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RESUMO

A competitividade tem feito com que, cada vez mais, as empresas busquem um diferencial
para manter-se no mercado. Maquinas, terra e capital financeiro ja ndo sdo os principais
recursos para uma organizacdo, mas sim o conhecimento. O presente trabalho tem por
objetivo verificar a evidenciacdo do Capital Intelectual nos relatorios de sustentabilidade de
um grupo de empresas de energia elétrica listadas na BM&FBOVESPA. A metodologia de
pesquisa foi a descritiva, que serviu de base para o estudo de caso multiplo. Em relacdo a
abordagem, foi tanto quantitativa e qualitativa. Como resultado da pesquisa, verificou-se que
o fato de ndo existir uma normatizacéo referente a divulgacdo do Capital Intelectual tem feito
com que empresas nao utilizem o termo Capital Intelectual, bem como seus componentes:
Capital Humano, Capital Estrutural e Capital do Cliente. Mesmo assim, através dos modelos
de Stewart e Skandia, foi possivel evidenciar elementos do Capital Intelectual nos relatérios
de sustentabilidade analisados.
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1. INTRODUCAO

A Contabilidade, segundo Muller (2007), é responsavel pela coleta de dados e seu
processamento dara origem as demonstracfes ou relatorios publicados pelas organizacGes, a
fim de fornecer informacgdes para seus usuarios. Com a finalidade de explanar essas
informacBes, as notas explicativas, os relatorios administrativos e de sustentabilidade
contemplam de forma mais objetiva o desempenho no passado e os planos de crescimento da
organizacdo, conforme concluiram Ching, Marques e Prado (2007), evidenciando a parte
politica e social por tras dos dados apresentados.

Sdo aspectos de alta importancia, levando em consideracdo que a avaliacdo das
empresas ja ndo se baseia apenas no lucro. A questdo ambiental e social vem fazendo com que
as organizacdes busquem melhorias como a redugdo dos impactos ao meio ambiente,
investimentos na qualificacdo de seus funcionarios e na sociedade na qual a empresa esta
inserida. Em um mercado extremamente competitivo, a tecnologia por si sé ja ndo pode ser
considerada uma vantagem, uma vez que esta ao alcance de uma grande parcela da populacéo.
Na busca por um diferencial, muitas empresas passaram a investir em um capital
extremamente valioso e unico, que € o Capital Intelectual.

Drucker (1993) caracteriza a sociedade pds-capitalista ja previa que o maior bem da
sociedade seria 0 conhecimento. Sendo assim, 0 ser humano passa a ser estimado como
capital, por sua capacidade de originar bens e servicos, usando de sua forca de trabalho e do
conhecimento. Essa capacidade é estabelecida como uma importante fonte de acumulagéo de
conhecimento e de crescimento econémico (STEWART, 1998).

Assim, o Capital Intelectual pode ser uma nova teoria, mas na pratica, esta presente ha
anos conforme apontam Edvinsson e Malone (1998). Com esse intuito, o presente trabalho
explana conceitos referentes ao Capital Intelectual, podendo servir de referéncia para
trabalhos académicos futuros e demonstrar a importancia desse capital como forma de criacao
de valor e diferencial competitivo para as organizagoes.



XV MOSTRA DE INICIAGAO CIENTIFICA,

POS-GRADUACAO, PESQUISA E EXTENSAO
PROGRAMA DE POS-GRADUAQAO EM ADMINISTRAQAO - UCS

Diante desse contexto, o estudo tem por objetivo analisar de que forma empresas de
energia elétrica listadas na BM&FBOVESPA evidenciam o Capital Intelectual em seus
relatorios de sustentabilidade.

2. REFERENCIAL TEORICO

Stewart (1998) define Capital Intelectual como o somatério do conhecimento de todos
em uma empresa, 0 resultado proporciona vantagem competitiva a organizacdo. Ainda segundo
0 autor, o conhecimento, a propriedade intelectual, a informacéo e a experiéncia, constituem a
matéria intelectual, que por sua vez, pode ser utilizada na geragdo de riqueza.

Para compreender o papel do Capital Intelectual, Edvinsson e Malone (1998) utilizam
uma metéfora, onde a empresa é representada por uma arvore. A partir disso, 0 que é descrito
em organogramas, relatérios anuais, demonstrativos financeiros, notas explicativas e outros
documentos constituem o tronco, os galhos e as folhas. No entanto, 0 maior contetdo dessa
arvore encontra-se abaixo da superficie, no sistema de raizes.

Dessa forma os autores definem o Capital Intelectual, como o estudo das raizes e do
valor de uma empresa, ou seja, o Capital Intelectual resulta da mensuracdo dos fatores
dindmicos e ocultos que amparam a parte visivel (edificios e produtos) da empresa e passam a
dividir o Capital Intelectual em dois grupos: Capital Humano e Capital Estrutural. Capital
Humano é todo o conhecimento, habilidade e capacidade de aperfeicoar a dindmica de uma
empresa em um ambiente competitivo e o Capital Estrutural seria a infraestrutura, esqueleto o
empowerment, que apGiam o capital humano. Entre 0s exemplos destacam-se 0s sistemas
informaticos e bancos de dados, que armazena e transmite o conhecimento (EDVINSSON;
MALONE, 1998).

