104
RICADI Vol 12, Jan/Jul 2022

RELATO E DIVULGAGAO DO CAPITAL INTELECTUAL: ESTADO DA ARTE E
PISTAS PARA INVESTIGAGOES FUTURAS
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Resumo: O capital intelectual € um modelo de criacdo de valor organizacional que
tem por base os recursos organizacionais assentes no conhecimento. Dito de outra
forma, o ClI é a soma de tudo o que é intangivel numa organizagéo e que, a0 mesmo
tempo, confere uma vantagem competitiva e proporciona beneficios futuros. Tendo
em consideracdo a sua importancia, este deve ser divulgado a todos os seus
stakeholders. A forma como se procede a essa divulgacdo, o que pode e/ou deve
ser relatado, a periodicidade e recorréncia dessa divulgacdo, sédo aspetos em
constante debate e que ainda nao ficaram definidos de uma forma cabal. Este
trabalho tem como objetivo proporcionar uma revisdo abrangente e articulada do que
ja foi realizado ao nivel de pesquisas sobre a divulgacdo e relato do capital
intelectual, bem como prover uma agenda para pesquisas futuras. Por forma a
concretizar este objetivo, a metodologia utilizada passou pela analise documental de
diversos papers que abordaram este tema. Estes foram selecionados através da
pesquisa de determinadas palavras-chave na SCOPUS. De entre as principais linhas
de investigacdo detetadas, realce para novas tendéncias do relato do capital
intelectual, designadamente quanto ao relatério integrado, a divulgacao online ou a
identificacdo de fatores que influenciam a sua divulgacédo. De entre as perspetivas
futuras de investigacdo destaque para o refor¢o da sustentacéo tedrica dos estudos
ou para a medi¢cdo quantitativa das vantagens de divulgacdo do CI, em termos de
criacao de valor.
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Abstract: Intellectual capital is a model of organizational value creation that is based
on knowledge-based organizational resources. In other words, intellectual capital is
the sum of everything that is intangible in an organization and that, at the same time,
confers a competitive advantage and provides future benefits. Considering its
importance, it must be disclosed to all its stakeholders. The way in which this
disclosure is carried out, what can and/or should be reported, the frequency and
recurrence of this disclosure, are aspects in constant debate and which have not yet
been fully defined. This work aims to provide a comprehensive and articulated review
of what has already been done in terms of research on the dissemination and
reporting of intellectual capital, as well as to provide an agenda for future research.
To achieve this objective, the methodology used involved documental analysis of
several papers that addressed this topic. These were selected by searching for
certain keywords in SCOPUS. Among the main lines of investigation detected, we
highlight new trends in the reporting of intellectual capital, namely in terms of the
integrated report, online dissemination or the identification of factors that influence its
dissemination. Among the future research perspectives, emphasis should be placed
on reinforcing the theoretical support of the studies or on quantitatively measuring
the benefits of disseminating IC, in terms of value creation.

Keywords: Intellectual Capital, Disclosure, Non-Financial Reporting, State of the Art.

Introducéo

No inicio do século XX ja existia um entendimento de que as exigéncias dos
mercados de capitais diferiam da informacao apresentada pelas empresas (BUKH,
2003). “Frequentemente, afirma-se que o nivel atual de divulgacéo obrigatéria de
informacBes ndo é suficiente para transmitir uma imagem verdadeira do valor
presente da empresa e das perspetivas futuras, e que as informacoes
complementares sobre, por exemplo, o capital intelectual deve ser divulgado”
(BUKH; NIELSEN; GORMSEN; MOURITSEN, 2005, p. 728). A contabilidade
tradicional, portanto, subestima o verdadeiro valor das empresas e os futuros
ganhos, especialmente para empresas com grandes recursos de capital intelectual
(Cl), até porque o seu foco incide na preparacéo e divulgacdo das suas informacdes
para o exterior (KAMARDIN; BAKAR; ISHAK, 2015).
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Entender as exigéncias dos analistas e investidores s sera possivel se forem
avaliadas as suas percecdes sobre a importancia da divulgacao da informacao sobre
as empresas. Segundo Alfraih (2017), de acordo com um relatério do Banco Mundial
de 2005, o CI constitui a maior parcela da riqueza em praticamente todos os paises,
correspondendo a 77% em todo o mundo. As empresas comegam a ser vistas nao
apenas como motores geradores de resultados positivos, mas também como um
sistema de cria¢do de valor com estratégias diferenciadas. E nesse entendimento
gue comeca a ser desenvolvido o modelo de criagéo de valor com base em recursos
de conhecimento, ou seja, o Cl. Para além disso, a divulgacéo de informacdes pelas
empresas ganhou maior atencdo devido a globalizacéo e integracdo dos mercados
de capitais, maior mobilidade de bens monetarios e reais, competicdo mais acirrada,
novos setores dominantes e desenvolvimentos em Tecnologias de Informacéo e
Comunicacéo (TIC) e Internet (BUKH; NIELSEN; GORMSEN; MOURITSEN, 2005).
Esse pode ser um dos motivos que levou a maior preocupacédo com o ClI, pois as
empresas com mais intangiveis sdo aquelas que se enquadram nos sectores de alta
tecnologia neste sector e, consequentemente, realizam uma maior divulgacéo, pois
disso depende a criacao do valor dos seus negoécios.

