Conforme Nunes (1996, p. 1) a pesquisa qualitativa "compreende o conjunto de diferentes 

tecnicas interpretativas que visam descrever e decodificar os componentes de um sistema 

complexo de significados". Continuando, o mencionado autor (1996, p. 1) ainda aduz que a 

referida pesquisa tern por objetivo traduzir e expressar o sentido dos fenomenos do mundo 

social, reduzindo a distancia entre indicador e indicado, teoria e dados, contexto e agao. 
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Acrescenta-se ainda, de acordo com as licoes de Beuren et. al (1996, p. 92), que se mostra 

bastante interessante enquanto modalidade de pesquisa em uma investigacao cientifica, 

permitindo a utilizacao de documentos como fonte sistematica de dados e conciliacoes, nao 

se detendo ao emprego de instrumentos estatfsticos, como ocorre na pesquisa quantitative. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.4.4 Estudo de caso 

O desenvolvimento deste trabalho foi pautado na analise de informacoes contabeis da 

empresa Natura S/A, eleita como empresa amostra pelo fato de utilizar uma publicidade 

voltada para a valorizagao da pessoa humana, seja cliente, seja consultor(a), bem como do 

desenvolvimento sustentavel, despertando assim o interesse dessa pesquisa em observar 

se essas agoes eram evidenciadas em sua contabilidade e, em caso positivo, qual o nivel 

dessa evidenciagao. 

Como os dados da mencionada empresa somente ficaram disponiveis no site da BOVESPA 

a partir do ano de 2003, justificada esta a escolha do periodo para a coleta de dados, 

compreendido entre o ano de 2003 e o exercicio anterior ao do presente trabalho, ou seja, 

2007. 

No que tange ao tratamento dos dados, a pesquisa seguiu a seguinte ordem, apos a coleta 

de dados, os RA e as NE 

foram analisadas e destacadas as informagoes relevantes referentes a cada componente 

do CI, evidenciadas nos mencionados metodos de divulgagao, considerando-se o que podia 

ser compreendido como Capital Humano, Capital Estrutural e Capital de Relacionamento. 

Superada essa fase, procedeu-se a interpretagao dos dados coletados e posterior 

transformagao desses dados em tabelas e graficos que denotam o percentual de 

informagSes evidenciadas a cada ano no que se referem ao CH, CE e CR. 

Por fim, vale ressaltar que as analises realizadas nao objetivaram demonstrar ou explicar os 

motivos pelos quais a empresa amostra evidenciou mais ou menos a cada ano, almejava-se 

verificar o nivel dessa evidenciagao, bem como qual o metodo de divulgagao, dentre os 

analisados, se mostra mais habil a esse fim. 



2 F U N D A M E N T A C A O T E O R I C A zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Neste capitulo apresenta-se a plataforma teorica, em que inicialmente sera anaiisada a 

questao dos ativos, promovendo-se a distingao entre ativos tangiveis e intangiveis, ocasiao 

em que se observaram as definigoes e peculiaridades do goodwill e capital intelectual (CI), 

cuja enfase sera dada ao capital intelectual, de forma mais pormenorizada, examinando sua 

composigao e os principals modelos de mensuracao. 

Finalizada a primeira etapa, o passo seguinte consiste em realizar uma abordagem sobre a 

questao da evidenciagao contabil, com destaque para suas formas, caracteristicas, bem 

como a evidenciagao voluntaria e compulsoria, dando enfase ao Relatorio da Administragao 

e as Notas Explicativas, por serem essas as formas de evidenciagao utilizadas na parte 

empirica deste trabalho. 

2.1 Aspectos conceituais dos ativos 

Antes de abordar a questao da evidenciagao do capital intelectual por parte das empresas 

de capital aberto, que possuem suas agoes negociadas no mercado, faz-se necessario 

discorrer sobre a natureza dos ativos, em especial dos intangiveis, que vem gerando 

diversas discussoes ao longo dos anos. 

Por sua vez, os ativos sao formados por bens e direitos expressos em moeda, podendo os 

mesmos ser classificados em tangiveis ou intangiveis. Para tanto, Antunes (2007, p. 75) 

aponta uma diferenciagao entre os ativos tangiveis e intangiveis ao dizer que, "os primeiros 

sao aqueles que possuem existencia fisica e os segundos sao os que nao possuem". 

Para D'Auria (1958, p. 65, apud ludicibus, 2006, p. 137) o ativo representa "o conjunto de 

meios ou materia posta a disposigao do administrador para que este possa operar de modo 

a conseguir os fins que a entidade entregue a sua diregao tern em vista". Na concepgao de 

ludicibus (2006) essa definigao e um tanto restrita, haja vista que a mesma aborda apenas 

meios ou materias postas a disposigao, deixando de lado outros elementos, tais como o zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

goodwill, que constitui intangivel. 

Segundo Hendriksen e Van Breda (1999), os ativos podem ser definidos como resultados 

potenciais fluxos de servigo ou direitos a beneficios futuros sob o controle da organizagao. 
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Nesse sentido ludicibus (2006, p. 137), argumenta que os mesmos, representam recursos 

controlados pela entidade, que sao capazes de gerar fiuxos de caixa. Detalhando cada 

aspecto do referido conceito o citado autor afirma que: 

O termo recursos e amplo, incluindo tangiveis e intangiveis. O fato de serem 
controlados por uma entidade e uma dimensao mais moderna de ativo. Ao 
controlarmos, podemos nao ter a propriedade. Por outro lado, a posse nem 
sempre e indispensavel para caracterizar um ativo. Podemos ter adquirido 
um ativo e ele estar ainda em transito, nao chegou, fisicamente, em nossa 
entidade, mas, nem por isso, deixa de ser ativo. 

Para Martins (1972, p. 30) o "ativo e o futuro resultado economico que se espera obter de 

um agente", fato esse que entra em consonancia com a visao dos cientistas economicos, 

nao se restringindo apenas aos bens tangiveis, mas tambem aos intangiveis. 

Cabe frisar, que ambas as definigoes, embora aparentemente simples, sao amplas e 

complexas, sendo menos precisas, pois nao apresentam uma definigao clara de quais 

recursos foram selecionados. Todavia, as mesmas se aproximam mais do conceito de ativo 

economico e na opiniao de grande parte dos estudiosos pesquisados de Teoria da 

Contabilidade a tendencia futura e de uma aproximagao entre a Contabilidade e a Economia 

(RAMLOW; BEUREN, 2003) 

Na ligao de SCHMIDT et. al (2003), pode-se afirmar que para caracterizar-se como um 

ativo, os mesmos devem observar a existencia de dois pressupostos basicos pertinentes a 

esse item, o primeiro e que um ativo sempre estara representado por um bem ou direito de 

uma entidade, bem ou direito este avaliavel em dinheiro, ou seja, mensuravel em moeda 

presente, e que o ativo sempre denotara um beneficio futuro para a entidade. 

Os ativos tangiveis, conforme ja foi mencionado, possuem existencia material. Ferrari (2003, 

apud Ramlow e Beuren) explica que os ativos tangiveis sao constituidos por bens de 

existencia concreta (material), exemplificando com a figura de um taxi (automovel), ao passo 

que os intangiveis sao formados por bens de existencia abstrata (imaterial) como, por 

exemplo, a licenga do taxista. 

Feitas essas consideragoes acerca dos aspectos gerais dos ativos, bem como apresentados 

alguns conceitos de ativos tangiveis, vale salientar que nao sera dada maior enfase aos 

tangiveis, haja vista que o presente estudo visa tratar da questao da evidenciagao do capital 
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intelectual, item esse de natureza intangivel, razao pela qual se faz necessario dedicar 

maior atencao ao tema. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.1.1 Ativos intangiveis 

Com a evolucao da sociedade industrial para a sociedade do conhecimento, observa-se que 

nao se pode atribuir os resultados de uma entidade apenas a seus ativos tangiveis, pois nao 

sao os unicos responsaveis pela geracao de resultados. Associado a estes, o ativo 

intangivel constitui-se um recurso essencial a geracao de valor nas organizacoes. 

Afirma Os ativos intangiveis constituem uma das areas mais complexas da teoria da 

contabilidade, parte em razao das dificuldades de definigao, mas principalmente por causa 

das incertezas a respeito da mensuracao de seus valores e estimacao de suas vidas uteis, 

dado o fato de sua existencia ser imaterial. 

Com isso, cabe abrir um parentese para tratar sobre a definigao dos intangiveis, termo esse 

oriundo do latim tangere ou tocar. Logo, de acordo com SCHMIDT et. al (2003), os bens 

intangiveis sao aqueles que nao podem ser tocados, porque nao possuem corpo fisico, 

salientando que existem muitos outros ativos que nao possuem tangibilidade e sao 

classificados como se tangiveis fossem, tais como despesas antecipadas, duplicatas a 

receber, aplicacoes financeiras, entre outros. 

Por sua vez, segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p. 388) "Isto porque os contadores 

tern procurado limitar a definigao de intangiveis restringindo-a a ativos nao circulantes". 

De acordo com Kohler apud ludicibus (2006, p.225) o ativo intangivel como "ativos de 

capital que nao tern existencia fisica, cujo valor e limitado pelos direitos e beneficios que, 

antecipadamente, sua posse confere ao proprietario". 

Com base nas definigoes anteriormente enunciadas, podem-se classificar como intangiveis 

os seguintes elementos: 

• gastos de organizacao; 
• marcas; 
• pesquisa e desenvolvimento; 
• goodwill; 
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• direitos de autoria; 
• patentes; 
• franquias; 

• desenvolvimento de software; 
• licencas; 
• matrizes de gravacao; 

• certos investimentos de longo prazo, 

Pelos exemplos acima elencados ve-se que todos possuem uma caracteristica comum aos 

intangiveis, qual seja o grau de incerteza existente em sua avaliacao, bem como dos futuros 

resultados que por ele poderao ser proporcionados. 

Nao obstante essa dificuldade em estabelecer a correta medida de valor dos ativos 

intangiveis, nos dias atuais, o que define o real valor de uma entidade ja nao sao apenas os 

ativos tangiveis em sua capacidade material de se transformar em beneficio futuro, entram 

tambem nesta analise o valor dos ativos intangiveis. 

Conforme comentou Stwert (1998, p. 58) ao comparar a proporcao de valor de um dos tipos 

de ativos intangiveis, o Capital Intelectual, aos ativos tangiveis das organizacoes da 

denominada sociedade do conhecimento, utilizando-se da metafora onde fazia analogia ao 

iceberg: 

Acima da superficie, os recursos financeiros e fisicos, brilhando sob o sol, 
visiveis, as vezes impressionantes. Por baixo, algo invisivel, muito maior, 
cuja importancia todos reconhecem, mas cujos contomos ninguem viu. 

Por sua vez, a referida metafora ilustra muito bem o fato de que tradicionalmente, por muito 

tempo, o que tern impressionado as pessoas, organizacoes e investidores, e justamente 

aquilo que e evidentemente visivel, facilmente identificavel, esquecendo-se de contemplar o 

imaterial. No entanto, a atual sociedade do conhecimento tern valorizado cada vez mais o 

conhecimento, o intelecto e, consequentemente, os ativos intangiveis. 

Essa valoracao dos intangiveis se torna cada vez mais acentuada, exemplo disso pode ser 

constatado nas recentes alteracoes promovidas pela Lei 11.638/2007 na Lei de Sociedade 

Anonima 6404/76, que, de acordo com Oliveira (2007, p.2), alterou o art. 178, § 1°, c, para 

"dar nova estrutura ao Ativo Permanente, passando a ser dividido em Investimentos, 

Imobilizado, Intangivel e Diferido." Sendo que o grupo do intangivel englobara os bens 
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incorporeos que ficavam no Imobilizado, que passa a registrar apenas os bens tangiveis 

(art. 179, IV e VI). Constituindo-se no intangivel, segundo Oliveira (2007, p.3), os direitos 

que tenham por objeto bens incorporeos destinados a manutencao da companhia ou 

exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de eomercio adquirido 

Para o citado autor, inclui-se, neste grupo, os direitos sobre propriedade intangivel, como 

por exemplo, patentes, marcas, direitos autorais, direitos sobre recursos naturais, sistemas 

aplicativos de software, agio decorrente de expectativas futuras, entre outros. 

Nao obstante as alteracoes realizadas pela lei acima citada convem mencionar que a 

materia e tao importante que chamou a atencao do Comite de Pronunciamentos Contabeis, 

que editou o Pronunciamento Tecnico- CPC 04 com o objetivo de definir o tratamento 

contabil dos ativos intangiveis que nao sao abrangidos especificamente em outro 

pronunciamento, de estabelecer que uma entidade somente pode reconhecer um ativo 

intangivel se determinados criterios especificados no referido Pronunciamento forem 

atendidos, alem de especificar como apurar e mensurar o valor contabil dos ativos 

intangiveis, exigindo divulgacoes especificas sobre esses ativos. 

As observagoes acima permitem afirmar, conforme ja mencionado, que a tendencia atual e 

dar enfase aos intangiveis. Dentre os componentes dos intangiveis, destacam-se ozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Goodwill 

e o Capital Intelectual, que muitas vezes sao considerados como um so, quando na verdade 

algumas caracteristicas, ainda que sutis, os diferencia. 

Nesse contexto, importante que se analise de maneira mais detida cada um desses 

intangiveis, de modo a estabelecer a distingao, bem como delimitar os seus elementos, 

observando-se a questao das especificidades, haja vista que os mesmos sejam vizinhos e 

auxilie os gestores no processo de evidenciagao se busca verificar as notas explicativas e 

os relatorios de administragao analisados no estudo de caso. 

