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Resumo

O avanco inexoravel da tecnologia produziu novas formas de trabalho, e colocou em
evidéncia a necessidade de reformular o conceito de valor dos produtos do trabalho e o valor
das préprias empresas.

Quando a producao de bens e servigos necessarios a producao social estd diretamente
ligada a ferramentas de trabalho de tecnologia avancada, desenvolvida com bases em
conhecimento e informacdes, isto é, quando a possibilidade de vida esta condicionada a
formas e meios de producdo eminentemente intelectualizados, o conceito de valor se revela
impreciso na sua forma tradicional. Nao se pode dizer que estamos revolucionando a forma
de mensurar valor, mas a novidade esta no fato de sermos levados a uma compreensdo mais
profunda e real do seu conceito.

Palavras-chave: Capital, capital intelectual, mensuracao, valor do intangivel.

1. INTRODUCAO

Reflita um momento. O que tem sido investido na sua empresa para aumentar a
capacidade daquilo que nos dias de hoje esta demonstrando ser o ponto de desequilibrio entre
as empresas modernas, ou seja, 0 estoque de “neurdbnios” sadios, motivados, produtivos e
criativos? Atrevo-me a prognosticar que muito menos do gque 0 necessario.

O profissional, que tem no centro da sua cabeca a “maquina” das maquinas €, na
maioria das vezes esquecido a sua prépria sorte, deixando assim a empresa de usar 0 que tem
de mais importante o “Capital Intelectual”.

O Capital Intelectual é uma realidade da qual ndo se pode mais fugir. A sua influéncia
na gestdo empresarial fez surgir um novo codigo de comportamento e uma nova atitude em
relacdo a0 mesmo.

Os ativos intelectuais tornaram-se elementos importantes no mundo dos negécios. A
necessidade de extrair o maximo valor do conhecimento organizacional &€ maior agora do que
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no passado. Cada vez mais, lideres e consultores de empresas falam do conhecimento como o
principal ativo® das organizaces e como a chave da vantagem competitiva sustentavel. A
competitividade passou a ser determinada pelas idéias, experiéncias, descobertas e
especializacdo que conseguem gerar e difundir.

Cada vez mais, empresas adquirem outras empresas exclusivamente por seu
conhecimento. Dispde-se a pagar mais do que seu valor de mercado esperando obter o
acréscimo do novo conhecimento ao seu proprio estoque.

Alguns exemplos bem conhecidos nos confirmam essa mudancga de comportamento:

= A compra da Lotus pela IBM, em 1995. A IBM pagou US$ 3,5 bilhdes (14
vezes a avaliacdo contabil de US$ 250 milhdes). O &gio pago pela IBM
representa sua avaliagdo monetaria do conhecimento exclusivo daquela
empresa;

= A MICROSOFT, empresa de Bill Gates, ¢ muito mais capital intelectual do
que capital fisico. O seu valor de mercado corresponde a 100 vezes o valor de
seu ativo tangivel;

= A NOKIA, filial finlandesa, com apenas cinco empregados, fatura US$ 200
milhdes ao ano.

A diferenca entre o valor contabil e o valor pago na compra de uma empresa vem
sendo contabilizada como goodwill (fundo de comércio).

Em outras palavras, se diz que goodwill € uma espécie de agio, de um valor agregado
que tem a empresa em funcdo da lealdade dos clientes, da imagem, da reputacdo, do nome da
empresa, da marca de seus produtos, do ponto comercial, de patentes registrados, de direitos
autorais, de direitos exclusivos de comercializacdo, de treinamento e habilidade de
funcionarios, etc. (E MUITAS VEZES TAMBEM CONFUNDIDO COM O CAPITAL
INTELECTUAL).

