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RESUMO 

Atualmente, estamos vivenciando constantes mudancas no mundo empresarial. Pode-
se afirmar que estas sio consequencia da nova era, a era do conhecimento. 
Basicamente os componentes desse novo cenario sao a tecnologia da informacao e o 
desenvolvimento de pessoas que criam novos mercados e servicos. Nesse contexto 
os ativos intangiveis ganharam espaco, e o CI assume papel de suma importancia 
como agente agregador de valor as empresas e entidades. O setor de varejo no Brasil 
tern grande representatividade econdmica e principalmente atraves da sua distribuicao 
multicanal que faz uso intensivo de itens que compoem o Capital Intelectual. Este 
estudo objetivou investigar, por meio de uma pesquisa qualitativa a forma pela qual o 
Capital intelectual e apresentado em suas demonstrates. Para isso convencionou-se 
a escolha de companhias do setor de varejo listadas no Guia Exame Melhores e 
Maiores de 2009, sendo que as informacoes obtidas foram extraidas da BOVESPA no 
periodo de 2007 a 2009. Por meio dos resultados obtidos pode-se afirmar que a forma 
de apresentacao do Capital Intelectual das companhias e expressivo nos relatorios 
anuais e relatorios da administracao onde de forma direta ou indireta e possfvel 
observar a existencia de itens que compoem o CI. Outra conclusao encontrada foi de 
que a categoria Capital Humano foi a classificagao que obteve mais ocorrencias, e, 
alem disso, foi constatada a afirmacao de que nao existe legislacao ou drgaos 
normatizadores de como devem ser evidenciados os itens pertencentes ao CI nas 
demonstrates. E por fim observou-se que houve aumento de informacoes ao longo 
do tempo. 

Palavras-chave: Conhecimento, Capital intelectual, Evidenciacao. 



ABSTRACT 

Now a day we are witnessing constant changes in the corporative world. We can notice 
that the reason behind all those changes is new age, the age of knowledge. Basically 
this new scenario is composed by information technology and the development of 
people who create new markets and services. In this context the intangibles assets 
gained ground and the CI takes the role of great importance as a value aggregator for 
companies. The retail sector in Brazil has a great economic representativeness mainly 
through its multichannel distribution which makes intensive use of items that compose 
the intellectual capital. This case study aimed to investigate, through a qualitative 
research the way in which the intellectual capital is presented and its demonstrations. 
To achieve this conventionally were chosen some companies from retails sector in 
Brazil listed in the "Guia Exame Melhores e Maiores de 2009°, the information was 
obtained in BOVESPA during the period of 2007 to 2009. Trough the obtained results 
we can affirm that the presentation of the intellectual capital of companies is significant 
in the annual and administrative reports where in a direct or indirect way is possible to 
observe the existence of items that compose the CI. Other conclusion is that the 
division of the human capital classification was the one with the most part of 
occurrences, and on top of that, was found that there is no legislation or ruling 
companies that determines how the items in the CI should be evidenced in the 
demonstrations. At the end, it appears that there was an increase of information over 
time. 

Key words: Knowledge, intellectual Capital, Evidence 
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INTRODUCAO 

O cenario organizacional contemporaneo, formado a partir do desenvolvimento 

tecnologico e da aprendizagem acumulada tern levado a discussao a cerca do tema 

Capital Intelectual (CI). Tendo este experimentado um extraordinario desenvolvimento 

desde o inicio dos anos 90, numa nova era denominada por Schmidt e Santos (2002) 

de era do conhecimento. 

O crescimento na ultima decada da relacao entre o valor de mercado e o valor contabil 

das empresas tern estimulado tanto os academicos quanto os demais interessados, a 

considerar o conceito de CI, como relevante na criacao e aumento de valor para os 

acionistas, diretores e o conjunto de toda sociedade. 

Assim as mudancas que estao acontecendo na economia mundial conduzem a 

considerar o conhecimento como um elemento fundamental da ascensao econdmica, 

sendo assim, nao e estranho que tanto os diferentes niveis de administracao como as 

prdprias empresas se encontrem interessados em definir, medir, valorar, controlar e 

gerenciar o fator intelectual (RUIZ, 2008). 

Nos ultimos anos os ativos intangiveis (Al), passaram a constituir um dos principais 

fatores de sucesso das empresas conforme trata Schmidt e Santos (2002). Hoje em 

dia dispor de instalacdes modernas nao e mais garantia para as entidades de uma 

posicao competitiva no mercado, visto que se faz necessario dispor tambem de um 

processo de inovacao permanente, possuir a fidelidade dos clientes, capacidade de 

lideranca, investimento em infraestrutura, tecnologia, relacionamento com Govemo, 

clientes, meio ambiente, etc. 

Essa mudanca revolucionaria na contabilidade financeira veio trazer uma evolucao nos 

pressupostos teoricos em que esta baseada. As empresas estao comecando a 

compreender a importancia estrategica de medir seu capital intelectual e elaborar 

demonstracdes com indicadores que apresentem suas fontes de valor "invisivel". 

Como as demonstracdes contabeis s io elaboradas com base nas Normas Brasileiras 

e Principios Fundamentals de Contabilidade e, em atendimento a legislacao fiscal, o CI 

nao tern sido reconhecido nesses demonstratives devido a grande dificuldade de 

mensuracao por sua caracteristica de intangibilidade como afirma Stewart (1998, p.52) 

"tentar identificar e gerenciar os ativos baseados no conhecimento e como tentar 

pescar com as maos". Contudo, para que o processo de gerenciamento se desenvolva 



15 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

de modozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA eficiente faz-se necessarios que esses recursos sejam identificados, 

reconhecidos, mensurados e divukjados. 

Diante desse quadro, observa-se que as organizacoes precisam dinamizar seus 

processos de gerenciamento e avaliacao do CI, de modo que os gestores possam 

aumenta-los e explora-los. Visto que com as atuats demandas de mercado bem como 

a crescente pressao por evidenciagao de ativos intangiveis, pelo prbprio mercado, 

essas organizacdes passam a ser avaliadas tambem por esses criterios. 

Dentre as organizacoes que comecam a ser preocupar com esse novo cenario, 

encontram-se as organizacoes de varejo, que conforme Morgado (1999) e um dos 

setores da industria que mais tern sofrido modificacoes nas ultimas decadas, 

principalmente no Brasil. Conseguindo se adaptar e acompanhar esse processo com a 

insercao de elementos agregadores de valor as companhias como o CI. 

O setor de varejo nos ultimos anos tern contado com um forte aliado a conducao de 

seus negdcios, ou seja, o advento do uso intensivo da tecnologia da informacao e sua 

utilizacao em larga escala, isso fez com que aumentassem seu ritmo e volume de 

negdcios. 

A Revista Exame, Melhores e Maiores (2009) confirma essa assertiva quando diz que 

o crescimento do setor tern grande participacao no comercio eletrdnico. A utilizacao da 

tecnologia para o desenvolvimento de ferramentas auxiliam e facilitam a compra pela 

internet. Assim, fica claro que no setor varejista o CI desempenha um papel de grande 

importancia devido, principalmente, a dependencia do recurso do conhecimento e das 

habilidades do corpo funcional, como tambem inovacdes constantes com uso da 

tecnologia como justifica Stewart (1998). 

A classificacao do CI dada por Stewart (1998) em Capital Humano (CH), Capital 

Estrutural (CE) e Capital de Clientes (CC) se adequa a estrutura de funcionamento 

varejista sendo assim pode-se deduzir que o setor de varejo assim como outras 

empresas faz uso do CI em suas operacdes. 

Para a elaboracao desse estudo convencionou-se selecionar companhias de capital 

aberto do setor de varejo, com o intuito de obter o maior numero de informacoes 

possiveis e, tambem, pela disponibilidade a essas mesmas informacoes. A Revista 

Exame, do ano de 2009 serviu apenas como um filtro para a selecao das empresas, 

nao sendo extraida nenhuma informacao desta, ja no site da BOVESPA foi estudado o 

periodo de 2007, 2008 e 2009, dessas mesmas companhias. 
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EmzyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA funcao disso, se faz relevante o desenvolvimento de estudos que possam vir a 

evidenciar a forma como o CI e apresentado nessas companhias mediante suas 

demonstracdes financeiras. 

Para atingir tal objetivo, inicialmente foram apresentados breves comentarios e 

concertos introdutdrios a respeito da tematica proposta, assim como a delimitacao do 

tema; os objetivos, geral e especificos para uma melhor compreensao do objeto de 

estudo; a metodologia utilizada no trabalho; a justificative para a escolha do tema e do 

setor proporcionando maior entendimento no decorrer da leitura. 

A seguir, no capitulo 2 foram descritos os principals concertos e discussdes dos 

autores especializados na area, ou seja, a fundamentacao tedrica com informacdes 

pertinentes ao tema proposto. 

O capitulo 3 e a apresentacao dos resultados, onde e possivel observar como o CI e 

apresentado, obtendo resultados que possam vir a responder aos objetivos propostos. 

E, finalmente, o capitulo 4 traz as consideracdes finais, com comentarios que sugerem 

melhorias na forma de divulgagao desse item nas demonstracdes financeiras bem 

como propostas para futuras pesquisas na area. 
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1.1 PROBLEMATICA 

Existe por parte de estudiosos e investidores do mundo inteiro grande preocupacio 

acerca das distorcoes existentes entre o valor de mercado e o valor contabil de uma 

organizacdo conforme Schmidt e Santos (2002). Nem sempre o valor evidenciado nos 

demonstratives representa o que a empresa vale realmente. Como exemplo, Stewart 

(1998) comenta que a MICROSOFT, empresa de Bill Gates, e muito mais capital 

intelectual do que o capital fisico. O seu valor de mercado corresponde a 100 vezes o 

valor do seu ativo tangivel. Mas onde esta disposto esse valor a mais que nao e 

visualizado com facilidade nos demonstratives financeiros das organizacoes? 

Essa assertiva parte do pressuposto que as companhias nao evidenciam ou divulgam 

quaisquer dos itens do Capital Intelectual em seus demonstratives contabeis, nao 

estao dispostos de forma clara, logo, se faz conveniente mostrar a forma pela qual 

elas aparecem, de forma explicita ou nao, em seus demonstratives como balanco 

patrimonial, balanco social, relatorios anuais, relatorios da administracao e notas 

explicativas. 

Os demonstratives contabeis de certa forma perdem sua eficacia se levar em 

conskteracao que grande parte do valor de mercado de uma companhia esta no ativo 

nao corpdreo como os recursos do conhecimento, por exemplo. A divulgacao ou zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

disclosure de ativos dessa natureza nao e obrigatoria, embora segundo Bakes (2005) 

possa ser uma altemativa da contabilidade de modo a amenizar as deficiencias de 

informacoes. 

Segundo ludicibus (1997, p.91) "na verdade, o disclosure esta ligado aos objetivos da 

contabilidade, ao garantir informacdes diferenciadas para os varios tipos de usuarios". 

Principalmente, no que se refere a demanda de informacao externa por parte de 

acionistas e investidores. 

Schmidt e Santos (2002) afirmam que os intangiveis ganharam corpo, na composicao 

do patrimdnio das entidades e o CI representa um recurso valioso e uma capacidade 

para agir com base no conhecimento e na aprendizagem. 

Consoante as afirmacdes supracitadas, o valor contabil como referencial econdmico-

financeiro das organizacoes modernas esta desatualizado, nao diagnosticando de 

modo eficiente o patrimdnio das empresas, principalmente empresas do conhecimento 

e, dessa forma, nao atingindo sua finalidade: a informacao com quaiidade. 
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E importante reforcar que as empresas nao sao obrigadas a divulgar esse item, 

embora o ativo intangivel sim, de acordo com a Lei n° 11.638/2007. Contudo, o Capital 

Intelectual representa grande parte do intangivel, o que torna relevante o 

questionamento de quais componentes do CI sao mais utilizados nas empresas e 

como estao dispostos nos demonstratives das organizacoes? 

A mudanca de comportamento dos consumidores cada vez mais exigentes e 

consumistas tern despertado no comercio varejista uma dinamica em criar 

necessidades, gostos ou possibilidades. Isso tern mexido com suas equipes diante do 

desafio de enfrentar tecnologias de atendimento de vendas, criar solucdes, diferenciais 

de atendimento, interatividade e encantamento de clientes... O verbo e criar. E e nesse 

contexto que se insere o Capital Intelectual em toda a sua abrangencia, pessoas 

inteligentes trabalhando inteligentemente. 

Mesmo diante dessa realidade, nao se observa em todas as empresas uma 

preocupacao em identificar quais sao seus ativos intangiveis e qua) a melhor maneira 

de avalia-los e muito menos de divulgacao, o que resulta em tentativas que reduzem e 

simplificam a realidade operational. Muito embora os ativos intangiveis possam 

representar vantagem competitiva, as organizacoes nao entendem sua natureza na 

criacao de valor. 

Esta atitude tende a demonstrar a incapacidade por parte das empresas em evidenciar 

recursos como relacionamentos, conhecimentos e outros ativos gerados intemamente 

por cada uma defas. 

Um dos componentes do ativo intangivel responsavel por uma parte significativa do 

valor de mercado nas organizacoes e o Capital Intelectual. Porem, a sua divulgacao 

nao e obrigatoria, embora seja de suma importancia, como comenta Bakes (2005, 

p.18): 

Nao existe obrigatoriedade em divulgar o Capital Intelectual, 
entretanto, cada companhia tern um objetivo prOprio e um publico 
alvo na divulgacao de determinada informacao. O interesse na 
evidenciacao do Capital Intelectual depende tanto da propria 
empresa - uma vez que a utilidade estaria no gerentiamento interno 
- quanto aos usuarios externos, a partir de exigencias que 
contemplem as suas necessidades informativas de tal forma que 
venham suprir o processo decisOrio. Nesse sentido, ozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA American 
Institute of Certified Public Accountants - AICPA (2001) - atraves do 
Special Committee on Financial Reporting (Jenkins Committee) 
indica que devem ser incluldos no disclosure, visando aumentar sua 
utilidade, os seguintes componentes: a) mais informacoes focadas 
para o future; b) disclosure nSo-financeiros sobre as estrategias de 
ganhos futuros como, por exemplo, relationamento com clientes, 
qualidade de produtos/servicos, know-how, produtividade e inovacao; 
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e c) informacdes sobrezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA capital intelectual e outros intangiveis que 
criam valor e proporcionam vantagem competitjva. 

A grande dificuldade e como manter visualizado nas Demonstracdes o valor do Capital 

Intelectual? Como passar isso para os usuarios das informacdes? Afinal, antes de 

mensurar algo intangivel e preciso identifica-lo. 