Dada a sua importancia, o estudo desta tematica tornou-se inevitavel e
premente, tendo sido alvo de diversas pesquisas nos ultimos anos. Assim, sendo,
este trabalho tem como objetivo proporcionar uma revisdo abrangente e articulada
do que j& foi realizado neste campo de investigacao, bem como prover uma agenda
para pesquisas futuras. Isto resultard numa caracterizacdo do estado da arte das
investigacdes que abordam o relato de capital intelectual, bem como na
pavimentacdo dos caminhos futuros perspetivaveis para as investigacfes que
incidam sobre este topico, tendo em conta as mudancas que se verificaram ao longo
dos anos.

Por forma a dar uma resposta cabal a este objetivo, a metodologia utilizada
passou pela analise documental de diversos artigos. Estes foram selecionados
através da pesquisa de determinadas palavras-chave na SCOPUS, uma das
maiores e mais conceituadas bases de dados de literatura cientifica revista por

pares.
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Quanto a estrutura do presente trabalho, além desta introdugdo, este é
composta por cinco secdes, a que se seguem as conclusdes e as referéncias
bibliograficas. No que concerne as se¢des que compdem o corpo do texto, a primeira
é dedicada a metodologia da investigacéo, seguindo-se a apresentacdo do conceito
de CI, derivando posteriormente para a indicagdo de alguns apontamentos
bibliométricos e para a explanacdo do estado da arte, terminando com a

apresentacao de diversas perspetivas futuras de investigacdo nesta tematica.

1 - Metodologia da Investigacao

No presente estudo, a abordagem utilizada para a obtencdo dos artigos
relevantes para a investigacdo foi a pesquisa de determinadas palavras-chave na
SCOPUS. Este processo decorreu durante o més de dezembro de 2021. As
palavras-chave foram escolhidas por serem termos que se referem diretamente a
tematica aqui em investigacdo, devendo estar localizadas no titulo, no resumo ou
nas palavras-chave dos papers constante dessa base de dados.

Nesse sentido, foram pesquisadas as seguintes palavras-chave: “intellectual
capital report” e “intellectual capital disclosure”. Ndo foram realizadas quaisquer
restricbes temporais as pesquisas realizadas ou quanto ao idioma utilizado, embora
tenham sido impostas limitagdes quanto ao tipo de documento, ja que apenas foram
analisados artigos, capitulos de livros, teses e comunicacdes apresentadas em
eventos cientificos, ja publicados ou no prelo. Posteriormente, foi realizada uma
filtragem dos papers obtidos, tendo-se procedido a eliminacédo dos que nao tinham
disponivel o texto completo.

Ap6s a conclusdo do processo acima descrito, obteve-se uma lista final de 19
papers. O conteudo destes trabalhos foi perscrutado e alvo de uma analise critica.
Em seguida, os dados pertinentes foram inseridos numa folha de dados do Microsoft
Excel®, para uma melhor organizacédo e visualizagcdo, com um nivel de detalhe
adequado aos objetivos especificos desta investigacdo. Os dados coligidos e
analisados foram: o ano de publicacdo; o nome dos autores; pais de pesquisa; ano

de publicacao; tipo de documento utilizado para divulgagdo de CI; metodologias
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aplicadas; técnicas metodolbgicas; teorias de suporte a pesquisa; principais
conclusdes; objetivos do estudo; limitaces e pistas para futuras investigacoes.
Pode-se classificar este estudo, quanto aos seus objetivos, como uma
pesquisa descritiva, uma vez que tem a pretensao de caracterizar o estado da arte
do relato e divulgacdo do Cl. No que concerne aos procedimentos metodolégicos,
identifica-se como uma pesquisa documental, ja que foi utilizada uma base de dados
de producdes cientificas ja publicadas e no prelo, sendo certo que séo elas que

norteiam este estudo.

2 — Capital Intelectual: o conceito

Francioli e Albanese (2017, pg. 191) referem que o “Cl é um toépico
multifacetado e evasivo. Tanto perspetivas estaticas como dinamicas foram
empregues na sua analise e nao existe um acordo preciso sobre sua definicao”.

A falta de homogeneidade deste conceito de CI na literatura é evidente e
compreensivel, pois até o proprio sector onde uma organizacéo atua pode influenciar
o entendimento do que para esta sera o seu ClI. A fluidez deste conceito ao longo
dos tempos também é percetivel, ganhando novas propor¢des a medida que o0s
investigadores incluem know-how e competéncias pessoais, patentes,
conhecimento dos trabalhadores qualificados, experiéncia e integridade, qualidades
de gestdo, relagcbes com clientes (quem € o cliente e o que valoriza) e outros
intangiveis. Porém, h& que realcar que mesmo que muitas das vezes o Cl seja
comparado aos ativos intangiveis, este conceito esta longe de ser materializado
como tal, pois nem todo o Cl pode ser enquadrado nas definicbes contabilisticas
existentes de ativos intangiveis, de que é exemplo o know-how dos funcionarios
(KAMARDIN; BAKAR; ISHAK, 2015). Exatamente para fugir deste ligacdo entre
ativos intangiveis e Cl, surgem acec¢des mais amplas como, por exemplo, aquela
gue define o Cl como tudo o que esta relacionado com o desempenho néo financeiro
de uma organizacdo (DUMAY; TULL, 2007).

