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Resumo

O objetivo deste trabalho foi elaborar uma resenha bibliografica do livro “Gestao de
Ativos Intangiveis — da mensuragcao a competitividade por cenarios”. Este livro foi
publicado logo apo6s o inicio da vigéncia da Lei 11.638/2007, que foi o marco da
convergéncia do Brasil aos padrfes internacionais de Contabilidade. O livro fala de
um dos mais importantes pontos desta lei: 0s ativos intangiveis e pretende promover
orientacao as organizacdes que objetivem aprimorar seu modelo de gestédo de ativos
intangiveis, compatibilizando-o com as diferentes dimensfes da mensuracdo e
competividade empresarial. Assim, o livro apresenta varias metodologias de analise
dos ativos intangiveis, ressaltando a importancia dessa obra no mundo académico e

empresarial.

Os autores e coautores, apresentados a seguir, possuem vasta experiéncia na Area
Administrativa e Financeira, tendo assim muito a acrescentar com relacdo ao
assunto em tela.

Os autores sdo: Osni Hoss que é doutor e mestre em Engenharia de Producao pela
UFSC; Claudio Antdnio Rojo é administrador pela Unioeste de Cascavel, MBA pela
UEM, mestre e doutor pela UFSC e Mariana Grapeggia € doutora e mestre em
Engenharia de Producao pela UFSC, graduada em Ciéncias Econémicas.

Os coautores sao: Almir Ferreira de Sousa (coautor) possui graduacdo em
Economia pela Faculdade de Economia Financas e Administracdo de S&o Paulo
(1972), mestrado em Administracdo pela Universidade de S&o Paulo (1977) e
doutorado em Administracdo pela Universidade de S&o Paulo (1983); Alvaro
Guilhermo Rojas Lezana (coautor) possui graduacao em Ingeniero Civil Quimico -

Caderno de Administragdo. Revista do Departamento de Administracdo da FEA
ISSN 1414-7394
Pontificia Universidade Catélica de S&o Paulo



caderno

Universidad Catolica de Valparaiso Chile (1979), mestrado em Engenharia de
Producdo pela Universidade Federal de Santa Catarina (1982) e doutorado em
Ingenieria Industrial - Universidad Politécnica de Madrid (1995) e Delci Grapegia
Dal Vesco (coautora) é pos-doutora em Contabilidade pela Universidade Federal
do Parana-UFPR; mestre em Contabilidade pela Universidade Federal do Parana,
PR.

A apresentacdo foi feita por Takeshy Tachizawa, que € doutor em administracdo
pela FGV e pds-doutor pela Universidade da Califérnia, Irvine e ele ressalta que o
livro pretende promover orientacdo as organizacdes que objetivem aprimorar seu
modelo de gestdo de ativos intangiveis, compatibilizando-o com as diferentes
dimensdes da mensuracdo e competividade empresarial. O livro levanta questdes
instigantes, como o quanto vale uma empresa, uma marca e o0 conhecimento

empresarial acumulado.

O livro esta organizado em 18 capitulos. No capitulo 1, denominado “As empresas
no contexto atual”’, os autores abordam diversos conceitos de ativo intangivel,
descrevendo-os e discutindo-os a luz da nova Contabilidade que se instaurou no
Brasil. Evidenciam que os intangiveis sao fontes de vantagens sustentaveis e sua
agregacédo de valor pode e deve ser medida propiciando condi¢cdes de negociacéo
com financiadores, além de atrair recursos de investidores.

Alguns dos conceitos mais importantes citados pelos autores estdo descritos a
seguir, séo eles:

Ativos Intangiveis sdo bens incorporeos representados por bens e direitos
associados a uma organizacdo. Independentemente de estarem contabilizados,
possuem valor e podem agregar vantagens competitivas, tal como é o caso da
marca. O valor de uma marca somente aparece no balanco em caso de aquisicdo de
terceiros, pois somente assim se teria o valor da transacdo como parametro de
avaliacdo. Esse fato acontece visto que a Contabilidade se baseia no principio da
transacdo: somente contabiliza aquilo que tenha passado por uma transacao, ou
seja, comprado ou vendido.

Ativo Intangivel € o termo usado para definir o valor da empresa que supera o valor

contabil e que tem sua origem fundamental no conhecimento. Representa, em
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muitas situacdes, o maior valor da empresa, mas geralmente ndo sdo mensurados
nas demonstracdes contabeis das empresas por restricdes legais e contabeis. A
criacdo de uma metodologia de avaliacdo € de fundamental importancia para apoiar
0s administradores em diversas questdes, tais como em decisdes de investimentos,
em negociac¢des com financiadores e nas captacdes de capital junto a investidores.
Ressalta-se que, atualmente, vive-se a era do conhecimento, e este se apresenta
como uma das principais ferramentas competitivas. E no capital humano onde se
iniciam todas as inovacdes. Ha inumeros termos aplicaveis aos ativos tipicos da era
do conhecimento, tais como ativos invisiveis, incorporeos, capital intelectual,
humano, estruturado, goodwill e superlucros.

