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Resumo

Nota-se que um dos fatores de diferenciagdo das empresas do mundo globalizado € o reconhecimento
de ativos intangiveis como vantagem competitiva em relagdo a seus concorrentes. Ndo se foca hoje
apenas, naquilo que a contabilidade tradicional reconhece em suas demonstragdes, mas também o que
muitas vezes ndo podemos tocar e que tem valores relevantes para a empresa, ou seja, que agregam
valor. Diante do exposto sobre ativos intangiveis, ¢ elaborada a seguinte questdo de investigagdo: os
ativos intangiveis servem como critérios de analises de investimentos? Sera explorado, na literatura, o
papel dos ativos intangiveis na decisdo para investimentos no ambito empresarial. O objetivo deste
trabalho € analisar se os ativos intangiveis sdo elementos influenciadores como critério de investimentos.
E o delineamento da pesquisa ¢ desenvolvido especificamente por examinar se os ativos intangiveis
geram valor agregado ¢ se os mesmos podem gerar competividade no mundo corporativo. Em relagéo
aos objetivos, a pesquisa se classifica como exploratoria. No aspecto relativo aos procedimentos se trata
de uma pesquisa bibliografica. Quanto ao tratamento do problema, o trabalho pode ser considerado
qualitativo. Apds busca incessante para responder a questdo proposta, bem como verificar a viabilidade
dos objetivos constatou-se que os ativos intangiveis sdo bastante uteis como critérios para analise de
investimentos se os mesmos estiverem sendo complementados com outros critérios de analises. Nessa
perspectiva acredita-se que os ativos intangiveis interferem de forma positiva o desempenho econémico
da empresa sendo influenciadores, proporcionando diferenciais positivos e competividade para as
empresas.

Palavras-chave: Empresa. Competividade. Ativos intangiveis. Critérios. Investimentos.
Abstract

It is noted that one of the differentiating factors for companies in the globalized world is the recognition
of intangible assets as a competitive advantage in relation to their competitors. Today, it not only focuses
on what traditional accounting recognizes in its statements, but also on what we often cannot touch and
which has relevant values for the company, that is, which adds value. Given the above about intangible
assets, the following research question is elaborated: do intangible assets serve as investment analysis
criteria? The role of intangible assets in the decision to invest in business will be explored in the
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literature. The objective of this work is to analyze whether intangible assets are influencing elements as
an investment criterion. And the research design is developed specifically to examine whether intangible
assets generate added value and whether they can generate competitiveness in the corporate world. In
relation to the objectives, the research is classified as exploratory. In terms of procedures, this is
bibliographical research. Regarding the treatment of the problem, the work can be considered
qualitative. After an incessant search to answer the proposed question, as well as verify the viability of
the objectives, it was found that intangible assets are quite useful as criteria for analyzing investments
if they are being complemented with other analysis criteria. From this perspective, it is believed that
intangible assets positively affect the company's economic performance, being influential, providing
positive differences and competitiveness for companies.

Keywords: Company. Competitiveness. Intangible assets. Criteria. Investments.

1 INTRODUCAO

A globaliza¢do, o aumento da concorréncia e a evolucao da tecnologia da informacao,
impulsionaram as empresas na busca progressiva por diferenciacdo e dominio de mercado. As
empresas cada vez mais necessitam ser financiado como forma de aumento de capital,
patrimonio ou até mesmo atingir novos mercados, ou seja, expandir.

Diversos critérios de investimentos sdo bastante utilizados pelos investidores nas
empresas ¢, analisar as demonstragdes financeiras no caso o Balango Patrimonial (BP),
Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), Demonstragdo do Fluxo de Caixa (DFC),
Demonstracdo das Mutagdes do Patriménio Liquido (DMPL) e Demonstragio do Valor
Adicionado (DVA), o Retorno Sobre Investimento (ROI) que ¢ uma medida de rentabilidade da
organizacao de cunho operacional, onde mostra a eficiéncia de seu capital investido bem como
o Valor Presente Liquido (VPL) que ¢ uma férmula da matematica-financeira onde determina
o valor presente dos pagamentos futuros descontados por uma taxa de juros apropriada,
subtraindo o custo do investimento inicial, e o Payback que ¢ uma espécie de retorno, indicador
utilizado nas empresas para o calculo do periodo do retorno do investimento de um determinado
projeto.

Conforme Hoji (2006, p.5):

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é conhecida igualmente como taxa de desconto do
fluxo de caixa. A TIR é uma taxa de juros incluida numa série de pagamentos (saidas)
e recebimentos (entradas), com a funcdo de reduzir um valor futuro ou empregar o
fator de juros sobre um valor presente, para trazer ou levar cada valor do fluxo de
caixa para uma data focal (data base de confrontagdo de valores correntes de diversas
datas).