O setor de varejo brasileiro tern apresentado um bom desenvolvimento nos ultimos 

anos no que diz respeito a volume de vendas, crescimento, quantidade dos pontos de 

vendas, diversificac3o das linhas de produtos, como tambem layout das lojas. 

Observa-se que e o conjunto de fatores que contribui para esse crescimento, nio se 

restringindo apenas a indicadores financeiros. 

Morgado (1999) comenta que o comercio varejista passou por transformacbes e que o 

capital que circula nesse setor e imensamente mais elevado do que o que circula nos 

demais setores. Isso se deve tambem pelo fato das atividades varejistas hoje em dia 

possuir diversos canais de distribuicao inclusive o comercio eletrdnico, por meio da 

internet. 

Corroborando com esse pensamento o Anuario da Revista Exame Melhores e Maiores 

(2009) relata que houve um aumento de quase 100% do seu comercio eletrdnico 

quando afirma que nos ultimos dois anos, o numero de brasileiros que fizeram alguma 

compra pela internet saltou de 7 milhdes para 13 milhdes. 

Um dos motivos que contribuiu para o resultado desse quadro foi o perfil do novo 

consumidor motivado pelo seu aumento de nivel de informacao e discemimento aliado 

a crescente utilizacao da tecnologia. Sendo esta propiciada pela tecnologia no 

atendimento das vendas (internet, cartdes, consdrcio, juro zero...) entre outros fatores 

do Capital Intelectual que nao sao visualizados nos demonstrativos e 

consequentemente nio sao do conhecimento de usuarios extemos. 

No entanto e sabido que a gestao do CI ainda e restrita, como confirma Stewart (1998, 

p. 53) "A gestao do capital intelectual e como um oceano recem-descoberto, que ainda 

nao consta no mapa, e poucos executivos entendem suas dimensdes ou sabem como 

navega-lo". 

Na verdade, na contabilidade nao se desconhece a contribuicao desses recursos para 

a formacao do resultado, mas o reconhecimento nos demonstrativos requer uma 

mensuracao confiavel, o que constitui uma dificuldade ainda nao superada pelas 

organizacoes (2ABOT e SILVA, 2002). Porem, sabe-se que a Contabilidade 
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Financeira atuai esta presa as normas contabeis e aos Principios Fundamentais de 

Contabilidade que delimitam a sua aplicacao. Contudo, Antunes (2008) diz que pelo 

fato das organizacoes fazerem uso desse elemento, supde-se que elas utilizem 

alguma forma para divulgar aos usuarios interessados nesses investimentos. Por outro 

lado, nao ha uma forma de divulgacao sistematizada e regulamentada pela legislacao 

contabil, o que pode tomar questionavel essas informacoes para os investidores e 

para efeito de analise. 

Os comentarios e afirmacdes expostas mostram a necessidade de evidenciagao do CI. 

Desse modo, considerando o setor de varejo do Brasil, um dos setores de maior 

crescimento, incluindo o comercio eletrdnico, a proposta e: por meio de uma analise 

de conteudo investigar como o capital intelectual e apresentado nas informagdes 

disponibilizadas pelas empresas de varejo no Brasil, notadamente aquelas listadas no 

Guia Exame das Maiores e Melhores de Capital Aberto. Dessa forma, a questao de 

pesquisa a ser respondida ao termino dessa monografia e a seguinte: 

Como o Capital Intelectual e apresentado pelas empresas do Setor Varejista 

listadas no Guia Exame Maiores e Melhores de Capital Aberto de 2009? 
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1.2 JUSTIFICATIVE 

O objetivo central da contabilidade consiste no controle patrimonial, porem, estes 

podem apresentar algumas limitacdes que venham acarretar distorcdes em seus 

demonstrativos. 

As informacoes produzidas pela Contabilidade devem proporcionar aos usuarios base 

para tomada de decisdes, atraves do entendimento de como se encontra a entidade, 

sua evolucao, riscos e desempenho. 

Nao obstante, a falta de registro e a nao mensuracao de alguns ativos intangiveis nas 

demonstracdes financeiras podem levar a um grande distanciamento entre o 

patrimdnio dos acionistas e os valores de mercado, justamente em uma epoca em que 

a percepcao do valor de mercado esta fortemente ligada aos ativos intangiveis. 

Os ativos intangiveis, cada vez mais passam a ser levados em conta no cenario 

econdmico, de acordo com o indice mundial Morgan Stanley, o valor das empresas 

cotadas na bolsa de valores, e em media, o dobro de seu valor contabil. Nos estados 

Unidos, o valor de mercado de uma empresa varia normalmente entre duas e nove 

vezes seu valor contabil (SCHMIDT; SANTOS, 2002). 

Essa distorcao na apresentacao dos valores e conseqiiencia da nao divulgacao de 

itens que agregam valor a entidade, mas que em algumas empresas geraimente nio 

sao considerados como tal. Nesse sentido, a divulgacao ou evidenciacao e o ato de 

tomar claro ou revelar algo. Nao se prendendo apenas a forma de apresentacao como 

tambem ao conteudo assegurando que o valor monetario nas demonstracdes 

expresse adequadamente a situacao econdmicc-patrimonial da entidade. 

Dentre os itens do Al nao evidenciados se encontra o Capital Intelectual, objeto do 

estudo. O qual agrega ao produto ou servico valor mediante a aplicacao da inteligencia 

e tecnologia. E como o prdprio nome sugere e utilizado o intelecto das pessoas 

(capital humano) alem de outros elementos como capital estrutural e de clientes. 

O desenvolvimento de novos produtos e servicos nos dias atuais depende 

intrinsecamente do conhecimento, como fonte de atracao para consumidores e 

clientes, e da tecnologia da informacao como instrumento gerencial. 

Nesse sentido, justifica-se a escolha do tema para este trabalho monografico, pois o 

estudo dozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Capital Intelectual ainda e incipiente, o que por si so ja estimula a producao 

de trabalhos cientificos nessa tematica. 
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Outrossim, esse estudo pode ser justificadozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA ainda por duas vertentes claras: uma 

pratica e uma teorica. 

Do ponto de vista pratico ajuda a demonstrar atraves de exemplos praticos oriundos 

do mercado como o capital Intelectual aparece nos diversos documentos financeiros 

das empresas de varejo estudadas, as vezes ate de forma nao intencional, e como 

essas informacoes sao ainda desestruturadas no corpo desses documentos. Ainda, 

como as organizacoes criam seus proprios modelos na divulgacao dessas 

informacoes, principalmente, por uma falta de referenda ou modelo que as oriente. 

No que concerne a vertente teorica, este trabalho se justifica na tentativa de contribuir 

com estudo na area do CI, assunto ainda pouco discutido e carente de referenciais 

teoricos, principalmente se considerado do ponto de vista da mensuracao e divulgacao 

desse ativo. Comparada a outras areas de estudo da Contabilidade o estudo sobre o 

Capital Intelectual encontra-se em fase inicial. Outro aspecto relevante teoricamente 

se da na constatacao da prbpria vertente pratica, a falta de modelos teoricos que 

orientem a evidenciacSo do Capital Intelectual nas organizacoes. 

A Revista Exame, do ano de 2009 serviu apenas como um filtro para a selecao das 

empresas, nao sendo extraida nenhuma informacao desta, ja no site da BOVESPA foi 

estudado o periodo de 2007, 2008 e 2009, dessas mesmas companhias. 

Convencionou-se o ano de 2007 como ponto de partida, pelo fato da criacao da Lei 

11.638/07, sendo assim supde-se que a obrigatoriedade da inclusao do subgrupo ativo 

intangivel no Balanco Patrimonial incentive a divulgacao de elementos que o compoe, 

como o CI, por exemplo. 

A escolha pelo setor de varejo se deu principalmente pela sua atuacao de distribuicao 

murticanal utilizando recursos necessarios para melhorar seu relacionamento com 

clientes e aperfeicoar sua interacao com seus investidores. Sendo assim, pode ser 

observada a utilizacao de elementos pertencentes ao CI nesse processo. 

O varejo tern assumido grande importancia no cenario economico do Brasil, prova 

disso e que conforme Parente (2000) possui um volume anual de vendas superior a 

R$ 100 bilhoes, compreendendo cerca de 1 milhao de lojas, representando mais de 

10% do PIB do pais e entre as 100 maiores empresas privadas brasileiras, 12 

pertencem ao setor. 

Dada a importancia do tema e do setor, faz-se necessario um estudo da forma de 

divulgacao do CI, uma vez que as companhias do varejo utilizam itens que o 

caracterizam. Dessa forma e necessario que as entidades divulguem suas 
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informacoes financeiras e nao financeiras para que os usuarios possam usufruir de 

mais informacoes para tomada de decisoes. 
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1.3 OBJETIVOS DA PESQUISA 

1.3.1 Objetivo Geral 

Demonstrar como Capital Intelectual e apresentado pelas empresas do Setor Varejista 

listadas no Guia Exame Maiores e Melhores de Capital Aberto de 2009. 

1.3.2 Objetivos Especificos 

Com o intuito de obter exito na tarefa proposta pelo objetivo geral desta pesquisa, 
fixam-se os seguintes objetivos intermediaries: 

• Evidenciar a presenca dos componentes formadores do Capital Intelectual nos 

relatorios financeiros das empresas selecionadas; 

• Descrever a estrutura do Capital Intelectual nas companhias; 

• Verificar se a divulgacao do Capital Intelectual das empresas esta se alterando 
ao longo do tempo. 



25 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.4 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS 

1.4.1 Quanto a abordagem do problema 

Para o presente trabalho optou-se por uma abordagem qualitativa ao problema de 

pesquisa. A pesquisa qualitativa considera que existe umazyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA relacao dinamica entre o 

mundo real e o sujeito que nao pode ser traduzido em numeros (nao requer a 

utilizacao de metodos e tecnicas estatisticas). A tendencia e analisar os dados 

indutivamente (GIL, 1994). 

Segundo Flick (2004), a pesquisa qualitativa consiste na escolha correta de metodos e 

teorias oportunas, no reconhecimento e na analise de diferentes perspectivas, nas 

reflexoes do pesquisador a respeito da pesquisa como parte do processo de producao 

do conhecimento e nas variedades de abordagens de metodos. Assim, sua adequagao 

a presente monografia se fez pertinente, pois as respostas para os questionamentos 

feitos so poderiam ser alcancadas com a utilizac5o de diversos metodos e tecnicas de 

pesquisa, bem como, com uma abordagem que priorizasse uma postura investigativa 

atenta a captacao do ponto de vista dos documentos analisados, sem partir de um 

modelo pre-estabelecido. 

Embora nao seja um procedimento muito comum na area da contabilidade, foi 

necessaria a utilizacao dessa abordagem pelo fato do tema proposto nao possuir um 

modelo padrao que disponibilize informacoes quantitativas, sendo necessaria a analise 

de documentos que venham a evidenciar o problema proposto. Nesse sentido, foi feita 

essa opcao, pois os dados capturados e as informacoes geradas puderam ser 

interpretados de forma mais abrangente na perspectiva qualitativa, tendo em vista que 

a natureza quantitativa limitaria as interpretacdes destes a um vies puramente 

quantrficavel, deixando de lado as contribuicdes dos aspectos qualitativos do estudo. 

1.4.2 Quanto aos Meios 

Quanto aos meios a pesquisa se classifica como bibiiografica e documental por ajudar 

a suprir a lacuna encontrada na literature no que se refere ao assunto colhendo 

material na Bofsa de Valores e na internet atraves dos sites das empresas 

disponibilizados pelas companhias. A pesquisa documental e semelhante a pesquisa 
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bibliografica, a principal diferenca esta na procedencia do material utilizado, dessa 

forma GIL (1994, p.73) descreve que: 

EnquantozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA a pesquisa bibliografica se utiliza fundamentalmente das 
contribuicdes dos diversos autores sobre determinado assunto, a 
pesquisa documental vale-se de materials que nao receberam ainda 
um tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de 
acordo com os objetivos da pesquisa (...). 

Nesta pesquisa, os documentos objetos de analise sao os demonstrativos financeiros 

das empresas do setor de varejo de Capital Aberto listadas na Bovespa e no Guia 

Exame Maiores e Melhores de 2009. 

1.4.3 Quanto aos Fins 

Quanto aos fins, esta pesquisa esta classificada como descritiva, uma vez que tenta 

descrever o tema proposto, apresentando as caracteristicas de um determinado 

fenomeno proporcionando uma maior familiaridade com o problema com vistas a 

torna-lo explicito (GIL, 1994). Ainda nessa vertente, o estudo teve um carater 

descritivo, ao passo que buscou na observacio, registro e analise dos fatos, bem 

como construir um entendimento sobre como o Capital Intelectual aparece nos 

diversos documentos financeiros disponibilizados pelas empresas em estudo, sejam 

elas Lojas Renner, B2W - Cia Global do Varejo e Grupo Pao de Acucar.. 

Assim, no presente estudo, a caracteristica da pesquisa descritiva adotada 

compreende a descricSo das particuiaridades de uma determinada populacao, 

estabelecendo variaveis entre si. Servem tambem para dar uma visao nova ao 

problema, por intermedio de seus objetivos (LOPES, 2006). As pesquisas de carater 

descritivo nao objetivam a explicacao de algo, ou as relacoes causais, buscam 

informacoes necessarias para a acao ou predicao (ROESCH, 2005). Igualmente, a 

finalidade da pesquisa descritiva consiste em observar, registrar e analisar os 

fenomenos, sem, entretanto, entrar no merito dos conteudos (JUNG, 2004). 

Dessa forma, por meio da analise dos demonstrativos financeiros das companhias de 

varejo selecionadas, o estudo busca mostrar de que forma o Capital Intelectual e 

apresentado nessas companhias. 



27 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1.4.4 Coleta dos Dados 

Para a coleta dos dados utilizou-se as informacoes extraidas dos diversos documentos 

disponibilizados pelas companhias estudadas no site da BOVESPA (Bolsa de Valores 

de Sao Paulo) listadas no Guia Exame Melhores e Maiores de 2009. Igualmente, 

como o Guia Exame Melhores e Maiores nao dispunha de informacoes nem de dados 

necessarios para o estudo, convencionou-se uma visita ao site da Bolsa de Valores de 

Sao Paulo, a fim de extrair das demonstracoes financeiras, sejam elas, Balanco 

Patrimonial, Relatorios Anuais, Relatorios da Administracao e Notas Explicativas o 

maior numero possivel de informacao. Contudo, foi observado que os sitios das 

companhias tambem disponibilizavam informacoes inerentes ao tema, logo foram 

considerados tambem como fontes de informacao validas. Em um dos sites, por 

exemplo, foi encontrado o Balanco Social, fonte de grande quantidade de informacoes 

relacionadas ao Capital Intelectual. O estudo compreendeu tres anos, 2007, 2008 e 

2009 disponiveis na BOVESPA. 