Mas para autores como Stewart (1998), o Capital Intelectual possui além do Capital
Humano e do Capital Estrutural, um terceiro grupo o Capital do Cliente. Sendo assim, o autor
define o Capital Humano como a capacidade da qual o individuo necessita para oferecer
solugdes aos clientes. O autor reforca a importancia que este capital possui como fonte de
inovagao e renovacao.

Considera-se importante salientar, que o Capital Humano configura-se como
referencial de sucesso e fator determinante para o futuro da empresa. Caso seu gerenciamento
ndo seja adequado, a organizacdo nao terd sucesso e conseqlentemente nao atingira suas
metas e objetivos, afirma Marques e Palmeira (2011).

No entanto, apesar de ser considerado o mais importante, o Capital Humano nao
produz riquezas sozinho, pois até as pessoas mais inteligentes do mundo, precisam de um
mecanismo que monte, acondicione, organize e distribua os frutos de seu pensamento. E
através do Capital Estrutural que se retém o conhecimento, para que ele se torne a propriedade
da empresa. Dessa forma, concentra-se 0 que a organizacdo sabe e entrega aos seus clientes.
Como elementos desse capital, destaca- se a estratégia, a cultura, as estruturas e sistemas, as
rotinas e procedimentos organizacionais (STEWART, 1998).

O Capital Estrutural no contexto empresarial, € um ativo estratégico valioso
composto por ativos ndo humanos, tais como: sistemas de informacéo, rotinas, procedimentos
e bases de dados. Pode ser descrito também como a estrutura de uma organizacao, pois
fornece ferramentas para a retencdo e disseminacdo do conhecimento ao longo da cadeia de
valor. Isto é, a infraestrutura que apoia o Capital Humano, conclui Stefano et al.(2014).

No entanto quando o Capital Intelectual transforma-se em dinheiro, surge o Capital
do Cliente, sendo considerado por Bassan e Hauschildt (2005) de extrema importancia a
existéncia de uma geréncia desse capital. Os investimentos devem ser feitos em comum
acordo com os clientes, ocasionando beneficio para ambos.
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Atualmente, comprova-se que as empresas atribuem maior importancia aos clientes.
De acordo com Gupta e Lehmann (2006) o Capital do Cliente representa um importante
investimento para uma organizagdo, considerando que esse capital é fundamental para sua
sobrevivéncia.

Em relacdo a gestdo do Capital Intelectual, segundo Klein (1998), inicia-se com uma
mudanca de paradigmas, onde a organizacao tera que transforma a visdo que compreende 0s
funcionarios apenas como individuos, para a de detentores de conhecimento. Dessa forma, a
empresa tem como principio cuidar da criacdo e do compartilhamento desse conhecimento.
Stewart (1998) em concordancia com Edvinsson e Malone (1998) afirma que para gerenciar
esse capital, deve-se ter em mente que somente o intercambio entre os trés pilares (Capital
Humano, Capital Organizacional e Capital de Clientes) trara valor a empresa.

Antunes (2005) destaca que a gestdo do Capital Intelectual parte da percepcdo e da
importancia dada pela empresa. Dessa forma, cabe aos gestores analisar e contemplar o
modelo mais adequado para disponibilizar as informacdes de forma precisa e detalhada para
investidores.

Sob o ponto de vista da mensuracdo, Brooking (1996) ressalta que o conhecimento
do Capital Intelectual € uma fonte rica de informacGes sobre a organizacdao em sua totalidade e
um instrumento valioso para avaliar a habilidade da organizacdo para atingir objetivos,
analisar o valor da empresa, ampliar a memoria organizacional entre outros. Contudo, sua
mensuracao é de extrema complexidade, o que faz surgir diferentes modelos de mensuracgéo.

Estre os principais modelos de mensuracéo destaca-se que a Skandia, de acordo com
Bassan e Haschildt (2005) desenvolveu um navegador com o intuito de incentivar o
desenvolvimento do Capital Intelectual com um valor visivel, a fim de complementar o
Balanco Patrimonial. Desta forma, 0 modelo demonstra a criacdo de valor financeiro através
da combinacéo entre os elementos do Capital Intelectual, podendo fornecer uma perspectiva
do passado, do presente e do futuro da empresa.
Esse navegador é considerado referéncia no que diz respeito a operacionalizacdo da medida
do Capital Intelectual. Para Edvinsson e Malone (1998) através dele é possivel avaliar o
Capital Intelectual em cinco dimensdes: financeira, do cliente, dos processos, da renovagéo e
desenvolvimento e humana. Como apresentado na figura a seguir.