Outra métrica de investimento o Valor Econémico Adicionado (EVA) que ¢ o resultado
operacional depois da deducdo dos impostos, subtraindo um encargo pelo uso do capital dado
por terceiros e pelos acionistas (PEREZ; FAMA, 2006). Esses sdo alguns dos meios utilizados
para colher informagdes a serem analisados para a tomada de decisdo do investidor de qual
empresa investir. As métricas de mensuracao de retorno dos investimentos descritas, utilizadas
pela contabilidade financeira estao relacionadas aos fatos (ocorréncias que tém efeito de alterar
0 patrimdnio) da empresa no decorrer dos seus exercicios sociais. Nesse sentido, ampliar a
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possibilidade de andlise de investimentos pode ser um fator importante para o investidor, € os
ativos intangiveis faz parte dessa possibilidade.

Segundo o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC 04 (2010, p. 141) “Ativo
Intangivel € um ativo ndo monetario identificavel sem substancia fisica”. Contudo, aquilo que
ndo ¢ monetario € o que nao sera recebido ou liquidado em dinheiro e, sem substancia fisica
que nao se pode tocar, mas identificar.

Os ativos intangiveis, no entanto, poderdo se enquadrar nas caracteristicas descritas
como o ROI e 0 EVA, sem esquecer que deve ser respondido também se o ativo diferencia seu
produto ou servigo de outro e se algum cliente pagaria pelo mesmo. Para isso ser respondido
devera ser analisado a especificidade de cada intangivel, abrangéncia de uso, margens de lucro
incrementais e expectativa de vida. “Os ativos intangiveis vém mostrando que sdo cada dia mais
responsaveis pela geragio de valor de mercado” (PEREZ; FAMA, 2006). Para Gitman (2004),
“apotencializacao da riqueza do acionista, este sendo o proprio investidor, considera importante
o fluxo de caixa, a distribuicdo dos fluxos no tempo e seu risco, para analise de viabilidade
econdmica de investimentos”

Observa-se que vem crescendo a importancia dada aos ativos intangiveis no ambito das
empresas, mostrando uma forma de ver a vantagem competitiva da mesma e os retornos que
ela proporcionara aos futuros e atuais investidores. “Os ativos intangiveis tém sua importancia
na criagdo de competividade e em proporcionar retornos positivos aos investidores” (PEREZ;
FAMA, 2006).

Diante dessas perspectivas os ativos intangiveis, ¢ elaborada a seguinte questao de
investigacao: os ativos intangiveis servem como critérios de analises de investimentos? Dada a
importancia dos ativos intangiveis (PEREZ; FAMA, 2006) “a entidade deve avaliar se os ativos
intangiveis gerarao possiveis beneficios economicos futuros, segundo premissas e analises da
propria empresa”. Nesse sentido, elabora- se o seguinte objetivo geral: Analisar se os ativos
intangiveis sdo elementos influenciadores como critério de investimentos. Com base nesse
objetivo geral, foram definidos os seguintes objetivos especificos: examinar se os ativos
intangiveis geram valor; analisar se os ativos intangiveis sdo diferenciais positivos nos
investimentos; verificar o ativo intangivel nos investimentos sob o aspecto da competitividade.

Dessa forma, a pesquisa buscara responder a questdo de investigagdo bem como o
objetivo geral e especifico delimitados, para que o leitor possa verificar se os ativos intangiveis
de fato geram valor para as empresas brasileiras.

A busca por entender se os ativos intangiveis sdo elementos influenciadores como
critério de andlise de investimentos, evidencia a necessidade de efetuar andlises por meio de
trabalhos e pesquisas que versam sobre o tema.

O trabalho justifica-se por ser um instrumento complementar do conhecimento sobre o
tema que envolve os ativos intangiveis, especialmente a respeito dos seus critérios de analise
para investimentos.
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A pesquisa busca ser util ndo so para os atuais investidores, mas os potenciais, ou seja,
os que pretendem aportar seus recursos financeiros e assim obterem ganhos, uma vez que se
propde auxiliar, primeiramente, no desenvolvimento de uma pesquisa cientifica que amplia as
bases tedricas que contribuem na formagao académica e constru¢ao de um profissional mais
capacitado na analise de informagdes.

Por outro lado, o trabalho pretende facilitar o entendimento do que ¢ ativo intangivel,
com enfoque nos investimentos e, com isso, ajudar os investidores a obter melhores
possibilidades de andlises de investimentos.

A estrutura organizacional da pesquisa possui as seguintes segdes: introdugdo,
justificativa, revisdo de literatura que estd subdividida em defini¢do dos ativos intangiveis,
estudos anteriores sobre o tema, ativos intangiveis gerados internos e externamente, geragao de
valor dos ativos intangiveis, registros dos ativos intangiveis, ativos intangiveis como diferencial
competitivo, procedimento metodologico, classificagdo da pesquisa, resultados e discussoes e
conclusao.

2 REVISAO DE LITERATURA

Esta se¢ao tem como objetivo apresentar detalhadamente as principais segdes que
compdem a pesquisa.

2.1 ATIVOS INTANGIVEIS

Os ativos intangiveis tém o poder de gerar beneficios para empresa em um prazo mais
longo, sendo que apesar de ndo podermos toca-lo, possui mesmo assim o potencial gerador de
vantagens. Para Iudicibus (2010, p.261) “os ativos intangiveis sdo aqueles que sdo mantidos
para beneficiar a empresa pela sua permanéncia nela, mas sdo incorporeos”. A segunda
definicao de

ativo intangivel além de complementar a defini¢ao do (CPC, 2010), aprimora quando confirma
0 objetivo da empresa manté-los para beneficios futuros. Com a defini¢do do que seja ativo
intangivel, se faz necessario saber como identificé-lo.