As companhias selecionadas para este estudo estao inseridas no Mercado Novo e em 

nivel 1 de governance corporativa no 1° semestre de 2010, notadamente organizacoes 

de varejo. £ oportuno salientar que as companhias que aderem ao conjunto de normas 

de condutas determinadas pela BOVESPA em regulamento de listagem se 

comprometem, entre outras praticas, com melhorias na prestacao de informacdes ao 

mercado, tracando-se assim, um perfil de empresas com potential interesse na 

divulgacao do Capital Intelectual. 

1.4.5 Populacao e Amostra do Estudo 

O universo da pesquisa e constituido por 4 companhias abertas que figuram no Guia 

Exame Maiores e Melhores de 2009 como sendo das 100 Maiores empresas de 

Capital Aberto, 4 sao do setor de varejo. Desse universo, 1 companhia foi excluida, 

resultando em 3 companhias. A Lojas Americanas e B2W - Cia Global do Varejo sao 

companhias que pertencem ao mesmo grupo empresarial, logo, no relatorio de 

administracao apresentavam conteudo diferente apenas nas informacoes nao 

consolidadas, em que nao constavam informacoes referentes ao Capital intelectual, 

optando-se entao, pela exclusao da Lojas Americanas para eliminar a possibilidade de 

contagem dupla. A escolha pelo ranking das 100 Maiores de Capital Aberto se deu 
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principalmentezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA pela facilidade de acesso as demonstragoes almejadas, nao por estas 

estarem inclusas no Guia, e sim porque as companhias estao listadas na BOVESPA 

facilitando assim a efetividade da pesquisa. E importante ressaltar que a Revista 

Exame, do ano de 2009 serviu apenas como um filt.ro para a selecao das empresas, 

nao sendo extraida nenhuma informacao desta. Foi observado que o maior numero de 

informacoes referentes ao CI estao nos relatorios da administracao e relatorios anuais 

de cada companhia, as demais demonstragoes analisadas, balanco patrimonial e 

notas explicativas praticamente nio apresentaram nada sobre esse item. 

1.4,6 Tratamento de Dados 

Para o tratamento dos dados foi utilizada a analise de conteudo, que e caracterizada 

como uma analise das informacoes contidas em diversos documentos. Segundo 

Bardin (2004, p.40) a deftnicao da Analise de conteudo e a seguinte: 

Analise de conteudo e um conjunto de tecnicas das comunicacoes 
visando obter, por procedimentos sistematicos e objetivos de 
descricao do conteudo das mensagens, indicadores (quantitativos ou 
nao) que permitam a inferencia de conhecimentos relativos as 
condicoes de producio/ recepcao (variaveis inferidas) desta 
mensagem. 

A analise de conteudo se constitui como a melhor tecnica a ser empregada nesse 

trabalho, pois e feita pela leitura e analise dos documentos obtidos na pesquisa. Nesse 

caso, o balanco patrimonial, relatorio da administracao, notas explicativas, balanco 

social e sitios das companhias. A sentenca (frase) foi defmida como unidade de 

analise para codificar e quantificar a divulgacao de Capital Intelectual em cada 

categoria. 

Trata-se de analise documental com a revisao de todo o material empregado para 

pesquisa, sendo assim, cada frase que remeter a um item de uma das categorias sera 

indicado como uma ocorrencia, um apontamento de evidenciacao. 

Optou-se por esta tecnica por ser capaz de filtrar as diversas informacoes sobre o CI 

disponiveis nas informacoes dos demonstrativos financeiros das organizacoes 

estudadas. A estruturagao do Capital Intelectual nessas organizagdes nao segue um 

padrio ou modelo, ou seja, a maioria das informacoes sobre esse ativo encontram-se 

dispersas e desorganizadas nos diversos documentos financeiros disponibilizados. 

Nesse sentido, a analise de conteudo oportuniza a categorizacao de elementos que se 

http://filt.ro
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encontram dispersos nos diversos documentos e cria a possibilidade de quarrtificacao 

desses elementos antes isolados no corpo dos textos. 

Essa tecnica, portanto, se configura como um conjunto de tecnicas de analise das 

comunicacoes visando obter, por procedimentos sistematicos e objetivos de descricao 

dos conteudos das mensagens, indicadores que permitam a inferencia de 

conhecimentos relativos as condicoes de producao/ recepcao das variaveis inferidas 

dessas mensagens (BARDIN, 2004). 

Assim, optou-se por atraves de sentencas (frases) retirar as ocorrencias em relacao a 

estruturacao do Capital Intelectual. Para isso, a formacio das categorias foi feita 

adotando-se a classificacao do Capital intelectual sugerida por Stewart (1998) capital 

humano, capital estrutural e capital de clientes, sendo praticamente comum a todos os 

autores referencias no assunto. Na definicao das subcategorias foram considerados os 

itens utilizados por Quinteiro (2009) em sua dissertacao de mestrado com adaptacoes 

necessarias para que houvesse maior adequacao do estudo a realidade pesquisada. 

Para isso algumas subcategorias, embora nao contempladas pelos autores estudados 

(Stewart (1998), Edvinson e Malone (1998) foram consideradas, por entender-se que 

se caracterizam no sentido de criar ou agregar Capital Intelectual, como exemplo as 

praticas ambientais, responsabiiidade social e governanca corporativa. 

Os componentes de cada uma das categorias do Capital Intelectual sao apresentados 

a seguir: 

Quadro 1 - Capital Humano 

1.1 Colaboradores considerados como ativo da empresa 
1.2 Incentivo, adogao e implementacao a novas ideias 

1.3 Investimento em educacao especializada e/ou internacional 

1.4 Politics de retencao e captacao de talentos 
1.5 Governanca corporativa 
1.6 Numero de funcionarios, gerentes e gestores 

1.7 Recrutamento, capacitacao e treinamento 

1.8 Beneficios (alem dos exigidos por lei) 

1.9 Clima organizacional 

Fonte: Adaptado de Quinteiro (2009). 

Quadro 2 - Capital Estrutural 

2.1 Caracteristicas e investimento em Tl 

2.1 Propriedade intelectual 
2.3 Patentes, direitos autorais 

2.4 Marcas corporativas/zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Brands 

2.5 Quantidade e qualidade de canais e agendas 

2.6 Inovacao, pesquisa de produtos financeiros (P&D) 

2.7 Cultura organizacional 
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2.8 Praticas de responsabiiidade social 

2.9 Praticas de sustentabilidade 

Fonte: Adaptado de Quinteiro (2009). 

Quadro 3 - Capital de Clientes 

3.1 Carteira de clientes 

3.2 Lealdade/ fidelidade de clientes 

3.3 Captacao, retencao e conquista de clientes 

3.4 Satisfacio e relacionamento com clientes 

3.5 OperacSes estruturadas com clientes 

3.6 Relacionamento com fornecedores ezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA stakeholders 
3.7 Investimento em Tl/ clientes e servicos de internet 

3.8 Treinamento e inovacao focada nos clientes 

3.9 Market Share, participaeao no mercado 
Fonte: Adaptado de Quinteiro (2009). 

A partir dessa classiftcagao faz-se necessario abordar a forma como esses itens foram 

reconhecidos nos relatorios, pois alguns estao descritos de forma clara, outros 

necessitam de um tratamento que os tomem explicitos. Para efeito de compreensao 

segue as descricoes de alguns itens e como foi o criterio de identificacao e marcacao 

destes como uma ocorrencia. 

Capital Humano - CH 

• Colaboradores considerados como ativo da empresa 

Nessa cessao, foi considerada toda frase que remetesse a importancia do funcionario 

para a organizacao. Segundo Stewart (1998, p.83) "Quando um executivo diz "as 

pessoas sao nosso ativo mais importante" (...) estao falando de pessoas que sabem 

como servir aos clientes de modo a proporcionar a empresa vantagem competitivas". 

As acoes dos funcionarios que possam gerar beneficios futuros para a organizacao 

tambem foram marcadas nesse item. 

• Incentivo, adocao e implementacao a novas ideias. 

Este item esta ligado ao conhecimento dos colaboradores. Logo, toda e qualquer 

forma de incentivo, adocao e implementacao de novas ideias foram consideradas. Um 

exemplo foi uma das companhias que recompensam os funcionarios pela criacao de 

novos meios de atingirem suas metas. 

• Investimento em educacao especializada 
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(tanto no Brasil como no exterior) na forma presencial e a distancia. 

Capital Estrutural - C E 

• Caracteristicas e investimento em Tecnologia da Informacao (Tl) 

Toda e qualquer forma de investimento em tecnologia seja em processes 

(implementac§o de novos programas) ou em maquinas (utilizacao de equipamentos 

Especificos) que facilitem as operacoes por meio da internet foi considerada como 

uma ocorrencia. 

• Quantidade e qualidade dos canais de distribuicao 

Os meios pelo qual sao disseminados os produtos e servicos assim como a 

quantidade desses canais seja por catalogo, TV,zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA websites, lojas fisicas, etc. foram 

considerados. 

• Praticas de responsabiiidade Social e Ambiental 

Os relatorios da administracao tern uma secao bem definida desses itens, portanto, as 

praticas de responsabiiidade social e responsabiiidade ambiental foram tratadas como 

os demais itens, cada frase que remetesse a uma acio desse tipo. Mesmo estas 

estando dispostas numa secao especifica. 

Capital de Clientes - C C 

• Captacao, retencao e conquista de clientes 

As acdes realizadas em prol do cliente, como toda forma de atender as suas 

necessidades e expectativas. 

• Relacionamento com fomecedores ezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA stakeholders 
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considerada tambem a importancia que as companhias dispensam aos fomecedores e zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

stakeholders. 

• Investimento em Tl/ clientes e servicos de internet 

Foi marcada principalmente a adocao da tecnologia com servicos direcionados para os 

clientes, como tambem a criacao de diversos servicos via internet 

1.4.7 Limitacoes da Pesquisa 

Considerando a importancia da delimitacao e foco da pesquisa dado, sobretudo, seu 

tempo restrito para realizacao assim como as dificuldades no levantamento das 

informacdes e tambem as limitacoes intrinsecas ao proprio desenvolvimento deste 

trabalho cabe ressaltar algumas das limitacoes desta pesquisa. 

• Pelo fato de ser uma analise interpretativa esta pode, em larga medida, ser 

influenciada pela subjetividade do pesquisador que faz uso do seu poder de 

interpretacao dos dados. Isso se justiftca por se tratar de uma pesquisa 

qualitativa, pois a prbpria descricao e elaboracao da descricao obtida sofrem 

do subjetivismo caracteristico deste tipo de pesquisa e das tecnicas utilizadas; 

• Pela utilizacao apenas de informacoes e dados secundarios o que limita o 

estudo a perspectivas ja elaboradas; 

• A quantidade insuficiente de documentos para analise tambem representou 

uma limitacao, visto que apenas 1 companhia faz uso do Balanco Social, o que 

acarretou uma distorcao no resultado apresentado. Se a analise fosse feita 

excluindo este demonstrative o resultado da pesquisa seria diferente. No 

entanto, a pesquisa pretendeu analisar os demonstrativos das companhias, 

independents da sua demanda. 
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• Pela falta de um Modelo Tedrico que orientasse o pesquisador na busca e 

classificacao das inforrttaeSes encontradas, principalmente quando 

relacionados a divulgacao do Capital Intelectual, 

Contudo, cabe salientar que tais limitacoes sao consideradas com permanente 

cuidado no nivel de inferencia desenvolvido no estudo em torno da unidade de analise. 
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2 R E F E R E N T I A L TEORICO 

2.1 Sociedade sustentada no conhecimento 

A estrutura e os valores da sociedade tern sido alvo de grandes mudancas. De acordo 

com Schmidt e Santos (2002, p. 166) os recursos econdmicos utilizados ate entao, 

terra, capital e trabalho "uniram-se ao conhecimento rational", tornando assim um 

recurso economico proeminente. Corroboram com essa afirmacao Cavalcanti e 

Nepomuceno (2007, p.59) quando citam que segundo dados da OCDE - Organizacao 

de Cooperacao para o Desenvolvimento Economico, em 2001, cerca de 55% da 

riqueza produzida no mundo nao vieram da terra, do capital ou da mao-de-obra, 

materia-prima ou energia - e sim provenientes do conhecimento. Mas aftnal que 

conhecimento e esse? 

Dada a sua caracteristica de intangibilidade o conhecimento nao e de facil definicao. 

Davenport e Prusak (1998, p. 6) conceituam o conhecimento como sendo: 

Uma mistura fluida de experiencia condensada, valores, informacao 

contextual e insight experimentado, a qual proporciona uma estrutura 

para avaliacao e incorporacSo de novas experiencias e informacoes. 

Ele tern origem e e aplicado na mente dos conhecedores. Nas 

organizacoes, ele costuma estar embutido nao s6 em documentos ou 

repositOrios, mas tambem em rotinas, processos, praticas e normas 

organizacionais 

Dessa forma, fica claro que o conhecimento existe dentro das pessoas, contudo, pode 

ser desenvolvido intemamente a empresa como tambem externamente, sendo 

facilmente transferido agregando valor aos tangiveis. 

Ja Pobst et at (2000, p.29), define conhecimento da seguinte forma: 

Conhecimento e o conjunto total incluindo cognicao e habilkJades que 

os individuos utilizam para resolver problemas. Ele inclui tanto a 

teoria quanto a pratica, as regras do dia-a-dia e entre as instrucoes 

sobre como agir. O conhecimento baseia-se em dados e 

informacoes, mas ,ao contrario deles, este sempre ligado as pessoas. 

Ele e construldo por individuos e representa suas crencas sobre 

relacionamentos casuais. 

A partir dessa afirmacio pode-se deduzir que o conhecimento adquirido ao longo dos 

tempos pelos colaboradores tern uma importancia vital para a continuidade dos 

negdcios, pois entende-se que uma proporcao significativa do conhecimento de uma 

empresa esta armazenada na mente de seus funcionarios. Esse e um dos motivos 

pelo qual as empresas comumente preferem contratar funcionarios com mais 
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experiencia do que pela escoiaridade ou inteligencia, por entender o valor do 

conhecimento desenvolvido e comprovado ao longo do tempo. 