2.1.2 Consideragoes sobre o Goodwill 

Por se tratar de um assunto vasto e complexo, cabe frisar a questao da natureza do 

Goodwill, quanto aos seus conceitos e classificagoes, e, posteriormente, na sua relagao com 

o Capital Intelectual, esse sim, de cunho intangivel que desperta maior interesse para o 

presente trabalho. 
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Contudo, ozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Goodwill tern sido motivo de estudos, debates, artigos, livros, legislagao, 

concordancias e divergencias ha varios anos, e as citagoes e referencias a ele datam de 

seculos atras, cuja primeira condensacao do seu significado e o primeiro trabalho 

sistematico tendo-o como tema data de 1891. 

Na area contabil percebe-se a necessidade de ampliagao do reconhecimento e existencia 

do Goodwill e sua possivel importancia no contexto da avaliagao mais realista do patrimonio 

de uma empresa. Contudo, identifica-lo e mensura-lo infere em uma subjetividade, em que 

as conclusoes a esse respeito se mostram insuficientes. 

Na visao de Santiago e Santiago Jr (2007, p. 33-34): 

Esses bens normalmente que nao sao passiveis de uma adequada 
identificacao sao tratados, na contabilidade, como goodwill. O goodwill 
representa a diferenca entre o valor da empresa, em termos de geragao de 
iucros futures, o valor contabil de seus ativos. 

Segundo o The Chartered Institute of Management Accountants, o mais importante instituto 

de contadores gerenciais do Reino Unido, (1996, p. 87, apud Antunes, 2007, p. 84), o 

goodwill pode ser definido como "a diferenca entre o valor de um negocio como um todo e a 

soma dos ativos individuals avaliados por justo valor". 

Hendriksen e Van Breda (1999, p. 392), ao tratarem da mensuracao do goodwill, 

consideram que: 

Goodwill e o mais importante ativo intangivel na maioria das empresas. 
Frequentemente, e o ativo de tratamento mais complexo porque carece de 
muitas das caracteristicas associadas a ativos, tais como identificabilidade e 
separabilidade.Em consequencia, sua mensuracao tern recebido atencao 
especial.Uma vez que o objetivo da contabilidade e fomecer informagoes 
uteis e consistentes a usuarios, torna-se discutfvel o uso ou nao do Goodwill 
em seus demonstratives, considerando se a partir de que ponto a sua 
subjetividade levaria a impraticabilidade. 

Por sua vez, para Antunes (2007, p. 84) o goodwill deve ser reconhecido pela contabilidade 

quando da observancia do processo de compra de uma empresa, ou de pelo menos parte 
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dela, cujo registro deve se da por meio da diferenca entre o valor pago pela empresa (valor 

de mercado) e o seu valor contabil. 

Diante disso, depreende-se que o aspecto da subjetividade dos intangiveis, presente no 

estudo dozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA goodwill, observa a dificuldade de se identificar elementos especificos para sua 

perfeita mensuracao. 

2.1.2.1 Classificagao do Goodwill 

Conforme a classificagao de Coyngton (1923, apud Martins, 2001, p. 50-51), o goodwill 

assume a seguinte divisao: 

• Goodwill Comercial: criado em fungao exclusivamente da empresa como 
um todo independente das pessoas proprietarias ou administradoras; 

• Goodwill Pessoal: decorrente de uma ou varias pessoas que integram a 
empresa, sendo proprietaria (s) ou administradora (s); 

• Goodwill Profissional: desenvolvido por uma classe profissional que cria 
uma imagem que a distingue dentro da sociedade propiciando condicoes 
de alta remuneragao como no caso dos medicos, advogados e 
contadores em alguns paises; 

• Goodwill Evanescente: caracteristico de certos produtos que a moda cria 
e, portanto, possuem curta duracao; 

• Goodwill de Nome ou Marca Comercial: ocasionado pela imagem do 
nome da empresa que produz o produto ou da marca sob o qual e 
comercializado. Distingue-se do anterior pela durabilidade. 

Por sua vez, para Paton (1952, apud Martins, 2001, p.51) a classificagao do goodwill seria a 

seguinte: 

• Goodwill Comercial: decorrente de servigos colaterais como equipe 
cortes de vendedores, entregas convenientes, facilidade de credito, 
dependencias apropriadas para servigo de manutengao; qualidade do 
produto em relagao ao prego; atitude e habito do consumidor como fruto 
de nome comercial e marca tornados proeminentes em fungao de 
propaganda persistente; localizagao da firma. 

• Goodwill Industrial: decorrente de altos salarios, baixo turnover de 
empregados, oportunidades internas satisfatorias para acesso as 
posigoes hierarquicas superiores, servigo medico, sistema de seguranga 
adequado, desde que tais fatores contribuam para a boa imagem da 
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empresa e tambem para a redugao do custo unitario de produgao, devido 
a eficiencia de uma forga de trabalho operando nessas condigoes. 

• Goodwill Financeiro: derivado da atitude de investidores e de fontes de 
financiamento e de credito em fungao de a empresa possuir solida 
situagao para cumprir suas obrigagdes e manter sua imagem ou, ainda, 
obter recursos financeiros que Ihe permitam aquisigoes de materia-prima 
ou mercadorias em melhores termos e pregos. 

• Goodwill Politico: decorrente de boas relagoes com o Governo. 

Face ao exposto, cabe frisar que ambas as classificagoes tornam evidente o quanto o zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

goodwill se assemelha ao entendimento do Capital Intelectual, tornando necessarias 

algumas consideragoes acerca da sutil diferenga existente entre ambos, conforme pode ser 

observado nos itens a seguir. 

2.1.2.2 Relagao entre Goodwill e Capital Intelectual 

Ao observar-se a relagao entre os conceitos de goodwill e Capital Intelectual cabe frisar que 

seus conceitos sao proximos. Diante disso, pode-se extrair o entendimento dado por 

Edvisson e Malone (1998, apud Antunes, 2007) que buscam se utilizar de uma linguagem 

metaforica com o intuito de melhorar a conceituagao a respeito do capital intelectual, 

comparando uma empresa a uma arvore. 

Os referidos autores consideram a parte visivel como o tronco, os galhos e folhas, com as 

que se encontram descritas em organogramas, nas demonstragoes contabeis e em outros 

documentos, e a parte que se encontra abaixo da superficie, no sistema de raizes, como o 

capital intelectual, haja vista que o mesmo observa fatores dinamicos e ocultos, que 

embasam a empresa visivel constituida por edificios e produtos. 

Por sua vez, o capital intelectual representa o material intelectual que compoe a empresa, 

abrangendo os conhecimentos, as informagoes, a propriedade intelectual e a experiencia, 

que pode ser utilizada de maneira organizada e oportuna para agregar valor as empresas. 

Diante disso, convem observar os fatores que geram goodwill, apontados por Catlett e Olson 

(1972, apud Antunes, 2007, p. 86-87), bem como os que sao responsaveis pela formagao do 

capital intelectual, de acordo com as perspectivas de Brooking (1996, p. 17 apud Antunes, 

2007, p. 86-87), a fim de verificar os pontos em comum entre ambos. 
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A) Fatores que geram o Goodwill: 

• Administraeao superior. 
• Organizagao ou gerente de vendas proeminente. 
• Fraqueza na administragao do competidor. 
• Propaganda eficaz. 

• Processos secretes de fabricacao. 

• Boas relaeoes com os empregados. 
• Credito proeminente como resultado de uma solida reputacao. 
• Excelente treinamento para os empregados 

• Alta posicao perante a comunidade conseguida atraves de aeoes 
filantropicas e participacao em atividades cfvicas por parte dos 
administradores da empresa. 

• Desenvolvimento desfavoravel nas operacoes do competidor. 
• Associagoes favoraveis com outra empresa. 
• Loealizagao estrategica. 
• Descoberta de talentos ou recursos. 
• Condigoes favoraveis com relagao aos impostos. 
• Legislagao favoravel. 

B) Fatores que geram o Capital Intelectual: 

• Conhecimento, por parte do funcionario, do que representa o seu 
trabalho para o objetivo global da companhia. 

• Funcionario tratado como um ativo raro. 
• Esforgo da administragao para alocar a pessoa certa na fungao certa, 

considerando suas habilidades. 
• Existencia de oportunidade para desenvolvimento profissional e pessoal. 
• Avaliagao do retorno sobre o investimento realizado em Pesquisa & 

Desenvolvimento (P&D). 
• Identificagao do know-how gerado pela P&D. 
• Identificagao dos clientes recorrentes. 
• Existencia de uma estrategia proativa para tratar a propriedade 

intelectual. 
• Mensuracao do valor da marca. 
• Avaliagao do retorno sobre o investimento realizado em canais de 

distribuigao. 
• Sinergia entre os programas de treinamento e os objetivos corporativos. 
• Existencia de uma infra-estrutura para ajudar os funcionarios a 

desempenhar um bom trabalho. 
• Valorizagao das opinioes dos funcionarios sobre os aspectos de 

trabalho. 
• Participagao dos funcionarios na elaboragao dos objetivos tragados. 
• Encorajamento dos funcionarios para inovar. 
• Valorizagao da cultura organizacional. 

Face ao exposto, observa-se que alguns itens apresentam uma correspondeneia de sentido, 

enquanto que outro nao, o que dificulta o entendimento adequado sobre ozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA goodwill e o 

capital intelectual. 

Segundo Antunes (2007, p.88): 
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Goodwill e Capital Intelectual fazem parte do mesmo fendmeno, pois os 
fatores que identificam a existencia de um valor a mais numa organizagao, e 
que integram o Capital Intelectual, ja faziam parte do Goodwill, segundo 
pode ser verificado pelas classificacoes mencionadas e datadas da primeira 
metade deste seculo, podendo ser justificada a inclusao de novos 
elementos pela evolugao natural da sociedade 

Com isso, constata-se que apesar dos pontos em comum sobre os intangiveis, de 

integrarem um mesmo fenomeno, ozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA goodwill apresenta-se como um conceito mais 

abrangente que o capital intelectual. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2 Capital Intelectual 

Ante ao fortalecimento da Era do Conhecimento, percebe-se que a riqueza ja nao gira mais 

sob a perspectiva dos recursos financeiros propriamente, embora esses tambem sejam 

inerentes a sociedade. O que se percebe com isso, e que eles estao se superando cada dia 

mais, haja vista a combinagao de elementos relacionados ao conhecimento e informagao, 

representados pelo capital intelectual das organizagoes. 

Acerca do processo de ascensao do capital intelectual, Paiva (2007, p. 1) comenta que: 

Esse conceito surgiu na literatura contabil, nos meados dos anos 90, 
originalmente com o objetivo de explicar a diferenga entre o valor 
patrimonial das empresas e o conferido pelo mercado de agoes, este 
normalmente superior ao primeira. 

De acordo com Antunes (2007, p. 81), a primeira grande materia que tratou sobre o conceito 

de capital intelectual foi editada por Thomas Stewart, na revista Fortune, em 1994. O que 

tambem merece destaque em relagao a pesquisa sobre capital intelectual foi observado na 

decada de 90, quando a maior companhia de seguros e servigos financeiros na 

Escandinavia, a Skandia AFS, divulgou um relatorio adicional as suas demonstragoes 

financeiras apresentando informagoes pertinentes ao capital intelectual. 
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Por sua vez, o principal executivo da organizagao, Leif Edvinsson, foi um dos precursores do 

assunto, e o referido relatorio criou um marco na historia, sendo entao possfvel o inicio da 

padronizacao do modelo de capital intelectual, o que tern despertado o interesse das 

empresas, escritores e pensadores interessados na gestao do capital intelectual. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.2.1 Definigoes de Capital Intelectual 

O capital intelectual pode ser compreendido sob diversos aspectos, conservando em sua 

essencia o mesmo conteudo, consoante os entendimentos dos estudiosos a seguir 

declinados. 

Para Stewart (1998, apud Antunes, 2007), o capital intelectual corresponde ao conjunto de 

conhecimentos e informagoes encontrados nas organizagoes, que busca agregar valor ao 

produto e/ou servigo, mediante a aplicagao da inteligencia e nao do capital financeiro do 

negocio, o que proporciona vantagem eompetitiva as empresas. 

Diante disso, o capital intelectual por se caracterizar como um item intangivel e dificil de ser 

identificado e avaliado eficazmente. Na concepgao de Edvinsson e Malone (1998, apud 

Antunes, 2007) o capital intelectual representa um capital nao financeiro, ou seja, um 

espago oculto entre o valor de mercado e o valor contabil. 

Com isso, depreende-se que o capital humano representa toda a capacidade, 

conhecimento, habilidade e experiencia individual dos funcionarios de uma organizagao para 

a realizagao de suas tarefas. Ja o capital estrutural representa a infra-estrutura, ou seja, o 

que da suporte ao capital humano, e que tudo o que fica na organizagao, deve ser levado 

pelos funcionarios quando esses a deixam. 

O capital intelectual para Low e Kalafut (2003, apud Santos, 2007, p. 24) e: 

o principal ativo da organizagao na nova economia, suplantando os recursos 
naturais, maquinario e ate mesmo o proprio capital financeiro. A 
tangibilidade abre espago para os ativos intangiveis, composto pelo capital 
intelectual, representando o valor das ideias, a pesquisa e o 
desenvolvimento, propriedade intelectual, habilidade da forga de trabalho, 
marcas e patentes. 
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De acordo com Santiago e Santiago Jr (2007), o capital intelectual sempre existiu, e este e 

constituido por patentes, processos, habilidades dos funcionarios, tecnologias, informagoes 

sobre clientes, fornecedores e toda experiencia da organizagao. 

Sob a otica de Nonaka e Takeuchi (1997, apud Santos, 2007, p. 24) o capital intelectual 

representa: 

um ativo intangivel que esta disperso na cabega das pessoas que compSem 
uma organizagao, e tambem ainda em documentos gerados em sua 
estrutura como relatorios, memorandos, arquivos eletronicos e de maneira 
especial, em sua experiencia pratica, correspondendo ao conhecimento 
explicito, concreto e ao conhecimento tacito, intuitive 

Face ao exposto, percebe-se que varias sao as definigoes acerca do capital intelectual, nao 

havendo discordancia de opiniao no que tange aos componentes que o formam, existindo 

assim poucas discordancias entre os citados autores. 