Perante este cenario, € compreensivel que existam diversas propostas de
uma definicdo de CI como um todo, bem como abordagens muito dispares para
identificar os diferentes elementos que o constituem (DUMAY; GARANINA, 2013).
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Apenas dois exemplos destas diferentes perspetivas. Por um lado, existem mencgdes
a divisdo do Cl em capital interno (patentes, capital estrutural), externo (relacdes
com stackolders) e humano (competéncias), sendo que o capital externo e interno é
visto como capital organizacional (AKPINAR; AKDEMIR, 1999; ATAN; RAHIM, 2012;
GUTHRIE; PETTY, 2000; KARAMI; VAFAEI, 2012; O'REGAN; O'DONNELL,;
KENNEDY; BONTIS; CLEARY, 2001). Por outro lado, existe a classificacdo do ClI
em trés categorias: capital humano, capital relacional e capital estrutural, tida por
Francioli e Albanese (2017) como sendo a mais consensual e mais utilizada na
literatura.

Consensual serd também a identificacdo do Cl com o stock de conhecimento
e repositorio de informacdes corporativas que proporcionam beneficios futuros, um
modelo de criacdo de valor que tem por base 0s recursos organizacionais assentes
no conhecimento. Por outras palavras, o Cl € a soma de tudo o que numa
organizacdo confere uma vantagem competitiva e que pode ser usada para criar
valor (DUMAY, 2016), ou seja, e segundo Francioli e Albanese (2017, p. 191), “existe
um amplo consenso na literatura sobre os efeitos positivos do Cl na vantagem
competitiva e na rentabilidade” de uma organizagédo, na medida em que o CI inclui
todos os recursos intangiveis e relacionados com o know-how que uma organizacao
usa e combina para criar valor. A este respeito, Alfraih (2017, p. 267) defende algo
similar, ao referir que o Cl tem uma natureza intangivel e “engloba o conhecimento,
informacéo, propriedade intelectual e experiéncia que podem ser usados para criar
riqueza’.

Estas competéncias essenciais, que representam o Cl das organizacoes,
devem ser geridas adequadamente por forma a aprimorar o processo de criacédo de
valor e prestigio (DUFF, 2018). Isto porque a presenca ou a simples combinacéo de
elementos do Cl ndo proporciona, por si sé, vantagens competitivas: tem de existir
uma gestéao eficaz desses elementos (FRANCIOLI; ALBANESE, 2017).

Quanto a investigacao desta tematica, e em termos muito sucintos, podemos
dividir em trés fases a evolucéao das pesquisas em CI. A primeira fase — iniciada no
final dos anos 1980 e que prosseguiu durante a década seguinte — ajudou a
desenvolver uma estrutura de capital intelectual. Na segunda etapa, a investigagao

derivou para o impacto do Cl no desempenho financeiro e na criagao de valor, em
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gue o CI é o driver de valor que leva a uma maior rentabilidade. A Ultima destas
etapas teve inicio em 2004 e trata do desenvolvimento da teoria do Cl na pratica e a
gestéao eficaz do Cl por meio da praxis (FRANCIOLI; ALBANESE, 2017).

Tendo em consideracéo a importancia do CI para a criagéo de valor para uma
organizacao, este tem de ser divulgado a todos os seus stakeholders. A forma como
se procede a essa divulgacao, o que pode e/ou deve ser relatado, a periodicidade e
recorréncia dessa divulgacédo, sdo aspetos em constante debate e que ainda néo
ficaram definidos de uma forma cabal.

No entanto, a divulgacdo do CI ndo pode ser desassociada de alguns
acontecimentos e organizacdes, designadamente o Pacto Global das Nacdes
Unidas para encorajar empresas a adotar politicas de responsabilidade social
corporativa e sustentabilidade, a Global Reporting Initiative ou o trabalho do
International Integrated Reporting Council (IIRC). Estes vieram defender que a visdo
da comunicacao sobre a criacdo de valor deve ser o proximo passo na evolucéo dos
relatorios das empresas. A este proposito, Terblanche e Villiers (2019, p. 42) referem
que “o nivel de adesao a estrutura da Global Reporting Initiative foi considerado
como estando significativamente associado a divulgagbes mais elevadas do CI”.
Neste ambito, também nao tera sido displicente o papel do modelo MERITUM
(Measuring Intangibles to Understand and Improve Innovation Management), ja que
este programa apresentou as diretrizes para fornecimento de uma estrutura comum
para a identificacdo, medicao e controlo de intangiveis, bem como sugerir critérios
para a divulgacdo de informagdes sobre os determinantes intangiveis do valor da
empresa.

Torna-se inquestionavel, a partir dos paragrafos anteriores, a necessidade —
e a atratividade — da investiga¢ao da divulgacao do ClI, sendo esta uma das correntes
de pesquisa atuais relacionadas com o Cl (BAMEL; PEREIRA; GIUDICE; TEMOURI,
2020).