No capitulo 2, denominado “Empresas baseadas no conhecimento”, fala-se que a
globalizacéo esta exercendo pressdes sobre as empresas, tais como a necessidade
de flexibilizacdo e inovacdo, e recomendam dar importancia aos ativos do
conhecimento, como um fator de producéo distinto e agregado de valor para as
empresas. Reforga-se investir na busca de inovacdo e ndo s6 a inovacdo de
produtos e processos, como também a inovacdo em tecnologia e reformulacdo da
estrutura organizacional.

Os autores chamam a atencdo que as empresas tém valorizado mais o
conhecimento dos trabalhadores. Empregados das empresas chamadas “empresas
do conhecimento” séo profissionais qualificados e cujo trabalho consiste, em grande
parte, em converter informacdo em conhecimento. Os ativos baseados no
conhecimento sdo caros para adquirir e desenvolver, e dificeis de gerenciar, como
se d4 o exemplo das empresas de alta tecnologia, que pagam alto preco para
adquirir ativos do conhecimento.

Percebe-se uma grande dificuldade de se avaliar as empresas, pois 0s meios de
avaliacdo de empresas baseiam-se no passado para contabilizar lucro, inclusive o
Valor Econdmico Agregado (EVA), acreditando que isso possa refletir o futuro. Medir
o valor de ativos intangiveis como sendo a diferenga entre o valor de mercado das
empresas e seu valor contabil € insatisfatorio, porque esta baseado em duas
premissas falsas: que o valor de mercado é o valor real da empresa e que 0s
balancos com valores historicos refletem os valores reais da empresa.

Denota-se a importancia dos ativos intangiveis no campo empresarial e que se deve
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buscar a mensuracdo do capital intelectual, porque, mesmo em se tratando de bens
nao corporeos e altamente subjetivos, € possivel aplicar ferramentas que os tornem
quantifichveis e salienta-se que em decorréncia da dificuldade sentida por
profissionais da &area contabil para mensurar ativos do conhecimento, estes ndo séo
retratados no ativo das empresas. Isso representa, além de uma omissdo nos
demonstrativos contabeis, no que concerne ao valor do capital do conhecimento, um
lapso na fonte de informacdo empresarial. Desta forma, o valor dos ativos do
conhecimento constitui-se em um bem que precisa ser devidamente mensurado,
analisado e ser divulgado, significando um grande desafio e oportunidade para as
empresas. A legislacdo atual sobre intangiveis ndo se referem aos ativos do
conhecimento e sim aos ativos que sdo objetivamente e diretamente mensuraveis
em termos de valor, como, por exemplo, o valor da marca.

No capitulo 3, denominado “Ciclo de vida das organizagdes”, os autores citam o ciclo
de vida das organizacdes sob o ponto de vista de varios modelos desenvolvidos por
diferentes autores. Também mencionam os fatores mais significativos para o
sucesso das empresas, que sao: bom conhecimento do mercado onde atua, escolha
de um bom administrador, boa estratégia de vendas, uso de capital préprio e
criatividade do empresario. As principais causas de fracassos sdo: propaganda
inadequada, formacao incorreta de precos, dificuldades de acesso a informacdes,

logistica deficiente e desconhecimento do mercado.

No capitulo 4, denominado “Capital intelectual: mitos e fatos”, os autores explicam
que o capital intelectual € a soma do conhecimento de todos em uma empresa. A
empresa € um conjunto de processos estruturados, sistematizados em torno de sua
missdo, na qual as pessoas desempenham atividades importantes, mas para
alcancar o éxito depende-se de inlUmeros fatores, tais como estratégia e inteligéncia
competitiva planejada, sistematizada e aplicada. As empresas podem ter capital
intelectual, porém nao € so6 isso que faz uma empresa obter sucesso.

No capitulo 5, denominado “Natureza dos ativos intangiveis”, os autores mencionam
gue os ativos intangiveis proporcionam ganhos crescentes de escala: quanto maior
a rede de usuarios, maior o beneficio para todos. Ao mesmo tempo, apresentam o

lado negativo dos ativos intangiveis: sdo muito caros, tanto para adquirir como para
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desenvolver e também dificeis demais para se gerenciar.