Figura 1 - Navegador Skandia

FOCO FINANCEIRO HISTORICO
FOCO NO FOCO FOCO NO HOJE
CLIENTE HUMANO PROCESSO
Cl
FOCO NA RENOVACAO E DESENVOLVIMENTO AMANHA

AMBIENTEOPERACIONAL

Fonte: Edivinsson e Malone (1998, p. 60).

De acordo com os autores, o foco financeiro inclui o Balango Patrimonial, medindo
como ela estava em um momento especifico. Posteriormente, volta-se o foco para os clientes e
no processo. O primeiro avalia uma categoria distinta de Capital Intelectual, ja quanto ao foco
no processo, uma parte maior da avaliacdo volta-se para a parte estrutural.
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Outro ponto a ser avaliado, sera 0 Foco na Renovacdo e Desenvolvimento,
componente do Capital Estrutural. Este ndo mede apenas a qualidade do preparo da empresa,
ele também foca o provavel ambiente de negocios no qual a organizacao ira operar. Por fim, o
Foco Humano, sendo a combinagdo de experiéncia e inovacdo, onde os empregados trazem
mais estratégias para empresa e gerentes avaliam o retorno dessa troca de experiéncias e
define se ira alterar ou manter essa combinagdo. No entanto, ndo deve-se deixar de mencionar
os demais modelos de mensuracdo que serdo apresentados no Quadro 1 a seguir.
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Quadro 1 — Modelos de Mensuracéo e formulas do Capital Intelectual

de Mercado e
\Valor
Contabil

Modelos Férmulas
Diferenca Cl=VM-VC
entre Valor  |Logo: ClI = Capital Intelectual

VM = Valor de Mercado da empresa (valor das acBes negociadas em Bolsa de Valores)
VC = Valor Contabil da Empresa (divulgado no Balanco Patrimonial)

Razao entre

RAZAO VALOR DE
MERCADO/VALOR

CONTABIL
Indice de rotatividade
de trabalhadores do
conhecimento

MEDIDAS Indice de retengio
DE CAPITAL de Clientes
DO CLIENTE

MEDIDAS
DE CAPITAL
HUMANO

Venda de novos
produtos como % do
total de vendas

Valor da
Marca

Atitude dos
funcionarios

Salisfagao
do Cliente

Razéo vendas/custos

de vendas, gerais Custo de substituigao

\Valor de & administrativos ) é::l:l: de.banco.ds dados,
Mercado e M S TRUTURAL
Valor
. Fonte: Stewart (1998) p. 219
Contabil (1998) p
Cl=VM/VC
Logo: Cl = Capital Intelectual
VM = Valor de Mercado da empresa (valor das acdes negociadas em Bolsa de
'Valores)
VC = Valor Contabil da  Empresa (divulgado no Balango Patrimonial).
Q” =(VMA + VMD) / VRA
Q"de Tobin Logo: VMA = Valor de mercado das a¢des
VMD= Valor de mercado das dividas
VRA = Valor de Reposicdo dos ativos da firma.
Valor da Empresa = Ativos Tangiveis + Capital Intelectual
Mensuragio Logo: Ativos tangiveis = Capital financeiro
segundo Capital Intelectual = ativos de mercado + ativos humanos + ativos de infraestrutura + ativos de
Brooking propriedade intelectual.
Ativos Intangiveis
Competéncia das | Estrutura Interna Estrutura
Pessoas Externa
Parcela de vendas Investimentos em Crescimento no
geradas por clientes, | tecnologia, tempo volume de vendas,
Crescimento/ aumento da dedicado as atividades de participagdo no
Renovacio experiéncia de pesquisa e mercado, indice de
¢ profissional e desenvolvimento e satisfacdo dos
rotatividade de indices referentes a clientes e de
competéncias cultura e aos clientes. qualidade.
Modelo de Mudanca no valor Proporcéo de pessoal de | Lucro por clientes
Sveiby agregado pelos suporte e suas vendas e vendas por
s profissionais assim por funcionérios. profissionais.
Eficiéncia
como a mudanga na
proporgdo dos
mesmaos.
Taxa de rotatividade | Idade da organizacéo e Frequéncia da
Estabilidade dos profissionais taxa de novatos. repeticao de
pedidos e estrutura
etaria.

Fonte: Adaptado de Sveiby (2002)

Fonte: Elaborado pelos autores
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ApOls a mensuracdo, o Capital Intelectual deveria ser divulgado para que realmente
fosse apresentado como diferencial perante a concorréncia. Segundo Mouritsen, Bukh e Marr
(2005%, apud Macedo et al 2015) o Capital Intelectual deve ser divulgado pelos seguintes
motivos.

Quadro 2 - Motivos para divulgar o Capital Intelectual

Caso as informagdes ndo sejam evidencias, podera
Acionistas minoritarios prejudica-los, devido ao impedimento do livre acesso
aos intangiveis da empresa

Comércio designado a explorar  informacdes
privilegiadas das organizacGes

Verificar a liquidez de mercado de acfes devido a
maior evidenciagdo dos intangiveis.