STEWART?, (1998, p.51) apregoa:

Quando o mercado de agbes avalia empresas em trés, quatro ou dez vezes
mais que o valor contabil de seus ativos, esta contando uma verdade simples,
porém profunda: os ativos fisicos de uma empresa baseada no conhecimento
contribuem muito menos para o valor de seu produto (ou servigo) final do
que os ativos intangiveis — os talentos de seus funcionarios, a eficacia de seus
sistemas gerenciais, o carater de seus relacionamentos com os clientes, que,
juntos, constituem seu capital intelectual.

O valor contabil*, como referencial econdmico-financeiro das organizacdes modernas,
estd desatualizado, ndo diagnosticando eficientemente o patriménio empresarial,

2 Ativo: E o conjunto de valores que expressa o investimento, ou as aplicacdes de capital, indicando também a
parte positiva do patriménio.

® SEWART, Thomas. Capital Intelectual: a nova vantagem competitiva das empresas. 82 ed. Rio de Janeiro:
CAMPUS, 1998. 237p.

* Valor Contabil: Valor pelo qual um bem se acha escriturado contabilmente quando néo é ajustado,
periodicamente, através de reavaliagdes.
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principalmente das empresas do conhecimento e, dessa forma, ndo atingindo sua finalidade: a
informacao com qualidade.

O grande responsavel por essa defasagem contabil é o conjunto dos recursos
intelectuais que correspondem aos ativos mais valiosos encontrados nas empresas e que ndo
vém sendo levados em conta. Existe, ainda, uma grande dificuldade de se encontrar uma
metodologia segura e adequada para mensurar e avaliar esse novo recurso econdmico gerador
de riqueza, diante da natureza intangivel.

2. O CAPITAL INTELECTUAL

Definir ou explicar o Capital Intelectual tem sido alvo de diversos pensadores. Para
STEWART, o capital intelectual corresponde ao conjunto de conhecimentos e informacdes,
encontrado nas organizag0es, que agrega valor ao produto e/ou servigos, mediante a aplicacdo
da inteligéncia e ndo do capital monetario, ao empreendimento.

J4 para EDVINSSON e MALONE® (1988, p.19), “é um capital ndo financeiro que
representa a lacuna oculta entre o valor de mercado e o valor contabil. Sendo, portanto, a
soma do Capital Humano e do Capital Estrutural”.

CAPITAL INTELECTUAL = CAPITAL HUMANO + CAPITAL ESTRUTURAL

Para esses autores, o Capital Humano corresponde a toda a capacidade, conhecimento,
habilidade e experiéncia individuais dos empregados de uma organizacao para realizar as
tarefas. Ja o Capital Estrutural é formado pela infra-estrutura que apdia o capital humano, ou
seja, tudo o que permanece na empresa quando 0s empregados vao para casa.

Em seu livro “Capital Intelectual”, EDVINSSON e MALONE, comparam o Capital
Intelectual a uma arvore (1998: p.28).

[...] as partes visiveis da arvore, tronco, galhos e folhas,
representam a empresa conforme é conhecida pelo mercado e expressa pelo
processo contdbil. Os frutos produzidos por essa arvore representam 0s
lucros e os produtos da empresa. As raizes, massa que estd debaixo da
superficie, representam o valor oculto, nem sempre relatada pela
contabilidade. Para que a arvore floresga e produza bons frutos, ela precisa
ser alimentada por raizes fortes e sadias [...].

A metéfora é perfeita. Revela que existe uma realidade por detrés da aparéncia, que 0
visivel e 0 aparente sdo apenas um aspecto da realidade. E assim desmistifica o conceito de
valor. Se o capital intelectual representa a massa enterrada da raiz da arvore visivel, ou,
usando uma outra imagem conhecida, o iceberg gigante escondido embaixo da superficie que
se encontra emersa; supondo que represente 2/3 ou mais do valor real das empresas, entdo nos
defrontamos ndo somente com uma distorcdo no setor de investimentos, mas com uma
verdadeira crise que se estende por toda a economia.