Segundo o CPC (2010, p. 141) satisfaz o critério de identificagdo de um ativo intangivel
da seguinte forma:

For separavel, ou seja, puder ser separado da entidade e vendido, transferido,
licenciado, alugado ou trocado, individualmente ou junto com um contrato, ativo ou
passivo relacionado, independente da inten¢do de uso pela entidade; ou resultar de
direitos legais, independentemente de tais direitos serem transferiveis ou separaveis
da entidade ou de outros direitos e obrigagdes.

No entanto, observa-se que o bem ou direito tem como principal critério ser segregado
da empresa para que de fato seja como ativo intangivel. Sendo mais especifico, ludicibus (2010,
p. 261) identifica ativo intangivel como: “os mais comuns sdo patentes, marcas, direitos
autorais, direitos de concessdo, direitos de exploracdo, carteiras de cliente adquiridas de
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terceiros, etc”. Nota-se que o autor busca ser mais singular na caracterizacdo dos ativos
intangiveis.

Kayo (2002) elenca os ativos intangiveis em quatro grupos: os humanos, os de inovagao,
os estruturais e os de relacionamentos. O quadro 1, exposto a seguir, destaca exemplos de cada
um deles.

Quadro 1 - Tipos de Ativos Intangiveis

Ativos Humanos Inovacao

» Conhecimento, talento, capacidade, experiéncia e * Pesquisa e desenvolvimento
habilidade dos empregados-chave * Patentes

* Treinamento e desenvolvimento » Formulas secretas

* Know-how tecnoldgico
* Direitos de exploracdo e operagdo

Estruturais
. .
Processos o Relacionamento
* Softwares proprietarios e Marcas
* Bancos de dados « Logos

* Sistemas de informagao « Trademarks
* Sistemas administrativos « Costumerloyalty
* Inteligéncia de mercado « Goodwill

* Canais de mercado « Direitos autorais

* Contratos com distribuidores, varejistas atacadistas e
parceiros estratégicos

* Contratos de licenciamento e franquias

» Contratos de execucdo, cotas de producao e acordos
de ndo competigdo

* Direito de explorag¢@o mineral ¢ de agua

Fonte: Adaptado de Kayo (2002)

Observa-se que o autor buscou demostrar as caracteristicas dos quatro tipos de ativos
intangiveis, a fim de facilitar o conhecimento desses tipos de ativos. Como no caso do grupo
dos ativos humanos encontra-se elencado os conhecimentos, capacidades e habilidades de um
individuo na organizacdo, bem como também sua alta administracdo e treinamentos e
desenvolvimento. Isso faz com que os investidores analisem dentre as empresas em que investir,
que possuem o conhecimento como diferencial por parte dos colaboradores, as habilidades dos
mesmos em, por exemplo, ter empenho em alcangar metas e objetivos, € os treinamentos e
desenvolvimentos que esses colaboradores venham a ter e sdo eficientes e eficazes para a
empresa.

No grupo dos ativos de inovacdo elencam-se as pesquisas ¢ desenvolvimentos, como
também as formulas secretas e direitas a operar e explorar determinadas areas com objetivos
econOmicos. Esse grupo ¢ importante para o investidor, pois permite verificar se a empresa tem
preocupacdo em langar sempre produtos novos, inovadores que atendam ao mercado por meio
de pesquisas e desenvolvimentos, se a empresa possui produtos com receita secreta e que
nenhum outro concorrente venha a té-la e com isso manter a fidelidade de seus clientes e
prospeccao de novos, e se possui direitos de exploracao relevantes que possam trazer resultados
financeiros a longo prazo, segundo Kayo (2002).
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Nos ativos intangiveis estruturais encontram-se inseridos bancos de dados ou
informagdes inerentes a clientes, por exemplo, sistemas de informacdo que atendem as
demandas da empresa e canais de mercado. Nesse outro grupo de intangiveis, o investidor
examinard no que concerne as empresas em que investir, bancos de dados, ou seja, registros,
informacdes relevantes de pessoas ou lugares para dar eficiéncia a possiveis pesquisas ou
estudos, sistemas de informagdes eficazes para atender a demanda interna da empresa e externa
para com os clientes e canais de mercado, o meio eficaz que influenciard e trara o cliente para
lista de fiéis consumidores da empresa, conforme Kayo (2002).

Ja nos ativos intangiveis de relacionamento hé a possibilidade de o investidor analisar o
poder da marca e verificar se a mesma esta consolidada com os direitos autorais sobre uma
criacdo de contratos de licenciamento e franquias. Os direitos autorais asseguram a posse sobre
determinada criacdo de obra intelectual que a empresa venha a possuir e que esse bem seja
exclusivo dela, usufruindo assim dos beneficios patrimoniais. Por tltimo, sobre os tipos de
ativos, o investidor deve observar o poder da marca, esse critério ¢ importante, devido estar
relacionado a confianga, a qualidade e o tempo de mercado, fazendo com que fique mais facil
ser lembrada pelos clientes com aspectos positivos, de acordo com Kayo (2002).