Porem, esta nao e uma descoberta nova, se analisarmos ao longo da historia pode-se 

perceber que as pessoas detentoras de conhecimento se destacavam dos demais 

desde os tempos mais remotos, para Davenport e Prusak (1998, p. 14) "novo e 

reconhecer o conhecimento como um ativo corporativo e entender a necessidade de 

geri-lo e cerca-lo do mesmo cuidado dedicado a obtencao de outros ativos mais 

tangiveis". Uma vez que esse pode ser considerado como forma de capital das 

organizacoes, ou seja, como qualquer forma de riqueza empregada para produzir mais 

riqueza. 

Contudo, isso nao se constitui tarefa facil, segundo Probst et al (2000) a tentativa de 

tornar transparente o Capital Intelectual continua sendo um problema. Os fatores 

classicos de producao foram refinados, porem em relacao a administracao dos ativos 

do conhecimento pouca coisa se tern feito. 

A verdade e que antigos principios nao valem mais como afirma Zabot e Siiva (2002, 

p.37) "tudo gira em tomo de expectativas de clientes, que determinam como drferencial 

competitivo das empresas suas estrategias de qualidade (conformidade), tempo 

(velocidade) e custo (...)". Formando um conjunto com base de informacoes com 

qualidade, atualizadas e no tempo certo. 

Para Stewart (1998, p.53), um dos motivos pelas quais as empresas nao gerenciam o 

conhecimento e seu "casamento" com algo tangivel, como o papel de um livro, o corpo 

de um palestrante, etc. E necessario o entendimento de que um talento e capital 

intelectual, "o chefe da contabilidade pode Ihe informar o tamanho da folha de 

pagamento, mas nao Ihe pode informar o custo de substituicao das habilidades dos 

funcionarios, e menos ainda se estao sofrendo valorizacao ou depreciacao". 

Nesse sentido entende-se que o conhecimento precisa ser extraido das pessoas 

espontaneamente, deixando os funcionarios opinar, trocar ideias sem ninguem que os 

reprima. Atualmente e frequente o numero de empresas que se utilizam dessa tecnica 

de reunides nas quais os funcionarios propdem mudancas nos processos de trabalho 

e os chefes solicitados a aprovar ou rejeitar imediatamente. Nesse sentido, conforme 

Stewart (1998, p.78) "as empresas precisam criar oportunidades de tomar publico o 

conhecimento privado". 

Diante desse contexto, a gestao do conhecimento deve proporcionar a implementacao 

de processos ageis e simples para que o conhecimento seja registrado e 
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disponibilizado a todos como forma de compartilhar informacoes a todos, assegurando 

que seja aplicado produtivamente em seu beneficio. A proposta e que os funcionarios 

trabalharem com suas cabecas em vez de suas maos (PROBST et al, 2000} para a 

geracio de riqueza na entidade, o que remete ao concerto de ativo. 

Nesse sentido, observa-se a importancia de tentar entender como o esse 

conhecimento pode ser transformado em ativo, o que leva essencialmente a 

considerar os concertos de Ativo Tangivel e Ativo Intangivel. 

2.2 Ativos Tangiveis 

O estudo e a delimrtacio dos conceitos utilizados sao uma necessidade de qualquer 

ciencia. Na contabilidade evidencia-se a necessidade por uma terminologia adequada 

para o entendimento da expressao empregada. 

O ativo, no campo conceituai da contabilidade assume papel fundamental como 

enfatiza ludicibus (2000, p. 129) "E t i o importante o estudo do ativo que poderiamos 

dizer que e o capitulo fundamental da contabilidade, porque sua definicio e avaliacio 

esta ligada a multiplicidade de relacionamentos contabeis que envolvem recertas e 

despesas". O autor prossegue afirmando que "E critico o entendimento da verdadeira 

natureza do ativo, em suas caracteristicas gerais". 

A maioria dos concertos de ativo tern se restringido tio somente a sua composicio 

que e o conjunto de bens e direitos de uma entidade sendo este vago e nao 

adequadamente definido, pois nao contemplam uma de suas principals caracteristicas 

que e a sua capacidade de geracio de beneficios futures. Como afirmam Hendriksen 

e Van Breda (1999, p.281-283) "ativos sao essencialmente reservas de beneficios 

futures". E mencionam a definicio do FASB. "beneficios economicos futures 

provaveis, obtidos ou controlados por uma entidade em consequencia de transacdes 

ou eventos passados". 

O concerto de ludicibus (1997) tambem remete a caracteristica de geracio de 

beneficios individualmente ou em conjunto com outros ativos e fatores de producio 

como geradores de fluxos de entrada de caixa da entidade. 

Ja Martins (1972, p. 30) concertua ativo com sendo "o future resultado economico que 

se espera obter de um agente". Nessa definicio e possivel observar que a palavra 

agente se refere a recursos, seja ele proveniente de ativos tangiveis ou intangiveis. 
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Ademais, na composicao do ativo de uma entidade, existem ativos materiais (ou 

tangiveis) e ativos imateriais (ou intangiveis). O valor de uma entidade nao se 

restringe apenas ao valor dos bens materiais, sendo os ativos intangiveis de grande 

importancia para geracio de riqueza de uma organizacao. 

Considerando as definigoes elencadas anteriormente, incorporar um provavel 

beneficio futuro e caracteristica peculiar ao ativo, contudo esse direito so Ihe e proprio 

se produzir um beneficio positivo, os direitos com beneficios nulos ou negativos nao 

sio considerados ativos (HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999). 

Nesse sentido ludicibus (1997, p. 130) destaca tres aspectos a serem observados na 

definicio de ativos: 

1 - o ativo deve ser considerado a iuz de sua propriedade e/ou a iuz 

de sua posse e controle; normalmente as duas condicoes virao 

juntas; 2 - precisa estar inclufdo no ativo, em seu bojo, algum direito 

especifico a beneficios futuros (...) ou em sentido mais amplo, o 

elemento precisa apresentar uma potencialidade de servicos futuros 

(fluxos de caixa futuros) para a entidade; 3 - o direito precisa ser 

exclusivo da entidade. 

A importancia de saber conceituar e reconhecer devidamente os ativos e fundamental 

principalmente para os profissionais da contabilidade que, baseados nesses concertos, 

poderio elaborar demonstragoes que representem fie! e precisamente a situacao 

financeira da empresa, influenciando e auxiliando todos os usuarios dessas 

informacoes. 

Existem, entretanto, varias formas de se medir um ativo, porem, nao e objetivo deste 

trabalho aprofundar a discussao sobre as diferentes formas de sua mensuracao, mas 

espera-se que cada metodologia possa ser entendida como uma forma de estimar o 

potencial de beneficios futuros de um ativo. 

Para Hendriksen e Van Breda (1999, p.488) a mensuracao e "o processo de designar 

montantes quantrtativos monetarios significativos a objetos relacionados na empresa e 

obtidos de tal maneira que eles sao apropriados para agregacao (...)". Sendo estes o 

mais proximo da realidade quanto possivel. Segundos os mesmos autores os ativos 

devem ser reconhecidos quando preencherem os seguintes requisitos: 

• Corresponderem a definicio de ativo; 

• Serem relevantes: a informagio e capaz de fazer diferenga na tomada de 

decisoes; 

• Serem mensuraveis: existencia de um atributo relevante de mensuragio 

suficientemente confiivel; 
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• Terem valor preciso: a informacao e representativamente verdadeira. 

Martins (2001 ,p.28) tambem enfatiza os criterios de mensuracao: 

Sio varias as formas de se medir o patrimdnio e o lucro de uma 

empresa; desde o custo histOrico, com base nas transacoes 

ocorridas, passando pelo custo corrente, considerando a reposicao 

dos fatores de producao sendo consumidos, avaliando cada ativo e 

passivo sendo pelo seu valor llquido de realizacio e chegando ao 

valor presente dos fluxos de caixas futuros. Todas elas consideram 
no fundo, um uoico objeto: o caixa; ora o caixa acontecido, o prestes 

a acontecer, o que aconteceria se ativos e passivos fossem 

vendidos, o caixa esperado por transacoes futuras etc., cada uma 

das informacoes validas para uma finalidade diferente. 

Dessa forma, segundo Quinteiro (2009) a mensuracio e efetivada por termos 

monetarios, ou seja, expressa valores financeiros, no entanto, existem valores, como o 

capital humano que nio sio mensurados nas demonstracoes contabeis e que pode 

ser relevante para os usuarios das demonstracoes. ludicibus (2000, p. 133) afirma que 

"no imago de todas as teorias para a mensuracio dos ativos, se encontra a vontade 

de que a avaliacio represente a melhor quantificacio possivel dos potentials de 

servicos que o ativo apresenta para a entidade". 

2.3 Ativos Intangiveis 

Dentro dos ativos de modo geral, encontram-se os ativos tangiveis que correspondem 

aos elementos que podem ser vendidos, trocados, os quais possuem como 

caracteristica principal a sua utilizacao no processo produtivo da empresa. Como 

terrenos, maquinas, estoques etc. Por outro lado, figuram os ativos intangiveis que 

nio possuem corpo flsico ou materia, ou seja, nio podem ser tocados. 

A dificuldade em definir esse ativo e tio grande que Martins (1972) em sua tese de 

doutorado initiar com "definicio (ou falta de)" enfatizando dificuldade em conceituar o 

termo formalmente. 

De acordo com Lei 11.638, de 28 de dezembro de 2007, ativo intangivel sio direitos 

que tenham por objeto bens incorporeos destinadoszyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA a manutencio da companhia ou 

exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de comercio adquirido. 

Schmidt e Santos (2002) definem ativos intangiveis como "recursos incorporeos 

controlados pela entidade capazes de produzir fluxos de caixa futuros". E possivel 
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perceber nessa aftrmagao dos autores uma releitura do concerto de ativo incorporando 

a caracteristica de ser intangivel. 

Como visto nas definicoes o intangivel corresponde ao concetto de ativo, porem 

existem algumas argumentacoes que propoem que os intangiveis sejam tratados de 

forma drterente dos tangiveis, em virtude de algumas supostas caracteristicas 

diferenciadoras segundo Schimdt e Santos (2002, p. 13). 

• Inexistencia de usos alternatives: os ativos intangiveis nao 

podem ser transferidos a usos altemativos. E s s e argumento, 

segundo Hndriksen e Van Breda (1999, p.390), e correto para a 

materia dos intangiveis; contudo as marcas possuem aplicacao a 

muitos usos altemativos, a exemplo da Dysney e Coleman; 

• Separabilidade: os ativos intangiveis nao podem ser separados 

da entidade inteira ou de seus ativos ffsicos. E s s e argumento e 

correto para a maioria dos intangiveis, todavia, os direitos 

autorais, as marcas, e patentes podem ser comprados e 

vendidos separadamente; 

• Incerteza quanto a recuperacao: os ativos intangiveis possuem 

alto grau de incerteza a respeito do valor dos beneficios futuros a 

serem recebidos pela entidade. 

Por possuir caracteristicas peculiares o ativo intangivel por muito tempo ficou 

esquecido nas demonstragoes contabeis. Porem se quiser observar a importancia 

deste, basta analisar as companhias de alta tecnologia, industrias farmaceuticas e 

desenvolvedoras dezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA web sites que revelam bem este indice de crescimento. Alem de 

outros itens que agregam valor a entidade. 

Como exemplo, Schmidt e Santos (2002, p. 14) classificam como ativos intangiveis os 

seguintes elementos. 

a) Gastos de implarrtacao e pre-operacionais; 

b) Marcas e nomes de produtos; 

c) Pesquisa e desenvolvimento; 

d) Goodwill; 

e) Direitos de autoria; 

f) Patentes; 

g) Franquias; 

h) Desenvolvimento de software; 

i) Licencas; 

j) Matrizes de gravacSo; 

k) Certos investimentos de longo prazo. 

O conhecimento dos ativos intangiveis permrte validar a capacidade da organizacao 

de atingir seus objetivos, pois, alguns fatores como, conhecimento dos concorrentes, 

dominio de tecnologias, conhecimento de clientes como tambem monrtoramento de 

novas tendencias geralmente nio s io descritos pelos metodos convencionais de 

avaliacio de empresas, ou seja, o ativo intangivel pode influir no aumento da 

funcionalidade dos recursos. Alem da diferenca do valor contabil e o valor de mercado 
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dezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA algumas empresas. Isso mostra que a contribuicio dos ativos intangiveis para o 

valor economico das empresas e cada vez mais claro. 

Nos dias atuais o Ativo Intangivel representa competencias essenciais da organizacao, 

competencias estas que poderao impulsionar sua estrategia de negdcios no mercado. 

Como afirma Sa (2010). 

Existem empresas que valem mais pela forca de seus intangiveis que 
mesmo pela dos elementos corporeos, como sao muitas do ramo de 
informatica e outras de altas especializacoes cientlficas, de 
prestacoes de servicos, onde nao se pode desprezar na avaliacao, 
como riqueza efetiva, o que possuem de imaterial. 

Corroborando com este pensamento Schmidt et al (2006 apud BARUCH, 2000) afirma 

que "os tres maiores produtores de ativos intangiveis podem ser distinguidos pela sua 

relacao com o gerador de ativos: descobertas, praticas organizacionais e recursos 

humanos". 

Nesse sentido os valores dos bens materiais que constam no ativo nao sao os 

mesmos quern em geral sao avaliados para fins de negocio. Esta e uma das razdes 

pela qual um empresario nao quer, por exemplo, ceder seu patrimonio pelo montante 

que evidencia o balanco patrimonial. Essa e uma questio de maior discussao sobre 

esse assunto que e a sua avaliacao. 

A evidenciacio do valor econdmico agregado a empresa e dificultada por n io ser um 

valor objetivo, apesar de seu valor inegavel. Dentro desse contexto Schmidt et al 

(2006, p.112) explicam que "os modelos mais recentes procuram avaliar os ativos 

intangiveis, de forma residual, isto e, obtendo-se o valor economico da empresa como 

um todo e subtraindo-se deste o valor dos ativos intangiveis identificaveis, avaliados 

por diferentes criterios". 

Ainda de acordo com os autores estes sio os modelos mais citados pela titeratura: 

• Metodo de Lawrence R. Dicksee; 

• Metodo de New York; 

• Metodo de Hatfield; 

• Metodo do valor atual dos superlucros; 

• Metodo de custo de reposicio ou custo corrente; 

• Metodo do valor economico 

• Metodo do valor de realizacio; 

• Metodo do excesso de valor economico sobre o valor corrente; 

• Modelo residual para avaliacio de ativos intangiveis. 
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TodazyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA tentative de elaboracao e utilizacao de modelo de mensuracao de um ativo 

intangivel serve basicamente para ajustar o valor financeiro da empresa em sua 

totalidade, segundo Schmidt et al (2006, p. 128) essa necessidade surge a medida que 

o valor de mercado vai se distanciando do valor das demonstracoes financeiras, isso 

porque os intangiveis estao tomando proporcbes maiores do que os bens fisicos, 

abrangendo todos os aspectos, inclusive habilidades, ideias e capacidade mental. 