> EDVINSSON, Leif & MALONE Michael. Capital intelectual: descobrindo o valor real de sua empresa pela
identificacdo de seus valores internos. Sdo Paulo: ed. MAKRON Books, 1998. 214 p.
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3. COMPOSICAO E MEDIDAS DO CAPITAL INTELECTUAL

O Capital Intelectual de uma organizagdo € composto por variaveis pertinentes ao tipo
de negdcio e o respectivo setor da economia. A formulagdo de sua composi¢ao requer uma
elaboracdo em etapas subseqlientes. Na primeira etapa deve-se identificar as variaveis que
caracterizam a organizacgdo e que contribuem para o cumprimento de suas metas e missdao. Na
segunda etapa a variavel deve estar relacionada, de modo a se obter um conjunto finita e
priorizada. A terceira etapa € fundamental, pois exige uma analise critica desta selecdo de
variaveis quanto a avaliabilidade de mensuracédo. Esta analise inclui a avaliacdo das fontes de
informacdo. Na quarta e ultima etapa deve-se proceder & medigdo das variaveis que compde 0
Capital Intelectual. Esta mensuracdo pode ser Util para a gestdo de uma organizacdo que trata
do conhecimento como principal recurso de seu negdcio.

A partir da andlise conceitual sobre Capital Intelectual foram selecionados os
conceitos de medicdo formulados por STEWART (1998), SVEIBY® (1997) e EDVINSSON
& MALONE (1999). Estes autores apresentam conceitos praticos sobre capital intelectual,
ativos intangiveis. STEWART aborda o gerenciamento de empresas a partir de sua
experiéncia com empresas como a General Eletric, Hewlett-Packard e a Merck & Co.
SVEIBY explica como utilizar e avaliar esses ativos com base em estudos de empresas como
a WM-Data, a Skandia AFS e a Celemi. EDVINSSON & MALONE demonstram uma lista de
medicdo aperfeicoada a partir da experiéncia da Skandia. Os autores oferecem modelos que
podem ser utilizados por executivos e gerentes de modo a melhorar o desempenho, aumentar
a lucratividade e o sucesso organizacional em longo prazo.

3.1 O VALOR MONETARIO DO INTANGIVEL

Um método para atribuir valor monetério a ativos intangiveis foi desenvolvido pela
NCI Reserarch em Evanston, Illinois, afiliada da Kellogg School of Business na Northwestern
University segundo relata STEWART (1988). “A motivacdo para 0 método foi a necessidade
em ajudar novas empresas que fazem uso intensivo do conhecimento, pois 0s investidores
hesitam em investir em empresas que possuem pouco ativo tangivel como caucgéo”.

Foi considerado que o valor de mercado de uma empresa reflete seus ativos fisicos
tangiveis mais um componente que pode ser atribuido aos ativos intangiveis. Adaptou-se um
método usado para avaliar o valor das marcas. O método preconiza o céalculo de um prémio
que caracteriza o valor monetario dos ativos intangiveis.

Apresenta-se a seguir o método desenvolvido pela NCI utilizando o exemplo da Merck
& Co, industria farmacéutica que faz uso intensivo em conhecimento.

o Calcule as receitas antes da tributacdo referentes aos trés ultimos anos. No caso da
Merck: US$ 3,694 bilhdes;

o Consulte o balanco patrimonial e obtenha a média de ativos tangiveis no final do ano
referente aos trés anos: US$ 12,953 bilhdes;

o Divida as receitas pelos ativos para obter o retorno sobre ativos: 29% (um bom
negocio).