3 — Breves apontamentos bibliométricos

Antes da andlise do conteudo dos papers selecionados, alguns breves

aspetos bibliométricos.
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A primeira producéo cientifica detetada sobre relato e divulgacdo do capital
intelectual é de 2003, enquanto a ultima é de 2020. Os primeiros anos foram parcos
em pesquisas desta tematica, atendendo ao facto de apenas 5 trabalhos terem sido
desenvolvidos no periodo entre 2003 e 2009. A evolugéo temporal apresenta uma
clara tendéncia crescente apds o ano de 2010, visto que entre este e 2020 somam-
se 14 pesquisas cientificas.

N&o deixa de ser elucidativo da qualidade dos trabalhos analisados o facto da
maioria destas investigacdes ter sido publicado numa revista de referéncia: Journal
of Intellectual Capital, com mais de duas décadas de existéncia. Esta revista esta
presente no primeiro quartil da area Business, Management and Accounting, tendo
um evidente impacto na base de conhecimento do Cl (BAMEL; PEREIRA; GIUDICE;
TEMOURI, 2020).

No que concerne as metodologias e técnicas metodolégicas utilizadas, é
seguro afirmar que as investigac¢des de cariz empirico sdo as que prevalecem e que
a maioria emprega a pesquisa quantitativa, quanto a abordagem do problema, tendo
prevalecido a analise de conteudo dos relatérios integrados das organizagdes e a
recolha de dados através de questionarios e entrevistas. Deve ainda ser sublinhada
a utilizagcado de modelos de regressao para a identificacdo dos fatores determinantes
dos fendmenos abordados, quanto a analise ada quantidade e a natureza da
divulgacdo do capital intelectual. A técnica menos utilizada é, de longe, a pesquisa
bibliométrica de analise meramente qualitativa, apenas utilizada por Bamel, Pereira,
Giudice e Temouri (2020).

No gue concerne as teorias incluidas nos papers analisados, pode-se concluir
gue a maioria dos trabalhos néo recorre a um suporte teérico. Excecéo sera, por

Y

exemplo, o trabalho de Duff (2018) que recorre a teoria institucional para
fundamentar a sua investigacdo, especificamente quanto a forma que as
organizagcbes usam a divulgacdo do CIl para transmitir legitimidade, status e
reputacdo para aqueles que consomem as comunicagdes corporativas das
empresas.

Todavia, a inexisténcia desse suporte tedrico ndo impossibilita a mengéo, em
diversos trabalhos, de diferentes teorias que se adequam as investigacdes sobre

relato e divulgacéo do CI, o que permitird uma incorporacdo de um conjunto mais
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amplo de perspetivas tedricas no que se refere a futuras investigagdes sobre esta
tematica.

Por exemplo, segundo Francioli e Albanese (2017), o relato do CI estara
vinculado as teorias dos stakeholders e da legitimidade, j& que estas levam em
consideragcdo as expectativas das partes interessadas, uma vez que as
organizacdes ao divulgar informacgdes sobre o Cl conseguem responder a essas
expectativas. Na pratica isso traduz-se em relatérios muito diferenciados,
dependendo do modo de relato e do publico-alvo a atingir. Além disso, uma
divulgacdo mais ampla sobre a contribuicdo dos elementos do Cl para 0 processo
de criacdo de valor fortalece a legitimidade das organizacdes (ROSSI; NICOLO;
POLCINI, 2018).

Por seu lado, Xia e Beelde (2018) optam por recomendar a utilizacdo da
expectation theory em futuros trabalhos de investigagc&o sobre a divulgagéo do Cl, ja
gue permitiria avaliar a ligacdo entre a expectativa do publico e o nivel de divulgacao
do CI.

4 — Estado da arte: uma apreciacao geral

Tendo em consideracdo a hatureza intangivel do ClI, Alfraih (2017) refere que
as demonstracOes financeiras e os relatorios de cariz financeiro ndo serdo o
instrumento mais adequado para a sua divulgacdo. O foco meramente financeiro
destas ferramentas faz com que nelas apenas seja representado o passado, 0 que
proporciona uma perspetiva muito reduzida da realidade das organizacoes,
excluindo, dessa forma, o seu potencial futuro.

Nesta 6tica, o relato ndo financeiro, onde se inclui o Cl, ndo pode seguir a
mesma logica do relato financeiro ja que servem para finalidades completamente
distintas (KAMARDIN; BAKAR; ISHAK, 2015).

N&o obstante as notérias vantagens da divulgacdo do Cl, a verdade é que
esta ndo é uma matéria regulamentada ou padronizada, o que torna dificil a sua
comparabilidade temporal e espacial por parte dos stakeholders. Existe pressao
sobre governos, reguladores do mercado de capitais e outras instituicbes para que

sejam criadas normas e diretrizes para relatérios de ClI, por forma a generalizar tal
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pratica. Neste sentido, a importancia de um qualquer tipo normalizagéo do relato de
Cl é manifesta e evidente. Isto foi algo com que nos deparamos ao longo do processo
de andlise critica do conteudo dos 19 artigos apurados, designadamente quando o
relato integrado era abordado.