Elencar as caracteristicas dos quatro tipos de ativos intangiveis ¢ destacar a importancia
deles para o conhecimento por parte dos investidores e a0 mesmo tempo para a tomada de
decisao.

(Oliveira et al., 2014, p. 681). Afirmam:

[...] ndo se pode definir o ativo intangivel apenas como aquele que nao possui
existéncia fisica ou que ndo pode ser tocado— tal defini¢do € simplista e incompleta,
incluindo, erroneamente, outros ativos, como créditos fiscais e despesas pagas
antecipadamente.

Por isso o conhecimento e a identificagdo dos ativos intangiveis sdo de suma
importancia para nao classificarmos outros ativos que aparentemente pare¢gam, mas que nao sao
intangiveis, como, por exemplo, prémios de seguros antecipados que ndo t€ém nenhum carater
de tangibilidade acima do que aquelas, no entanto, ndo fazem parte do grupo dos intangiveis
(PEREZ; FAMA, 2006). Os prémios de seguros antecipados, sdo reconhecidos no ativo como
direito da empresa, pois a mesma paga de forma antecipada essa despesa a seguradora
adquirindo assim um direito com essa, apesar de ser um direito e estd no ativo até o seu
reconhecimento por completo na despesa, mesmo assim nao tocamos nela e, apesar disso,

contudo ndo se enquadra no rol dos ativos intangiveis.

Para Martins (1972, p.53) “investimentos, duplicatas a receber, depdsitos bancarios,
representam todos eles, direitos, mas, apesar da falta de existéncia corporea, sdo considerados
tangiveis”. Todo esse exemplo difere os ativos tangiveis dos intangiveis, mesmo que alguns
parecam possuir a intangibilidade.

De acordo com Sa (2010, p.11), “ocorre-se em duas fases o reconhecimento de ativos
intangiveis, a de pesquisa ¢ a de desenvolvimento”. Na fase da pesquisa, os custos incorridos
pela empresa sdo reconhecidos no resultado, demonstrando que ndao ha um ativo em
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desenvolvimento. Ja na fase de desenvolvimento os critérios de reconhecimento sdo aplicados,
quando coincidem com normatizag¢do exigida. Todo o critério satisfeito para reconhecimento
reconhece os gastos com ativos intangiveis, sdo todos eles exemplos de ativos intangiveis
gerados internamente. Assim como os ativos intangiveis formados internamente pelas
organizacdes, hd os formados externamente.

Para se reconhecer os ativos intangiveis obtidos externamente, o (CPC, 2010, p. 09)
mostra que se deve seguir critérios diferentes dos ativos gerados internamente; deve ser
reconhecido um ativo intangivel apenas se:

[...] for provavel que os beneficios econdmicos futuros esperados atribuiveis ao ativo
serdo gerados em favor da entidade; e o custo do ativo possa ser mensurado com
confiabilidade. A entidade deve avaliar a probabilidade de geracdo de beneficios
econdmicos futuros utilizando premissas razoaveis e comprovaveis que representem
a melhor estimativa da administragdo em relagdo ao conjunto de condic¢des
econdmicas que existirdo durante a vida util do ativo. A entidade deve utilizar seu
julgamento para avaliar o grau de certeza relacionado ao fluxo de beneficios
econdmicos futuros atribuiveis ao uso do ativo, com base nas evidéncias disponiveis
no momento do reconhecimento inicial, dando maior peso as evidéncias externas.

A préxima se¢do versa sobre estudos referentes aos ativos intangiveis, mostrando que o
tema ja foi abordado em outros trabalhos e oportunidades.

2.2 ESTUDOS ANTERIORES REFERENTES AOS ATIVOS INTANGIVEIS

Diversos estudos na literatura abordam assuntos relacionados aos ativos intangiveis,
assim como sua relagdo com o desempenho empresarial. No entanto a analise dos ativos
intangiveis como critérios de analise de investimentos nao sdo tantos assim, como se pode
observar nas pesquisas mencionadas a seguir.

Segundo pesquisa de Perez e Fama (2004), elaborado nas empresas ndo financeiras
(principal func¢do a produgdo de bens e servigos nao financeiros) com acdes na New York Stock
Exchange (NYSE) e na National Association Securities Dealers Automated Quotation
(NASDAQ), realizada entre 1997 a 2002, as empresas que tém um grau elevado de
intangibilidade possuem desempenho empresarial melhor. Contudo, os ativos intangiveis sdao
importantes para o desempenho da empresa.

Z¢éghal e Maaloul (2010) pesquisaram o ativo intangivel sob a odtica do capital
intelectual. Verificaram o papel do valor adicionado como um medidor deste capital e a sua
significancia no desempenho econdmico-financeiro em 300 empresas do ramo industrial,
separadas em trés setores, da alta tecnologia, da industria tradicional e de servicos do Reino
Unido. Em suas descobertas demonstram que o capital intelectual tem relevancia positiva no
desempenho econdmico-financeiro somente nas industrias de alta tecnologia.