Sem a evidencia¢do aumenta o risco de estimaces
imprecisas.

Fonte: Mouritsen, Bukh e Marr (2005, apud Macedo et al, 2015, p.23)"

Comeércios entre gestores

Liquidez do mercado

Risco as instituicdes

Dessa forma a evidenciacdo do Capital Intelectual passa a ser uma estratégia para
gerenciar e captar novos investidores (MACEDO et al, 2015).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Em relacdo aos procedimentos técnicos, o presente estudo caracteriza-se como estudo
de caso além de possuir caracteristicas de Pesquisa Documental (CERVO;BERVIAN;SILVA,
2002).

Enquadra-se como pesquisa descritiva, que de acordo com Barros (2007) o autor ndo
influéncia o resultado, desta forma apenas descreve o objeto da pesquisa. Por fim, quanto a
abordagem do problema, esse estudo emprega tanto a metodologia quantitativa quanto
qualitativa.

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

O setor de Energia Elétrica no Brasil sofre interferéncias do governo através da CNPE
(Conselho Nacional de Politica Energética), MME (Ministério de Minas e Energia) e CMSE
(Comité de Monitoramento do Setor Elétrico ). A ANEEL (Agéncia Nacional de Energia
Elétrica) é responsavel pelas atividades regulatorias e de fiscalizagdo. Por fim, o planejamento,
a operacdo e contabilizacdo desse subsetor sdo exercidos por organizagdes publicas ou de
direito privado, como EPE (Empresa de Pesquisa Energética), ONS (Operador Nacional do
Sistema Elétrico) e CCEE (Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica). No entanto, a
geracdo, transmissdo, distribuicdo e comercializagdo séo realizadas por outros agentes.

O Brasil ocupa o segundo lugar em geracdo de energia elétrica, ficando atras apenas
da China (EPE, 2015). O setor elétrico teve um avanco significativo se compararmos o
periodo entre 2001 e 2014. O processo de geracdo teve um crescimento de 67%, 0 que
representou um recorde para o setor. J& a transmissdo da energia, teve um aumento superior,
chegando a 80%, sendo instaladas 9 mil Km de novas linhas de transmissédo no ano de 2014
(ANEEL, 2015).

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) (2015) neste
mesmo ano, a energia demandada no pais registrou um aumento de 3,1%, contrapondo ao

1 MOURITSEN, J; BUKH, P. N.; MARR, B. Perpectives to informing the intellectual capital. Elsevier Butterworth-Heinemann, 2005.
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crescimento do PIB nacional de 0,1%. Em contrapartida, houve uma reducdo na oferta de
energia hidrica, tendo uma queda de 5,6% em 2014. Esse fato ocasionou o aumento do uso de
energias nao renovaveis, aumentando o custo da energia elétrica. (BEN, 2015).

A amostra compreende holding e controladoras do setor de Utilidade Publica, mas
precisamente o subsetor de Energia Elétrica, listadas na BM&FBOVESPA. Para a obtencéo
da amostra, levou-se em consideracdo o fato de que a ANEEL (Agéncia Nacional de Energia
Elétrica), através do Oficio Circular n°001/2010, obrigada as empresas de energia elétrica, a
investir no Programa de P&D (Pesquisa e Desenvolvimento Tecnoldgico). Esse programa
tem o intuito de estimular melhoras no setor e ampliar a transparéncia entre empresas e
clientes Para a agéncia, o processo de pesquisa, deve ser compreendido como Propriedade
Intelectual, devendo a empresa valer-se de seus direitos.

Dessa forma, o setor de energia elétrica, forneceré subsidios para a realizacdo desse
estudo. Inicialmente foi realizada a listagem das empresas. Posteriormente, realizou-se uma
andlise através de seus sites, para que fosse possivel, verificar a qual holding ou controladora
as empresas pertencem, conforme serdo demonstrados abaixo.

4.1 Empresas analisadas

Apbs a selecdo do setor de energia elétrica para a realizacdo desse estudo, buscou-se
através do site da BM&FBOVESPA a listagem das empresas que serdo parte da amostra a ser
pesquisada. Essa lista contempla 62 empresas, entre elas geradoras, transmissoras,
distribuidoras, holdings/controladoras. No entanto verificou-se que muitas empresas listadas
pertenciam a um mesmo grupo e divulgavam seus relatorios de sustentabilidade de forma
conjunta com suas holdings/controladoras.

Dessa forma, posteriormente foi realizado através dos sites de cada empresa, 0
agrupamento por holdings/controladoras. Chegando a amostra final que servira de base para a
pesquisa, contendo de 15 holdings/controladoras, como apresenta o Quadro 3.