Em 2016, Dumay (2016, p.168) afirmou que “os relatérios de Cl comegaram
bem, mas logo a responsabilidade social corporativa e os relatérios de
sustentabilidade assumiram o controlo e se tornaram internacionalmente os pilares
dos relatérios voluntarios”. De facto, ha aqui uma clara necessidade de os relatérios
de Cl expandirem os seus horizontes, isto €, passarem a incluir os impactos éticos,
sociais e ambientais das entidades. Resumindo, o “relatério integrado € um
movimento para combinar divulgagdes (...), incluindo as trés dimensdes do CI”
(TERBLANCHE; VILLIERS, 2019, p. 41).

O relatério integrado engloba tanto a informacdo financeira como a néo
financeira. JA ndo importa apenas relatar o que € expresso nos relatérios financeiros
obrigatérios, mas € preciso ir mais além quanto ao tipo de informacéao relatada,
sendo esta a mais-valia evidente desse tipo de relatérios. Segundo a pesquisa de
Terblanche e Villiers (2019), ficou demonstrado que a divulgacdo do CI, e a
importancia dessa divulgacdo, é mais evidente e manifesta nos preparadores de
relatorios integrados, em contraponto ao que é divulgado pelas empresas cotadas.

No entanto, a defesa da normalizacdo — e consequente rigidez — da
divulgacdo do Cl ndo é uma opinido unanime dentro da literatura. Alguns autores
defendem que cada organizagéo devera procurar a maneira mais verséatil de reportar
e divulgar o seu Cl. Por exemplo, existem evidéncias cientificas de que “os relatorios
anuais apresentam muitas limitacbes como um meio de divulgacdo do ClI, porque
estes nao foram projetados para fornecer informacbes de CIl, estando
essencialmente voltados para o passado e sujeitos a manipulacdes que podem
torn4-los nao confiaveis” (ROSSI; NICOLO; POLCINI, 2018, p. 815).

Assim, tanto Dumay (2016) como Rossi, Nicolo e Polcini (2018) indicam que
o futuro do CI deve passar por outras fontes mais préximas dos stakeholders, sendo
disponibilizadas informagdes em periodos muito mais curtos. E aqui que entra a
divulgacdo online, que reune vérias vantagens em relacdo aos meios mais

tradicionais. Ficou evidenciado na literatura que a divulgagao do Cl n&o se deveria
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limitar a uma perspetiva anual e deveria envolver uma ampla gama de opc¢des
disponibilizadas online (DUFF, 2018), dadas as inUmeras possibilidades derivantes
do recurso as TIC, designadamente a internet, para a interacdo destas instituicdes
com os seus stakeholders e para maior divulgagédo desta informacdo (BUKH;
NIELSEN; GORMSEN; MOURITSEN, 2005).

Portanto, ndo sera de estranhar que o estudo da divulgacdo do CI pelas
entidades num mundo mais virtual e preocupado com a sustentabilidade economica,
social e ambiental seja uma perspetiva preponderante na literatura. Por outras
palavras, o foco de diversos estudos incidiu na divulgacdo de informacéo e/ou a
relacdo com os stakeholders através da internet e novas formas de divulgacao.

Outro grande bloco tematico alvo de diversas investigacdes é a relacéo entre
a divulgacgéo do Cl e a influéncia no valor das a¢g6es das empresas cotadas em bolsa,
no valor de mercado das organizacdes e nas decisdes dos investidores e outros
stakeholders (Cf. ALFRAIH, 2017; BUKH; NIELSEN; GORMSEN; MOURITSEN,
2005; DUMAY; TULL, 2007; SINGH; ZAHN, 2008).

Temos de salientar, de entre as conclusdes destes trabalhos sobre empresas
cotadas em bolsa e que divulgam voluntariamente o seu CI, o facto de os
stakeholders responderem favoravelmente as divulgacdes de informacao sobre o Cl,
existindo uma relacdo com o aumento da cotacao das acbes (DUMAY; TULL, 2007),
até porque a divulgacéo do capital humano tem um grande impacto na transparéncia
da empresa e consequentemente influencia os investidores (ATAN; RAHIM, 2012).
Nessa medida, os estudos comprovam que a divulgacéo de informacgé&o sobre o Cli
pode levar a decisbes mais acertadas, quanto a avaliacdo do justo valor de uma
empresa e da sua vantagem competitiva. Além disso, “ajuda a disciplinar a gestéo,
com consequéncias econdmicas positivas” e torna-se numa ferramenta para a
identificacdo de “oportunidades para melhorias potenciais”, ou seja, do potencial
futuro de criagcéo de valor (ALFRAIH, 2017, pp. 267-268).

Existiram tentativas de apresentacdo de algumas medidas, mesmo que
indiretas, de medir a eficiéncia de Cl dentro de uma empresa, como a VAIC (value-
added intellectual coeficiente), que se baseia nas demonstracbes financeiras
auditadas, apresentada por Kamardin, Bakar e Ishak (2015). Esta fornece

informacgdes sobre a eficiéncia dos ativos tangiveis e intangiveis (capital humano e
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capital estrutural) que sdo Uteis para a geragdo de valor pela empresa. Um valor
VAIC mais elevado significa uma melhor gestao na utilizacéo do potencial de criacao
de valor das empresas e/ou que 0s gestores sao eficientes na gestao dos recursos
das empresas. A criacdo de medidas deste teor, ou seja, a criagdo de dados de
natureza financeira e/ou monetaria, fornece uma base para a comparabilidade de
relatorios de Cl entre empresas, no tempo e no espaco.