® SVEIBY, Karl Erick. A nova riqueza das organizacdes. Rio de Janeiro: ed. Campus, 1998.
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US$ 3,694 bilhdes / US$ 12,953 bilhdes = 0,29 x 100 = 29%

Para 0 mesmo periodo de trés anos, obtenha o retorno médio sobre os ativos do setor.
A NCI usou valores do Annual Statement Studies da Robert Morris Associates para
empresas com 0 mesmo codigo da Standart Industrial Classification. Para a indUstria
farmacéutica, esse indice ¢ de 10%. Se o retorno sobre os ativos da empresa for
inferior a média, pare: o método NCI nédo funcionarg;

Calcule o “retorno em excesso”. Multiplique o retorno sobre o ativo (10%) pela média
dos ativos tangiveis da empresa (US$ 12,953 bilhdes). O resultado mostra o ganho
médio que uma empresa farmacéutica deveria ter com esse valor de ativos tangiveis.
Agora subtraia esse valor das receitas antes da tributacdo dessa empresa, que
obtivemos no primeiro item (US$ 3,694 bilhdes). No caso da Merck, o excesso é de
US$ 2,39 bilhdes. Esse é o valor adicional das receitas da Merck provenientes de seus
ativos em relacdo & média da industria farmacéutica;

US$ 12,953 bilhdes x 0,10 = US$ 1,295,30 bilhdes

US$ 3,694 bilhdes — 1,295,3 bilhGes = US$ 2,398,70 = US$ 2,39 bilhdes
Pague o imposto. Calcule o percentual médio de imposto de renda no periodo de trés
anos e multiplique esse valor pelo retorno em excesso. Subtraia o resultado do retorno
em excesso para obter o valor ap6s a tributacdo. Esse € o prémio a ser atribuido aos
ativos intangiveis. No caso da Merck é de US$ 1,65 bilhdo (percentual médio de
imposto de renda: 31%).

US$ 2,39 bilhdes x 31% = US$ 0,74 bilhdo

US$ 2,39 bilhdes — US$ 0,74 = US$ 1,65 bilhdo
Calcule o valor presente liquido do prémio. Para isso, divida o prémio por um
percentual apropriado, por exemplo, o custo de capital da empresa. Utilizando um
indice percentual escolhido arbitrariamente de 15%, o resultado, no caso da Merck é
de US$ 11 bilhGes.

US$ 1,65 bilhdes / 0,15 = US$ 11 bilhdes

Como se pode observar, o céalculo dos ativos intangiveis foi elaborado com base em

variaveis historicas, atuais e futuras considerando os indices do setor farmacéutico.

3.2 MEDIDAS SEGUNDO A VISAO DE STEWART

As medidas do Capital Intelectual, segundo STEWART, se dividem em medidas de

capital humano, capital estrutural e capital de cliente. Incluem informacgdes quantitativas e
qualitativas e propde a mensuragdo de quanto vale um cliente leal.

Medidas de Capital Humano sdo as que se referem aos funcionarios especializados

ou as atividades que executam, e que agregam valor sob ponto de vista do cliente. A inovacéo,
atitudes de funcionarios, posicdo hierarquica na organizacdo, rotatividade das pessoas,
experiéncia profissional e aprendizado individual e em equipes sdo resultado do capital
humano que podem ser medidos.
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Seguem medidas que permitem avaliar o nivel de conhecimento das pessoas de uma

organizacao:

44308300

O namero médio de anos de experiéncia dos funcionarios em suas profissdes;
A rotatividade de especialistas;

Senioridade entre os especialistas (nUmero médio de anos na empresa);

Valor agregado por especialista e por funcionario;

Percentual de clientes que “aumentam a competéncia”. Estes clientes devem
ser entendidos como aqueles que propde projetos que desafiam a competéncia
dos funcionarios da empresa e que sdo valiosos porque os funcionarios
aprendem com eles;

Percentual de novatos (com menos de dois anos de experiéncia).

As questdes que se seguem propOe respostas qualitativas, entretanto, podem ser
categorizadas e mensuradas:

=

=

430

Quais sdo as habilidades que os clientes mais valorizam dentre as diversas
habilidades que os funcionarios possuem? Por qué?;

Que habilidades e talentos s&o mais admirados pelos funcionarios da empresa?
Quais contribuem para possiveis diferencas entre o que os clientes valorizam e
0 que os funcionarios valorizam?;

Que tecnologias ou habilidades emergentes poderiam minar o valor do
conhecimento proprietario da empresa?;

A que area da organizacdo os gerentes de maior potencial preferem ser
designados? Onde eles menos gostam de trabalhar? Como explicam sua
preferéncia?;

Que percentual de gerentes conclui planos para treinamento e desenvolvimento
de seus sucessores?;

Os concorrentes contratam os funcionarios da empresa?;

Por que os funcionarios deixam a empresa e aceitam cargos em outras
organizagoes?.