Com isso, admite-se que o capital intelectual funciona como um grupo de valores 

escondidos, com tendencia para agregar valores reais a organizagao, tornando possivel a 

sua sobrevivencia e continuidade. 

2.2.2zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Composigao do Capital Intelectual 

Entender o capital intelectual como um item isolado, incorre em um serio equivoco, haja 

vista que o mesmo e formado por partes que fundamentam o sentido de sua existencia nas 

organizagoes. 

Alguns autores e especialistas em capital intelectual oferecem diferentes formas, 

denominagoes e suas divisoes, mas analiticamente, focando-se uma organizagao, o capital 

intelectual e encontrado, conforme apresenta Stewart (1998, apud Antunes, 2007), nas 

pessoas, nas estruturas organizacionais e nos clientes. 

Por sua vez, o capital encontrado nas pessoas (capital humano) tern a capacidade de 

oferecer solugoes aos clientes, utilizando suas habilidades, competencias e experiencias 

pessoais. Ja o encontrado nas estruturais (capital estrutural) representa a propria infra-
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estrutura que apoia o capital humano, envolvendo equipamentos, patentes, softwares. 

Enquanto que o encontrado nos clientes (capital de clientes) relaciona-se as interacoes da 

organizagao com o ambiente externo (clientes e fornecedores). 

Dessa forma, e imprescindfvel que seja procedida uma abordagem de cada um dos 

componentes pertinentes ao capital intelectual, conforme podera ser observado nos itens 

apresentados a seguir. 

2.2.2.1 Capital Humano 

O capital humano diz respeito as pessoas, que colocam seu capital humano, talento, 

capacidade individual, comprometimento, conhecimento e experiencia a disposigao da 

organizagao, e que de acordo com Mayo (2003, apud Gracioli, 2005) todos os ativos 

intelectuais devem ser criados e mantidos por pessoas, e que sem elas acabariam por 

definhar. 

No enfoque dado por Edvinsson e Malone (1998, apud Santos, 2007), o capital humano 

representa toda a capacidade, conhecimento, habilidades e experiencias individuals dos 

trabalhadores atreladas a elementos como: criatividade, capacidade de trabalho em equipe 

e de relacionamento interpessoal, lideranga, pro-atividade, competencia, dentre outros. 

Contudo, deve-se levar em conta, a capacidade de desenvolver e reciclar os 

conhecimentos, compartilhando experiencias individuals e criando-se assim um ambiente 

com expectativas que propiciem a alavancagem do potencial criativo dos funcionarios, 

transformando-se em um diferencial competitivo para a organizagao. 

Para Stewart (1998) o capital humano representa uma fonte de inovagao e de renovagao 

para as organizagoes, que cresce na medida em que a empresa utiliza mais do que as 

pessoas sabem e quando um numero maior de pessoas sabe mais coisas uteis para a 

organizagao. 

Com isso, o que se deve destacar e a necessidade da diminuigao do volume de tarefas e 

atividades burocraticas, consideradas inuteis e que nao trazem beneficio algum. Por sua 

vez, para Mayo (2003, apud Gracioli, 2005) o capital humano refere-se as pessoas em si, 

que emprestam a organizagao o seu conhecimento pessoal, a sua capacidade individual e o 
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seu compromisso e experiencia de vida, envolvendo tambem o modo de trabalho em equipe 

e os seus relacionamentos interpessoais. 

Pode-se inferir, de acordo com Ramlow e Beuren (2003) que na sociedade baseada no 

conhecimento, devem-se observar as questoes relacionadas ao trabalho das mentes, cujo 

maior ativo e a inteligencia, capaz de "dar vida", de garantir a criagao e sustentabilidade do 

capital estrutural. 

2.2.2.2 Capital Estrutural 

O capital estrutural trata da infra-estrutura que existe em uma organizagao, e possui com 

objetivo, a questao da manutengao e desenvolvimento do capital humano, o que representa 

um conjunto de conhecimentos mantidos em poder da organizagao. 

Segundo Stewart (1998, p. 98): 

O Capital Estrutural pertence a empresa como um todo. Pode ser 
reproduzido e dividido. Parte do que pertence a categoria de capital 
estrutural tern direito aos direitos legais de propriedade: tecnologias, 
invengoes, dados, publicagoes e processo podem ser patenteados, ter seus 
direitos autorais registrados ou ser protegidos por leis de comercio secretas. 

Ainda no lastro do pensamento de Stewart (1998), o capital estrutural observa a 

transformagao do conhecimento dos individuos em um ativo da organizagao, atraves da sua 

melhoria continua, compartilhando-se com isso a criatividade e as experiencias. 

Na concepgao de Santos (2007, p. 26), quando observada a questao da infra-estrutura que 

ampara o capital humano na organizagao, a fim de que se torne parte dela, constata-se que 

o capital estrutural, representa a transformagao do conhecimento das pessoas em um ativo 

da organizagao, por meio de uma melhoria contfnua e do compartilhamento da criatividade e 

da experiencia, que devem ser estruturados com a ajuda da tecnologia da informagao e das 

telecomunicagoes, a fim de reter o conhecimento humano. 

Para Brooking (1999, apud Santos, 2007, p. 26), o capital estrutural compreende a infra-

estrutura da empresa como: filosofia de gestao, cultura organizacional, processos de gestao, 
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sistemas de tecnologia da informagao, capital tecnologico formado por patentes, franquias, 

entre outros. 

Na concepcao de Lynn (2000, apud Santos, 2007, p. 26), o capital estrutural "abrange os 

elementos restantes do capital intelectual: patentes, copyright, marcas entre outros" 

Como visto, ainda citando Santos (2007, p. 26-27), o capital estrutural ajuda a manter e 

melhorar o capital humano, com o uso de equipamentos de informatica, softwares, bancos 

de dados, patentes, marcas, representando com isso a espinha dorsal da organizagao, 

envolvendo a sua capacidade organizacional, seu planejamento administrativo e sistemas 

de controle, processos, redes funcionais, politicas, cultura, dentre tantos outros que o 

auxiliam na geragao de valor. 

Para Edvinsson e Malone (1998, apud Santos, 2007, p. 28), o capital estrutural tern o 

objetivo de manter e desenvolver o capital humano e que os mesmos devem se encontrar 

subdivididos entre tres categorias: 

1. Organizacional: abarca o investimento da organizagao em sistemas, 
instrumento e filosofia operacional, que traz agilidade ao fluxo de 
conhecimento. E a propria competencia sistematizada, organizada e 
codificada. 
2. Inovagao: capacidade de renovagao e aos resultados da inovagao sob a 
forma de direitos comerciais protegidos por leis, propriedade intelectual e 
outros ativos e talentos intangiveis usados para criagao e coiocagao no 
mercado de novos produtos e servigos. 
3. Processos: processos e tecnicas, como por exemplo, a ISO 9000, e 
programas voltados para os empregados, aumentando assim a eficiencia da 
produgao ou da prestagao de servigos. Tipifica o conhecimento pratico na 
continua criagao de valor. 

Com isso, observa-se que os estudiosos da area conseguiram retratar com fidelidade o 

capital estrutural ao defini-lo como a infra-estrutura que da sustentaculo ao capital humano. 

2.2.2.3 Capital de Clientes 

O capital de clientes, tambem denominado Capital Relacional, na ligao de Ramlow e Beuren 

(2003), representa um dos ativos intangiveis mais importantes, que possuem um valor 
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elevado, e esse capital refere-se a relagao de uma organizagao com seus clientes e 

fomecedores. Por sua vez, essa relagao promove valor por meio da fidelidade, qualidade, 

velocidade e melhores mercados, haja vista que a relagao estabelecida, deve observar a 

redugao do custo de encontrar novos clientes. 

Contudo, de igual modo, deve-se cultivar bons fomecedores, a qualidade, o just-in-time e a 

velocidade sao aumentados, reforgando-se o alcance das metas. Para Edvinsson e Malone 

(1998) a marca da empresa, a sua imagem, sua reputagao, sao componentes do capital de 

clientes, pois nela estao associadas a percepgao e a imagem dos fomecedores parceiros e 

clientes em relagao a empresa. 

De acordo com Stewart (1998) um cliente fiel tern valor como ativo, pois se refere aos 

relacionamentos continuos entre as pessoas e organizagoes, para as quais a empresa 

vende seus produtos e servigos. Esse capital e composto por toda a carteira de clientes e o 

relacionamento que existe entre os clientes e a organizagao, com os funcionarios e 

fomecedores. 

Ainda de acordo com Stewart (1998, p. 99): 

apesar de toda empresa possuir esse capital, e o mais mal administrado de 
todos os seus ativos intangiveis, onde muitas empresas conhecem seus 
clientes, mas tratam-no como adversarios. Os maiores indicadores de 
capital de clientes sao vistos em agoes, indices de retengao de desergao de 
clientes e lucratividades por cliente, mais os relatorios financeiros da maioria 
das empresas nao sao organizados para identifiea-los. 

De acordo com Sveby (1998), existem tres tipos de clientes: os clientes que melhoram a 

imagem - sao os que com seus depoimentos e referencias valiosos, reforgam ainda mais a 

imagem da organizagao para os outros. Os clientes que melhoram a organizagao - sao os 

que exigem solugoes avangadas dos problemas, assim ajudando a melhorar a estrutura 

interna da organizagao. Por fim, os clientes que aumentam a competencia - sao os que 

contribuem para projetos que desafiam, instigam a capacidade e competencia dos 

funcionarios, fomentando a sua aprendizagem. 

Com isso, observa-se que e possivel se verificar uma supervalorizagao do capital de 

clientes, por se entender que os clientes sao os mais valiosos, levando em consideragao. 
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Cabe frisar ainda que o capital de cliente determine a sua importancia como balizador das 

relacoes da empresa com as pessoas com as quais realiza negocios, mas nao se pode 

deixar de compreender a necessidade de estudo do capital humano para o sucesso e 

sustentabilidade das organizagoes, por esse mostrar-se interessante a composigao do 

capital intelectual, que fornece subsidio a atuacao dos demais. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.3 Metodos de Mensuracao do Capital Intelectual 

Uma vez exposto o conceito do capital intelectual e a compreensao do quanto o mesmo e 

importante para o sucesso e sustentabilidade das organizagoes do mundo moderno, resta 

expor o que a Contabilidade tern o desafio de considera-lo como recurso economico, 

mensuravel e passivel de demonstragao junto as demais pegas contabeis produzidas, bem 

como de sanar as dificuldades de sua mensuragao e evidenciagao. 

Desse modo, cabe a Contabilidade estabelecer meios para mensurar e evidenciar o capital 

intelectual, talvez na forma de relatorios suplementares. Mas como mensurar itens tao 

complexos? 

Hendriksen e Van Breda (1999, p.304) explicam que, em contabilidade, "mensuragao e o 

processo de atribuigao de valores monetarios significativos a objetos ou eventos associados 

a uma empresa, e obtidos de modo a permitir agregagao ou desagregagao, quando exigida 

em situagoes especificas". Antes que a mensuragao possa ser feita, lembram que e 

necessario selecionar um atributo especifico a ser medido. Mencionam, tambem, que nem 

sempre a mensuragao se da em termos monetarios, sendo que dados nao monetarios 

podem ser relevantes para certas predigoes e para tomada de decisoes. 

Na concepgao de Santiago e Santiago Junior (2007, p. 45) a ideia de mensurar o 

desempenho do conhecimento nao e nova, mas o desafio de medir os ativos considerados 

como intangiveis e recente, o que apresenta pouca relagao com as tradicionais metricas de 

desempenho utiiizadas. 

Ve-se na ligao de Antunes (2007, p. 122-123) a mensuragao do capital intelectual pode ser 

monetaria ou nao. Isto e verificado por meio dos breves comentarios que serao feitos acerca 

de alguns dos metodos existentes que se propoem a mensurar o capital intelectual: 

Navegador do Capital Intelectual (Stewart), Monitor de Ativos Intangiveis (Sveiby) e 

Navegador Skandia (Edvinsson e Malone), dos quais destaca-se este ultimo, tendo em vista 
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o pioneirismo, por parte dos idealizadores do modelo, na divulgagao de relatorios contendo 

dados sobre o capital intelectual da empresa Skandia 

2.3.zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA1 Navegador do Capital Intelectual de Stewart 

Na concepgao de Stewart (1998, p.217-218), idealizador deste modelo, nao se pode avaliar 

de maneira satisfatoria o capital intelectual de uma organizagao atraves do uso de uma 

unica medida. Desse modo, ele sugere que se mensure o capital intelectual por meio de 

varios indicadores relacionados ao capital humano, estrutural e do cliente, alem de um valor 

que de a ideia do todo. Para tanto, propoe a utilizagao de um grafico radar, denominado 

Navegador do Capital Intelectual, que utiliza uma medida geral e tres indicadores para 

capital humano, estrutural e de relacionamento. 

Stewart (1998, p.218-219) esclarece ainda que, o grafico radar comega com um circulo que 

irradia linhas de acordo com a quantidade de indicadores que se deseja avaliar. Cada uma 

destas linhas deve ser marcada com uma escala, que pode variar entre razoes, percentuais 

ou valores absolutos. Normalmente, coloca-se zero no centra do grafico, e na sua 

extremidade a meta que a empresa deseja alcangar. Para melhor compreensao deste 

modelo, apresenta-se, na Figura 1, um exemplo de navegador do capital intelectual para 

uma empresa imaginaria. 



38 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

RA2AO VALOR DE 
MERCADO/ VALOR 

MEDIDAS 
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FIGURA 1 - Navegador do Capital Intelectual - Proposto por Stewart 
Fonte: Adaptado de Stewart (1998, p.219). 