Outra medida quantitativa de ClI é a diferenca entre o valor do balan¢co de uma
empresa e a sua capitalizacdo de mercado. No entanto, esta ultima medida € ainda
algo problematica, ja que o valor de mercado flutua, muitas das vezes, por razdes
gue pouco tém a ver com as operacdes da empresa e do seu valor intrinseco, de
gue sdo exemplo as mudancas no sentimento geral do mercado (STRIUKOVA;
UNERMAN; GUTHRIE, 2008).

Existe outra tendéncia no campo de investigacao: a analise de determinantes
explicativos do relato e divulgacao do Cl, isto €, fatores que influenciam a divulgacéo
do CI, de que é exemplo Singh e Zahn (2008) ou Atan e Rahim (2012). Esses
determinantes sao de varios tipos, sendo os mais analisados: tipo de atividade,
dimenséo, anos de existéncia da organizagéo, ser ou ndo cotado em bolsa, estrutura
de governo das sociedades, presenca de um auditor, rentabilidade, expectativa do
publico ou desempenho financeiro. Na tabela 1, € apresentado um resumo das
principais tendéncias sobre a definicdo, medicao e determinantes explicativos do Cl,

retirados dos artigos em analise.

Tabela 1 — Definicdo, Avaliacdo e Determinantes do Capital Intelectual

Parte da )
o IC performance é
estratégia .
o uma medida para
definida pela . )
Dimensdo e anos de avaliar a
empresa para o . Bukh (2003)
existéncia das organizacoes eficiéncia do CI
0 modelo de
o dentro de uma
criagédo de
empresa
valor com base
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em  recursos
de
conhecimento
Diferenca entre o
Capital interno, Retencdo de propriedade, valor do balanco

capital externo custos de propriedade e de uma empresa Dumay e Tull

e capital estrutura de governo de e sua (2007)

humano sociedades capitalizacdo de
mercado

Um ativo

intangivel, mas

nem todo IC é Expectativa do  publico,

capturado nas internacionalizacao, Striukova,
o o ) Balanced
definicbes visibilidade na internet, Unerman e
o . . Scorecard )
contabilisticas preparagdo do relatorio Guthrie (2008)

existentes de integrado

ativos

intangiveis

Capital do

Cliente, .
_ Rentabilidade (desempenho _

Capital _ ) ) Diretriz de Karami e
o financeiro), tipo do sector e )

Individual e _ Sanchez Vafaei (2012)
. do auditor

Capital

Estrutural

A soma de

tudo o que _
VAIC (value- Kamardin,

Estar ou ndo cotado em bolsa added intellectual Bakar e Ishak,
coeficiente) R. (2015)

numa empresa
confere uma
vantagem

competitiva
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Fonte:
Elaboracéao

prépria

Por outro lado, existe uma clara consciéncia por parte das empresas (mais
tecnoldgicas e cotadas em bolsa) de que a divulgacéo de Cl pode fazer diferenca no
custo do seu capital. Alias, a maior motivacao das empresas em divulgar o seu Cl é
mesmo 0 impacto positivo que tem na diminuicdo desse custo. Mas, ainda assim,
segundo Joshi, Ubha e Sidhu (2011), os itens relatados sobre Cl sdo muito poucos,
além de que os proprios relatdrios ndo seguem uma estrutura rigorosa e consistente
por falta de diretrizes nesta area. Esse facto pode estar relacionado com a
consciéncia de que o “préximo século sera, por necessidade, uma economia global
integrada e tecnologicamente em rede” e impulsionado pelo conhecimento, que se
baseia em ativos de conhecimento (SINGH; ZAHN, 2008, p. 409).

Continuando a recorrer a Singh e Zahn (2008), estes autores defendem que
a economia global fara com que o processamento da matéria-prima seja cada vez
mais barato, em contraponto ao valor dos recursos do capital intelectual que ira
aumentar. Noutra perspetiva, podemos considerar que assistimos a uma revolugao
tecnolégica e nao industrial. Isso terd grande impacto na forma de repensar 0s
relatorios que sao tidos em consideracdo nas tomadas de decisfes. Dito de outra
forma, estes autores referem que os relatdrios anuais deverdo acompanhar as
exigéncias de um mercado cada vez mais tecnolégico e globalizado.

Essa nova visdo sobre a divulgacdo do Cl das empresas acompanha o ritmo
e a tendéncia do mercado “pois ha um numero crescente de exemplos em que 0s
intangiveis das empresas superam seus ativos tangiveis” (ALFRAIH, 2017, p. 267).
Por isso ndo sera de estranhar que a producdo cientifica se tenha concentrado nas
economias que tém um crescimento relativo muito significativo como india,
Singapura, Nova Zelandia, Australia ou Malasia (ATAN; RAHIM, 2012; DUMAY;
TULL, 2007; JOSHI; UBHA; SIDHU, 2011; KAMARDIN; BAKAR; ISHAK, 2015;
KARAMI; VAFAEI, 2012; SCHNEIDER; SAMKIN, 2008).