No capitulo 6, denominado “Direcionadores para ativos intangiveis”, os autores
sugerem as empresas que criem direcionadores de acordo com quadrantes. Os

guadrantes podem ser divididos em: humano, processos, estrutural e ambiental.

Ja no capitulo 7, denominado “Agrupamentos dos ativos intangiveis”, cita-se
diversos autores que sugeriram agrupamentos de ativos intangiveis. Os
agrupamentos representam uma necessidade de se interpretar a interdependéncia

dos ativos intangiveis e buscam dar suporte ao seu processo de avaliacao.

No capitulo 8, denominado “Mensuracdo de ativos intangiveis”, fala-se da
importancia da mensuracdo dos ativos intangiveis. Para mensurar € necessario
agregar valor e possiveis vantagens competitivas. Uma forma de evidenciar essa
agregacdo de valor é fazer a distincdo de ativos intangiveis com e sem valor

agregado.

Os autores citam varias formas de mensuracdo e destacam: a) financeira, o qual
sustenta que o valor da empresa € determinado pelo fluxo de caixa; b) avaliacdo por
multiplos, que analisa a empresa a partir de indicadores de avaliacdo, comparando
os dados com os de outras companhias similares, atuantes no mesmo mercado,
comparacgao também feita com os da média do mercado de empresas similares; c)
avaliacdo mediante opcdes, que consiste em estabelecer o valor econdmico de uma
empresa, adotando-se técnicas similares as utilizadas para avaliar o preco de

opcOes financeiras.

Valorar os ativos intangiveis € uma tarefa complexa e que exige uma pesquisa que
busque identificar variaveis agregadoras de valor para organizacdo. E importante
salientar que se deve olhar para as séries temporais no passado, no presente e no
futuro. Os valores intangiveis sdo construidos no passado. Deste ponto de vista, a
diferenca entre o valor de mercado e o valor contabil sera principalmente devido a
ativos que nao sao incluidos atualmente no total do balanco convencional, como

conhecimento, relagbes e imagem.

No capitulo 9, denominado “Processo de medigdo de ativos intangiveis”, os autores
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mencionam que o processo de medicdo de ativos intangiveis leva em conta a sua
capacidade de geracao de riquezas, em termos de passado, presente e futuro. Para
tal, € imprescindivel o seu pleno conhecimento, conhecer sua natureza, identificar

seus direcionadores e realizar os agrupamentos necessarios.

No capitulo 10, denominado “Ferramentas para apuragao dos ativos intangiveis”, os
autores apresentam varias ferramentas para apuracdo dos ativos intangiveis, tais
como Fluxo de Caixa Livre, Valor Econémico Agregado, Valor de Mercado Agregado
e Custo de Capital. Sdo apresentadas as metodologias de calculos de cada um

deles.

A partir do capitulo 11 até o capitulo 16 os autores apresentam a aplicacao pratica
dos modelos de valoragcdo dos ativos intangiveis, abordando o modelo Grapeggia, 0
modelo Rojo e o Modelo Ross, utilizando como estudo de caso a UNITECH, que é

uma instituicdo de ensino superior privada.

Segundo os autores, o0 modelo Grapeggia identifica o Ciclo de Vida da Organizacéo
para os gestores terem conhecimento das habilidades e competéncias essenciais
para a empresa, de importancia estratégica no que tange a sua vitalidade
minimizando-se 0s riscos de morte. Contribui para a preparacdo das crises
organizacionais, produzindo uma curva de conhecimento organizacional com curva
ascendente decorrente da sistematizacao de problemas e solucfes. Na aplicacéo do
modelo Grapeggia, um estudo de caso na UNITECH, os autores chegam a seguinte

conclusao:

- no inicio do empreendimento, as competéncias do inovador, negociador e

facilitador sdo mais requeridas que os de coordenador e monitor;

- na fase dois, a competéncia do inovador continua sendo importante aliado as de
diretor e monitor. Perdem importancia, em relacédo a fase anterior, as competéncias

de inovador, negociador, facilitador e mentor;

- na fase trés, os sujeitos de pesquisa atribuiram maior pontuagédo as competéncias
de diretor, seguido de inovador e monitor. Por outro lado, as competéncias que

receberam menores pontuacdes foram os de mentor, negociador e produtor;
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- as maiores pontuacbes dos participantes para a fase quatro foram nas
competéncias de inovador, negociador e facilitador, em detrimento das de
coordenador e monitor. A preocupacao das empresas estd em atender o mercado
sem descuidar das pessoas que fazem parte da organizacéo.