Quadro 3 - Holdings/ Controladoras que foram analisadas
Cadigo Nome Explicacao
A AES Brasil, em 2014 atendeu mais de 23 milhdes de pessoas,
auxilia mais de 550 mil pessoas através de projetos sociais, no
qual investiram 113,5 milhGes. Seu lucro liquido atual
corresponde a 0,5 bilh&o de reais (AES BRASIL, 2014).
A area de energia tem como objetivo incentivar o crescimento e a

HC1 AES Brasil

HC2 Andrade Gutierrez aprimorar os métodos de geracdo e distribuicdo de energia nos
paises em que atua. (ANDRADE GUTIERREZ, 2015)
CEEE (Comissao Presente em todo o Estado do Rio grande do Sul, o grupo atua
HC3 Estadual de Energia | nos segmentos de geragdo, transmissdo, distribuicdo e
Elétrica) comercializagdo de energia elétrica (CEEE, 2015).

A Empresa foi estruturada como Holding, com duas subsidiarias
integrais: a Celesc Geragdo S.A. e a Celesc Distribuicdo S.A. A
CELESC esta presente em 92% do estado de Santa Catarina
(CELESC, 2015).

A CEMIG é uma holding composta de 214 empresas e com
CEMIG (Companhia | participacdes em fundos de participacbes, a CEMIG, possui
HC5 Energética de Minas | nego6cios em 22 estados e no Distrito Federal, além do Chile. A
Gerais) empresa visando o crescimento do uso de energias renovaveis
(CEMIG, 2015).

CELESC (Centrais
HC4 Elétricas de Santa
Catarina)
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HC6

COPEL (Companhia
Paranaense de
Energia)

A Companhia Paranaense de Energia, abreviadamente "Copel", é
uma sociedade de economia mista por acfes, de capital aberto
(COPEL, 2015).

HC7

CPFL Energia

A CPFL Energia é lider de participagdo no mercado nacional de
distribuicdo com 13% do mercado. Atua nos estados de S&o
Paulo, Rio Grande do Sul, Parana e Minas Gerais, atendendo 570
municipios. A CPFL Energia também é lider na geracdo de fontes
alternativas no pais, através da CPFL Renovaveis (CPFL
ENERGIA, 2015).

HC8

EDP (Energias de
Portugal)

Com sede na cidade de Séo Paulo, a EDP possui ativos em onze
estados: Amapa, Ceara, Espirito Santo, Mato Grosso, Mato
Grosso do Sul, Para, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul,
Santa Catarina, Sao Paulo e Tocantins(EDP, 2015).

HC9

ELETROBRAS

A Eletrobras, controlada pelo governo brasileiro, atua nas areas
de geracdo, transmissao e distribuicdo de energia elétrica. Como
holding, a Eletrobras controla grande parte do sistema de geracéo
e transmissdo de energia elétrica no Brasil (ELETROBRAS,
2015).

HC10

ENEL

A ENEL é uma holding que atuam nos mercados de geragédo,
distribuicdo, conversdo, transmissdo de energia e prestacdo de
servico. Em termos de faturamento a ENEI em 2014 obteve um
lucro liquido de R$ 873 milhGes (ENEL, 2014).

HC11

Energisa

Presente em 788 municipios, emprega mais de 10 mil
colaboradores. Em 2014, a controladora adquiriu oito empresas
distribuidoras e uma geradora, alavancando suas vantagens
perante um mercado exigente (ENERGISA, 2015).

HC12

LIGTH

Composto por cinco empresas, 0 grupo volta suas atividades a
guestdo da sustentabilidade e o respeito ao meio ambiente. Como
resultado o grupo possui as principais certificacdes internacionais
(LIGHT, 2015).

HC13

Neoenergia

E a primeira holding privada do setor no Brasil a receber o grau
de investimento da Standard & Poor’s (S&P) e esta entre os 50
maiores grupos econdmicos do pais. Destaca-se na distribui¢do
de energia, sendo o maior grupo privado do setor elétrico em
nimero de clientes (NEOENERGIA, 2015).

HC14

Rede Energia

E uma empresa holding onde sdo consolidadas as informacdes
financeiras das companhias do Grupo (REDE ENERGIA,2015).

HC15

TAESA

TAESA detém 28 concessdes de transmissdo, possuindo 100%
dos ativos de treze concess@es, participacdo na ETAU, Brasnorte
e em treze concessOes da TBE. Um dos maiores grupos do Brasil,
em termos de Receita Anual (TAESA, 2015)

Fonte: elaborado pelos autores

Verifica-se que todas as empresas, preocupam-se com a sustentabilidade, com seus

colaboradores e principalmente com a satisfacdo de seus clientes. Dessa forma, torna-se
presente o Capital Intelectual, Capital Humano, Capital Estrutural e Capital dos Cientes em
seus relatérios de sustentabilidade. Como pode ser visto nos resultados das analises a seguir.