N&o pode deixar de ser realgcada uma questédo identificada na literatura e que
pode constituir um grande problema no relato e divulgagéao do Cl: o medo de divulgar
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by

informacBes sensiveis do ponto de vista competitivo e a incerteza quanto a
capacidade das partes interessadas de compreender as informacdes do Cl. Estas
sao as principais barreiras apontadas que influenciam uma divulgacdo mais precisa
do CI (FRANCIOLI; ALBANESE, 2017).

Mas esta questdo ndo pode ser impeditiva do percurso que comegou a ser
trilhado a algum tempo. Como sustenta Dumay (2016, p. 180), ao apresentar
diversos percursos de qualidade e divulgacdo do CI, o futuro do CI passa pela

divulgacao do que

antes era secreto ou desconhecido, para que todos os stakeholders
entendam como uma organizacdo leva em consideracdo 0s seus
impactos éticos, sociais e ambientais. Isso ndo quer dizer que ganhar
dinheiro seja mau - sem lucros, as empresas ndo podem se sustentar.
Mas é possivel considerar a gestdo de uma empresa (...) que néo se
concentre apenas na criagdo de riqueza, em que o foco seja fornecer
valor monetario, utilitério, social e ambiental, pois, apesar dos esfor¢cas
de normalizagdo e criagdo de organismos, as empresas ndo podem
apoiar a sua atividade na teoria de criacdo de riqueza, mas sim
divulgar a todo o tempo a sua sustentabilidade, ou seja, a sua
continuidade.

O sector publico também acompanha a tendéncia das empresas no que
concerne ao ClI, principalmente quando precisa de obter fundos para financiar
projetos, como acontece, por exemplo, com as instituicées de ensino superior, tendo
estas sido estudadas por Rossi, Nicolo e Polcini (2018) e Karami e Vafaei (2012).
Ainda dentro do sector publico, o governo local também foi alvo de investigacdo por
parte de Schneider e Samkin (2008).

A questédo da transparéncia e accountability ndo é importante apenas para as
organizacdes privadas, salientando-se aqui empresas cotadas em bolsa, mas
também para as instituicdes publicas, visto que estas sao financiadas pelo dinheiro
dos contribuintes. Além disso, “as organizacGes publicas, em particular, sao
caracterizadas por um ‘alto grau de intangibilidade’ uma vez que seus produtos
primarios sdo servicos intangiveis, criando assim uma forte necessidade de
divulgacéo de capital intelectual” (ROSSI; NICOLO; POLCINI, 2018, p. 814).

5 - Consequéncias para futuras investigacdes e pistas para trabalhos futuros
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Seria expectavel considerar que as perspetivas futuras de investigacdo em
relato e divulgacdo do Cl passassem pelas pistas deixadas pelos autores que ja
investigaram esta tematica. Efetivamente, a maioria desta literatura expde propostas
com o intuito de suprir as limitagdes de cada pesquisa, 0 que leva a recomendacdes
as vezes pouco generalizaveis. Mas existem temas para pesquisas futuras bem
definidos e que podem ser resumidos num tema principal: as praticas de divulgacéo
para o Cl, o papel do Cl na inovacado, big data no Cl e a integracdo de varios
arcaboucos teoricos na pesquisa do Cl (BAMEL; PEREIRA; GIUDICE; TEMOURI,
2020). Esse tema por sua vez pode ser dividido em pesquisas mais pormenorizadas

como.

1. Associacdo entre a divulgacdo obrigatéria de ativos intangiveis e a
divulgacéo voluntéria do CI,

2. Até onde é possivel regulamentar e padronizar o relato do ClI;

3. Como medir quantitativamente as vantagens de divulgacao do CI, em
termos de criacao de valor;

4. Futuras tendéncias para Cl através do relato integrado.

Em 2014 evidenciou-se uma relacdo de associacdo entre a divulgacao
obrigatodria de ativos intangiveis e a divulgacéo voluntaria do ClI, ja que os ativos
intangiveis sdo um subconjunto do Cl e sdo relevantes para a avaliacdo das
organizacbes. Todavia, estes ativos podem n&do ser necessariamente CI
(SCHIEMANN; RICHTER; GUNTHER, 2014). No entanto, este € um campo de
investigacdo muito vasto, existindo ainda muito para pesquisar no que concerne a
relacdo entre uma maior divulgacdo dos ativos intangiveis e do Cl, em que
circunstancias esta relacao € positiva ou negativa, etc.