No estudo de Alves e Martinez (2014), foi observado o resultado da adesdo as
International Financial Reporting Standards (IFRS) nas 1.000 maiores empresas em vendas,
conforme Revista Exame Maiores e Melhores referente ao conservadorismo contébil. Utilizou
dados do ano de 2005 a 2010, mostraram em seus resultados que ndo foram verificadas
indicacdes de variabilidade no nivel de conservadorismo contdbil existente antes e posterior a
adocdo das IFRS.
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Chen, Cheng e Hwang (2005) buscaram investigar de forma evidenciada a relacao entre
o desempenho econdmico e os aspectos do ativo intangivel, assim como os resultados
encontrados na pesquisa sustentam a hipotese de que aparéncias caracterizadas como ativo
intangivel interferem positivamente no desempenho econdomico das empresas.

2.3 ATIVOS INTANGIVEIS GERADO INTERNOS E EXTERNAMENTE

Neste topico ira tratar dos ativos intangiveis que sao criados pelas empresas de forma
interna e externa. Deve divulgar a entidade, de acordo com o CPC (2010), informagdes para
cada classe de ativos intangiveis com diferenciacao entre os gerados internamente com o0s
demais ativos intangiveis. Segue no quadro 2 informagdes sobre.

Quadro 2 - Informagoes para classes de ativos intangiveis

a. Com vida util indefinida ou definida;

b. Métodos de amortizacao utilizados para ativos intangiveis com vida util;

c¢. O valor contabil bruto ¢ eventual amortiza¢do acumulada;

d. Rubrica da demonstra¢ao do resultado;

e. Do valor contabil no inicio e no final do periodo com adi¢des, demonstrando separadamente as
desenvolvidas internamente, ativos mantidos para a venda, os aumentos ou as reducdes durante o periodo,
provisdes para perdas de ativos, reversao de perda por desvalorizagao de ativos, qualquer amortizagdo
reconhecida no periodo, variagdes cambiais liquidas.

Fonte: Adaptado (CPC,2010)

Nos itens referentes ao quadro 2, esboga-se sobre os ativos com vida util definida e
indefinida, sendo que os de natureza indefinida ndo tem um limite das provaveis geragdes de
fluxo de caixa positivos, e os de natureza definida possuem esse limite. Os métodos de
amortizacdo utilizados para os ativos intangiveis sdo varios, como por exemplo, o linear, bem
mais conhecido como método de linha reta, os dos saldos decrescentes e de unidades
produzidas, sendo apropriado de forma sistematica no resultado.

Pode-se ressaltar o quanto ¢ importante a segregagao dos ativos intangiveis com suas
adicoes, os gerados internamente, os mantidos para venda para que haja um acompanhamento
mais eficaz desses ativos intangiveis. Entende-se entao que se deve definir a vida util dos ativos
intangiveis, os métodos para amortizagdo, seu valor e as adi¢des, provisoes, perdas inerentes
aos ativos intangiveis. Todas essas informacdes inerentes aos ativos intangiveis sao
significantes a titulo de conhecimento ao investidor, para que assim possa tomar decisdes
assertivas.

2.4 GERACAO DE VALOR DOS ATIVOS INTANGIVEIS

Ativos intangiveis também podem ser reconhecidos como conhecimentos de forma em
conjunto estruturados, atitudes e praticas das empresas contribuindo assim com a formagao
de valor. Ativos tangiveis (aqueles que podemos tocar, por exemplo) que sdo reconhecidos
pela contabilidade tradicional, trazem retornos sobre investimentos normais, sendo que os de
natureza intelectual (ativo intangivel) trazem retornos anormais (investimentos com retornos
além dos esperados), pois pde a entidade numa posicdo competitiva sobre as demais, com
bastante dominio de mercado (PEREZ; FAMA, 2006).
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Nesse caso fala-se do ativo intelectual, citado também por Kayo (2002), que ¢ uma das
categorias de ativos intangiveis ligados ao conhecimento, talento, capacidade, experiéncia e
habilidade dos empregados.

O conceito de capital intelectual se popularizou nas ultimas décadas, tornando-se um
recurso importante para estratégia dos negdcios, levando as empresas a investir mais no ativo
intangivel por estar agregando mais valor do que o ativo tangivel (parte corporea — veiculos,
moveis, maquinas, dinheiro etc). Para Low e Kalafut (2003) apud Santos, (2007) tornou-se o
principal ativo da organizagdo na nova economia, superando os recursos naturais, maquinario
e até mesmo o proprio capital financeiro. Nota-se entdo que, o capital intelectual agrega valor
para diferenciar a empresa das demais e captar mais financiamentos através dos investidores.

Dentre os ativos intangiveis, o que tem maior visibilidade ¢ a marca. As pesquisas que
ressaltam sobre o valor das marcas e o de mercado das organizagdes donas dessas marcas,
indicam que ha uma forte associagdo entre elas.

Conforme Oliveira (2009) as marcas mais poderosas sdo compostas por firmas
possuidoras de alto valor de mercado. Uma marca valiosa d4 maior fidelidade, menor
inseguranca as agdes de marketing do concorrente, menor vulnerabilidade as crises do
marketing, maior margem de lucros, maior inelasticidade no aumento de pre¢os e maior
flexibilidade a redugdes de preco. Assim, cabe citar Crawford e Benedetto (2006, p. 381)
constatam que “os melhores nomes de marcas - Coca-cola, Levi’s, Campbell, AT&T, dentre
outros - s3o importantes ativos, que proporcionam valor tanto para empresas, quanto para seus
clientes”.