4.2

Analise dos Resultados
A partir das empresas selecionadas, passou-se a analisar de forma quantitativa e

qualitativa seus relatorios de sustentabilidade. A seguir, serdo evidenciadas as principais
caracteristicas da divulgacdo do Capital Intelectual.
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4.2.1 Analise dos Relatérios de Sustentabilidade de acordo com o modelo de Stewart

Para iniciar as analises, sera utilizado o modelo de Stewart, no qual o Capital
Intelectual esta dividido em trés categorias: Capital Humano, Capital Estrutural e Capital do

Cliente. No Quadro 4 é analisada a divulgacdo desses elementos nos relatorios de
sustentabilidade.

Quadro 4 - Divulgacdo dos elementos do Capital Intelectual segundo Stewart

HIHIHJHJHH[H[HJH[HJHJH][HTJHI[H
Empresas c|jcfjcjcjcjc|jcjcjc|jcjc|jc|c|c|c
Elementos 112 (3|4 |56 |7 |8 |9 |1 (1|1 |1 |11
(Capital Intelectual) 0|1 |2 |3 [4]|5
Capital Humano X | X | X | X | X | X[ X | X | X | X]| X]|X]|X]|X] X
Capital Estrutural X | X | X | x| x| x| x| x| x]|X X
Capital do Cliente X | x X [ x | x| X[ x| x| x| x| x]|x][|x

Fonte: Elaborado pelos autores

Com base nesse estudo, pode-se perceber que o Capital Humano vem ganhando
espaco nos relatdrios de sustentabilidade. Chama a atencdo, o fato que todas as empresas
analisadas divulgaram este capital. Em segundo lugar o Capital do Cliente, foi evidenciado
por 13 empresas. Por fim, o Capital Estrutural apresentou relevancia em 11 das empresas
analisadas.

Para melhor visualizagdo e facilitar o entendimento, no Quadro 5, séo apresentados 0s
elementos mais evidenciados como forma de investimento em cada capital e quais as
empresas fizeram a divulgacéo dos mesmos.

Quadro 5 - Elementos de maior evidencia¢do do modelo de Stewart

Capital Humano Capital Estrutural Capital do Cliente

Principal capital da
Satisfacdo  dos  colaboradores;
Fortalecimento da
organizacional; Treinamentos,
programas e politicas de
desenvolvimento;
Aperfeicoamento de talentos e
lideranca; Valorizacdo de
funciondrios; Recrutamento de
profissionais alinhados a ideologia
da empresa.

empresa,

cultura

Investimento no desenvolvimento
de software, sistemas de backup e
bancos de dados, com a finalidade
de armazenar 0 conhecimento
gerado pela empresa.
Desenvolvimento de tecnologias
para melhor administracdo

Busca incessante satisfacdo dos
clientes;
Construcéo de
relacionamentos solidos;
Criagéo de departamentos
especializados na Gestéo de
Clientes;
Canal de comunicagdo
para melhorar os servigos
prestados e atingir as
necessidades dos
clientes.

Empresas em que foram Evidenciados

15 empresas
HC1, HC2,HC3, HC4, HC5, HC6,
HC7, HC8, HC9, HC10, HC11,
HC12, HC13, HC14 e HC15

11 empresas
HC1,HC2, HC3, HC4, HC5, HCS,
HC7,HC8, HC9,HC10 e HC12

13 empresas
HC1, HC2, HC4, HC5, HC6, HC7,
HC8, HC9,
HC10,HC11,HC12,HC13 e HC14

Fonte: Elaborado pelos autores

Os dados apresentados na andlise e no Quadro 5 comprovaram que a analise da
evidenciacdo do Capital Intelectual, através do modelo de Stewart, favorece o
desenvolvimento e investimento por parte das empresas no Capital Humano. Sendo

apresentado em todas as empresas, e em alguns relatdrios é citado como o principal capital da
empresa.
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O Modelo de Stewart é abrangente, tendo mais itens a serem avaliados e permitindo
maior entendimento. Constatou-se também, que muitas empresas divulgam o Capital
Intelectual, ou seja, o Capital Humano, Capital Estrutural e Capital do Cliente, sem utilizar-se
dessa nomenclatura. Dessa forma, a andlise teve que ser mais criteriosa, para verificar a
existéncia de elementos que fizessem referéncia ao modelo de Stewart.

Nota-se que os trés capitais estdo evidenciados nos relatérios de sustentabilidade. No
entanto, o Capital Humano esteve presente em todas as publicacBes. As consideracdes
levantadas demonstram que cada vez mais as empresas se preocupam com seus colaboradores,
buscando qualifica-los e proporcionar melhores condi¢des de trabalho e de vida.

Esse esforco dispensado pela empresa, retorna em forma de lucros e melhoria na
cultura organizacional, uma vez que, os funcionarios sentem-se motivados e valorizados pela
empresa, tendo possibilidade e incentivo para o crescimento profissional.

Para verificar a importancia desse capital, sera utilizado o modelo Skandia, que passa a
analisar o Capital Intelectual sob cinco enfoques diferentes. Mas para dar sequéncia ao estudo
e comprovar se o Capital Humano realmente vem sendo valorizado pelas empresas,
utilizaremos os indicadores do Foco Humano do referido modelo.