Medidas de Capital Estrutural sdo medidas que visam retratar ativos intelectuais
estruturais classificados em medidas do valor acumulado dos estoques de conhecimento da
empresa, e medidas de eficiéncia organizacional, ou seja, até que ponto 0s sistemas da
empresa ampliam e aprimoram o trabalho pessoal.

Os ativos intangiveis podem ser classificados em trés grupos, segundo STEWART:

=

=

Conjunto técnico: segredos comerciais, formulas, resultados de testes
proprietarios, etc;

Conjunto de marketing: direitos autorais, nome e logotipo da empresa,
garantias, propaganda, design e direitos autorais de embalagens, registros de
marca registrada, etc;

Conjunto de habilidades e conhecimento: banco de dados, manuais padrdes de
controle de qualidade, processo de gestdo de ativos, sistemas de seguranca,
clausulas de exclusividade, sistemas de informacBes gerenciais proprietérias,
etc.
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Para verificar se um ativo possui valor de mercado, deve-se realizar o teste basico com
perguntas sobre se o0 ativo diferencia seu produto ou servico de outro; tem valor para outras
empresas; e se alguém pagaria por ele. Para responder essas perguntas deve ser analisada a
singularidade de cada ativo intangivel; amplitude de uso; margens de lucros incrementais;
status legal; expectativa de vida, etc.

A etapa seguinte é avaliar os pontos fortes de cada ativo versus outros ativos
comparaveis. Para cada fator de avaliacdo deve ser atribuida uma pontuacdo de 0 a 5 —
auxiliada por valores relativos a participacdo no mercado, fluxo de caixa tributavel, etc.,
comparado aos cinco melhores ativos comparaveis.

Através das medidas de Capital do Cliente a organizacdo avalia a satisfacdo do
cliente corretamente na medida em que é possivel demonstrar a ligagdo entre 0 aumento da
satisfacdo do cliente e melhores resultados financeiros. Clientes satisfeitos exibem pelo menos
trés caracteristicas mensuraveis: lealdade, maior volume de negdcios e insuscetibilidade ao
poder de persuasdo de seus rivais (tolerancia de preco).

Quanto vale um Cliente Leal?

A lealdade de um cliente pode ser medida a partir da avaliacdo do relacionamento
estabelecido entre a organizagdo e o cliente. A partir do desenvolvimento de um método por
Frederick Reichheld, economista da Escola de Administracdo de Michigan, temos o seguinte:
O método se baseia na idéia de que “um aumento na retencdo de clientes de cinco pontos
percentuais aumenta o valor médio de um cliente de 25% a 100%”. Eis como o calculo é
sugerido:

= Determine um periodo de tempo significativo como base de calculos. Esse
periodo variara dependendo dos ciclos de planejamento e negécio;

= Calcule o lucro do cliente — é o lucro que seus clientes geram normalmente a
cada ano que sua empresa consegue manté-los. Controle varias amostras —
alguns novos clientes, alguns com historico prolongado — a fim de descobrir o
volume de negdcios que proporcionam & empresa anualmente e o custo de
servi-los;

= Trace um gréfico da “expectativa de vida” usando valores especificos para
descobrir a base de clientes a cada ano e o indice de retencédo de clientes;

= Calcule o valor presente liquido de um cliente. Escolha uma taxa de desconto —
se desejar um retorno anual sobre os ativos de 15%, use esse percentual, pois 0
capital do cliente é um ativo.