No balanco patrimonial existe a subdivisao no imobilizado, intangivel, porem nao e 

possivel saber como esta distribuido esse valor, que na maioria das vezes e bem 

elevado. E Idgico que as empresas nao vao divulgar em nenhum momento o valor da 

sua marca, por exemplo, em seus demonstrativos, e nem e a pretensao do trabalho 

descobrir tais informacoes. Mas sim a forma como pode estar dividido esse item do 

intangivel. 

No entanto, ate 2007 nao havia previsao legal que tratasse dos intangiveis 

contabilmente, tao pouco classifica-los no balanco patrimonial. Em 28 de dezembro de 

2007, foi publicada a Lei 11.638 que modificou a Lei 6.404/76 (Lei das Sociedades 

Andnimas), o Ativo Intangivel passou a ser obrigado a constar na classificacao 

contabil, ate entio os ativos intangiveis eram considerados como Ativo Diferido, salvo 

algumas excecoes. 

No Brasil, o Pronunciamento n° 04 CPC determina as condicoes de reconhecimento 

do Ativo Intangivel. Ja nas normas internacionais, o reconhecimento dos intangiveis 

estao descritos no IAS 38zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA (International Accounting Standards). Com as mudancas 

para a convergentia international, a utilizacao do IAS 38 pelo Brasil podera culminar 

no reconhecimento, mensuracao e na divulgacao de diversos ativos intangiveis jamais 

reconhetidos antes. Resuttando em algo novo e benefico, pelo fato da ausentia de 

distiplina normativa que trate o ativo intangivel e do inegavel nivel de qualidade que 

passam a ter as informacoes contabeis se incluidos esses ativos em sua 

contabilizacao, principalmente em se tratando de ativos do conhecimento, onde o 

Capital intelectual representa o ouro oculto das organizacoes. (STEWART, 1998). 

2.4 Capital Intelectual 

O estudo do capital intelectual vem ganhando espaco nos ultimos anos devido a sua 

importancia na composicao dos ativos intangiveis e capacidade de agregar valor aos 

ativos fisicos. Sobre isso Stewart (1998) afirma que os ativos intelectuais de uma 
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corporacao sao geralmente tres ou quatro vezes mais valiosos que os tangiveis que 

constam nos livros. 

O mesmo autor exemplifica a afirmacao quando diz que "Nao se compra produtos da 

Microsoft por causa de suas fabricas de softwares; as empresas nao as tern". O que 

se compra e a habilidade e capacidade de desenvolver programas, definir padroes de 

programas para PCs, explorar o valor do seu nome e criar aliancas com outras 

empresas, por exemplo. 

Existe por parte dos autores grande dificuldade de conceituacao desse elemento. 
Edvinsson e Malone (1998, p. 28) comparam o capital intelectual como uma arvore: 

(...) as partes visiveis da arvore, tronco, galhos e folhas, representam 

a empresa pelo processo contabil. Os frutos produzidos por esta 

arvore representam os lucres e os produtos da empresa. As raizes, 

massa que esta debaixo da superficie representam o valor oculto, 

nem sempre relatada pela contabilidade. Para que uma arvore 

floresca e produza bons frutos, ela precisa ser alimentada pelas 

raizes fortes e sadias (...). 

Os autores mencionados se preocupam mais com a representacao do que com a 

propria definicao. A ideia do capital intelectual e o futuro, isto e, fatores dinamicos 

ocultos que afetam o destino da organizacao, nem sempre possiveis de serem 

avaliados. Estes fatores podem aumentar a produtividade da organizacao como 

tambem causar serios problemas no futuro se utilizados de maneira incorreta. 

Stewart (1998) definiu o capital intelectual como "a soma de todos os conhecimentos 

que possuem os empregados de uma empresa e que dao a esta uma vantagem 

competitiva". O autor utiliza principalmente o fator humano, ou seja, a capacidade que 

os funcionarios possuem de agir e criar situacdes para geracao de riqueza na 

organizacao. 
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Sobre isso Marion (2005)zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA argumenta que: 

A princfpio se falava muito em capacidade intelectual humana. Com o 
tempo adicionou-se a inteligencia, ao conhecimento existente dentro 
da empresa, outras variaveis, tais como: marcas, patentes, "designs", 
lideranca tecnotogica, clientes, lealdade de clientes, tecnologia de 
informacao, treinamento de funcionarios, indicadores de qualidade, 
relacionamento com fomecedores, desenvolvimento de novos 
produtos. 

Os ativos intelectuais tomaram-se os componentes mais importantes do mundo dos 

negocios. Este compreende o Capital Humano e tudo o que deriva da aplicacao do 

intelecto. Por este motivo nao devem ser tratados isoladamente, o conhecimento por si 

so nao gera resultados, a partir dessa visao segundo Stewart o capital intelectual se 

dividem em medidas de: 

• Capital humano: inclui as capacidades dos empregados em inovar, renovar, 

solucionar problemas, criatividade, habilidades, alem de valores inerentes a 

organizacao; 

• Capital estrutural: e a infra-estrutura do capital humano, e tudo que o empregado 

deixa na empresa quando vai pra casa, inclui equipamentos de informatica, 

tecnologia, banco de dados, marcas registradas, entre outros; 

• Capital de clientes: envolve as relacoes que a empresa negocia e tudo que agrega 

valor a estes. 

E a interacao destes tres fatores que ajuda a identificar o real valor do capital 

intelectual de uma empresa. A analise mais profunda de cada um desses elementos 

ajuda a empresa a detectar problemas e oportunidades de mercado, como tambem 

identificar, avaliar e medir os ativos do conhecimento. 

No entanto, o modelo traditional de contabilidade, de acordo com Schmidt e Santos 

(2002), ainda nao e adequado a essa nova realidade. Embora depois de muito tempo, 

a inclusao do subgrupo intangivel no balanco patrimonial ja seja um passo largo nesse 

processo. Mesmo diante dessa realidade o que se pode observer e que as empresas 

nao reconhecem itens do capital intelectual. Acontece que muitas vezes esse ativo e 

confundido comzyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA goodwill e fundo de comercio, logo sua evidenciacao fica restrita a um 

agio na aquisicao de outra empresa, por exemplo. 
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2.5 Capital Humano 

Para Edvinsson e Malone (1998, p.31) esse tipo de capital e composto pelo 

conhecimento, habilidades, experiencias vividas, criatividade e capacidade inovadora 

das pessoas. Na verdade e o ponto de partida, ate porque as informacdes encontram-

se no principal agente gerador de informacoes: a mente humana. 

Segundo Stewart (1998), o CH e a capacidade necessaria para que os individuos 

oferecam solucdes aos clientes, e a fonte da inovacao e renovacio. Ou seja, e a alma 

do Capital intelectual, porem, este nio pode ser possuido por uma organizacio, ele e 

apenas emprestado na forma de funcionirios. 

Esse e um ponto questionado pela maioria dos gestores, muitas vezes existe 

relutincia em capacitar o profissional justamente por saber que quando esse 

funcionario deixar a empresa, leva consigo o conhecimento adquirido, sendo 

necessario outro investimento em treinamento e capacitagio. Alem disso, e possivel 

perceber pelas definicoes que e esse capital se constitui de conhecimentos restritos, 

ou seja, e necessirio a colaboracio do empregado para sua utilizacio e para isso e 

preciso que haja uma interacio total do funcionirio na empresa, o que pode 

representor um risco, visto que ele pode sair e se tomar um concorrente. (STEWART, 

1998, p.91) 

Esse pode ser certamente um dos motivos pelo qual as empresas estio cada vez 

mais investindo principalmente na satisfacio, motivacao e comprometimento dos seus 

funcionirios. Pelo fato desse conhecimento ter se tornado aspecto-chave na 

organizacio, estas passaram a atribuir maior importincia na gestio do conhecimento. 

E o certo e que empresas que colocam como meta a gestio de pessoas estio i 

frente. 
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Para administrar o capital humano este deve ser mensuravel. Entretanto, fica diflcil 

medir a inteligentia, a mente de uma pessoa. No entanto, conforme Edvinsson e 

Maione (1998), alguns fatores perm item avaliar o conhecimento das pessoas de uma 

organizacao: 

• O numero medio de anos de servico com a empresa; 

• O numero de gerentes do sexo feminino; 

• A idade media dos empregados; 

• O numero d empregados permanentes em periodo integral; 

• A rotatjvidade anual dos empregados permanentes em periodo 

integral; 

• A porcentagem dos gerentes com formacao avancada em gestio 
de negdcios; 

• A porcentagem dos gerentes de nacionalidade diferente daquela 

da matriz; 

• O numero de empregados em tempo partial. 

Dessa forma, os ganhos futuros de uma organizacao dependem do fator Capital 

Humano, pois dele discorre a capacidade de criar e proportionar valor de qualidade 

superior. Ou seja, representam aquilo que Stewart (1998) define como sendo "fabricas 

ocultas, movidas a energia mental". 

Dando importancia ao CH, Stewart (1998) faz a seguinte comparacio: "o dinheiro tern 

poder, mas nao pensa; as maquinas operam, muitas vezes melhor do que qualquer 

ser humano, mas nio inventam". As atitudes, acdes, empreendimentos, em suma, 

tudo que uma empresa constroi que traz consequencias vantajosas surge do capital 

humano. 

Porem, apesar de atuar diretamente na geracio de recursos, o Capital Humano 

sozinho nio garante o sucesso da empresa. Ele necessita de uma infra-estrutura que 

sustente suas ideias, ou seja, precisa entre outros do capital estrutural. 

2.6 Capital Estrutural 

O Capital Humano, como dito anteriormente, constitui peca fundamental para as 

empresas atcarem vantagens competitivas sustentaveis, mas por outro lado e 

necessaria a existentia de uma estrutura capaz de compartilhar, transformar e refer 

esse conhecimento, e esse elemento e tambem conhecido como Capital Estrutural. 
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ComozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA atlrmam Schmidt e Santos (2002, p. 183): 

O capital estrutural e a transformacao do conhecimento dos 

individuos em um ativo da entidade, por meio da melhoria contlnua e 

do compartilhamento da criatividade e da experiencia. Estes, por sua 

vez, devem ser estruturados e acondicionados com o auxiiio da 

tecnologia da informacao e das telecomunicacoes, bancos de dados, 

descricao de processos e manualizacoes, a fim de reter na entidade 

o conhecimento dos individuos. 

Nesse caso, o grande desafio das empresas se toma a busca constante de maneiras 

de converter o Capital Humano em Capital estrutural, percebe-se ai uma relacao entre 

esses dois capitais, pois, ao contrario do Capital humano, o Capital Estrutural pertence 

a empresa e nao a seus funcionarios. 

O CE pode ser entendido como o conjunto de conhecimentos mantidos em poder da 

organizacao, no entanto, deve atender a dois objetivos: acumular estoques de 

conhecimento que sustentam o trabalho dos funcionarios; e contribuir com a agilidade 

do fluxo de informacoes dentro da empresa (STEWART, 1998). 

Nesse sentido pode-se entender que realmente uma organizacao atingira suas metas 

se tiver um suporte adequado para suprir e incentivar o Capital Humano a produzir 

com qualidade e motivacao. 

Ao organizar o Capital Estrutural, Edvinsson e Malone (1998) subdividem-no em tres 

tipos. (1) capital organizacional que abrange os investimentos da empresa em 

sistemas, instrumentos e filosofia organizacional, agilizando o fluxo de conhecimento 

na organizacao, ou seja, compreende tudo aquilo que de fato estruture e suporte o 

desenvolvimento e a aplicagio do CH dentro da empresa; (2) capital de inovacao, que 

inclui os dois ativos tradicionais que nao possuem natureza fixa: a propriedade 

intelectual e a filosofia com a qual a empresa e administrada, como tambem outros 

ativos e talentos intangiveis; e (c) capital de processos, constituido pelos processos, 

tecnicas e programas direcionados aos empregados, que aumentam e ampliam a 

eficiencia da producao e ou da prestacao de servicos. 
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2.7 Capital de Clientes 

O Capital de clientes como afirma Stewart (1998, p. 126) representa "um ativo que 

nunca e demais para qualquer empresa: um cliente fief. E continua o pensamento 

afirmando que toda empresa com clientes, possui Capital de Clientes. 

Este consiste de modo geral, na qualidade dos relacionamentos da empresa com seus 

funcionarios, fornecedores/parceiros comerciais e clientes, assim como tudo que afete 

e influencie estes relacionamentos. Conforme Stewart (1998, p. 128) entre as tres 

grandes categorias de ativos intelectuais - capital humano, estrutural e de cliente - os 

clientes sao os mais valiosos. "Eles pagam as contas". Edvinsson e Malone (1998) 

reforcam essa posicio afirmando que "e no relacionamento com clientes que o fluxo 

de caixa se inicia (...)", o que permite complementar que esse relacionamento e um 

fator determinante para a formacao do resultado e para a continuidade do negbcio. 

Apesar disso, o CC talvez seja o mais mal administrado de todos os ativos intangiveis, 

muitos negdcios nao sabem ao menos quern sao seus clientes (STEWART, 1998). 

Diante desse contexto se faz necessario a proximidade com o cliente no sentido de 

aumentar a satisfacio, a lealdade e confianca do consumidor atraves de tecnicas que 

facilitem sua vida, nao ocupe seu precioso tempo e garantam o famoso "volte sempre". 

Portanto, gestores devem investir em seus clientes, da mesma forma que investem em 

pessoal e em estruturas. O capital do cliente e muito semelhante ao capital humano: 

nao pode possuir os clientes. A empresa e seus clientes podem aumentar o capital 

intelectual que e sua propriedade em conjunto e em particular, sao investimentos 

verdadeiros feitos na expectativa de um retomo. 

Observa-se, portanto, que a identificacao, mensuracao e divulgacao do Capital 

Intelectual se tomam primordial para o real conhecimento do valor de uma entidade, 

principalmente se contextualizar-se essa mensuracio aos dias atuais de intensa 

competitividade. Assim, e importante analisar como se da essa discussao em um tipo 

de organizacio especifica, nesse trabalho as Organizacoes de Varejo. 
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2.8 Organizacoes do Varejo 

Ha varias definicdes para varejo, Las Casas (2000, p. 17) crta que azyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA America Marketing 

Association define varejo como o "processo de compra de produtos em quantidade 

reiativamente grande dos produtos atacadistas e outros fornecedores e posterior 

venda em quantidades menores ao consumidor final". 