Muitos autores afirmam que os ativos intangiveis vindos da area do marketing, tais
como valor da marca, do cliente, relacionamentos, dentre outros, sio componentes criticos de
valor da empresa (AKSOY et al.,2008; AAKER; JACOBSON, 2001; CHIABI; GONCALVES,
2010; SRIVASTAVA; SHERVANI; FAHEY, 1998; RUST et al., 2004). Na verdade, esses ativos
nem sempre sdo registrados pelos relatdrios contabeis e financeiros da empresa, desvalorizando
os trabalhos do marketing e seus efeitos de agregacao de valor para as organizacdes.

Conclui-se que a acdo do marketing, tanto como disciplina quanto como uma fun¢ao
dentro da empresa, tem minimizado devido a falta de ligacdes conceituais e de linguajar que
deixe a area envolver-se em significativo didlogo com a area financeira e com a alta
administragdo (RUST et al., 2004; SRIVASTAVA; SHERVANI; FAHEY, 1998; SRIVASTAVA;
SHERVANI; FAHEY, 1999).

Os ativos intangiveis t€ém a capacidade de produzir beneficios futuros, que acaba sendo
fatores de diferenciacdo em relacdo as demais empresas (CARMELI;, TISHLER, 2004).
Ambler (2003), afirma que como estratégia de uma empresa deve- se levar em consideracao a
demonstragdo para indicar a evolugdo que a mesma esta procurando. Assim, 0 mesmo autor diz
que os ativos intangiveis dao seguranca para lucros futuros. Ja Oliveira et al (2014) confirma
que reconhecer o valor dos ativos intangiveis facilita a sua gestao.
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Perez e Fama (2006) comentam que as empresas buscam novas formas de geracao de
valor e assim buscam uma melhor interag@o entre ativos tangiveis e intangiveis, até porque nao
se pode separar um ativo tangivel de um intangivel. Dessa forma essa relacdo ¢ que se reconhece
o real valor de uma organizacao.

2.5 REGISTRO DOS ATIVOS INTANGIVEIS

Segundo Chiarello, Marassi e Klann (2015, p. 200) “Os ativos intangiveis compdem
uma das areas mais complexas da teoria da contabilidade, em razao das dificuldades da sua
identificacdo, pelas incertezas sobre a mensuracao e a estimagao de sua vida util e até mesmo
sobre o potencial de geracao de beneficios econdmico futuros”.

O CPC (2010) reconhece e mensura os ativos intangiveis quando exige que uma
empresa demonstre se este item satisfaz a defini¢do de ativo intangivel e os critérios para seu
reconhecimento. O mesmo CPC (2010) destaca que o ativo intangivel deve ser mensurado de
inicio pelo seu custo. A contabilidade tradicional ndo registra € nem mensura totalmente os
ativos intangiveis, devido suas dificuldades de identificagcdo e defini¢do. Neste caso, ndo seria
demonstrado o valor real do patriménio aos investidores pela Optica do intangivel, aonde vém
notando-se que esse tipo de ativo parece influenciar positivamente o valor de mercado (PEREZ;
FAMA, 2006).

E notéria certa dificuldade por parte das empresas em mensurar os ativos intangiveis,
mas ndo se pode por isso deixar de buscar esforgos para tal, pois seria ter receio de evoluir
(PEREZ; FAMA, 2006).

Em relagdo as ultimas décadas, tem-se comentado dos beneficios dos ativos intangiveis
que estio modificando o patriménio das empresas (BERTOLUCCI; ARAUJO, 2009). Com isso
a contabilidade tradicional brasileira registra ativos intangiveis adquiridos de outras entidades
pelo seu custo historico, mesmo assim o sistema contabil ainda ¢ deficiente, pois nao registram
esses ativos gerados internamente na empresa, o que acaba influenciando a evidenciagdo de
todas as informagdes relevantes (PEREZ; FAMA, 2006).

Observa-se entdo, a necessidade dos sistemas contdbeis se aprimorarem em relagdo a
esses registros, para que possa evidenciar informagdes relevantes aos investidores para tomada
de decisoes. Faz-se indispensavel transparecer quantitativamente informagdes relevantes no
processo de avaliacdo de investimentos, para que venha a atrair uma maior gama de
investidores, passando- lhes seguranca e favorecendo a captacdo de recursos de longo prazo
para a entidade (BERTOLUCCI; ARAUJO, 2009).

No entanto, ndo ¢ apenas transmitir informagdes, € sim que elas sejam repassadas
revestidas de confiabilidade, por exemplo, para que sejam tempestivas aos investidores.
Conquista-se isso, com relacdo ao registro dos ativos intangiveis de forma a produzir também
informagdes integras para que possa demonstrar esses registros de forma a ajudar o investidor,
por exemplo, na tomada de decisdes, ajudando assim ndo apenas ao publico externo, mas
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também ao interno, mostrando o valor real do patrimdnio da organizagao e assim poder ter valor
de mercado agregado.