Essas informacGes podem gerar beneficios, como, por exemplo, descobrir quanto
gastar para atrair clientes, analisar os clientes por segmento e identificar quais clientes a
empresa deve almejar e quais clientes deve dispensar.

3.3 MEDIDAS SEGUNDO A VISAO DE SVEIBY

As medidas de Capital Intelectual, segundo SVEIBY, sdo apresentadas na forma de
avaliacdo dos ativos intangiveis de uma organizacdo. Descreve medidas de avaliacdo da
competéncia das pessoas, estrutura interna e externa. Classifica os ativos intangiveis em trés
categorias: indicadores de crescimento/renovacdo; indicadores de eficacia e indicadores de
estabilidade.
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Alguns tdpicos sdo importantes para proceder & avaliacdo dos ativos intangiveis de
uma organizagio. E necessario se estabelecer quem esta interessado nos resultados e se
classificar os diversos grupos de funcionarios dentro de uma das trés categorias de ativos
intangiveis. E fundamental que as avaliagdes contemplem comparacdes, por exemplo, ao ano
anterior, ou a orcamento, etc. Deve ser dado prosseguimento as avaliagdes de modo a cobrir
pelo menos trés ciclos de avaliacdo antes de tentar avaliar os resultados, sendo as avaliagdes
repetidas anualmente Os indicadores devem ser ajustados para se adequarem a empresa, e a
utilidade destes indicadores é relativa ao contexto empresarial.

Essas medidas sdo acompanhadas por meio de um monitor de ativos intangiveis. N&o
excedendo a uma pagina, o monitor pode ser integrado ao sistema de gerenciamento de
informacdes acompanhado por comentarios. O objetivo do monitor é selecionar alguns
indicadores para cada ativo intangivel com foco no crescimento e renovacdo, eficiéncia e
estabilidade.

Quadro 1: Tabela do monitor de ativos intangiveis

MONITOR DE ATIVOS INTANGIVEIS

Estrutura
Externa

Estrutura
Interna

Competéncia
das Pessoas

Crescimento/Renovacao
Crescimento organico do volume de
vendas. Aumento da participa¢do no
Mercado. indice de clientes
insatisfeitos ou indice da qualidade.

Crescimento/Renovacéao
Investimento em tecnologia da
informacdo. Parcela de tempo
dedicada as atividades internas de
P&D. indice de atitude do pessoal

Crescimento/Renovacéao
Parcela de vendas geradas por
clientes que aumentam a
competéncia. Aumento da
experiéncia média profissional (n°

Estrutura etaria

Taxa de novatos

em relacdo aos gerentes, a cultura e |de  anos). Rotatividade  de
aos clientes. competéncia.
Eficiéncia Eficiéncia Eficiéncia
Lucro por cliente Proporcao de pessoal de suporte Mudanca do valor agregado por
Vendas por profissional Vendas por funcionarios de suporte | profissional.
Mudanca na  proporcdo  de
profissionais.
Estabilidade Estabilidade Estabilidade
Frequéncia da repeticéo de pedidos | Idade da organizacao Taxa  de rotatividade dos

profissionais.

Fonte: SVEIBY, Karl Erick. A nova riqueza das organizac6es.Rio de Janeiro: ed. Campus, 1998

3.4 MEDIDAS SEGUNDO A VISAO DE EDVINSSON & MALONE

A partir da experiéncia da Skandia EDVINSSON & MALONE percebem o Capital

Intelectual como sendo a composicdo do capital humano, capital estrutural e capital de
clientes. A partir destes pressupostos a estrutura de um relatério de Capital Intelectual é
composta por medidas sob o foco no cliente, foco no processo, foco de renovacdo e
desenvolvimento e foco humano. Ao todo sdo 111 indices de mensuragdo, baseados em cada
um dos focos acima mencionados. Outros indices sdo mencionados pelos autores em seus
estudos, porém para uso refinado no futuro. A idéia continua a mesma: selecionar medidas de
mensuracdo do Capital Intelectual de uma organizacéo.
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Segundo os autores, a mensuragdo do Capital Intelectual pode ser obtida e resultar
num valor realista e comparavel. Os indicadores devem ser selecionados e representativos de
cada um dos cinco focos acima mencionados. Devem-se agregar os indicadores resultando em
um conjunto de 20 variadveis, que podem ser alteradas, incluidas ou excluidas, caso seja
importante para a empresa. O quadro abaixo apresenta varidveis que podem compor uma
estrutura que permite a mensuracdo do Capital Intelectual de uma organizacao.