Na visao de Stewart (1998, p. 219), esse modelo apresenta dentre outras, a grande 

vantagem de ser dotado do atributo da flexibilidade, posto que a utilizagao de apenas tres 

indicadores para cada uma das medidas apresentadas demonstra que para obter 

informagoes importantes, deve-se manter a simplicidade, avaliar o que e estrategicamente 

importante e avaliar atividades que produzem riqueza intelectual. 

Esta flexibilidade permite inferir que as organizagoes devem escolher os indicadores de 

acordo com seus objetivos e estrategias, mantendo a simplicidade necessaria ao modelo. 

Caso estes indicadores sejam economico-financeiros, tem-se a contabilidade como principal 

fornecedora de informagoes. Ainda, se nao forem indicadores economico-financeiros, mas 

estiverem relacionados ao capital humano, ha grande probabilidade de, novamente, a 

contabilidade contribuir com as informagoes dispostas no Balango Social. 

Na ligao de Santiago e Santiago Junior (2007, p. 91), a grande vantagem do metodo 

idealizado por Stewart reside no fato de possibilitar uma facil visualizagao, tornando assim, 

mais eficiente o acompanhamento da evolugao da empresa. 
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Em face do exposto, pode-se afirmar que o metodo permite que cada organizacao, 

respeitando sua individualidade e objetivos avalie quais indicadores refletirao de maneira 

mais adequada a real evolucao do Capital Intelectual. 

A contribuicao da contabilidade ao Navegador do Capital Intelectual, com indices 

economico-financeiros e relacionados ao capital humano, tambem e verificada no Modelo de 

Sveiby, como pode ser visto a seguir. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.3.2 Monitor de Ativos Intangiveis de Sveiby 

O modelo de mensuracao em analise defendido por Sveiby (1998, p. 197) considera um 

conjunto de indicadores, distribuidos sob tres perspectivas: estrutura externa, interna e 

competencias individuals. Para cada uma destas perspectivas, sugere que sejam avaliados 

alguns indicadores relacionados ao crescimento e renovacao, eficiencia e estabilidade. 

De acordo com o que expoe Santiago e Santiago Junior (2007, p. 102) este metodo divide os 

ativos intangiveis em tres categorias: 

a) Competencia do funcionario - envolvendo a capacidade de desenvolver 
acoes que possibilitem gerar ativos tangiveis e intangiveis. 
b) Estrutura interna - incluindo patentes, conceitos, sistemas administrativos 
e de informatica criado pelos proprios colaboradores ou adquiridos via 
mercado. 
c) Estrutura externa - formada pelas relacoes com clientes e fomecedores, 
marcas, reputacao e imagem da empresa. 

Sveiby (1998, p. 197) menciona, tambem, que a utilidade da apresentacao dos indicadores 

destas tres perspectivas, num modelo que chama de Monitor de Ativos Intangiveis, por se 

tratar de um formato de apresentacao que exibe de forma simples os indicadores relevantes, 

escolhidos de acordo com a estrategia da empresa, conforme apresentado na Figura 2. 
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Ativos Intangiveis zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
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QUADRO 1 - Monitor de Ativos Intangiveis 
Fonte: Adaptado de Sveiby (1998, p.238). 

O Monitor de Ativos Intangiveis e simples e de facil visualizagao. A proposito, Sveiby (1998, 

p.234-237) recomenda que o monitor nao ultrapasse uma pagina, mas seja acompanhado 

por diversos comentarios. Para analisa-lo e importante realizar comparagoes com outra 

empresa, com o ano anterior ou a um orgamento, por exemplo. 

De maneira bem sucinta esses indicadores revelam o crescimento, renovagao, eficiencia, 

utilizagao e estabiiidade dos elementos intangiveis da organizagao. 

Cabe mencionar, ainda, que apesar de fomecer facil interpretagao a escolha dos 

indicadores se mostra um tanto complexa, sem apresentar enfoque financeiro. 
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2.3.3zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Modelo de mensuragao Skandya 

Tambem conhecido por Navegador de Edvinsson e Malone ou Navegador Skandya , este foi 

o primeira modelo de mensuragao de capital intelectual elaborado pelo grupo Skandia 

(Edvinsson e Malone, 1998), desenvolvido para uma companhia de seguros e servigos 

financeiros da Escandinavia, em 1991, pelo proprio Leif Edvinsson e por um grupo de 

especialistas nas areas financeira e contabil. 

Antunes (2007, p.91) menciona que nos ultimos anos, a Skandia - grande empresa sueca 

do mercado de seguros e servigos financeiros - vem despertando o interesse academico, 

empresarial e da midia, por ter sido o primeira grupo a divuigar um relatorio contendo dados 

sobre o capital intelectual de suas unidades, como um suplemento das Demonstragoes 

Contabeis de 1994. Nesta epoca, Leif Edvinsson era diretor corporativo de Capital 

Intelectual da organizagao. 

O modelo, denominado Navegador Skandia, contem certos valores de sucesso, 

identificados pela equipe da empresa, que deveriam ser maximizados e incorporados a 

estrategia organizacional. Antunes (2007, p.97) explica que estes fatores foram agrupados 

em cinco areas distintas de foco: financeiro, de clientes, de processo, de renovagao e 

desenvolvimento e humano, que sao representadas no Navegador Skandia na forma 

evidenciada na Figura 3. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

AMBIENTE 

OFERACIONAL 

FIGURA 2 - Navegador Skandia 
Fonte: Adaptado de Edvinsson e Malone (1998, p.60). 

Edvinsson e Malone (1998, p.60-61) explicam que cada foco apresentado no modelo 

representa as areas nas quais uma empresa focaliza sua atengao, e de onde provem o valor 

de seu capital intelectual. 
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Explicam, ainda, que o formate- do navegador similar ao de uma casa trata-se de uma 

metafora, eleita pela Skandia, para a propria organizagao. O triangulo representa o sotao, 

constituido pelo foco financeiro, representando o passado da empresa por meio das 

Demonstraeoes Contabeis. O foco no cliente e no processo consistem no presente. A base 

do retangulo e voltada para o futuro, representada pelo foco na renovacao e 

desenvolvimento. Por fim, o foco humano encontra-se no centra da casa, pois constitui o 

coragao, a inteligencia e a alma da organizagao, ou seja, a unica forga ativa da organizagao, 

de acordo com a concepgao dos autores. 

Na ligao de Santiago e Santigo Junior (2007, p. 94) esse modelo desponta como um dos 

mais conhecidos para mensuragao de ativos do conhecimento, sendo que a partir do seu 

desenvolvimento a organizagao pode mensurar de forma clara o Capital Intelectual. 

Com o objetivo de criar uma equagao que traduzisse em numero o valor do Capital 

Intelectual, Edvinsson e Malone (1998, p. 166) estabeleceram os seguintes passos: 

a) definir um conjunto basico de indices que possa ser aplicado a toda 
sociedade com um mfnimo de adaptagao; 
b) obter aprovagao para esse conjunto basico de indices reconhecendo que 
cada organizagao pode ter um Capital Intelectual adicional que necessite 
ser avaliado por outros indices; e 
c) estabelecer uma variavel que capte a nao tao-perfeita previsibilidade do 
futuro, dos equipamentos, das organizagoes e das pessoas que nela 
trabalham. 

Chegando-se, assim, na seguinte formula: 

Capital Intelectual = iC 

Em que: 

i = coeficiente de eficiencia 
C = valor monetario do capital intelectual 

Edvinsson e Malone (1998, p. 172) explicam que C e uma medida absoluta que representa o 

valor do Capital Intelectual da organizagao. E obtido de uma lista, apresentada no Quadra 1, 

que contem os indicadores mais representatives de cada foco, mensurados 

monetariamente. 
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QUADRO 1 

Indicadores da Mensuracao Absoluta do Capital Intelectual (C) 

Receitas resultantes da atuacao em novos negocios. 

Investimento no desenvolvimento de novos mercados. 
Investimento no desenvolvimento do setor industrial. 
Investimento no desenvolvimento de novos canais. ~ 
Investimento em Tecnologia da Informacao (Tl) aplicada a vendas, servigo e suporte. 
Investimento em Tl aplicada a administraeao. 
Novos equipamentos de Tl. 
Investimento no suporte aos clientes. 
Investimento no servigo aos clientes. 
Investimento no treinamento de clientes. 
Despesas com clientes nao relacionadas ao produto. 
Investimento no desenvolvimento da competencia dos empregados. 
Investimento em suporte e treinamento relativo a novos produtos para os empregados. 
Treinamento especialmente direcionado aos empregados que nao trabalham nas instalagoes 
da empresa. i 

Investimento em treinamento, comunicagao e suporte direcionados aos empregados 
permanentes em periodo integral. 
Programas de treinamento e suporte especialmente direcionados aos empregados temporarios 
de periodo integral. 
Programas de treinamento e suporte especialmente direcionados aos empregados temporarios 
de tempo parcial. 
Investimento no desenvolvimento de parcerias//o/nf-ven.-/res. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

upgrades no sistema. i 

Investimento na identificagao da marca (logotipo/nome). 
Investimento em novas patentes e direitos autorais. 

Fonte: Edvinsson e Malone (1998, p. 173-174). 

Edvinsson e Malone (1998, p. 174-175) mencionam que C enfatiza o compromisso de uma 

empresa em relagao ao futuro, ao passo que i alicerga esse compromisso no desempenho 

atual. Antunes (2007, p.117) explica que i e obtido atraves dos indicadores mais 

representatives de cada foco, expressos em porcentagens, quocientes e Indices. Os mais 

abrangentes sao mostrados no Quadra 2. 

QUADRO 2 
indice do Coeficiente de Eficiencia (i) do Capital Intelectual 

Participagao de mercado (%). 
indice de satisfagao dos clientes (%). 
Indice de lideranga (%). 
Indice de motivacao (%). 
indice de investimento em pesquisa & desenvolvimento em relagao ao investimento total (%). 

Indice de horas de treinamento (%). 
Desempenho/meta de qualidade (%). 
Retengao dos empregados (%). 
Eficiencia administrativa dividida pelas receitas (%). 

Fonte: Edvinsson e Malone (1998, p. 175). 
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Dividindo-se a soma destes indices por nove (total de indicadores), tem-se a media 

aritmetica dos indices. Entao, multiplicando-se esta media por C (valor monetario do capital 

intelectual) chega-se a avaliagao global do capital intelectual, por meio de um numero. A 

primeira vista, parece algo bem objetivo, mas, conforme observa Antunes (2007, p. 118), 

dada a propria natureza de alguns indices, ha um certo grau de subjetividade. 

De qualquer forma, esta e uma metodologia que se destaca entre as demais, tendo em vista 

a abrangencia dos indicadores utilizados, organizados sob o foco financeiro, humano, do 

cliente, do processo, e da renovacao e desenvolvimento. 

Constata-se que em todos os modelos considerados, a contabilidade mensura diversos 

aspectos necessarios a plena utilizacao de cada metodologia, como exemplo, os 

indicadores economico-financeiros, aqueles relacionados ao capital humano, dentre varios 

outros. 

Resta evidente que a mensuragao do capital intelectual pela contabilidade pode ocorrer com 

o emprego de alguns dos modelos de mensuragao existentes. E, uma vez mensurado, a 

evidenciagao do capital intelectual pode ser realizada em relatorios suplementares. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.4 Evidenciagao Contabil 

Em virtude da mutabilidade e dinamismo do mercado de capitais no mundo, observa-se que 

o processo de divulgagao das informagoes sobre o gerenciamento das empresas, voltado 

aos usuarios externos, constitui fator preponderante para a sobrevivencia das mesmas. 

Conforme afirma Falcao (1995, p.1), a observancia de criterios de qualidade e quantidade 

na divulgagao das informagoes contabeis ao longo dos anos, prestando-as de maneira 

coerente e uniforme para o mercado, alem propiciar credibilidade aos gestores junto ao 

mercado de capitais, e proporcionando oportunidades iguais aos usuarios da informagao 

contabil. 

A Contabilidade, enquanto ciencia social tern buscado adaptar-se a evolugao do 

crescimento das empresas e as exigencias de seus usuarios internos e externos. Em face 

desse contexto e do desafio da contabilidade em gerar informagoes de qualidade e 

quantidade satisfatorias, Beuren (1998, p. 43) afirma que "o desafio maior da informagao e o 

de habilitar os gestores a alcangar os objetivos propostos para a organizagao, por meio do 

uso eficiente dos recursos disponiveis." 
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Acerca da crescente relagao entre informagao contabil e mercado de capitais, Gongalves e 

Ott (2003), afirmaram que a Contabilidade vem enfrentando desafios no sentido de que, 

deve cada vez mais fornecer informagoes diferenciadas voltadas, aos mais diversos tipos de 

usuarios, de forma clara, objetiva e com qualidade. 

Ponte e Oliveira (2007) destacam que as informagoes divulgadas nas demonstragoes 

contabeis tradicionais parecem nao mais atender as necessidades dos usuarios, tornando-

se indispensavel a evidenciagao de informagoes suplementares atraves de instrumentos 

auxiliares, como quadras suplementares, demonstragoes nao obrigatorias, notas 

explicativas, relatorios da administragao, dentre outros. 

O CFC (Conselho Federal de Contabilidade), por meio da promulgagao da Resolugao n°. 

774, de 16.12.1994, item 1.4, define o objetivo da contabilidade da seguinte forma: 

[...] prover os usuarios com informagoes sobre aspectos de natureza 
economica, financeira e fisica do Patrim6nio da Entidade e suas mutagoes, 
o que compreende registros, demonstragoes, analises, diagnosticos e 
prognosticos, expressos sob a forma de relatos, pareceres, tabelas, 
planilhas, e outros meios. 