4.2.2 Anédlise dos Relatorios de Sustentabilidade de acordo com o modelo de Skandia

Este modelo dard sequéncia as analises desse estudo. O modelo Skandia, analisa o
Capital Intelectual através de cinco dimensdes, sendo elas: Financeiro, Cliente, Humano, de
Processos por fim Renovacdo e Desenvolvimento.

No entanto, foi utilizado apenas o Foco Humano, com o intuito de comprovar se o
Capital Humano é a principal fonte de investimento do Capital Intelectual. Dessa forma seréo
utilizados os principais indicadores do Foco Humano e sera analisada a evidenciacdo dos
mesmos nos relatérios de sustentabilidade, conforme apresentado no Quadro 6 a seguir.

10
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Quadro 6 - Foco no Capital Humano — Modelo Skandia

H|H| H  H/H| H/H|  H{H|H|H|H|H|H
Empresas c,c|cjc|jcjc|jc|jc|jcjcjcy|c|c|c
123 (4|56 |7 |89 1]11]1]1

Elementos

(Foco no Humano)

indices de lideranca X[ x| X X | X | X | X [ X | X | X [X|X]|X
Indice de motivacio X

Numero de emprcgados X X X X X X X X X X X X X X
Rotatividade dos empregados X X | X | X[ X | X | X|X
indice de horas de treinamento X | X | X | X | X | X | X [X]|X|X|X|X|X|X
Desempenho/ meta de qualidade X [ X | X | X | X | X | X | X|X|X/|X|[X
Idade média dos empregados X[ x| X X | X | X | X | X |X X
Retencdo dos empregados X X | X X | X | X | X | X |X
Duragdo média dos contratos X X X

Numero de gestores X | X | X [X X X | X | X

Porcentagem de gerentes da empresa x| x| x X x| x| x

com especializacio

Despesa de treinamento / empregado X XXX | XX X X | X | x|X
Porcentagem dos empregados com x | x| x x I xIx ! x1 x| x!x

menos de 40 anos

Fonte: Elaborado pelo autor

O Foco Humano visa mensurar e avaliar o Capital Humano através de indicadores.
Para esse estudo foram utilizados 13 indices, sendo eles: indices de lideranca, indices de
motivagdo, Ndmero de Empregados, Rotatividade dos empregados, indice de horas de
treinamento, Desempenho/ meta qualidade, Idade média dos empregados, Retencdo dos
empregados, Duracdo Média dos contratos, NUmero de gestores, Porcentagem de gerentes da
empresa com especializagdo, Despesa de treinamento/empregado e Porcentagem dos
empregados com menos de 40 anos.

Todos os itens foram evidenciados, no entanto o indice de motivacéo foi publicado
apenas por uma empresa. Percebe-se, que em todos os relatorios destaca-se o termo
motivacdo, como uma busca constante de gestores para influenciar seus funcionarios, mas a
mensuracao o indice de motivacdo ainda é novidade para as empresas. Outro item que nao
teve grande aceitagdo nos relatorios de sustentabilidade foi a evidenciacdo do tempo medio de
contrato.

Em contrapartida o indice de lideranga, esteve presente em 14 dos 15 relatérios
analisados, isso comprova a preocupacdo com a preparacao de lideres. Nessa mesma linha de
raciocinio, constatou-se que o NUmero de empregados e o indice de horas de treinamento,
estiveram presentes em todas as empresas. Em relacdo ao nimero de empregados, verificouse
que as empresas buscam divulgar a quantidade de funcionarios em tabelas, nas quais
subdivide em relacéo a género, raca, grau de escolaridade e faixa etéria.

Ja analisando o indice de horas de treinamento, comprovou-se que as empresas
investem no Capital Humano através da capacitacdo e qualificacdo de seus colaboradores.
Dessa forma, os empregados sentem-se valorizados e percebem a possibilidade de evoluir

11
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profissionalmente. Esse processo agrega valor a empresa, uma vez que estdo bem preparados
e motivados.

Destaca-se também, que a idade média dos empregados assim como a porcentagem de
empregados com menos de 40 anos, teve grande evidenciagdo nos relatérios de
sustentabilidade. Em relacdo a rotatividade e retencdo dos empregados constatou-se que as
empresas utilizam programas e beneficios a fim de aumentar a retencdo de empregados e
consequentemente reduzir a rotatividade de funcionarios.

Dessa forma, verificou-se que a empresa HC1 apresentou o menor grau de aderéncia
aos indicadores do modelo Skandia, no entanto, as empresas HC9 e HC10 divulgaram 11 dos
13 indicadores analisados. Chama atencdo, que nenhuma atendeu a todos os itens, em
contrapartida, deve-se levar em consideracdo, que os itens atendidos foram amplamente
esclarecidos o que demonstra a importancia dada a esses elementos no relatorio de
sustentabilidade.