Quadro 2: Modelo de mensuracéo de Capital Intelectual

Receitas resultantes da atuacdo em novos negdcios (Novos programas/servigos);

Investimento no desenvolvimento de novos mercados;

Investimento no desenvolvimento do setor industrial,

Investimento no setor de novos canais;

Investimento em T1 aplicada a vendas, servigos e suporte;

Investimento em T1 aplicada a administracao;

Novos equipamentos em TI;

Investimento no suporte aos clientes;

Investimento no servico aos clientes;

10. Investimento no treinamento de clientes;

11. Despesas com clientes ndo relacionadas aos produtos;

12. Investimento no desenvolvimento da competéncia de empregados;

13. Investimento em suporte e treinamento relativo a novos produtos para os empregados;

14. Treinamento especialmente direcionado aos empregados que ndo trabalham nas
instalagOes da empresa;

15. Investimento em treinamento, comunicacao e suportes direcionados aos empregados
permanentes em periodo integral;

16. Programas de treinamento e suporte especialmente direcionados aos empregados
temporarios de periodo integral;

17. Programas de treinamento e suporte especialmente direcionados aos empregados
temporarios de periodo parcial;

18. Investimento no desenvolvimento de parcerias/joint-ventures;

19. Upgrades ao EDI ou a rede eletronica de dados;

20. Investimento na identificagdo da marca (logotipo/nome).
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Fonte: EDVINSSON & MALONE. Capital intelectual, 1998. p.173

Esta é uma lista dindmica considerando o propdsito de debater o que realmente
constitui o valor monetario do Capital Intelectual. Este conjunto de variaveis, quando
somadas, permite a determinacdo do valor monetario que compde o valor do Capital
Intelectual de uma organizagdo. A este valor monetério se denomina “C*. E um valor que
representa o investimento na capacidade de ganhos futuros. Reflete o que os investidores
precisam saber a respeito do valor futuro de uma empresa.

A medicdo do valor atual é dificil e propenso a avaliagdes erradas. Por isso, a
avaliacdo do Capital Intelectual se direciona para o investimento no futuro. Entretanto, torna-
se necessario criar um valor compensatorio que teste 0s investimentos em relacdo a
produtividade, criacdo de valor e avaliacdo do usuario conforme ocorre na realidade.

O valor compensatério compde 0 que se denomina coeficiente de eficiéncia “i” do
Capital Intelectual. Do mesmo modo que a varidvel “C”, este coeficiente é obtido a partir da
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agregacdo de indicadores selecionados e representativos de cada um dos cinco focos, mas

com resultados em porcentagem. O coeficiente “i” focaliza o desempenho atual quanto as
medidas do sucesso ou fracasso.

Quadro 3: Indice do Coeficiente de Eficiéncia (i) do Capital Intelectual

Participacdo de mercado (%);

indice de satisfagdo dos clientes (%);

indice de Lideranca (%);

indice de Motivago (%);

indice de investimento em Pesquisa & Desenvolvimento/ investimento total (%);
indice de horas de treinamento;

Desempenho/meta de qualidade (%);

Retencdo dos empregados (%);

Eficiéncia administrativa/receitas (o inverso de erros administrativos/receitas) (%).
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Fonte: EDVINSSON & MALONE. Capital intelectual. 1998, p. 175.