Em face disso, pode-se afirmar que a Contabilidade, alem de gerar informagoes uteis, 

permite construir modelos de divulgagao dessas informagoes, com vistas a explicar os 

fenomenos patrimoniais, de modo que os seus usuarios possam efetuar analises e tirar 

conclusoes sobre as mutagoes ocorridas. 

Desse modo, deduz-se que o principal objetivo das informagoes contabeis, e subsidiar com 

qualidade e precisao os gestores, investidores, credores, dentre outros usuarios, em suas 

decisoes de negocios referentes a determinado empreendimento. 

Assim, infere-se que a evidenciagao das informagoes contabeis se identifica com os proprios 

objetivos da contabilidade, tendo em vista que esta se utiliza da evidenciagao dessas 

informagoes para proporcionar aos usuarios o conhecimento da real situagao patrimonial e 

financeira da entidade, de forma a subsidiar um adequado processo de tomada de decisoes. 

Por sua vez, o vocabulo evidenciagao e utilizado na contabilidade de forma ampla. Aquino e 

Santana (1992, p. 1) afirmam que "evidenciagao significa divulgagao com clareza, 

divulgagao em que se compreende de imediato o que esta sendo comunicado". 
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No entanto, a simples definigao da palavra nao e capaz de dar a sua amplitude para a 

contabilidade, ate porque existem autores, como Hendriksen e Breda (1999, p. 512), que 

preferem utilizar a terminologia divulgagao a evidenciagao, conceituando aquela como 

sendo a "veiculagao de informagao financeira a respeito de uma empresa dentro de um 

relatorio financeiro, geralmente o relatorio anual." 

Diante disso, convem salientar que a distingao e meramente terminologica, e que ambas as 

expressoes tern o mesmo sentido para a Contabilidade. Falcao (1995, p. 1) ressalta que a 

evidenciagao pode ser entendida como: 

(...) o meio pelo qual os diversos usuarios das demonstragoes financeiras 
(clientes, fomecedores, empregados, governos, analistas, etc.), obtem 
conhecimento do atual estagio de um determinado empreendimento 
economico, tanto em termos de situagao patrimonial e financeira, como de 
lucratividade e aplicagoes dos recursos disponiveis, tomando por base um 
periodo estabelecido. 

Em sentido amplo, Dantas, Zendersky e Niyama (2004, p. 61), compreendem a questao da 

evidenciagao da seguinte forma: 

nao significa apenas divulgar, mas divulgar com qualidade, oportunidade e 
clareza. Nesse sentido, para alcangar a transparencia pretendida com o 
disclosure, a instituigao deve divulgar informagoes qualitativas e 
quantitativas que possibilitem aos usuarios formar uma compreensao das 
atividades desenvolvidas e dos seus riscos, observando aspectos de 
tempestividade, detalhamento e relevancia necessarios. 

Ainda em sua ampla concepgao, conforme Vasconcelos e Viana (2002, p.23), a 

evidenciagao "pressupoe plenitude, equilfbrio, justiga e adequagao, uma vez que estes sao 

atributos da informagao". Acrescentam que, "a evidenciagao e tao-somente a face da 

informagao que o usuario percebe". 

De acordo com a FIPECAFI (2000, p. 43), "as empresas precisam dar enfase a 

evidenciagao de todas as informagoes que permitem a avaliagao da sua situagao patrimonial 

e mutagoes desse patrimonio e, alem disso, que possibilitem a realizagao de inferencias 

perante o futuro." 
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Quinteiro (2004 apud Gallon, 2004, p. 29), afirma que, "a evidenciagao de informagoes 

contabeis relevantes reduz a assimetria de informagoes no mercado e, consequentemente, 

o risco de os investidores cometerem erros em suas decisoes, aumentando a atragao de 

capitais". Diante disso, Oliveira (1998, p. 16) ressalta que "o conhecimento e fator primordial 

para que se possa tomar alguma decisao. Esse conhecimento se da atraves de informagoes 

e da forma pela qual elas sao evidenciadas." 

Tudo isso acentua a importancia da transparencia exigida pelo mercado de capitais, posto 

que quanto mais informagoes de qualidade forem oferecidas, maior a seguranga para os 

investidores, cujas decisoes sao tomadas de acordo com as informagoes disponibilizadas 

pela empresa acerca no mercado financeiro. 

Apesar da necessidade e importancia da evidenciagao dessas informagoes, nao e algo que 

se faga de maneira aleatoria, e preciso que sejam respeitados certos padroes no tocante a 

quantidade de informagoes e ao nivel de divulgagao, tema que sera abordado 

sequencialmente. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2,4.1 Nivel de divulgagao 

De acordo com Hendriksen e Van Breda( 1999, p. 515)," a quantidade de informagao a ser 

divulgada depende, em parte, da sofisticagao do leitor que a recebe [...] o nivel de 

divulgagao tambem depende do padrao considerado mais desejavel", e apontam ainda que 

uma divulgagao adequada, justa e completa representam conceitos de divulgagao padrao, 

geralmente propostos e aceitos. 

Para Hendriksen e Van Breda (1999, p. 515): 

A mais comumente utilizada dessas expressoes e divulgagao adequada, 
mas isso pressupoe um volume mfnimo de divulgagao compatfvel com o 
objetivo negativo de evitar que as demonstragoes sejam enganadoras [...] 
Divulgagao justa e divulgagao completa sao conceitos mais positivos. A 
divulgagao justa subentende um objetivo etico de tratamento equitativo de 
todos os leitores em potencial. Divulgagao completa pressupoe a 
apresentagao de toda informagao relevante. Para alguns, divulgagao 
completa significa a apresentagao de informagao superflua, sendo, portanto, 
inadequada. 
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No mesmo sentido, afirma ludicibus (2000, p. 117): 

[...] toda informagao para o usuario precisa ser, ao mesmo tempo, 
adequada, justa e plena, pelo menos no que se refere ao detalhe que esta 
sendo evidenciado. Afinal, o sentido da evidenciacao e que a informagao 
que nao for relevante deve ser omitida. 

Diante disso, compreende-se que a informagao excessiva acaba por tornar-se prejudicial, 

uma vez que a apresentagao de detalhes de menor importancia pode ocultar informagoes 

relevantes e dificultar a interpretagao dos relatorios contabeis. 

Hendriksen e Van Breda apontam (1999), que nao existe, na verdade, diferenga entre os 

conceitos de divulgagao adequada, justa e completa, caso os mesmos sejam utilizados de 

forma apropriada. O que se busca com ambos os conceitos, volta-se ao fornecimento de 

informagoes relevantes aos usuarios de demonstragoes financeiras para ajuda-los a tomar 

decisoes adequadas. 

Ainda na ligao de Hendriksen e Van Breda (1999) , o nivel de divulgagao de uma empresa 

acaba por depender indiretamente do nivel de evidenciagao disponivel em outras fontes, 

demonstrando que em muitos paises desenvolvidos, que contam com um sistema bastante 

sofisticado de informagoes financeiras, os investidores dependem cada vez menos das 

informagoes disponibilizadas unicamente pelas empresas. 

Ao passo que em paises menores, em que o mercado de capitais nao e tao ativo, os 

investidores dependem muito mais da empresa quanto a obtengao de noticias, e segundo 

Hendriksen e Van Breda (1999, p. 515) "a questao nao e tanto o que divulgar, mas qual a 

maneira mais eficiente de divulgar". 

A informagao funciona entao como um fator importante no mercado, no entanto, nao e 

qualquer informagao que se apresenta como util e relevante, e preciso que o nivel de 

evidenciagao delas respeite o perfil dos seus potenciais usuarios. O que incorre na 

necessidade de se verificar quais as circunstancias de espago e tempo, bem como a 

qualidade e quantidade da informagao que o investidor precisa captar. 

O destinatario da informagao deve entao ser o foco principal quando da elaboragao das 

demonstragSes contabeis, afinal o sentido da evidenciagao e fornecer informagoes que 

proporcionem seguranga e conhecimento suficiente aos investidores que atuam no 
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mercado, e que as informagoes que nao forem relevantes devem ser suprimidas e fim de 

tornar os demonstratives enxutos. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.4.2 Informagoes qualitativas e quantitativas 

Conforme tern sido meneionado no decorrer desse trabalho, a principal importancia das 

informagoes financeiras consiste na seguranga que proporcionam aos investidores e 

credores, servindo de modelo a subsidiar suas decisoes. Com isso, e importante que sejam 

feitos alguns comentarios acerca das caracteristicas dessas informagoes. 

Rodrigues, Silveira e Silveira (2004, p. 04, apud Gallon, 2004, p. 32) comentam que "as 

informagoes contabeis disponibilizadas no Brasil estao centradas essencialmente com 

atengao nas informagoes quantitativas e nao qualitativas". 

Por sua vez, Quinteiro (2004, p.03, apud Gallon, 2004, p. 32) argumenta que: 

percebe-se que a evidenciagao esta ligada ao atendimento dos objetivos 
qualitativos da informagao contabil, como compreensibilidade, 
relevancia/materialidade, confiabilidade e comparabilidade, permeando todo 
o sistema da contabilidade, confundindo-se com os proprios objetivos da 
ciencia contabil. 

Normalmente, as informagoes de natureza quantitativa, por nao envolverem julgamentos 

subjetivos e serem mais precisas, acabam por serem aceitas mais facilmente no processo 

de avaliagao. No entanto, nao se pode ignorar a relevancia de alguns itens qualitativos que 

na maioria das vezes decorrerem de alguma ligagao direta e/ou indireta com os 

quantitativos. 

Beuren (1998, p. 29) destaca que "faz-se necessario, muitas vezes, adotar outros metodos 

(qualitativos em vez de quantitativos), a fim de comparar os custos que sao incorridos para 

gerar uma informagao e os supostos beneficios que a mesma apresentara." 

Vasconcelos e Viana (2002, p.28) advertem que: 



50 

atualmente, a informagao e tratada como mais um recurso que a empresa 
disponibiliza e, sendo assim, deve ser tratada como um investimento e nao 
como despesa, pois seus beneficios somente se converterao ao longo do 
tempo e nao a curto prazo. 

Para ludicibus (2006), a relagao existente entre as caracteristicas da informagao, sejam elas 

qualitativas ou quantitativas disponibilizadas aos usuarios devem ser ao mesmo tempo, 

adequadas, justas e plenas, pelo menos no que se refere ao assunto que esta sendo 

evidenciado. 

Por sua vez, faz-se necessario proceder com certa ponderagao em que se deve observar o 

conteudo das informagoes qualitativas, tendo em vista as suas dificuldades de avaliagao, 

haja vista que segundo ludicibus (2006, p. 125), a mesma "envolve varios julgamentos 

extremamente subjetivos". 

Ainda de acordo com ludicibus (2006, p.125): 

E muito diffcil estabelecer o "ponto de corte" em que uma consideragao nao 
quantificavel deixa de ser importante no processo decisorio de forma que 
justifique a omissao da evidenciacao. Normalmente, a relevancia de alguns 
itens qualitativos emerge de seu relacionamento direto com os quantitativos. 
Se uma parte do imobilizado, por exemplo, foi penhorada em garantia de 
emprestimos, este penhor (ou hipoteca) deve ser evidenciado se o valor do 
imobilizado ao qual se refere for relevante; caso contrario, nao deveria ser 
evidenciado. Entretanto, note o perigo de confundirmos, novamente, 
relevancia com desprezo pelo detalhe: a penhora anual, progressiva, de 
uma pequena parte do imobilizado pode levar a uma situagao nao favoravel 
para a entidade. 

Diante disso, observa-se que antes de se evidenciar uma informagao de natureza nao 

quantificavel, ou seja, certa informagao qualitativa faz-se necessario avaliar, embora seja 

diffcil, se esta informagao ira contribuir de forma positiva na analise dos processos 

contabeis, de forma a auxiliar no processo de tomada de decisao. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2.4.3 Evidenciagao voiuntaria e compulsoria 
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Em razao de acontecimentos e modificagoes constantes no ambiente empresarial, a 

evidenciagao de informagoes pelas empresas atraves de seus relatorios financeiros tern sido 

mais enfatizada nos ultimos anos, na qual Quinteiro (2004, p.6, apud Gallon, 2004, p. 35) 

ressalta que: 

Considerando a tendencia a protegao da informagao, os orgaos de 
regulamentagao e os 6rgaos de classe profissionais surgem como 
personagens importantes no processo de divulgagao de informagoes, 
criando padroes minimos que garantam um adequado nivel de informagao 
aos usuarios. 

Estudos realizados por Mafra e Ness Jr (2002), sobre os relatorios da administragao e 

demonstragoes contabeis de 100 companhias abertas brasileiras, apontam que para a 

consecugao de padroes satisfatorios, as empresas nao devem restringir-se, em sua 

divulgagao, apenas ao fornecimento das informagoes requeridas pela legislagao, 

transmitindo tambem informagoes que, mesmo nao sendo compulsorias, possam vir a 

colaborar para que o publico interessado possa ter uma visao correta sobre a realidade da 

empresa. 

De acordo com Teixeira, Fortunato e Aquino (2004, p. 13, apud Gallon, 2004, p. 35), "esse 

processo de manter uma boa comunicagao com o mercado eleva a qualidade do mercado 

de capitais e o beneficio adquirido seria sentido por todos os agentes da cadeia de 

informagao". 

Na visao de Carvalho, Trapp e Chan (2004), em face dos escandalos envolvendo grandes 

empresas de auditoria, tornou-se menos solido o relacionamento entre os investidores e as 

empresas, dando lugar a desconfianga e, consequentemente, elevando a demanda por mais 

informagoes relevantes, o que aumenta ainda mais a importancia da transparencia das 

demonstrag5es contabeis. 