Neste modelo, as competéncias mais importantes na fase inicial de uma empresa
sdo as de inovador, negociador, produtor e diretor. Quando a empresa evolui a

segunda fase, a competéncia de monitor € mais requerida.

A fase seguinte é a aplicacdo do Modelo Rojo ao qual propicia a preparacdo dos
cenarios para 0s quais a organizacao ira se deparar com contribuicdo de experts do
mercado competidor em qual esta inserida. Permite também o conhecimento mais
adequado de metas e objetivos, servindo vitalmente na identificacdo e acbes e
preparacfes necessarias para 0 seu sucesso. Concentra esforcos para o que tem
importancia estratégica para a empresa e utiliza ferramentas consagradas no
processo de administragdo de empresas, contribuindo para a sistematizacdo do
conhecimento e do valor percebido da organizagdo pelos atores envolvidos no
processo competitivo empresarial, tanto internamente como externamente no que se

refere as questbes mercadologicas.

Da mesma forma que o modelo Grapeggia, o0 modelo Rojo também foi aplicado a
UNITECH e os autores sugeriram uma estratégia para todos os cenarios que 0s
dirigentes simularam, que foi a implantagdo de um curso de mestrado
interinstitucional, como intuito de atrair maior nimero de alunos para a pés-
graduacédo lato sensu, pois poderiam agregar valor a imagem e ainda aproveitar
para aumentar a atratividade com a possibilidade de validar créditos do lato sensu

(iniciando o processo em 12 meses).

No capitulo 15, denominado “Modelo Hoss de avaliagdo de ativos intangiveis”, é
mencionado que pesquisas cientificas realizadas contribuiram para construir uma

férmula de avaliar os ativos intangiveis de empresas com fins lucrativos:
VAI = (LIA + AVI) * (1 + ACI)

Onde: VAI = Valor dos Ativos Intangiveis; LIA = Lucro Intangivel Ajustado; AVI =
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Apuracao do Valor Intangivel e ACI = Apuracéo do Coeficiente Intangivel

Apresenta-se ao longo do capitulo a metodologia de aplicacdo da formula,
acrescentando que as variaveis que interferem na criacdo de valor sdo agrupadas
nos seguintes quadrantes: humano, processos, estrutural e ambiental; as séries
temporais propostas sado passado-presente e presente-futuro; as variaveis devem
ser medidas em termos quantitativos e qualitativamente e os ativos intangiveis sédo

avaliados sob as perspectivas internas e externas.

A aplicacdo do modelo Hoss inicia-se com as ac¢des preliminares recomendadas. Foi
coletado o material de base para analise econémico-financeira da empresa, além de
todas as demonstracdes contabeis, do periodo recomendado. Apos a revisdo das
demonstracdes contabeis dos trés anos anteriores e do ano atual, preparou-se 0s
dados para analise econémica e financeira da empresa e foi elaborada a analise
gerencial da UNITECH.

Segundo os autores, esse modelo parte da capacidade de geracdo de riqueza das
organizacdes, em termos de passado, presente e futuro. Inicia o fluxo da apuragéao
na capacidade de riqueza para entdo pesquisar investimentos em ativos intangiveis
feitos pela empresa, avaliando a geracao de fluxo de caixa disponivel para sécios e
financiadores e a agregacdo de valor. Em relacdo ao aspecto qualitativo, busca
mensurar a qualidade percebida pelo mercado e internamente na empresa,
transformando num coeficiente multiplicador do montante encontrado no aspecto
qualitativo. O valor encontrado € adicionado ao valor de mercado da organizacéo,

assim chega-se ao valor real da empresa.

No capitulo 17, denominado “Procedimentos para apuracao dos intangiveis”, foi feita
a conclusao apresentando o PAI — Procedimentos para Apuracao de Intangiveis. O
PAI foi concebido buscando retirar os processos extras e incluir o que € necessario
para dar seguranca e assertividade e estd formatado com solucbes académicas

validadas na pratica empresarial.

Assim, 0s autores apresentaram os procedimentos para apuragao de intangiveis:

a) fase 1 — aplicar o modelo Grapeggia;
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b) fase 2 — aplicar modelo Rojo;
c) fase 3 — aplicar modelo Hoss;
d) fase 4 — gerar relatério com apresentacéo dos resultados decorrentes do PAI;

A andlise convencional apresenta real contribuicdo no processo de avaliacdo
organizacional, em relacdo ao seu desempenho financeiro-econémico e para fins de
comparabilidade com outras empresas. No entanto, ndo inclui os ativos intangiveis
ausentes no balanco patrimonial, o que por consequéncia distorce o resultado da
andlise pretendida. O PAI apresenta-se com vantagens significativas por identificar
direcionadores de ativos intangiveis e mensura-los, servindo como referencial de

analise de desempenho, de agregacédo de valor e de producao de caixa livre.