Este conjunto de nove indices deve ser combinado em uma Unica porcentagem que
indique a eficacia com que a organizacdo utiliza o seu Capital Intelectual. Cada indice
aumenta de valor a medida que a empresa melhora seu desempenho. Por exemplo, os indices
de rotatividade dos empregados devem ser revertidos para retencdo de empregados e, custo
dos erros administrativos/receita deve transformar-se em eficiéncia administrativa/receitas.
Por outro lado, os indices de investimento em Pesquisa & Desenvolvimento e horas de
treinamento devem ser comparadas a média do setor.

A equacdo sugerida para mensurar € i = (n/x), em que n é igual & soma dos valores
decimais dos nove indices de eficiéncia, e X 0 nimero destes indices, ou seja, se obtém a
média aritmética. A avaliacdo global do Capital Intelectual é resultante da multiplicagdo do
indice “i” pela variavel “C”, conforme segue:

Avaliacdo do Capital Intelectual = iC

Com as equacdes, podemos exemplificar uma organizacdo com os seguintes dados
ficticios:

Participacdo de mercado (%) = 0,65

indice de satisfagdo dos clientes (%) = 0,82
indice de Lideranca (%) = 0,53

indice de Motivacéo (%) = 0,62

indice de investimento em P& D Total = 0,86
indice de horas de treinamento (%) = 0,75
Desempenho/meta de qualidade (%) = 0,92
Retencdo dos empregados (%) = 0,83
Eficiéncia administrativa/receitas (%) = 0,86
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n=0,65+0,82 + 0,53 + 0,62 + 0,86 + 0,75 + 0,92 + 0,83 + 0,86 = 6,84
x=9 i=(n/x) > i=(6,84/9)=076 = 0,76 x 100 = 76%
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Caso a empresa tivesse avaliado o valor absoluto de seu Capital Intelectual em US$
150 milhdes, isto significa que a avaliacdo global do Capital Intelectual desta organizacao
seria:

iC = 0,76 x US$ 150 milhdes = US$ 114 milhdes

EDVINSSON E MALONE (1998, p.174) advertem para que ndo seja aceita e utilizada
esta lista como férmula definitiva, pois salientam que “ela foi feita com propdsito Gnico de
debater o que constitui o Capital Intelectual”.

Devido a diversidade das organizagdes, faz-se necessario adaptaces tais como:
reavaliar a lista, incluindo demais pontos ou excluindo outros. O importante é que possa partir
de algo para mensurar e avaliar melhor o Capital Intelectual, utilizando-o como vantagem
competitiva e de diferenciacéo.
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4, CONSIDERA(}@ES FINAIS
“Aquilo que ndo se consegue medir, ndo se consegue melhorar”

(Carlito Kerling)

Esta na hora de fazermos uma reflexdo sobre o que a empresa realmente é. “Ser” é
diferente do “Ter”. O Ser envolve a filosofia, valores, respeito ao profissional, crencgas, forca
de unido e acdo, conhecimento. Com toda a certeza, o que ela vir a Ter, sera consequéncia da
forma de como conseguir administrar estas caracteristicas.

Se as empresas possuem planejamentos de tudo que é tipo, marketing, reducdo de
custos, implemento de qualidade, financiamentos, expansdes, demissdo voluntaria ou
compulsoria, lancamento de a¢Bes na Bolsa, etc., 0 que estdo esperando para elaborar planos
de carreira e desenvolvimento profissional que mantenham o “Capital Intelectual” valorizado?

Isso significa ter gente pensando mais, criando mais, agindo mais.

Portanto devemos buscar, urgentemente, formas diferentes dos atuais procedimentos
contabeis para reconhecer o verdadeiro valor de uma empresa. O Capital Intelectual ndo se
enguadra nos modelos tradicionais. Para avaliar adequadamente as empresas, da sociedade do
conhecimento, é necessario reavaliar muitos principios, conceitos e normas.

Tratamos, aqui, de alguns dos métodos utilizados para a sua mensuragdo, tentando
desta forma diminuir a distancia abismal de se avaliar o valor e 0o desempenho da empresa
moderna.
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