Parente (2000, p.22) tambem compartilha desse pensamento quando diz que "varejo 

consiste em todas as atividades que englobam o processo de venda de produtos e 

servicos para atender a uma necessidade pessoal ao consumidor final". 

Os concertos remetem a necessidade de atendimento aos consumidores colocando 

produtos e servicos ao alcance deles, para melhor satisfaze-los. 

O varejo tern assumido grande importancia no cenario economico do Brasil, prova 

disso e que conforme Parente (2000) possui um volume anual de vendas superior a 

R$ 100 bilboes, compreendendo cerca de 1 milhao de lojas, representando mais de 

10% do PIB brasileiro e entre as 100 maiores empresas privadas brasileiras, 12 

pertencem ao setor. 

Rezende (2001) comenta que quanto mais inteligente, sofisticada e integrada a nova 

economia, caracterizada por um alto grau de diversificacao, velocidade e 

complexidade, mais chances a empresa tera em sobreviver e crescer. 

Dessa forma o varejo e o mais dinamico setor da economia e por isso requer um 

cuidado especial e se faz necessario uma adequacao de cada ponto de venda com o 

publico onde o negocio estiver atendendo. 

2.9 Distribuicao multicanai focada no comercio ponto com 

Nos ultimos anos vem crescendo o numero de empresas brasileiras que disponibilizam 

varios canais para a comercializacao de seus produtos e servicos. No varejo, o uso do 

comercio eletrdnico via internet vem se apresentando com estrategia para as 

empresas ampliarem sua insercSo no mercado. 
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Para Porto (2006,zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA p.62) varejo multicanal pode ser definido como "a oportunidade, 

dada ao consumidor, de obter um mesmo produto, de um mesmo varejista, por meio 

de multiplos canais de compra". 

Um dos formatos que mais crescem na venda varejista e o varejo virtual (LAS CASAS, 

2000). Nessa categoria, incluem-se qualquer tipo de comerciafizacao por via eletronica 

e que apresenta varias vantagens, tanto para o comerciante quanto para o comprador. 

No entanto, Segundo Parente (2000) o varejo se divide em tres categorias: a 

classificacao de acordo com a propriedade, instituicoes com lojas e sem lojas. Esta 

ultima e subdividida em quatro tipos diferentes: 

1. Marketing direto: "sistema de marketing interativo entre vendedor e consumidor 

que utiliza um ou mais veiculos de comunicacao para produzir um contato com 

o cliente ou conseguir um pedido de compra" (PARENTE, 2000, p.35); 

2. Vendas diretas: ocorre quando ha a explicacao e demonstracao dos produtos 

ou servicos atraves de um vendedor que vai diretamente a casa ou ao trabalho 

do cliente; 

3. Maquinas de venda: sao maquinas que mediante o pagamento em cedulas ou 

moedas liberam o produto escolhido pelo cliente. Essas maquinas geralmente 

vendem salgadinhos em pacote, refrigerante e agua. 

4. Varejo virtual: onde ha a comercializacio de produtos e servicos diretos ao 

consumidor final por empresas que possuem lojas virtuais com exposicao de 

produtos com informacoes necessarias para a decisao de compra do 

consumidor. 

No entanto segundo Porto (2006) devido a diversos fatores o varejo multicanal no 

Brasil limita-se a loja fisica e a um site comercial na internet. 

O comercio eletrdnico no Brasil vem crescendo nos ultimos anos. No entanto se 

encontra em fase initial, visto que a compra pela internet nao representa uma pratica 

comum para muitos brasileiras. 

A Revista Exame (2010) comenta que conforme pesquisa divulgada recentemente 

pela consultoria norte-americanazyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Survey Sampling International, 36% dos brasileiras 

ficaram "altamente satisfeitos" com suas compras online em 2009, perdendo apenas 

para os norte-americanos, com 47%. O levantamento tambem apontou que a principal 

razao para tal satisfacao sao os precos mais baixos em relacao as lojas fisicas. 
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Tanto os modelos de varejo tradicionais quanto os de auto-servico requerem uma 

oferta de drferentes produtos com caracteristicas peculiares: marca, tamanho, cor, 

preco, qualidade e ate peso. Esta variedade permite que o consumidor opte pelo 

melhor ponto-de-venda que disponibilize o produto desejado. 

Estes conceitos permitem observar que assim como o varejo em forma de lojas 

(tangivel) como os novos meios de distribuicao como a internet sao importantes 

geradores de recursos para as organizacoes. Este segundo de forma especifica por se 

utilizar do ativo intangivel, a internet notadamente esta criando novos setores da 

economia e ajudando a reformular a competicao em setores ja estabelecidos, como e 

o caso do varejo, que com a utilizacao e aproveitamento de recursos tecnologicos e do 

conhecimento conseguiu uma estrutura que se alterou profundamente e de imediato 

consolidando sua participacio no mercado como um dos setores de maior 

crescimento. 
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3 APRESENTAQAO DOS RESULTADOS 

Para efeito de entendimento na apresentacao dos resultados, optou-se por demonstrar 

as analises feitas obedecendo a classificacao de Capital Intelectual proposta por 

Stwart (1998) em Capital Humano, Capital Estrutural e Capital de Clientes. Assim, as 

analises das informacoes serao feitas de forma separada para que haja urn maior 

entendimento e compreensao da forma como e apresentada o CI nas Companhias. 

Capital Humano 

A populacao considerada para o estudo, compreendeu 3 companhias do setor de 

varejo no Brasil. A companhia que se extralram mais itens sobre o Capital Humano foi 

a Lojas Renner (107 ocorrencias), seguido pela B2W (25 ocorrencias) e o Grupo Pao 

de Acucar (25 ocorrencias). Conforma tabela 1: 

Tabela 1 - Distribuicao de ocorrencias do Capital Humano nas Companhias zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

# Companhias Ocorrencias 
1 Lojas Renner 107 
2 B2W 25 
3 Pao de Acucar 25 
Total 157 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

As Lojas Renner, instituicao que obteve o maior indice de Capital humano, 107 

ocorrencias, nao obteve evolucao em seus relatorios anuais. De 2007 a 2009 estes se 

mantiveram estaveis. Sendo esta Companhia tambem, a unica a apresentar balanco 

social, a partir do ano de 2008. Este foi urn dos motivos para que a Companhia 

obtivesse urn crescente numero itens de Capital Humano, pois a B2W e o Grupo Pao 

de Acucar so dispuseram de relatorios anuais, relatorios da administracao e visitas aos 

seus sitios. 

Nos relatorios de 2007 a Companhia comunica que a partir deste ano, serao 

divulgadas as informacoes adicionais no padraozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA IFRS (International Financial 

Reporting Standards), conforme Regulamento do Novo Mercado da Bovespa, isso 

significa que entre outras medidas estao abertos a divulgarem informacoes adicionais 
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para acionistas e demais interessados, explicitando, assim, a necessidade de manter 

os usuarios de suas demonstracoes bem informados. 

No balango social de 2009 a Companhia cita que investir em pessoas, tanto na criagao 

de novas vagas de trabalho quanto na capacitacao dos colaboradores, e urn dos 

pilares da Lojas Renner e continua afirmando que investir na formacao dos 

colaboradores e preparar o caminho do crescimento e da evolugao da companhia. 

Tais afirmacoes remete ao fato de que os colaboradores representam ativos para a 

empresa, evidencia assim a utilizacao do Capital Intelectual nas suas atividades. 

Nao existe em seus relatorios parte destinada a Capital intelectual, nem sequer ativo 

intangivel, e sim, uma pequena sessao intitulada Colaboradores e Gestao da 

Responsabilidade Social que se constitui de no maximo de 3 paginas com informagoes 

relacionadas a esses topicos. 

Em segundo lugar, nas empresas que mais divulgam Capital Humano esta a B2W, 

uma Companhia relativamente nova no mercado, constituida em 2006 como resultado 

da fusao entre Americanas.com e a Submarino. 

A B2W tern uma sessao denominada Gente, onde e possivel observar a atuacao do 

Capital Intelectual, o Capital humano nao foi encontrado facilmente durante os tres 

perlodos em estudo, o principal investimento dessa Companhia e em tecnologia e 

distribuicao multicanal. 

O Grupo Pao de Acucar ocupou o terceiro lugar na divulgacao do CH. Se a base de 

pesquisa fosse somente os Relatorios da Administracao, Notas Explicativas, Balango 

Patrimonial e Balango Social, essa Companhia, do Nivel 1 de Governanca 

Corporativa, nao teria itens suficientes para elencar este estudo. 

Entretanto, a visita aos sitios das Companhias tambem constituiu material de analise. 

La foi encontrada sua parcela de investimento em Capital intelectual: "O Grupo Pao de 

Agucar sempre acreditou que mudangas de habitos e atitudes conscientes constroem 

urn mundo melhor. Ha 60 anos investimos nesse compromisso e adotamos cada vez 

mais, como rotina, principios de responsabilidade socioambientar. 

Entre os itens do Capital Humano que mais foram encontrados nas Companhias esta 

"Colaboradores considerados como ativo da empresa". Segundo Stewart (1998, p.83) 

"Quando urn executivo diz as pessoas sao nosso ativo mais importante (...) estao 

falando de pessoas que sabem como servir aos clientes de modo a proporcionar a 

empresa vantagem competitiva". Conforme grafico 1: 

http://Americanas.com
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GRAFICO 1 - Colaboradores considerados como ativo da empresa 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

As companhias do setor de varejo em estudo parecem ter ligeira nogao dessa 

afirmativa, se observados os resultados. No caso da B2W, se levar em consideracao 

que "o Capital Humano detido pelos colaboradores passa a ser Capital Estrutural 

quando institucionalizado dentro da organizacao" (QUINTEIRO, 2009), a Companhia 

tambem entende seu significado, embora conforme visto no grafico 1 so tenha tido 2 

ocorrencias desse item. Essa institucionalizacao ocorre segundo o mesmo autor "por 

meio de processos bem definidos de estrutura de disseminacao de tecnicas e 

conhecimentos empregados para a consecucao das atividades da entidade". 

Os colaboradores podem ser considerados com ativos da empresa, uma vez que 

estes possam gerar beneficios futuros a organizacao. Sob essa perspectiva, as 

Companhias que possuem maior ocorrencia sao a Lojas Renner (com 18 ocorrencias), 

B2W (com 7 ocorrencias). 

Outro item que obteve numero expressivo de ocorrencias, nao em todas as 

Companhias, e o "Incentive adocao e implementacao a novas ideias". Todas as 

Companhias apresentaram esse tipo de informacao. Este esta diretamente ligado ao 

conhecimento dos colaboradores. Como observado no grafico 2: 
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GRAFICO 2 - Incentive-, adocao e implementacao a novas ideias. 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

E nesse entendimento, Stewart (1998) diz que uma empresa e capaz de extrair oito 

horas de trabalho das pessoas, mas nao extrair beneflcio algum de suas mentes. 

A companhia que mais apresentou essa informacao foi a Lojas Renner, totalizando 13 

ocorrencias nos tres periodos estudados. A B2W, 2 ocorrencias. 

O Grupo Pao de Agucar apresentou somente 1 ocorrencia desse item, que foi a 

seguinte: "Nos do Grupo Pao de Agucar trabalhamos em busca de resultados (...) e 

reconhecemos a importancia da diversidade das pessoas e de suas ideias". 

O proximo item na sessao do Capital Humano e "Investimento em educacao 

especializada e/ou internacional". Urn dos maiores destaques nesse campo sao os 

cursos de pos-graduagao e de MBA oferecidos pelas entidades, muitas vezes dentro 

da propria organizacao. O grafico 3 demonstra as companhias que divulgam este item: 
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A Lojas Renner apresentou 15 ocorrencias desse item e a B2W 6. 

A Lojas Renner cita que os investimentos na formacao de seus colaboradores s§o 

marcas da Companhia: em 2009 foram realizadas 140 horas de treinamento por 

colaborador, por meio da Academia Renner de Varejo e da Universidade Renner, que 

oferecem cursos presenciais e virtuais. 

Em parceria com a Fundacao Getulio Vargas (FGV-EAESP) patrocina cursos de pos-

graduacao em nivel de MBA. Ao todo 138 executivos ja foram formados pelo 

programa. 

A B2W conta com turmas de treinamentozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA e-leaming (cursos a distSncia pelo 

computador) em todos os p6los da Universidade Corporativa, o Centra de 

Desenvolvimento Americanas (CDA), espalhados pelo pals. Faculdade do Varejo e 

destinada a Associados com dois ou mais anos de casa e que tenham sido indicados 

por seus superiores imediatos, por conta de uma performance destacada no exercicio 

de suas funcoes. O objetivo deste programa e promover a formacao academica dos 

participantes. 

Foi iniciado tambem urn programa de gestao de competencias, no qual, atraves de 

treinamentos tecnicos e avaliagSes de desempenho, os Associados s3o credenciados 

no prbprio cargo e/ou preparados para novos desafios na Companhia. 

O Grupo Pao de Agucar em seus relatbrios e no seu sitio n§o faz mengao a nenhum 

programa de educacao continuada para seus colaboradores. 
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Nenhuma das Companhias envia funcionarios para trabalhar em outros paises. 

Embora, as que divulgaram informacoes relacionadas com a formacao profissionai de 

seus colaboradores reconhecem a importancia do investimento para a ampliacao do 

conhecimento na area gerencial. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

30 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
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GRAFICO 4 - Recrutamento, capacitacao e treinamento 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

Em relacao a "Recrutamento, capacitacao e treinamento" a Companhia que mais 

obteve ocorrencias foi a Lojas Renner (24 ocorrencias), em seguida a B2W (com 8 

ocorrencias) por ultimo Grupo Pao de Agucar com 5 ocorrencias, como pode ser 

observado no grafico 4. 

A maioria dos componentes desse item em todas as companhias foram Programas de zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Trainees e Programas de Estagio. Alem desses programas o Grupo Pao de Agucar 

tambem se compromete com a inclus3o. Alguns dos componentes deste, alem dos 

citados anteriormente se encontram: Programa Sempre Mais Brasil, Programa de 

Sucesscio de Lideres, Programa Jovem Aprendiz, Programa de Lideranga Executiva, 

Inclusao da Mulher, Inclusao da pessoa com deficiencia e Inclusao da terceira idade. 

O Grupo Pao de agucar possui o maior numero de programas de capacitacao. 

treinamento e ate inclusao, porem, a apresentacao em seus relatorios inexiste, sendo 

demonstrado somente no site da Companhia.. 