2.6 ATIVOS INTANGIVEIS COMO DIFERENCIAL COMPETITIVO

Falar-se-4 nesta secdo do trabalho a respeito de diferencial competitivo dos ativos
intangiveis. Porter (1989, p. 31) conceitua “cadeia de valor”, que “desagrega uma empresa nas
suas atividades de relevancia estratégica para que se possa compreender o comportamento dos
custos e as fontes existentes e potenciais de diferenciagao”.

No caso de Stewart (1999) busca chamar aten¢do para a indispensabilidade de se
observar a cadeia de valor dos ativos intangiveis e ndo somente para os tangiveis, em que
podemos tocar. Conforme Stewart (1999), o valor dos ativos intangiveis esta centralizado,
principalmente, nas atividades de apoio como recursos humanos, desenvolvimento de
tecnologia, infraestrutura da empresa, etc.

Por um lado, ¢ dada importancia aos intangiveis e por outra parece que nao ¢ dada a
devida importancia ao seu gerenciamento. Segundo Stewart (1999), de um modo geral as
empresas administram o conhecimento bem menos do que deveriam. Por mais dificil que seja
analisar os ativos intangiveis, ¢ um exercicio fundamental no limiar de que, cada vez mais, o
valor proprio das empresas ndo se sujeita apenas dos ativos tangiveis.

O ganho de vantagem competitiva, seja por qualidade ou por preco, depende também
de investimentos em pesquisa ¢ desenvolvimento. Esses investimentos ndo sdo apenas em
pesquisa legitima, mas no desenvolvimento de produtos, processos e até a da marca. Segundo
Lev e Zarowin (1999), os investimentos nos ativos intangiveis como pesquisa €
desenvolvimento, tecnologia da informacao, as marcas e recursos humanos de modo muito
frequente modificam os produtos, operacdes, condigdes econdmicas e os valores de mercado
das empresas. Os investimentos em pesquisa ¢ desenvolvimento, em especial, sdo abalizados
os maiores direcionadores de mudancas nos negocios, dando origem a novos produtos e
aperfeicoando os processos de produgdo (Lev e Zarowin, 1999).

3 METODOS

Aqui descrevemos o caminho tragado para cristalizagdo deste trabalho, destacando os
procedimentos metodologicos adotados.

3.1 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A ciéncia usa a pesquisa como meio de alcance e de anélise de fatos, isto €, o trabalho
pode ser retratado como investigacao e estudo cujo objetivo ¢ desvendar novos fatos e leis
referentes a um campo do conhecimento.

Para Santos (2004, p. 61) “o trabalho de pesquisa visando a constru¢ao do conhecimento

desenvolve-se por etapas, que se constituem num método, num caminho do processo [...] que
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requer boas doses de trabalho intelectual e bragal”. Esta pesquisa enquadra-se neste contexto
além do mais que de acordo com Marconi e Lakatos (2007, p. 237) “um estudo sobre um tema
especifico ou particular, com suficiente valor representativo e que obedece a rigorosa
metodologia”.

3.2 CLASSIFICACOES DA PESQUISA

Para atingir os objetivos propostos, a pesquisa classifica-se em trés dimensdes: quanto
ao seu objetivo, quanto ao seu procedimento e quanto a abordagem do problema. Em relagao
aos objetivos, a pesquisa se classifica como exploratéria, pois conforme Severino (2007, p. 123)
“busca apenas levantar informagdes sobre determinado objeto, delimitando assim um campo de
trabalho, mapeando as condigdes de manifestagdo desse objeto”.

Ja nos procedimentos, se trata de uma pesquisa bibliografica. Contudo, afirma Severino
(2007, p. 122) “a pesquisa bibliografica ¢ aquela que se realiza a partir do registro disponivel,
decorrente de pesquisas anteriores, em documentos impressos, como livros, artigos, teses, etc”.
E obrigatoria a pesquisa bibliografica em grande parte dos trabalhos cientificos, ja que é por
meio dela que se obtém conhecimento sobre a producao cientifica existente. Beuren e Raupp
(2004, p.87) ainda explicam que

O estudante, na elaborag@o do trabalho monografico, sempre se valera desse tipo de
pesquisa, notadamente por ter que reservar um capitulo do trabalho para reunir a teoria
condizente com seu estudo, normalmente chamado de revisdo de literatura ou
fundamentag@o teorica.

O método bibliografico ¢ tido como um dos mais importantes da pesquisa, em razao de
servir como base para outros trabalhos a serem executados tanto no mundo académico como
fora dele. Por fim, quanto ao tratamento do problema, o trabalho pode ser considerado
qualitativo. Richardson (1989) menciona que o método qualitativo difere do quantitativo, a
proporc¢ao que ndo inclui um instrumental estatistico como apoio na analise de um problema,
sem o objetivo de medir ou enumerar categorias.

Para Dalfovo, Lana e Silveira (2008, p. 09) “a pesquisa qualitativa ¢ aquela que trabalha
predominantemente com dados qualitativos [...] ndo ¢ expressa em nimeros, ou entdo o0s
numeros e as conclusdes neles baseadas representam um papel menor na analise.