Atualmente observa-se que para suprir essa demanda os orgaos de regulamentagao tern 

empreendido esforgos no sentido de determinar que tipos de informagoes, devem ser 

evidenciadas pelas companhias abertas. O FASB como orgao normatizador da 

Contabilidade nos Estados Unidos, tern discutido o principio em vigor dozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA full disclosure, que 

de acordo com Falcao (1995, p. 6), "tern como premissa basica a divulgagao nas 

demonstragoes financeiras de quaisquer eventos suficientemente significativos para influir 

no julgamento de um usuario." 
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O principio acima mencionado, segundo Gallon (2004, p. 36) e questionado uma vez que se 

pressupoe que a evidenciacao intensamente detalhada e em grande quantidade poderia 

atrapalhar, pois aumentaria o grau de dificuldade de compreensao dos usuarios externos 

por nao conseguirem absorver e compreender informagoes em excesso. De acordo com 

Falcao (1995, p. 7), nos ultimos 10 anos, o numero medio de paginas de notas explicativas, 

numa amostra de dez entre as maiores empresas norte-americanas, passou de 2,5 para 8,5, 

enquanto as demais demonstragoes contabeis atingiram 17 paginas em media, contra 7 

anteriormente. 

O fato e que a divulgagao compulsoria e a divulgagao espontanea complementam-se para 

atender as necessidades dos usuarios e do mercado. Nesse sentido, Goulart (2003, p. 59, 

apud Gallon, 2004, p. 36) esclarece que "estariam as empresas pautando sua divulgagao 

nao somente pela legalidade, mas tambem por principios eticos de transparencia e 

equidade no atendimento as demandas dos diferentes usuarios da informagao." 

Por sua vez, algumas pesquisas como a realizada por Beuren (1991) foram desenvolvidas 

no sentido de se conhecer a pratica da evidenciagao pelas empresas, seja ela dada de 

forma voluntaria ou compulsoria, ante as tendencias atuais sobre o assunto. 

Os resultados do estudo realizado por Beuren (1991, p. 70-71) observam-se que: 

o nivel de divulgagao de informagoes voluntarias de empresas industrials 
brasileiras, que tern suas agoes negociadas em bolsas de valores, nao e 
elevado, mas aumentou substancialmente no ano de 1987 em relagao ao 
periodo 1984-1986. 

Em pesquisa realizada por Mafra e Ness Jr. (2002, p. 12), sobre o Relatorio da 

Administragao e respectivas demonstragoes financeiras do ano de 1998, de 100 

companhias abertas brasileiras, os autores concluiram que esses relatorios destinam-se 

quase que totalmente ao mero cumprimento de uma formalidade legal, e que os relatorios 

da administragao das companhias abertas brasileiras ainda tern um longo caminho a trilhar, 

ate ser considerado importante elemento de divulgagao voluntaria das empresas. 

No estudo realizado por Ponte e Oliveira (2007, p. 61), em que foram analisadas 95 

demonstragoes contabeis de sociedades anonimas relativas ao exercicio social encerrado 

em 31/12/02, constatou-se que os resultados: 
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demonstraram que as empresas brasileiras em geral ainda tern muito a 
evoluir no sentido da transparencia e qualidade da divulgagao das 
informagoes contabeis." Ressaltam os referidos autores que "algumas 
empresas ja reconhecem a importancia da apresentagao de informagoes 
nao exigidas pela legislagao nas suas demonstragoes contabeis como um 
diferencial competitivo. 

Os resultados das pesquisas ora mencionadas conduzem a conclusao de que as empresas, 

acabam por reconhecerem as repercussoes favoraveis provenientes da boa evidenciagao e 

estao pouco a pouco aperfeigoando a qualidade das informagoes contabeis e financeiras. 

Porem, apesar das evidencias apontadas por varios estudos no sentido de que uma boa 

evidenciagao financeira atua de forma positiva na eficiencia e no desenvolvimento do 

mercado de capitais, percebe-se certa relutancia por parte das empresas em aumentar o 

grau de evidenciagao, uma vez que muitas informagoes importantes nao sao obrigatorias. 

Hendriksen e Van Breda (1999, p. 517) mencionam que "as evidencias mostram que as 

empresas relutam em aumentar o grau de divulgagao financeira sem que haja pressao para 

isso proveniente da comunidade contabil ou do poder publico". 

Entre os motivos para que isso ocorra, ou seja, para que as empresas relutem em divulgar 

de maneira mais profunda suas informagoes, Hendriksen e Van Breda (1999, p. 517) citam: 

a) a divulgagao ajudara os concorrentes em prejulzo dos acionistas. Esse 
argumento, entretanto, nao tern muito merito, pois os concorrentes 
geralmente obtem sua informagao de outras fontes; 

b) a divulgagao integral de informagao financeira da aos sindicatos uma 
vantagem quando da negociagao de salarios; 

c) os investidores nao sao capazes de compreender as politicas e os 
procedimentos contabeis e a divulgacao completa apenas confundira, 
em lugar de esclarecer; 

d) pode haver outras fontes de informagao financeira disponiveis para 
proporciona-la a um custo mais baixo do que se fosse fornecida pela 
empresa em suas demonstragoes financeiras; e 

e) a falta de conhecimento das necessidades dos investidores tambem e 
apresentada como motivo para limitar a divulgagao. 

Contudo, mesmo diante desses possfveis motivos que possam estimular a relutancia em 

evidenciar, nao se deve desprezar a relagao custozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA versus beneficio da informagao, de modo 

que essa questao nao impega que o usuario tenha acesso as informagoes uteis ao processo 

decisorio. 
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2.4.4 Metodos de Evidenciagao 

A divulgagao de informagoes envolve todo um processo de contabilidade financeira, assim, 

ha uma diversidade de metodos distintos de divulgagao disponiveis. A escolha do melhor 

metodo de divulgagao, em cada caso, depende da natureza e importancia da informagao. 

Na concepgao de Hendriksen e Van Breda (1999, p. 524), os metodos mais comuns de 

divulgagao sao: 

1 Formate- e disposigao das demonstragoes formais. 
2 Terminologia e apresentagoes detalhadas. 
3 Informagao entre parenteses. 
4 Notas Explicativas. 
5 Demonstragoes e quadras complementares. 
6 Comentarios no parecer de auditoria. 
7 Carta do presidente do Conselho de Administragao. 

Nao reduzindo a importancia dos demais metodos de evidenciagao elencados nesse rol, 

convem tratar por ocasiao do presente estudo, das notas explicativas, e dos relatorios da 

administragao, isso porque, a partir da analise dos instrumentos divulgados pela NATURA 

COSMETICOS S/A que se desenvolveu o estudo do presente trabalho. 

2.4.4.1 Notas Explicativas 

Pode-se afirmar que, como resultado de um importante aprimoramento no processo de 

divulgagao, as Notas Explicativas constituem-se em informagoes complementares 

necessarias para o esclarecimento das demonstragoes contabeis publicadas pelas 

empresas. Como parte integrante dessas demonstragoes, as notas explicativas representam 

uma pega importante, no que diz respeito a transparencia das operagoes, dos resultados e 

da situagao economico-financeira de uma instituicao. 

De acordo com os ensinamentos de Hendriksen e Van Breda (1999, p. 525): 
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o objetivo de emprego de notas explicativas em demonstragoes financeiras 
deve ser o fornecimento de informagao que nao pode ser apresentada 
adequadamente no corpo de uma demonstragao sem reduzir a clareza da 
demonstragao [...] Notas explicativas nao devem ser usadas como 
substituto de classificagao, avaliagao e descrigao apropriadas nas 
demonstragoes, tampouco devem contradizer ou repetir informagoes ja 
contidas nas demonstragoes. 

O posicionamento dos autores se mostra claro, apesar do metodo de evidenciagao precisar 

ser cuidadoso para nao se dar enfase excesstva a nota explicativa e comprometer o 

entendimento acerca das informagoes apresentadas nas demonstragoes. 

Hendriksen e Van Breda (1999, p. 525) afirma ainda que as notas explicativas possuem 

como vantagens, a possibilidade de: 

1 Apresentar informagao nao quantitativa como parte do relatorio 
financeiro. 

2 Divulgar ressalvas e restrigoes a itens contidos nas demonstrpgoes. 
3 Apresentar mais detalhes do que e possivel nas demonstragoes. 
4 Apresentar material quantitative ou descritivo de importancia 

secundaria. 

Apos apontar aquelas que seriam as vantagens das notas explicativas, Hendriksen e Van 

Breda (1999, p. 525), elencam o que dentre as desvantagens das notas explicativas, 

observa-se que as mesmas: 

1 Tendem a ser de diffcil leitura e entendimento sem estudo 
consideravel e, portanto, podem vir a ser ignoradas. 

2 As descrigoes textuais sao mais dificeis em termos de utilizagao para 
a tomada de decisoes do que resumo de dados quantitativos nas 
demonstragoes. 

3 Por causa da crescente complexidade das empresas, ha o risco de 
abuso de notas explicativas, em lugar do desenvolvimento apropriado 
de principios visando a incorporagao de novas relagoes e novos 
eventos nas demonstragoes propriamente ditas. 

Mesmo apresentando algumas desvantagens, o fato e que dentre os diversos metodos por 

meio dos quais os administradores das empresas podem divulgar informagao aos usuarios, 
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as notas explicativas funcionam como elementos-chaves nesse processo. Tanto que, na 

realidade brasileira esses elementos junto com o relatorio da administraeao representam 

componentes de divulgagao obrigatorios de acordo com o § 4° do art. 176 e inciso I do art. 

133 da Lei 6.404/76. 

Vale ressaltar que, recentemente, a Lei de Sociedades Anonimas acima mencionada, sofreu 

consideraveis alteracoes promovidas pela Lei 11638/2007, que trouxe inovagoes em varios 

aspectos, sendo cabfvel observar aqui aquelas que dizem respeito as demonstragoes 

financeiras, posteriormente, em momento oportuno, tratar-se-a das alteragoes concernentes 

aos ativos intangiveis. 

A lei em comento modificou a redagao do art. 176 da Lei 6404/76, que versa sobre as 

demonstragoes financeiras, sem, no entanto, realizar nenhuma modificagao direta acerca 

das Notas Explicativas e Relatorios da Administragao, razao pela qual nao convem aqui 

tecer maiores comentarios a respeito, somente a titulo de informagao ressalte-se que, 

segundo Oliveira (2007, p. 1), a alteragao mais relevante desse artigo foi o fim da exigencia 

de obrigatoriedade das Demonstragao das Origens e Aplicagoes de Recursos- DOAR, 

passando a ser demonstragao facultativa para as companhias, exigindo-se em seu lugar a 

Demonstragao de Fluxos de Caixa - DFC (art. 176, IV), cuja obrigatoriedade nao incide 

sobre a companhia fechada que na data do balango possuia patrimonio liquido inferior a R$ 

2.000.000 (dois milhoes de reais). 

Dalmacio e Paulo (2004, p. 2) ressaltam que "apenas o Relatorio da Administragao e as 

Notas Explicativas permitem uma maior evidenciagao da situagao social, da politica da 

empresa e a possibilidade de inclusao de alguns indicadores economico-financeiros." 

Nesse contexto, depreende-se que as notas explicativas sao uteis aos usuarios das 

informagoes contabeis, haja vista que as mesmas devem evidenciar as informagoes que nao 

podem ser apresentadas no corpo das demonstragoes contabeis sob pena de prejudicar a 

sua clareza. 

2.4.4.2 Relatorio da Administragao 

Embora nao tenha sido citado por Hendriksen e Van Breda (1999), na relagao dos metodos 

de evidenciagao mais comumente utilizados, mencionados anteriormente, nao se pode 
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negar a importancia dos relatorios da administragao que, segundo a FIPECAFI (2000, p. 

398): 

representa um necessario e importante complemento as demonstragoes 
contabeis pubiicadas por uma empresa, em termos de permitir o 
fornecimento de dados e informagoes adicionais que sejam uteis aos 
usuarios em seu julgamento e processo de tomada de decisoes. 

Como a pesquisa que se propoe realizar neste trabalho toma por base as notas explicativas 

e os relatorios da administragao para averiguar o nivel de evidenciagao do capital intelectual 

na empresa NATURA, necessaria se faz uma analise mais apurada do relatorio da 

administragao, observando-se o mesmo tratamento dado as notas explicativas. 

O relatorio da administragao no Brasil e exigido pela Lei n°. 6.404/76, Lei das Sociedades 

Anonimas. No entanto, para as companhias abertas, a CVM e responsavel pela orientagao 

dos procedimentos a serem adotados na sua divulgagao. 

Dentre o conjunto de informagoes que devem ser divulgados na prestagao de contas das 

companhias abertas, previsto no art. 133 da Lei n° 6.404/76, esta o relatorio da 

administragao, que de acordo com ludicibus (2006, p. 128), "engloba normalmente 

informag5es de carater nao financeiro que afetam a operagao da empresa". 

Para ludicibus e Marion (1999, p. 75), "apos a identificagao da empresa, na publicagao das 

Demonstragoes Financeiras, destaca-se, em primeira piano, o Relatorio da Administragao, 

em que a diretoria dara enfase as informagoes normalmente de carater nao financeiro (nao 

monetario)." 

ludicibus (2006) ressalta que essas informagoes de carater nao financeiro seriam mais 

expressivas caso nao fossem marcadas frequentemente por um excesso de otimismo e 

incoerencia. 

Nos relatorios da administragao devem ser evidenciadas informagoes adicionais, como fito 

de complementar as demonstragoes contabeis de uma empresa, para o processo de 

tomada de decisoes, que de acordo com Rodrigues, Silveira e Silveira (2004, p. 7 apud 

Gallon, 2004, p. 41), representam: 
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um complemento as demonstragoes financeiras, pois fomece de forma 
descritiva dados e informacoes adicionais, que podem ser uteis aos 
usuarios em seu julgamento e, por ser menos tecnico, pode atender a uma 
maior gama de usuarios. 