A Lojas Renner foi a unica a citar que respeita a questao da diversidade no local de 

trabalho sem preconceito de origem, raca, sexo, cor idade ou outras formas de 

discriminacao. 
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Em relacao aozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA "turnover", que representa movimentacao, entrada e saida de 

funcionarios nas Companhias, n§o foram encontrados itens especificos nem mesmo 

relacionados com maiores detalhes. 

Entre os componentes do Capital Humano que mais foram divulgado pela companhias 

encontram-se os "Beneficios alem dos exigidos por lei". Sendo que os principals 

beneficios detectados estao ligados ao desenvolvimento professional, entretenimento, 

qualidade de vida, e alguns que englobam funcionarios e seus familiares. Conforme 

tabela 2. 

Tabela 2 - Beneficios alem dos exigidos por lei zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

# Companhias Ocorrencias 
1 PSo de Agucar 5 
2 Lojas Renner 5 
Total 10 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

O Grupo Pao de Agucar (companhia que obteve 5 ocorrencias), no seu site, 

apresenta urn link chamado "Somar qualidade de vida" onde desenvolvem agoes para 

que os colaboradores e clientes adotem praticas cotidianas que gerem bem-estar, 

como passeios ciclisticos em familia, caminhadas, maratonas de revezamento e 

programas de educacao alimentar. Possui tambem em suas instalagoes o Grupo Pao 

de Agucar Clube, e o primeiro clube-empresa do pais especializado em treinamento de 

corrida e caminhada e a Academia Pao de Agucar com aparelhagem, espago fisico e 

aulas de ginastica. O intuito da implementagao desses beneficios e proporcionar 

qualidade de vida no combate ao sedentarismo. 

A Lojas Renner (5 ocorrencias) cita em seu relatorio da administragao o Programa de 

Sucesseio, implantado em 2007 onde os executivos considerados de alto potencial 

recebem urn Piano de Desenvolvimento Individual onde seu potencial e acelerado 

para trabalhar com novos desafios, promovendo o crescimento da empresa. Inclui 

tambem o Programa de Participagao nos resultados, o Piano de Saude da Renner, 

Descontos nas lojas para colaboradores, Refeitorio, o Cartao Good Card e a 

Sociedade Esportiva Renner, que propicia atividades recreativas, desportivas e 

culturais. 

A B2W nao informou ou apresentou nenhum tipo de beneficio durante os tres anos 

estudados. No entanto, nao significa que esta nao disponha de tal item. 

Nesse ponto, faz-se necessario observar a preocupacao das Companhias em valorizar 

o ser humano em suas demonstrates. Todas as Companhias citaram o individuo 
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como parte fundamental na sociedade bem como para o crescimento da organizacao. 

A Lojas Renner em seu relatorio anual de 2009 acredita que o desenvolvimento de 

seus colaboradores e urn ponto chave para o andamento dos negocios e para a 

implementacao bem sucedida de sua estrategia de crescimento. 

O "Clima organizational" foi citado por apenas uma Companhia. A Loja Renner (4 

ocorrencias) em seu balango social de 2009 explicita sua preocupacao com o 

componente que e em parte responsavel pela motivacao dos colaboradores da 

empresa. Esta Companhia realiza uma pesquisa de clima organizacional anual com o 

objetivo de avaliar a percepcao dos colaboradores em relacao a empresa, aos colegas 

e as liderangas. 

Nas demais Companhias em estudo n§o foram encontradas evidencias desse item. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Capital Estrutural 

O capital estrutural, segundo as subdivisoes desta pesquisa esta representado por 

itens de caracteristica e investimento em Tl, inovacao, pesquisa de produtos (P&D), 

quantidade e qualidade dos canais de distribuicao, praticas de responsabilidade social 

e ambiental. 

Tabela 3 - Apresentacao do Capital Estrutural 

Ano Lojas Renner B2W Pao de Acucar 
2007 13 12 4 
2008 32 14 6 
2009 23 18 22 
Total 68 44 32 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

Assim como ocorreu com o Capital Humano, o Capital Estrutural apareceu mais vezes 

nos relatorios da Lojas Renner conforme tabela 3 com 68 ocorrencias, seguido da 

B2W, 44 ocorrencias e por fim o Grupo Pao de Agucar com 32 ocorrencias. 

O Capital Estrutural obteve crescimento em todas as companhias em estudo. O ano 

de 2009 demonstrou maior numero de ocorrencias. O Grupo Pao de Agucar teve urn 

crescimento significativo na apresentagao desse item. No ano de 2007 foram 

encontradas 4 evidencias, em 2008, 6, ja em 2009 esse numero subiu para 22 

ocorrencias. As demais obtiveram urn desenvolvimento mais lento, porem efetivo. 
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Um dos itens do CE que mais foi visto em seus demonstratives foi "Caracteristicas e 

investimentos em "IT. A Companhia que mais se destacou na apresentacao desse 

item foi a B2W (8 ocorrencias), segundo a Lojas Renner (7 ocorrencias) e por ultimo o 

Grupo Pao de Agucar com 6 ocorrencias, como se observa no grafico 5. Esse item 

remete ao investimento em sistemas de informageio que variam desde a busca de 

seguranga da informacao ate instalagSo de terminals que facilitem operacoes por meio 

da internet. 

A B2W esta no topo da lista desse item por ser conceituada como empresa h'der no 

comercio eletronico no pais, deveras investimento em Tl, atua atraves de sua estrutura 

multicanal de internet, televendas, televisao, catalogos e quiosques. 

As demais Companhias em estudo tambem manifestaram em seus demonstratives 

quantidade consideravel de investimento em Tl nao se distanciando muito do primeiro 

lugar. A Lojas Renner mencionou em seu relatorio de 2008 a recem criada diretoria de 

Tecnologia da Informacao e Gestae 

Em relagao a "Inovacao, pesquisa de produtos (P&D)" foi observado a mesma 

tendencia do subitem anterior. A B2W obteve 8 ocorrencias, a Lojas Renner 4, e o 

GrupozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Pcio de Agucar 2 ocorrencias, conforme tabela 4. 
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Tabela 4 - Inovagao, pesquisa de produtos zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

#  Companhias Ocorrencias 
1 Lojas Renner 4 
2 B2W 8 
3 Pao de Agucar 2 
Total 14 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

As informagoes tipicamente apresentadas pelas Companhias foram cartoes de credito 

para diversos publicos. Porem a B2W conta com inovagoes no setor eletronico, em 

2009 implantou o sistema de CRMzyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA (Customer Relationship Management), uma 

ferramenta que personaliza as paginas de acordo com o perfil do cliente. 

A Lojas Renner em seu relatbrio anual de 2009 comenta que foi a primeira empresa no 

Brasil a utilizar o Sistema Retek, desenvolvido pela Oracle para gerir seus estoques 

por cor, tamanho e mix de produtos, o que vem Ihe garantindo urn processo logistico 

mais agil, complementado por sistemas integrados de gestao de estoques e 

planejamento de compras. 

O GrupozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Pcio de Agucar pouco fez mencao quanto a esse item. 

Entre os subitens, fundamental enfase deve ser dada as "Patentes, Direitos Autorais", 

"Marcas Corporativas/Brancfe" Das Companhias em estudo, todas comentaram 

alguma vez em seus relatorios suas marcas, e websites como ativo. A lojas Renner, 

por exemplo, cita em seu relatorio anual de 2009 que o seu site " 

www.loiasrenner.com.br, podera se tornar em alguns anos mais urn forte gerador de 

riqueza para Companhia". 

Como tambem enfatiza sua marca em varios trechos "Os avangos na consolidagao da 

marca tambem representaram urn fator importante que merece destaque, pois 

aumentaram a circulacao dos clientes dentro das lojas". E possivel verificar tambem a 

divulgacao direta de criagao de marcas internas "Em 2009, a Companhia langou mais 

de 60 itens de marcas exclusivas". A B2W e o Pao de Agucar obtiveram 1 ocorrencia 

cada uma. 

Urn item que obteve grande numero de ocorrencias e configura-se como importante e 

a "Quantidade e qualidade dos canais de distribuigSo". A Lojas Renner apresentou 5 

ocorrencias, a B2W 10 ocorrencias e o Grupo Pao de Agucar 3 ocorrencias durante os 

tres periodos analisados. Todas divulgaram indices de crescimento na abertura de 

http://www.loiasrenner.com.br
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lojas em todo pais, inclusive quantidade de lojas e perspectivas para os proximos 

anos. Conforme grafico 6: 

GRAFICO 6 - Quantidade e qualidade dos canais de distribuicao 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

Entende-se como canais de distribuicao os meios para a comercializacao, desse modo 

a B2W foi a Companhia que mais se referiu a esse item. Como citado anteriormente, 

a companhia chega a seus clientes com urn amplo sortimento de produtos e servicos, 

comercializados via internet, televisao, televendas, catalogos e quiosques. Oferece 

produtos dos mais variados tais como passagens aereas, locacao de filmes online, 

compras de ingressos pela internet, entre outros. Seu foco esta na distribuicao 

multicanal oferecendo mais comodidade e diversidade nas vendas. 

0 Grupo Pao de Agucar e a Lojas Renner tambem dispoe de tais canais de 

distribuicao, porem, e pouco enfatizada em seus relatorios sua importancia. A primeira 

denota especial interesse no crescimento de empresas adquiridas, a segunda, na 

disseminagao da marca, conforme analisado em seus relatorios. 

Outro item que faz parte do Capital Estrutural e "Cultura Organizational" que 

diferentemente do clima organizacional representa o modo institucionalizado de 

pensar e agir dentro da organizacao. Esse item foi curiosamente pouco mencionado 

nas Companhias. A Lojas Renner em seu balango social de 2009 diz que 

"Trabalhamos em equipe e nossas pessoas tern autoridade e responsabilidade para 

tomar decisoes". Somente duas companhias apresentaram esse item, a Lojas Renner, 

1 e o Pao de Agucar, tambem com 1 ocorrencia. 
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A B2W nao comenta nada sobre cultura organizacional e o Grupo Pao de Agucar cita 

que "O Grupo tambem evoluiu internamente, no que diz respeito a sua equipe. Hoje 

temos urn time motivado, integrado e alinhado na busca por resultado e criagao de 

valor no Grupo e, principalmente, confiante nas perspectivas de crescimento para os 

proximos anos". 

Os ultimos itens analisados no Capital Estrutural levaram em conta as agoes da 

administracao que podem impactar positivamente na percepgao de seu publico 

externo e de criagao de valor a partir do bom relacionamento com este publico. 

O item "Governanga Corporativa" foi encontrado nos relatbrios das Companhias, as 

regras que regem o relacionamento dos acionistas, administradores, socios, 

controladores sao explicitos em todos os periodos atraves de uma parte dos relatorios 

denominada Governanga Corporativa que trata do tema de forma clara. 

Em seu relatorio de 2009 a Lojas Renner foi considerada a empresa com a Melhor 

Governanga Corporativa dentre aquelas iistadas na bolsa brasileira, com o Premio 

IBGC - Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa. Outros tres premios da IR 

Magazine/IBRI (Instituto Brasileiro de Relagoes com Investidores) foram entregues a 

titulo de reconhecimento dos trabalhos desenvolvidos: Melhor Programa de Relagoes 

com Investidores (Rl) e Melhor executivo de Rl. 

GRAFICO 7 - Praticas de responsabilidade social 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

A categoria que mais obteve ocorrencias no Capital Estrutural foi "Praticas de 

Responsabilidade Social". Os indices de crescimento no Capital Estrutural das 
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Companhias se devem em grande parte ao aumento de divulgacao desse item, como 

segue no grafico 7. 

No ano de 2008 a Lojas Renner focou seus esforcos na implementacao de iniciativas 

de Responsabilidade Social Empresarial (RSE) e de Governanga Corporativa, com a 

reformulacao do Codigo de £tica e Conduta e a releitura dos valores empresariais. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
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GRAFICO 8 - Praticas de responsabilidade ambiental 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

Nas "Praticas de Responsabilidade Ambiental" varias acoes de preservacao do meio 

ambiente foram encontradas nos relatorios das companhias. Conforme o grafico 8, a 

Lojas Renner teve 14 ocorrencias do item, as duas outras companhias em estudo, 9 

cada uma. 

A mesma possui uma secao em seu relatorio da administracao que fala sobre 

"Colaboradores e Responsabilidade Social", o Grupo Pao de Acucar no seu site 

"Responsabilidade Socioambiental" e a B2W, "Aspectos Sociais". A maioria dos 

investimentos nessa area e semelhante nessas companhias. Geralmente sao 

investimentos em projetos sociais que beneficiam o jovem e a mulher, campanhas, 

voluntariado e doacoes. 

Duas das companhias em estudo mantem urn orgao responsavel por direcionar e gerir 

o investimento social que e o Instituto Lojas Renner e o Instituto Pao de Agucar. A 

B2W nao faz mengao a nenhum orgao desse tipo. Vale salientar que a Lojas Renner 

foi a unica a mencionar em seus relatorios alguma acao social no combate as drogas. 
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A Lojas Renner em seu relatorio da administracao de 2009 diz que "o novo predio 

administrativo possui diversas caracteristicas que estao alinhadas a preservacao do 

meio ambiente, a economia de energia e a sustentabilidade". 

Como aconteceu no item anterior a maioria das acoes ambientais sao comuns entre 

as companhias. O uso de sacolas retornaveis, criagao de lojas verdes, estacao de 

reciciagem, tecnicas de combate ao desperdicio de agua e energia, plantio de mudas, 

entre outros. 

A Lojas Renner, destaca em seu relatorio de 2008 que promoveu a neutralizacao da 

emissao de carbono nazyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA 9a Convengao de Lideres Renner com o plantio de 1.090 

mudas de arvores nativas junto a Mata Atlantica, na reserva ambiental de Maquine/ 

RS. 