Com esse modelo, finaliza-se a analise referente a evidenciacdo do Capital Intelectual
nos relatorios de sustentabilidade das empresas de energia elétrica. Como forma de resumir as
analises realizadas, sdo apresentadas as consideraces finais.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Os relatérios analisados evidenciaram que as empresas de energia elétrica estdo
publicando em seus relatérios de sustentabilidade os elementos que compBem o Capital
Intelectual. A utilizacdo de dois modelos (Stewart e Skandia) auxiliou a visualiza¢do de qual
componente do Capital Intelectual teve maior destaque e quais as principais caracteristicas
apresentadas por eles.

Deve-se destacar que a falta de padronizacdo referente a divulgacdo do Capital
Intelectual, dificulta a analise. InUmeras vezes os termos Capital Humano, Capital Estrutural e
Capital do Cliente, ndo sdo publicados e sim caracteristicas e elementos que reportam aos
conceitos.

Percebe-se também que em relacdo as publicacBes analisadas, apenas uma evidenciou
o valor monetario do Capital Intelectual, mas ndo esclareceu qual a forma de mensuragédo
utilizada. As demais empresas evidenciaram de forma descritiva, expressando através de
caracteristicas as principais fontes de investimento no Capital Intelectual e os principais
retornos.

Salienta-se a importancia que esse capital tem para a organizacao e verifica-se que as
empresas estdo se adequando e buscando melhorias em relacdo a divulgacao desse diferencial.
Cabe ressaltar, que o Capital Intelectual pode ser considerado como o principal capital da
empresa. Apresentando como a principal fonte de criacdo de valor, uma vez que, 0
conhecimento, a qualificacdo e a inovacdo dependem muito mais dos colaboradores do que
apenas da tecnologia.

Destaca-se que o termo Capital Intelectual parece ser algo novo para as empresas. No
entanto, muitos autores ja se preocupavam com o tema desde 1969, entre eles, Galbraith,
Drucker, Stewart, Edvinsson e Malone. Desde ent&o, muitos estudos foram realizados e cada
vez tornava-se mais evidente a importancia desse capital.

No presente estudo, atraveés da andlise, constatou-se que todos 0s componentes
(Capital Humano, Capital Estrutural e Capital do Cliente) estiveram presentes nos relatorios
de sustentabilidade. O Capital Estrutural esteve presente em 11 das 15 empresas analisadas.
Os termos mais utilizados para descrever esse capital referem-se ao investimento no
desenvolvimento de software, sistemas de backup e bancos de dados. A pesquisa comprovou
que as empresas investem no Capital Estrutural com a finalidade de armazenar o

12
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conhecimento gerado pela empresa e desenvolvimento de tecnologias para melhor
administracao.

Em relagdo ao Capital do Cliente, verificou-se que as empresas levam em
consideracdo as opinides e reclamacdes dos clientes, dessa forma buscam a melhora continua
de seus servicos. Como principais caracteristicas apresentadas estdo a busca incessante pela
satisfacdo dos clientes, construcdo de relacionamentos solidos, criacdo de departamentos
especializados na gestdo de clientes além de um canal de comunicacdo para melhorar os
servigos prestados e sanar as necessidades de cada cliente. Esse capital foi evidenciado por 13
das 15 empresas analisadas.

Por fim, o Capital Humano que esteve presente em todos os relatorios de
sustentabilidade analisados. Esse por sua vez, foi publicado como o principal capital da
empresa 0 que comprova a importancia dada a esse componente. Constatou-se também, que
como forma de investimento estd o treinamento e politicas de desenvolvimento,
aperfeicoamento de talentos e lideranca e valorizacdo de funcionarios.

Apo6s os resultados da andlise de Stewart, buscou-se aprofundar e confirmar a
proposicdo de que as empresas estdo investindo e divulgando o Capital Humano como
principal componente do Capital Intelectual.

Através dos principais indices relacionados ao Foco Humano do modelo Skandia,
verificou-se que as empresas estdo investindo e buscando desenvolvimento do Capital
Humano da organizacdo. Nessa analise, comprova-se que a principal forma de investimento
nesse capital é o treinamento.

Com o treinamento as empresas buscam qualificar o servico prestado pela
organizacdo, profissionalizar e valorizar seus colaboradores. Dessa forma, ao sentirem-se
motivados, trardo retornos financeiros e organizacionais, uma vez que a baixa rotatividade
influencia na cultura e no clima organizacional.

No entanto, a amplitude do tema ndo possibilitou que a pesquisa aprofunda-se de
todos os componentes do Capital Intelectual, bem como a realizacdo de comparagdes dos
resultados encontrados no setor de energia elétrica com demais setores da economia. Apesar
das limitac@es, acredita-se que esse estudo podera servir de referéncia para trabalhos futuros.

Por fim, essas limitacOes poderdo ser consideradas como sugestdes para futuros
trabalhos, bem como, a mensuracdo do Capital Intelectual através de outros modelos. A
comparacao entre dois anos para verificar se houve um aumento ou uma melhora na qualidade
das informac0es referentes ao Capital Intelectual.
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