A grande vantagem do relatorio da administragao se da em virtude da linguagem utilizada, 

que elimina o emprego de termos tecnicos e assim possibilitar uma maior compreensao por 

parte de uma gama maior de usuarios, que de acordo com Beuren et al. (2001, p. 5) "o 

relatorio da administragao por apresentar-se de modo descritivo e nao de uma forma 

tecnica, como ocorre nos outros relatorios, possibilita o entendimento para um maior numero 

de usuarios, pois tern um poder maior de comunicagao". 

Em face das caracteristicas apresentadas, o relatorio da administragao, segundo a 

FIPECAFI (2000, p. 399), "deve ser um forte instrumento de comunicagao entre a entidade, 

seus acionistas e a comunidade na qual se insere, posto que sua adequada elaboragao 

proporcionara tomadas de decisoes de melhor qualidade". 

Para Silva, Rodrigues e Abreu (2004, p. 2, apud Gallon, 2004, p. 41) "este relatorio, por ser 

menos tecnico e mais descritivo que os outros documentos, tern um forte poder de 

comunicagao, podendo prestar conta dos atos praticados e apresentar expectativas sobre 

desempenhos futuros", sendo o mesmo exigido por meio da Lei 6.404/76 e recomendado no 

Parecer de Orientagao 15/87 da CVM. 

No Brasil, de acordo com a Lei das Sociedades por Agoes, Lei 6.404, de 15 de dezembro de 

1976, o relatorio da administragao deve ser publicado juntamente com as Demonstragoes 

Contabeis tradicionais do encerramento do exercicio social, e precisa conter as seguintes 

informagoes: 

a) aquisigao de debentures de sua propria emissao (art. 55, § 2°); 
b) politica de reinvestimento de lucros e distribuigao de dividendos 

constantes de acordo de acionistas (art. 118, § 5°); 
c) negocios sociais e principals fatos administrativos ocorridos no 

exercicio (art. 133,inciso I); e 
d) relagao dos investimentos em sociedades coligadas e/ou controladas 

evidenciando as modificagoes ocorridas durante o exercicio (art. 243). 
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Alem da divulgagao destas informagoes obrigatorias minimas, conforme previsto em lei, a 

CVM manifestou-se acerca do relatorio da administragao, atraves de orientagao de carater 

facultative 

Verifica-se no Brasil ainda a existencia da Lei 6.385, de 07 de dezembro de 1976, que em 

conjunto com a lei supramencionada regem as normas concernentes a elaboragao do 

relatorio da administragao e da competencia a CVM para estabelecer normas sobre o 

assunto. 

A CVM pronunciou-se pela primeira vez, atraves do Parecer de Orientagao n°. 15, de 28 de 

dezembro de 1987, recomendando a divulgagao de alguns itens neste relatorio, uma vez 

que a mesma entende que se faz necessario complementar as informagoes minimas 

determinadas pela Lei n°. 6.404/76. 

A titulo de recomendagao e exemplo, o Parecer de Orientagao n°. 15/87 apresenta uma 

relagao dos itens que tambem devem ser evidenciados no relatorio da administragao, 

conforme pode ser observado a seguir: 

a) descrigao dos negoeios, produtos e servigos - historico das vendas 
flsicas dos ultimos dois anos e vendas em moeda de poder aquisitivo 
da data do encerramento do exercicio social; e recomendavel tambem 
a descrigao e analise por segmento ou linha de produto, quando 
relevantes para a sua compreensao e avaliagao; 

b) comentarios sobre a conjuntura economica geral - concorrencia nos 
mercados, atos governamentais e outros fatores exogenos relevantes 
sobre o desempenho da companhia; 

c) recursos humanos - numero de empregados no termino dos dois 
ultimos exercicios e turnover nos dois ultimos anos, segmentagao da 
mao-de-obra segundo a localizagao geografica, nivel educacional ou 
produto, investimento em treinamento, fundos de seguridade e outros 
pianos sociais; 

d) investimentos - descrigao dos principals investimentos realizados, 
objetivo, montantes e origens dos recursos alocados; 

e) pesquisa e desenvolvimento - descrigao sucinta dos projetos, recursos 
alocados, montantes aplicados e situagao dos projetos; 

f) novos produtos e servigos - descrigao de novos produtos, servigos e 
expectativas a eles relativas; 

g) protegao ao meio-ambiente - descrigao e objetivo dos investimentos 
efetuados e montante aplicado; 

h) reformulagoes administrativas - descrigao das mudangas 
administrativas, reorganizagoes societarias e programas de 
racionalizagao; 

i) investimentos em controladas e coligadas - indicagao dos 
investimentos efetuados e objetivos pretendidos com as inversoes; 

j) direitos dos acionistas e dados de mercado - politicas relativas a 
distribuigao de direitos, desdobramentos e grupamentos; valor 
patrimonial por agio, negociagao e cotagao das agoes em Bolsa de 
Valores; 
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k) perspectivas e pianos para o exercicio em curso e os futuros - podera 
ser divulgada a expectativa da administraeao quanto ao exercicio 
corrente, baseada em premissas e fundamentos explicitamente 
colocados, sendo que esta informagao nao 

I) se confunde com projecoes por nao ser quantificada; 
m) em se tratando de companhias de participagoes, o relatorio deve 

contemplar as informagoes acima mencionadas, mesmo que de forma 
mais sintetica, relativas as empresas investidas. 

No referido parecer, a CVM pronunciou-se pela primeira vez de forma abrangente sobre o 

relatorio da administragao, reeomendando as companhias abertas a divulgagao de alguns 

itens como forma de melhorar a qualidade das informagoes dos administradores aos 

usuarios das informagoes contabeis, atuais e potenciais, 

O Parecer de orientagao da CVM n°. 15/87, menciona ainda que: 

o relatorio, como pega integrante das demonstragoes financeiras, devera, 
pois, complementar as pegas contabeis e notas explicativas, observada a 
devida coerencia com a situagao nelas espelhadas, formando um quadra 
completo das posturas e do desempenho da administragao na gestao e 
alocagao dos recursos que encontram-se a ela confiados. 

Percebe-se que alem de complementar as demonstragoes contabeis, tornando mais 

transparente a real situagao da empresa, o relatorio da administragao objetiva formar um 

conjunto completo da gestao da administragao e do emprego dos recursos a ela confiados. 

Ainda com relagao a aptidao dessa pega complementar, o referido parecer destaca que: 

a complexidade crescente dos negoeios e a instabilidade do ambiente 
economico e o seu reflexo inevitavel na vida das companhias exige uma 
postura cada vez mais profissional das administragoes e o relatorio pode e 
deve se transformar num elemento poderoso de comunicagao entre a 
companhia, seus acionistas e a comunidade em que esta inserida. 

Face ao exposto, observa-se que o relatorio da administragao pode apresentar informagoes 

de carater nao financeiro que afetam diretamente a operagao da empresa, tais como 

expectativas em relagao ao futuro, pianos de crescimento da companhia, valor de gastos 
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efetuados ou a efetuar no orcamento do capital ou em pesquisa e desenvolvimento, 

utilizando-se para isso, de uma linguagem compreensfvel, voltada para os nao detentores 

dos conhecimentos mais apurados na area contabil. 
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Com base nos conceitos ja apresentados de evidenciacao e ativo intangivel, especialmente 

de CI, foram analisados os Relatorios de Administragao e as Notas Explicativas da empresa 

de NATURA S/A, com o objetivo de identificar, o seu nivel de evidenciagao. 

Dessa forma, ao analisar os Relatorios de Administragao e as Notas Explicativas extraidas 

do site da BOVESPA, buscou-se identificar quais informagoes podem ser consideradas 

como CI de forma a contribuir para a construgao de um goodwill para empresa, fazendo com 

que suas agoes valorizem mais que o mercado ou, no caso de venda da empresa, o valor 

da transagao seja superior aos ativos liquidos valorados no mercado. 

A principio serao apresentadas as quantidades de informagoes identificadas como 

geradoras de Capital Intelectual, as quais serao classificadas em Capital Humano (CH), 

Capital Estrutural (CE) e Capital de Relacionamento (CR). Em seguida, serao descritos os 

tipos de informagoes mais frequentes e uma analise geral do entendimento adquirido com o 

estudo da empresa. 

Para tanto, faz-se necessario averiguar itens tais como: 

• Capital Humano visualizado nas informagoes referentes a treinamento e capacitagao 

de funcionarios/ consultores e colaboradores, programa de participagao nos lucros, 

beneficios assistenciais e previdenciarios e adogao de politicas de motivagao. 

• Capital Estrutural verificado atraves dos investimentos em pesquisa e 

desenvolvimento, da relagao com o meio ambiente, ampliagao do parque industrial, 

ampliagao da capacidade produtiva, aquisigao de novos equipamentos, 

investimentos em tecnologia da informagao, revisao da estrutura administrativa e 

organizacional, aumento do investimento na intemacionalizagao da empresa. 

• Capital de Relacionamento constituido pela (o) publicidade da marca e propaganda 

da empresa, bom relacionamento com consultoras e consumidores, relacionamento 

de qualidade com fomecedores, recebimento de certificagoes, adogao de politicas de 

comprometimento, contratos de parcerias, investimentos em comunicagao com 

clientes. 

As quantidades de informagoes geradoras de Capital Intelectual, que foram identificadas nos 

Relatorios da Administragao podem ser observadas na tabela 1: 
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TABELA 1 
Informagoes geais sobre o capital intelectual nos RA zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

ITENS INVESTIGADOS 2003 2004 2005 2006 2007 

CAPITAL HUMANO 2 2 2 2 1 

CAPITAL ESTRUTURAL 5 3 7 8 7 

CAPITAL DE RELACIONAMENTO 6 5 5 6 5 

TOTAL 13 10 14 16 13 

Fonte: Dados da pesquisa, 2008. 

A seguir, pode-se observar no grafico 1 o percentual de informagoes sobre Capital 

Intelectual evidenciadas nos Relatorios da Administragao nos anos de 2003 a 2007: 

Analisando as informagoes contidas no grafico 1, observa-se urn certo equilibrio de 

informagoes entre o Capital Estrutural e o Capital de Relacionamento, com ligeira 

predominancia para o primeiro, sobretudo, nos anos de 2005, 2006 e 2007, com percentuais 

de 50%, 50% e 53,85%. Ja o Capital Humano nao apresenta muitas evidenciagoes, com 

apenas 09 (nove) referencias ao longo dos anos analisados e, consequentemente, 

apresentando os menores percentuais. 
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Ainda no que se refere ao Capital Humano, observa-se que as informagoes mais 

evidenciadas foram em relagao a treinamentos e capacitagao de funcionarios, consultores e 

colaboradores e tambem, em relacao aos programas de participagao nos lucros e politicas 

de motivagao. 

No que tange ao Capital Estrutural, nota-se um forte investimento nas areas de pesquisa e 

desenvolvimento e na ampliagao do parque industrial e ampliagao da capacidade produtiva 

da empresa, como restou evidenciado no ano 2004, onde se constatou um investimento de 

R$ 47,4 milhoes de reais, em pesquisa e desenvolvimento, com consequente aumento do 

numero de lancamento de produtos das mais diversas especies (sabonetes, perfumes e 

cremes rejuvenescedores), passando de 117 em 2003 para 182 em 2004. Outro ano de 

grande investimento na area de pesquisa e desenvolvimento foi o de 2006, apresentando 

um aumento de 30,8% em relacao ao ano de 2005, totalizando a quantia de R$ 87,8 milhoes 

de reais. 

Quanto ao Capital de Relacionamento e importante destacar o bom relacionamento da 

empresa com consultoras e consumidores, a qualidade no relacionamento com 

fornecedores e os varios contratos de parceria com o Poder Publico, e a sociedade civil, 

atenuando acoes de implementacao da Agenda 21 em Cajamar/SP (2004), da Associacao 

das Ervatehas do Mercado do Ver-o-peso e a Associacao de produtores de Bia Vista, no 

Para (2006), firmados ano a ano e, principalmente a relacao com o meio ambiente revelada 

atraves dos contratos de parceria firmados apenas com aqueles fornecedores que captam a 

meteria-prima de foram sustentavel. 

De um modo geral, pode-se observar ainda, que o ano de menor evidenciacao foi 2004 e o 

de maior evidenciagao das informagoes foi 2006, verificando-se que foi nesse mesmo ano 

que a empresa NATURA COSMETICOS S/A obteve resultados expressivos, como por 

exemplo: 

• crescimento de 19,9% de sua receita bruta em relagao ao ano anterior, haja vista 

que no ano de 2006, apresentou uma receita bruta de R$ 3.890.000,00 (tres milhoes, 

oitocentos e noventa mil reais) e em 2005 o valor dessa receita foi de R$ 

3.243.600,00 (tres milhoes, duzentos e quarenta e tres mil e seiscentos reais); 

• crescimento de 44,3% de sua receita internacional, cujos valores em moeda corrente 

nao foram mencionados no RA, que limitou-se a descrever apenas o percentual de 

aumento; e 
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• aumento significativo no numero de consultoras no Brasil, em torno de 16,2% , 

atingindo a marca de 561 mil pessoas. 

As quantidades de informagoes geradoras de Capital Intelectual, que foram identificadas nas 

Notas Explicativas podem ser observadas na tabela 2: 

TABELA 2 
Informagoes geria sobre o capital intelectual nas NE zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

ITENS INVESTIGADOS 2003 2004 2005 2006 2007 

CAPITAL HUMANO 1 2 2 2 2 

CAPITAL ESTRUTURAL 3 5 3 5 3 

CAPITAL DE RELACIONAMENTO 0 1 1 1 2 

TOTAL 4 8 6 8 7 

Fonte: Dados da pesquisa, 2008. 

A seguir, tem-se graficos demonstratives do percentual de informagoes sobre Capital 

Intelectual evidenciadas nas Notas Explicativas nos anos de 2003 a 2007: 
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GRAFICO 2 - Informagoes gerias sobre o capital intelectual nas NE 
Fonte: Dados da pesquisa, 2008. 
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Observando as informagoes contidas no grafico 2, detecta-se que o tipo de Capital 

Intelectual mais evidenciado foi o Capital Estrutural, seguido do Capital Humano e do Capital 

de Relacionamento. 