O relatério decorrente do processo de aplicacdo do PAI revela o ciclo de vida da
organizacdo com as competéncias e habilidades necessarias para a empresa se
destacar num processo de inteligéncia competitiva cada vez mais dinamico. Ainda
revela os cenarios para a organizacdo com a elaboracdo das metas e objetivos

organizacionais, com a gestao do valor real da empresa.

No capitulo 18, para concluir a obra, fala-se que a gestédo dos ativos intangiveis tem
relacdo com conhecimento nas empresas e se apresenta por meio de mudanca da
visdo predominante de um braco da tecnologia da informagcdo para algo que
capacita os colaboradores no aprendizado sistematizado, onde o0s sistemas de
gestdo do conhecimento estimulam a comunicacgéo entre os colaboradores.

O processo de avaliar e gerir ativos intangiveis € uma questdo nao trivial, pela
complexidade que € tangibilizar algo imaterial, decorrente da construcdo de
conhecimentos das areas de Ciéncias Contabeis, Economia, Administracdo, além de
Estatistica.

Para avaliar Ativos Intangiveis, deve-se analisar a capacidade de criagcdo de
riquezas nas trés séries temporais: passado, presente e futuro.

Alguns modelos de avaliagcdo de ativos intangiveis séo falhos por basearem-se em
premissas inconsistentes, tais como a de calcular o valor intangivel de uma empresa
como sendo a diferenca entre valor contabil e valor de mercado, pois existe erro de

valoracédo pelo mercado que € intensamente influenciado por expectativas e também
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existe distanciamento do valor contabil como o valor real dos ativos e passivos que
estdo inseridos em um cenario de alta competitividade.

As empresas necessitam estar preparadas para cenarios positivos ou hegativos.
Assim, € fundamental simular cenarios para organiza¢cées em ambiente competitivo,
pois reforca o quanto a estratégia faz-se evolutiva, assim como cada negocio que
interage com o seu ambiente.

Com o quadro de crescimento da competitividade nos diversos setores da economia,
ressalta-se o crescimento da profissionalizagéo dos dirigentes organizacionais, bem
como da profissionalizacdo estratégica da formatacdo decisorial, centrada em
cenarios, o que o torna de real importancia para os gestores.

Quanto ao futuro do mercado competitivo no Brasil, a concorréncia deve ficar ainda
mais acirrada, do que decorre a necessidade de se construirem informa¢fes cada
vez mais estratégicas e sua utilizacdo no processo decisorio.

Seja para planejar, para buscar fomento ou mesmo para ser incorporada, muitas sao
as formas de medir o desempenho empresarial. Desde as mais tradicionais andlises
contabeis, passando pelos modelos consagrados de diagnéstico de gestdo e
qualidade nos processos, até as mais recentes que incorporam estratégias e
tendéncias, nenhuma dessas formas tem condicbes de ser absoluta em
assertividade em relacdo ao valor agregado da organizacdo no mercado.

O que o mercado financeiro mais utiliza é uma analise do passado, que nem sempre
pode garantir um desempenho futuro, pois ndo leva em conta os ativos intangiveis,
gue muitas vezes sdo altos, mas tiveram um investimento que ndo agregou
resultados positivos para, por exemplo, uma analise de balanco.

A proposta do PAI é inovadora, pois se apresenta como um modelo aberto, que esta
sempre receptivo para ser flexibilizado, em fungdo da natureza de cada caso
avaliado.

As condigbes de avaliagdo dos ativos intangiveis sdo potencializadas em sua
confiabilidade, principalmente, quando observa-se que no PAI ela esta sustentada
por uma criteriosa metodologia de analise, com perspectivas interna e externa, e
rigor cientifico testado em trés partes distintas no meio académico e validada por
aplicacdes em empresas reais e atuantes que sao determinadas a conhecer seu

futuro. O modelo reune trés angulos complementares inéditos e permite que o valor
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dos ativos intangiveis seja determinado com uma visao futura de possibilidades,
asseguradas e ilustradas por uma histéria do empreendimento somada aos cenarios
competitivos. 1sso possibilita que os movimentos estratégicos da organizacdo sejam
dotados de maior foco guiado pelas condigbes de conhecimento estratificado de um
futuro que pode ser promissor, mas depende de como ela se avalia e continua
empreendendo e aprendendo com sua histéria de valor com a Gestdo de Ativos

Intangiveis: da Mensuracdo a Competitividade por cenérios.
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