Silva e Menezes (2000, p.20) “a pesquisa qualitativa considera que ha uma relagao
dinamica entre o mundo real e o sujeito, isto ¢, um vinculo indissocidvel entre 0 mundo objetivo
e a subjetividade do sujeito que ndo pode ser traduzido em nimeros”. Para determinados
autores, este tratamento ¢ comum na contabilidade por tratar-se uma ciéncia social.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

As analises apresentadas visam identificar se os ativos intangiveis servem como critérios
para investimentos, ¢ analisar se os ativos intangiveis sdo elementos influenciadores como
critério de investimentos, examinar se os ativos intangiveis geram valor, analisar se os ativos
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intangiveis sdo diferenciais positivos nos investimentos e verificar o ativo intangivel nos
investimentos sob o aspecto da competitividade.

Para responder a tais questionamentos, buscou-se por meio de pesquisa bibliografica
fontes que relacionavam os ativos intangiveis como elementos influenciadores como critério de
investimentos, entende-se que os ativos intangiveis nao sao o Unico meio de maximizagao de
riqueza ao investidor, nem muito menos apenas as demonstracdes financeiras e as outras
métricas como o ROI e a TIR, por exemplo.

Os ativos intangiveis tém de estar acompanhados das analises do BP, DRE, DFC, DVA,
TIR, EVA, ROI, VPL e Payback, para que possa influenciar os investidores como critério de
investimentos. Observa-se, no entanto, que os ativos intangiveis tém sua importancia na criagao
de competitividade e em proporcionar retornos positivos aos investidores. Em relacdo a geracao
de valor por parte dos ativos intangiveis, um exemplo ¢ o capital intelectual que esta ligado aos
conhecimentos, talentos, capacidades e habilidades dos colaboradores, tendo a capacidade de
pOr a empresa em vantagens competitivas.

Percebe-se entdo que o capital intelectual agrega valor para diferenciar a empresa das
demais e captar mais financiamentos através dos investidores. Outro ativo intangivel que tem
visibilidade em agregar valor ¢ a marca. Uma marca de valor proporciona fidelidade, menor
inseguranca as acdes de marketing do concorrente, boas margens de lucro e reducdes de pregos.
Os ativos intangiveis ddo seguranga para lucros futuros.

Vé-se que em pesquisas feitas por Perez e Fama (2004) e Chen, Cheng e Hwang (2005)
afirmam que os ativos intangiveis interferem de forma positiva o desempenho econdémico da
empresa.

Denotamos entdo que desde ja os ativos intangiveis atendem aos elementos
influenciadores, que geram valor, que possui diferencial positivo e competitividade para as
empresas.

5 CONCLUSAO

No Brasil a contabilidade tradicional registra os ativos intangiveis obtidos de outras
empresas pelo seu custo histérico, contudo o sistema contabil ainda ¢ deficiente, porque nao
registra os ativos gerados internamente na empresa, o que influencia a evidenciacao de todas as
informacgdes relevantes.

Entende-se entdo que os ativos intangiveis nao sdo o Unico meio de maximizagao de
riqueza ao investidor, nem muito menos apenas os fluxos de caixa e as outras demonstragoes e
analises, e que a jungao dos ativos intangiveis e dos fluxos de caixa assim como as demais
demonstragdes financeiras, melhor apresentard o potencial gerador de riqueza da empresa e
ajudara na decisdo financeira sobre o retorno e o risco gerado desse investimento.

Diante do exposto, ¢ necessario estudar mais sobre os ativos intangiveis, a melhor
maneira de mensura-los, evidencia-los e ndo podemos apesar das dificuldades se desmotivarem,
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e sim com os estudos ja feitos, como o que ja se conhece sobre os ativos intangiveis, continuar
no trabalho de tornar esse bem mais difundido para os investidores, ajudando-os a ter mais um
critério para investir nas empresas.

Nao se pode deixar de destacar também em relacao aos sistemas contabeis, onde ha a
necessidade de se aperfeigoarem referente aos registros, para que possa evidenciar informagdes

relevantes aos investidores. Faz-se fundamental transparecer qualitativa e quantitativamente
informacdes importantes na avaliacdo de investimentos e assim atrair investidores para
captacao de recursos.

Obtém-se isso com os registros dos ativos intangiveis de maneira a produzir
informagoes integras e assim ajudar o investidor e também mostrar o valor real do patrimonio
da empresa. No que concerne as contribui¢des dessa pesquisa, diante dessas constatagdes,
podemos afirmar que a pesquisa trouxe elementos agregadores para futuras analises desse bem
chamado de ativo intangivel. Assim, os objetivos estabelecidos no inicio do desenvolvimento
da pesquisa foram alcangados.

A pesquisa contribuiu para a criagao de novas reflexdes sobre mensurar e registrar os
ativos intangiveis de forma mais eficiente e eficaz. Em outras circunstancias, (que seja diferente
da apresentada nessa pesquisa, ou seja, outro publico, instituicdo de ensino e professores, e
pessoas interessadas pela tematica), podemos encontrar outros resultados e até mesmo
implementar outras analises.
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