No que respeita ao Capital Humano, percebe-se que o foco principal na evidenciacao das 

informagoes esta relacionado aos programas de participagao nos lucros e nos beneficios 

assistenciais e previdenciarios oferecidos pela empresa aos seus funcionarios. 

Quanto ao Capital Estrutural, as informagoes evidenciadas dizem respeito a revisao da 

estrutura administrativa e organizacional da empresa, aos investimentos feitos em pesquisa 

e desenvolvimento e a ampliagao da capacidade produtiva, salientando-se que as Notas 

Explicativas apenas fazem mengao aos referidos itens, sem, no entanto, revelarem em que 

consistem ou quais agoes podem ser compreendidas como ampliagao da capacidade 

produtiva, revisao da estrutura ou investimentos em pesquisa e desenvolvimento, dados 

estes que se mostram claros nos RA, que chegam a pormenorizar cada agao, a exemplo da 

expressa descrigao feita no RA do ano de 2005, acerca do langamento do primeiro creme de 

tratamento anti-sinais de alta tecnologia Chronos Spilol, elaborado atraves de ativo obtido 

por meio de plantio organico sustentavel, o jambu, apontado como pesquisa e 

desenvolvimento. 

Ja no Capital de Relacionamento destacam-se os contratos de parceria e dados referentes 

as despesas e investimentos na publicidade da marca e propaganda da empresa como 

informagoes de maior evidenciagao, sendo cabivel frisar que as NE apenas citam os 

referidos itens e apontam os valores destinados a estes a cada ano, sem, no entanto, 

detalhar que contratos seriam ou em que necessariamente consistiriam esses investimentos 

em publicidade e propaganda. 

De um modo geral, pode-se observar constata-se que o capital estrutural e o mais 

evidenciado nas informagoes, que relatam, em ambas as modalidades de evidenciagao, 

phncipalmente os investimentos nas areas de pesquisa e desenvolvimento e na ampliagao 

de sua capacidade produtiva. 

Menciona-se ainda, que apos comparar os dados coletados verificou-se que o ano de menor 

evidenciagao foi 2003 e os anos de 2004 e 2006 foram os de maior evidenciagao nas 

informagoes referentes aos elementos geradores de CI. 

A evolugao do nivel de evidenciagao das informagoes pertinentes ao capital intelectual, por 

cada um dos seus componentes individualmente considerados, pode ser vista da seguinte 

maneira: 
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Evolucao da evidenciacao do Capital Intelectual nos RA: 

• RA 

2003 2004 2005 2006 2007 

GRAFICO 3 - Evolugao da evidenciagao do capital intelectual nos RA 
Fonte: Dados da pesquisa. 2008. 

A partir da observagao do grafico acima, pode-se afirmar que houve oscilagao quanto a 

evolugao da evidenciagao nos RA ao longo dos anos, nao apresentando um crescimento 

gradual nesse nivel de evidenciagao, visto que o ano de 2004 apresentou uma pequena 

queda em relagao ao ano anterior, ja no ano seguinte (2005), houve um acrescimo de 6% 

nas informagoes evidenciadas, seguido de mais um aumento no ano de 2006, que 

evidenciou 24,24% contra os 21,21% ano antecedente, voltando a demonstrar uma queda 

de aproximadamente 5%, no ano de 2007. 

Procedida uma analise dos RA, com base no Parecer de Orientagao n° 15 da CVM, 

verificou-se que a excegao do ano de 2004, que menos evidenciou, todos os relatorios dos 

outros anos atenderam a recomendagao do mencionado parecer e informaram de maneira 

detalhada os principais fatos sociais e administrativos, inclusive separando em topicos as 

informagoes referentes a recursos humanos, pesquisa e desenvolvimento, investimentos, 

novos produtos e servigos e demais itens relacionados no parecer, tudo numa linguagem 

simples e de facil entendimento. 
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Evolugao da evidenciagao do Capital Intelectual nas NE: 

• NE 

2003 2004 2005 2006 2007 

GRAFICO 4 - Evolugao da evidenciagao do capital intelectual nas NE 
Fonte: Dados da pesquisa, 2008. 

Observando o grafico 04, que trata da evolugao do Capital Intelectual nas NE, nota-se que o 

ano de 2004 praticamente duplicou suas evidenciagoes em relagao ao ano anterior(2003), 

totalizando 24,24%.Em 2005,o nivel de evidenciagao diminuiu em torno de 6%,voltando a ter 

um crescimento no ano seguinte(2006) equiparando-se ao ano de 2004.Ja no exercicio de 

2007,o percentual de evidenciagao teve um pequeno decrescimo atingindo a margem de 

21,21%.De ver- se que nao houve uma uniformidade na evolugao da evidenciagao nas NE, 

no entanto, nao obstante nao ter crescido de forma linear, tambem nao houve decrescimo 

consideravel. 
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Analise comparativa das informacoes evidenciadas em NE e nos RA: zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

•  RA zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

•  NE 

GRAFICO 5 - Notas explicativas x Relatorios da administracao (2003 a 2007) 
Fonte: Dados da pesquisa, 2008. 

Diante do grafico acima, conclui-se, portanto, que a NATURA COSMETICOS S/A utiliza o 

Relatorio da Administragao como forma principal de evidenciar as informagoes que podem 

gerar o capital intelectual com um total de 66,67% (sessenta e seis virgula sessenta e sete 

por cento), enquanto apenas 33,33% (trinta e tres virgula trinta e tres por cento) sao 

expressas em Notas Explicativas, conforme se constata no grafico acima. 

O referencial teorico associado aos dados coletados permitiu observar que o nivel de 

evidenciagao das informagoes referentes ao CI nas NE e RA da empresa NATURA e 

satisfatdrio, tendo em vista que referida empresa nao deixou de evidenciar em nenhum dos 

anos analisados e que os decrescimos apresentados quanto ao percentual de informagoes 

apresentadas foram bem pequenos. Considerando que se trata de empresa brasileira, cuja 

evidenciagao de informagoes de natureza contabil/financeira, segundo Falcao (1995, p. 11), 

"ainda tern um longo caminho a percorrer no sentido de tornar o conjunto das 

demonstragoes financeiras uma pega harmoniosa no sentido de justificar decisoes tomadas 

ao longo de determinado periodo." 

Destarte, os resultados do estudo levam a concluir que o nivel de evidenciagao das 

informagoes pela empresa amostra apresenta um grau satisfatorio, sobretudo se considerar-

se que o processo de evidenciagao de informagoes de natureza contabil/financeira, 

principalmente no que tange ao CI ainda encontra-se em plena evolugao, conforme se 

depreende de tudo que foi exposto no referencial teorico. 
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Pode-se afirmar tambem, a titulo de resultado da pesquisa, que os Relatorios da 

Administracao foram os que mais evidenciaram informacoes referentes ao CI e seus 

componentes (CH, CE, CR), confirmando entendimento da CVM, citado por Ponte e Oliveira 

(2007, p. 54), onde afirma que: 

A CVM entende que o Relatorio da Administragao constitui elemento 
poderoso de comunicagao da companhia junto aos acionistas e a 
comunidade em que esta inserida, devendo ser redigido em linguagem 
simplificada, para ser acessivel ao maior niimero de pessoas. 

Ja as Notas Explicativas apresentaram um indice de evidenciagao menor, nao possuindo 

uma linguagem tao clara e descritiva quanto os RA, voltando-se mais a evidenciagao de 

praticas contabeis da companhia, esclarecendo contas, operagoes especificas de natureza 

tecnica. 
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Depreende-se do que foi exposto no curso dessa pesquisa que a sociedade atual, pautada 

no conhecimento como principal recurso de producao para as organizagoes, aumenta a 

importancia dos ativos intangiveis, sobretudo o capital intelectual, para a sustentabilidade 

das organizacoes. Entretanto, com a relevancia do capital intelectual cada vez mais 

crescente, surge a necessidade de evidenciar informacoes referentes a esse intangivel para 

os investidores, para o mercado. 

Verificou-se tambem, que a evidenciagao dessas informagoes tern de ser feita de maneira 

justa, seria e adequada de modo a proporcionar credibilidade aos destinatarios, bem como a 

nao prejudicar as empresas, visto que a divulgagao e transparencia de informagoes gera 

entre os dirigentes e controladores das empresas um certo conflito com o mercado, posto 

que muitos dos dados solicitados pelos destinatarios das informagoes sao considerados 

estrategicos e podem expor aos concorrentes os pontos fracos das companhias. 

Nesse contexto, desponta a Contabilidade a ter, dentre os seus objetivos enquanto ciencia 

social, o de produzir e divulgar informagoes e atender a todos os usuarios, seja por meio das 

demonstragoes contabeis ou outros relatorios. Dentre os inumeros metodos de evidenciagao 

despontam as notas explicativas e relatorios da administragao como meios de evidenciagao 

extremamente acessiveis dada sua natureza de informagoes complementares e linguagem 

clara. 

Conforme ja abordado nesse estudo, os Relatorios da Administragao, assim como as Notas 

Explicativas, constituem demonstratives de carater complementar, que visam facilitar o 

processo de comunicagao e consequente tomada de decisao junto aos usuarios, 

constituindo-se os primeiros, conforme foi visto ao longo da pesquisa, em documento 

complementar fornecido pelos administradores onde constam, em forma de narrativa, todas 

as informagoes financeiras relevantes, ja as ultimas, tern o objetivo de evidenciar informagao 

que nao pode ser apresentada no corpo das demonstragoes contabeis, sob pena de 

comprometer a clareza. 

Com base nisso, buscou-se analisar o nivel de evidenciagao do Capital Intelectual nos RA e 

NE da empresa NATURA COSMETICOS S/A, no periodo de 2003 a 2007 

Nesse contexto, o estudo revelou que o nivel de evidenciagao do CI nos Relatorios da 

Administragao e Notas Explicativas e satisfatorio, tendo em vista que ha um certo equilibrio 
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nos percentuais de divulgagao durante os anos verificados, apontando para uma tendencia 

de crescimento. 

P6de-se constatar que o Capital Estrutural e o mais informado, seguido do Capital de 

Relacionamento, com pequena evidenciacao acerca do Capital Humano. 

A pesquisa permitiu ainda, a constatacao de que os Relatorios da Administragao foram os 

que mais evidenciaram informagoes referentes ao CI e seus componentes (CH, CE, CR), as 

Notas Explicativas evidenciam menos informagoes. 

Como sugestao para trabalhos futuros nesse tema, poder-se-ia realizar novas pesquisas 

dessa natureza com o objetivo de verificar se existe correlagao entre o nivel de evidenciagao 

do capital intelectual e o valor de cotagao das agoes no mercado de capitals. 
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A P E N D I C E A 

INSTRUMENTO DE C O L E T A 

Relatorio da administragao 

CAPITAL HUMANO 2003 2004 2005 2006 2007 

Treinamento e capacitagao(funcionarios/ consultores e colaboradores) 1 1 1 1 

Programa de participagao nos lucros 1 1 

Beneficios assistenciais e previdenciarios 1 

Adogao de politicas de motivagao 1 1 

TOTAL 2 2 2 2 1 

CAPITAL ESTRUTURAL 2003 2004 2005 2006 2007 

Investimentos em pesquisa e desenvolvimento 1 1 1 1 1 

Relagao com o meio ambiente 1 1 1 1 

Ampliacao do parque industrial 1 1 1 1 1 

Ampliagao da capacidade produtiva 1 1 1 1 1 

Aquisigao de novos equipamentos 1 1 

Investimentos em tecnologia da informagao 1 1 1 1 

Revisao da estrutura administrativa e organizational 1 1 1 

Aumento do investimento na internacionalizagao da empresa 1 1 

TOTAL 5 3 7 8 7 

CAPITAL DE RELACIONAMENTO 2003 2004 2005 2006 2007 

Publicidade da marca e propaganda da empresa 1 1 1 

Bom relacionamento com consultoras e consumidores 1 1 1 1 1 

Relacionamento de qualidade com fornecedores 1 1 1 1 1 

Recebimento de certificagoes 1 1 1 

Adogao de politicas de comprometimento 1 1 

Contratos de parcerias 1 1 1 1 1 

Investimentos em comunicagao com clientes 1 1 1 1 

TOTAL 6 5 5 6 5 
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A P E N D I C E B 

INSTRUMENTO DE COLETA 

Notas Explicativas 

CAPITAL HUMANO 2003 2004 2005 2006 2007 

Treinamento e capacitagao(funcionarios/ consultores e colaboradores) 

Programa de participagao nos lucros 1 1 1 1 1 

Beneficios assistenciais e previdenciarios 1 1 1 1 

Adogao de politicas de motivagao 1 1 

TOTAL 1 2 3 3 2 

CAPITAL ESTRUTURAL 2003 2004 2005 2006 2007 

Investimentos em pesquisa e desenvolvimento 1 1 1 1 1 

Relacao com o meio ambiente 

Ampliagao do parque industrial 1 

Ampliagao da capacidade produtiva 1 1 1 1 1 

Aquisigao de novos equipamentos 1 

Investimentos em tecnologia da informagao 

Revisao da estrutura administrativa e organizacional 1 1 1 1 1 

Aumento do investimento na intemacionalizagao da empresa 1 1 

TOTAL 4 4 3 5 3 

CAPITAL DE RELACIONAMENTO 2003 2004 2005 2006 2007 

Publicidade da marca e propaganda da empresa 1 

Bom relacionamento com consultoras e consumidores 

Relacionamento de qualidade com fornecedores 

Recebimento de certificagoes 

Adogao de politicas de comprometimento 

Contratos de parcerias 1 1 1 1 

Investimentos em comunicagao com clientes 

TOTAL 0 1 1 1 2 