Tabela 5 - Relacao de ocorrencias no Capital Estrutural 

Evidencias nas DFs Ocorrencias 
Capital Estrutural 144 
Responsabilidade Social 44 
Resp. Ambiental 32 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

A tabela 5 representa a relagao de ocorrencias no CE e os itens de Responsabilidade 

Social e Responsabilidade Ambiental. Esse dois itens merecem forte enfase pela 

representatividade de ocorrencias nos demonstratives das companhias. Para se ter 

uma ideia de sua expressividade nessa categoria, juntos representam mais de 50% do 

total do CE. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Capital de Clientes 

Os itens que compoem o Capital de Clientes sao "Carteira de Clientes", Lealdade/ 

Fidelidade de Clientes", "Captacao, retencao e conquista de clientes", "Satisfacao e 

relacionamento com clientes", "Relacionamento com fornecedores e stakeholders", 

"Investimentos em Tl/ clientes e servicos de internet", "Treinamento e inovacao focada 

nos clientes" e "Market Share/ participacao no mercado". Na tabela abaixo segue a 

quantidade de ocorrencias do CC decorrentes dos tres anos estudados em cada 

companhia: 
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Tabela 6 - Numero de ocorrencias do Capital de Clientes zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

# Companhias Ocorrencias 
1 Lojas Renner 44 
2 B2W 31 
3 PSo de Acucar 19 
Total 94 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

O item Carteira de clientes teve pouca expressividade pelas companhias. Foi 

encontrado apenas 3 ocorrencias nos tres periodos na B2W e 1 ocorrencia na Lojas 

Renner. O Grupo Pao de Agucar nao se referiu ao tratamento de sua carteira de 

clientes. 
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GRAFICO 9 - Lealdade/ fidelidade dos clientes 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

Em relacao a "Lealdade/fidelidade de clientes" grafico 9 e "Captagao, retencao e 

conquista de clientes" as Companhias divulgaram algumas vezes em seu relatorio 

agoes relacionadas a esses itens. A B2W em convenio com o banco Itau oferece 

creditos e servigos financeiros aos clientes das lojas, segundo o relatorio de 2008 e 

"mais urn instrumento de relacionamento e fidelizacao de clientes". As outras 

companhias apostam no servigo de cartao de credito para fidelidade e retencao de 

clientes. 

A B2W acredita que esta nova forma de atuagao "colaborou para a melhora do indice 

de perda sobre carteira, que passou de 7% no 4T08, para 5% no 4T09". A Lojas 

Renner obteve 7 ocorrencias e o Grupo Pao de Agucar 2. 



66 

No quesito "Satisfagao e relacionamento com clientes" e "Operagoes estruturadas com 

clientes" as companhias nao se detiveram a especificar muita informacao. A B2W e 

uma das companhias que menos divulgou esses itens, embora o segmento eletronico 

seja particularmente voltado para melhor atendimento do cliente, sendo estruturado 

para atender as expectativas deste em todos os sentidos. 

A Lojas Renner, companhia que obteve o maior numero de ocorrencias nos dois itens, 

cita que "passamos a planejar nossas colecoes e ajustar o sortimento de produtos 

para atender as necessidades atuais dos clientes, que estao mais cautelosos e 

racionais em suas decisSes de compras. 

Verifica-se que, no que tange ao item "Relacionamento com fomecedores e zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

stakeholders" as companhias se mostraram mais a vontade na divulgacao dos itens. A 

Lojas Renner apresentou 10 ocorrencias, a B2W e o Grupo Pao de Agucar, 4, cada 

uma. 

Tabela 7 - Relacionamento com fomecedores e stakholders zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

# Companhias Ocorrencias 
1 Lojas Renner 10 
2 B2W 4 
3 Pao de Acucar 4 
Total 14 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010 

O Grupo Pao de Agucar cita no seu relatorio anual de 2009 que conta com "iniciativas 

com relacao a controle fiscal promovidas pelo gove"no. com ampliagao do regime da 

substituiceio tributaria, que contribuiu para a formalizagao do setor de varejo de n§o-

alimentos e, consequentemente, uma competicao mais justa". 

A Lojas Renner em seu relat6rio, na mensagem do presidente diz que todas as 

negociacdes, a partir da eclosao da crise, foi para proteger nossos acionistas, 

defendendo seus interesses. Se referindo a crise que atingiu o mundo no segundo 

semestre de 2008. 



67 

GRAFICO 10 - Investimento em Tl/ clientes e servigos de internet. 
Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 

No item "Investimento em Tl/ clientes e servicos de internet" e "a B2W liderou o zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

ranking de ocorrencias nos tres periodos estudados, 9 ocorrencias e apenas 1 

ocorrencia do grupo Pao de Acucar, conforme grafico 10. A Lojas Renner enfatiza 

varias vezes em seus relatorios a intencao de propiciar ao cliente maior facilidade, 

variedade e comodidade nas suas compras e para isso dispdem dos mais sofisticados 

softwares para tornar possivel esse objetivo. 

Ja no item "Treinamento e inovacao focada nos clientes" a Lojas Renner se destacou, 

com modestas 5 ocorrencias, contra 4 da B2W e apenas 2 do Grupo PSo de Agucar. A 

companhia em seu balango social de 2009 diz que "encantar e a nossa realizagao (...) 

nao somos meros colaboradores, somos encantadores de clientes". 

E o ultimo item do Capital de clientes e "Market Sfrare/participacao no mercado". As 

tres companhias apresentaram claramente informagoes referentes a esse item ou em 

algum momento mencionou sua participagao no mercado atraves de dados e 

informagoes. A lojas Renner e a B2W 3 ocorrencias, e o Pao de Agucar 5, conforme 

tabela 8: 

Tabela 8 - Market Share/ participagao no mercado zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

# Companhias Ocorrencias 

1 Lojas Renner 3 
2 B2W 3 
3 Pao de Agucar 5 
Total 11 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 
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O Grupo Pao de Agucar, por exemplo, cita "Tambem alcancamos ganhos dezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA market 

share, especialmente nas vendas de nao-alimentos, que apresentaram crescimento 

acima de 13,5% no conceito 'mesmas lojas'". 

A Lojas Renner comenta que negocios solidos e com alta credibilidade, ganham 

market share e mantem seus fomecedores ativos. 

E necessario salientar que nem todas as Companhias em estudo divulgam todos os 

itens do Capital Intelectual selecionados. Contudo, urn dos objetivos desta pesquisa e 

verificar se as Companhias do setor de varejo est§o aumentando a quantidade de 

informagoes divulgadas. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Lojas Renner 
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Grafico 11 - Evolugao dos itens do Capital Intelectual na Lojas Renner 
Fonte: Dados da pesquisa. 

Na Lojas Renner, conforme observado no grafico 11, o crescimento do periodo de 

2007 para 2008 pareceu signifcativo, embora essa diferenca se da basicamente pelo 

fato de a partir do ano de 2008 essa companhia ser a unica a apresentar o balango 

social no seu website. Ja o ano de 2008 e 2009 manteve uma certa estabilidade com 

urn pequeno aumento no seu CH e CC e uma reducao do seu CE. 
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Grafico 12 - Evolugao dos itens do Capital Intelectual na B2W 
Fonte: Dados da pesquisa. 

A B2W apresentou um modesto crescimento nos itens, a categoria que obteve mais 

ocorrencias foi o CE em todos os periodos estudados. Houve um crescimento de 27 

itens divulgados em 2007 para 42 em 2009. 

Pao de Agucar 

• Capital humano 

• Capital Estrutural 

• Capital de Clientes zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1 
• Capital de Clientes 

1 
2007 2008 2009 

Grafico 13 - Evolucao dos itens do Capital Intelectual no Grupo Pao de Agucar 
Fonte: Dados da pesquisa. 

O Grupo Pao de Agucar pode-se afirmar a partir do grafico 13 que este apresentou 

crescimento na divulgacao dos itens principalmente no ano de 2009. Contudo, essa 

quantidade de itens foi observada com maior frequencia nozyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA site da companhia que se 

referia a informagoes relativas principalmente ao ano de 2009. Em seus relatorios e 

reduzido o numero de informacoes referentes ao Capital Intelectual. Mesmo assim 
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pode-se observar esse crescimento de 11 itens em 2007 para 47 no ano de 2009, 

principalmente em CE e CH. 

Verifica-se que, nos tres periodos analisados, que compreendeu os exercicios de 

2007, 2008 e 2009, a divisio que mais apresentou itens foi o Capital Humano, em que 

estio inseridos os itens de colaboradores considerados como ativo da empresa, 

politica de retencio e captacio de clientes, recrutamento, capacitacio e treinamento, 

entre outros. Em seguida a secio que apresentou mais itens foi o Capital Estrutural e 

por ultimo o Capital de Clientes. 

Foi possivel verificar que as principals informacoes que pertencem ao Capital 

Intelectual estio destacadas nos relatorios de administracio das Companhias, em 

seus relatorios anuais e nos balances sociais. Ja no Balanco Patrimonial e Notas 

Explicativas, demonstracoes que tambem foram analisadas, nio se obtiveram 

incidencia especifica direta ou indiretamente do tema em estudo. 
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CONSIDERACOES FINAIS 

Dada importancia do Capital Intelectual nas organizacoes, a referida monografia 

buscou estudar a forma como o CI e apresentado nas demonstracoes financeiras. 

Constatou-se atraves da pesquisa que as companhias fazem uso do Capital 

Intelectual, no entanto, a sua valoracao nao e feita atraves de um modelo ou padrao 

especifico. As companhias divulgam essas informacoes qualitativamente e de forma 

nao muito clara em seus demonstrativos, dai as grandes distorcoes existentes entre o 

valor contabil e o valor de mercado de algumas organizacoes, notadamente as 

baseadas no conhecimento. 

Quanto ao nivel de evideneiacao dos componentes do CI, verificou-se que conforme 

suspeita, o Capital Humano foi o item que obteve maior numero de ocorrencias, visto 

que geralmente o conceito de CI esta relacionado e muitas vezes ate restrito ao CH 

por parte de alguns gestores (ANTUNES, 2008). Em segundo lugar o Capital 

Estrutural e por ultimo, Capital de Clientes. No entanto, o CE obteve grande 

representatividade com o numero de ocorrencias bem proximos do CH. 

As subdivisdes que apresentaram maiores ocorrencia no CH foram "Colaboradores 

considerados com ativo da empresa", "Recrutamento, capacitacao e treinamento" 

entre outros que obtiveram grande numero de ocorrencias em apenas uma das 

companhias em estudo. 

Quanto aos itens ligados ao C E as maiores ocorrencias foram ligadas as praticas de 

responsabiiidade social e ambiental em todas as companhias. Em relacao o CC os 

itens mais destacados foram "Relacionamento com fornecedores ezyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA stakeholders' e 

"Investimentos em Tl/ clientes e servicos de internet". Os itens menos divulgados 

foram cultura organizacional e turnover, sendo que este ultimo nao apresentou 

nenhuma ocorrencia nos periodos estudados. 

Oessa forma pode-se afirmar que todos os itens do Capital Intelectual sao 

evidenciados de forma voluntaria pelas companhias se levar em consideracao que nao 

existe nenhum orgao regulador brasileiro ou international que obrigue ou explane 

como o CI e seus itens devem ser reconhecidos, mensurados e divulgados nos seus 

demonstrativos financeiros. Sendo assim, nao se pode confundir a obrigatoriedade da 

divulgacao do ativo intangivel com o Capital intelectual, porque embora seja 

considerado um Al, tanto o CPC 04 quanto o IAS 38 nao fazem mencao especffica ao 

CI em si. 
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Um dos objetivos da pesquisa era verificar se a evidenciacao do CI esta se alterando 

ao longo do tempo. Em relacao a isso, nao se pode afirmar categoricamente que ha 

crescimento na quantidade de informacoes divulgadas do CI, devido justamente a 

quantidade reduzida de periodos analisados. No entanto, observou-se que ha um 

crescimento nominal de itens evidenciados. 

E possivel observar a importancia do CI nas organizacoes, prova disso e a presenca 

dos itens em seus relatbrios denotando preocupacao em manter os usuarios 

informados. No entanto, as informacoes divulgadas sobre CI pelas companhias de 

varejo sao realizadas de forma voluntaria, pois nenhum orgio regulador apresenta 

exigencias e/ou recomendacoes sobre o que e de que forma evidenciar, tornando 

algumas vezes tais informacoes obscuras para os usuarios. 

O presente trabalho buscou mostrar a forma como o CI e apresentado nas 

organizacoes do varejo atraves de seus demonstrativos financeiros. Representa uma 

singela contribuicao ao tema no sentido de incentivar pesquisas que venham a 

desenvolver modelos de mensuracao desse item com a finalidade minimizar as 

distorcdes nos valores das companhias e que os gestores possam entender realmerrte 

seu significado como potencial recurso de competitividade. 

Para isso, faz-se necessario a continuacao da pesquisa a fim de descobrir de que 

forma (seja de forma qualitativa ou quantitativa) a efetiva evidenciacao do CI pode 

aumentar o valor da empresa, alem de um modelo que possa mensurar da forma mais 

fidedigna possivel os elementos do CI enquanto os orgaos normatizadores nao 

padronizam uma forma de reconhecimento, mensuracao e divulgacao que podera 

melhorar a qualidade das informacoes prestadas pelas companhias, nao so do setor 

de varejo, como tambem em outros segmentos. 
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A P E N D I C E 1 - Quadro geral do numero de ocorrencias 

Capital Humano Remer B2W PaodeApuca 

Colaboraabres consideraabs cormatrwocfaennpresa 18 2 7 

Incentivo, acbc^einrplemertacao a novas ideias 13 2 1 

Investimento em educacao espedalizaaa e/ou irtemacionaJ 15 6 0 

Pdlca de retencao e captacab detatertos 11 2 5 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Turnover 0 0 0 

Numero deftJTCkDr̂ rras, gerentes egestores 10 1 1 

Recrutamerto, capadtagao e treinarnentD 24 8 5 

Beneficios (alem dos exigicbs por lei) 5 0 5 

Ciima organizational 4 0 0 

Capital Estrutural 

Caracteristicas e investimentos em Tl 7 8 6 

inovacao, pesquisa de produtos financeiros (P&D) 4 8 2 

Patentes, dratcs autorais 2 1 0 

Marcas corporativas / Brands 4 1 1 

Quantkiade e qualidade dos canais de distribuicao 5 10 3 

CXitura Q-garizationa! 1 0 1 

Governanca Corporativa 7 4 1 

Praticas de Responsabiiidade Social 28 6 10 
Praticas de Responsabiiidade Artaentai 14 9 9 

CapHai de Clientes 

Carteira de Qientes 1 3 0 

Leaidadef fidelidade de clientes 7 4 2 
Captacab, retencao e conqusta de clientes 2 2 3 

Satisfar^ereJaticriarrier^^ 7 0 0 

Operacdes estriiuradas com dientes 5 2 2 
Rdadonamento com fcrnecedores e Stakeholders 10 4 4 

Investimento em TV dientes e servicos de internet 4 9 1 

Treinarnento e irioyacabtbcada nos dientes 5 4 2 

Market share/ partitipacao no mercado 3 3 5 zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Total 232 100 72 

Fonte: Dados da pesquisa, 2010. 
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ANEXOS 