Outra das linhas de investigacéo, tendo em conta o atual contexto do ClI, é
perceber até onde sera possivel regulamentar e padronizar a divulgacao e relato do
Cl, de forma que nao sejam reveladas informacOes estratégicas, sigilosas e
sensiveis das organizagfes. Para além disso, € importante investigar sobre como

auditar a divulgacéo do CI.
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A principal vantagem do CI é a criacdo de valor, como visto anteriormente.
Dai que Dumay (2016, p. 169) tenha colocado a seguinte questao: “como definir
valor, porque o conceito de valor € muito mais do que um valor monetario, que na
perspetiva do relato integrado pode ser vista como: valor monetario, utilitario, social
e sustentavel.” Por isso neste campo de investigacao € sugerido pelo autor comparar
o conceito sul-africano original de relato integrado (KING l1lI), que se baseia em um
modelo corporativo de governo, e a versao IIRC do relato integrado, que se baseia
num modelo que argumenta que o relato integrado deve fornecer mais informacdes
aos stakeholders, e perceber qual dos dois contribui para a futura tendéncia do relato
integrado.

Ainda nesta otica, segundo Terblanche e Villiers (2019), podem ser realizados
estudos que resultem no desenvolvimento adicional de diretrizes do relato integrado,
a fim de melhorar as divulgag6es do Cl. Posto isto, também seria necessério analisar
todo o processo de preparacédo do relato integrado, enquanto forma de divulgacéo
do ClI, por forma a realizar estudos comparativos entre a divulgacao do CI antes e

depois da realiza¢éo do relato integrado numa organizacao.

Conclusodes

O CI engloba os intangiveis relacionados com o conhecimento, informagéao,
propriedade intelectual e/ou experiéncia que podem ser usados para criar valor
organizacional. E notorio, na literatura, o consenso sobre os efeitos positivos que o
Cl tem em termos de competitividade e rentabilidade de uma organizacao, quer esta
seja privada ou publica.

Nesse contexto, 0 objetivo deste trabalho é a realizacdo de um levantamento
e andlise das pesquisas que incidem no relato e divulgacdo do Cl. Além disso, o
elencar de pistas para futuras investigacdes nesta temética também era um objetivo
a cumprir.

A atencdo dos investigadores quanto a divulgacdo e relato do Cl é
relativamente recente, embora com uma clara tendéncia crescente apds 2010, visto
gue é a partir deste ano que se concentram a maioria das pesquisas cientificas

analisadas.
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De entre as principais linhas de investigacado detetadas, realce para novas
tendéncias do relato, designadamente quanto ao relatorio integrado, que resultara
no aumento das divulgacdes do CI: o futuro do CI deverd passar pelo relato
integrado.

As primeiras investigacdes incidiam muito no estudo de empresas cotadas em
bolsa, concretamente quanto a relacdo entre a divulgacdo do CI e a influéncia no
valor das acbes dessas empresas e nas decisdes dos investidores e outros
stakeholders, tendo sido encontrada uma ligacdo positiva para esta conexado. No
entanto, o espectro do ambito dos trabalhos alargou-se, visto que, paulatinamente,
comecaram a ser estudadas outro tipo de empresas e membros instituicdes publicas,
em gue se mantiveram os efeitos positivos do Cl na criacdo de valor organizacional.

Além disso, esté patente na literatura as inUmeras possibilidades derivantes
do recurso as TIC, designadamente a internet, para a interacao destas instituicdes
com 0s seus stakeholders e para maior e melhor divulgacdo deste tipo de
informacé&o. Isto revela uma outra tendéncia do relato do Cl: a divulgacao online das
informacdes sobre o Cl das organiza¢des, dadas as suas vantagens em relacao aos
meios mais tradicionais.

Existe outra propensdo no campo de investigacdo que € a analise de
determinantes explicativos da divulgacdo do ClI, isto é, fatores que influenciam a
divulgacédo do CI, sendo os mais analisados: tipo de atividade; dimenséo; anos de
existéncia da organizacado; estar ou ndo cotado em bolsa; estrutura de governo das
sociedades; presenca de um auditor; rentabilidade, expectativa do publico; ou
desempenho financeiro.

A maioria dos trabalhos nao recorreu a teorias para fundamentar a sua
investigagcdo, muito embora tenham sido mencionadas diferentes teorias que se
adequam as investigacfes sobre relato e divulgacdo do Cl, o que permitira uma
incorporagdo de um conjunto mais amplo de perspetivas tedricas no que se refere a
futuras investigacdes sobre esta tematica. De entre estas, destaque para a teoria
dos stakeholders, teoria da legitimidade ou expectation theory. Além disso, podem
ser utilizadas diversas teorias complementares no mesmo estudo, ja que possibilita

uma maior robustez nas conclusoes.
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Além do refor¢o da sustentagdo teorica das pesquisas, podemos considerar
gue as perspetivas futuras de investigacdo em relato e divulgacado do Cl poderéo
passar pelo estudo: da associacdo entre a divulgacdo obrigatoria de ativos
intangiveis e a divulgacao voluntaria do Cl; da medicdo quantitativa das vantagens
de divulgacéo do CI, em termos de criagéo de valor; como auditar a divulgacao do
Cl; da regulamentacdo e da padronizacdo do relato do CI, incluindo o relato
integrado.

Em termos de limitacfes, é evidente que a utilizacdo exclusiva da SCOPUS,
para a identificagcdo e recolha dos papers, delimita em demasia a esfera deste
trabalho. Nessa perspetiva, este trabalho deverda ser replicado recorrendo
igualmente a outras plataformas que agregam artigos cientificos, tal como a Web of
Science, JSTOR ou ProQuest.

Dados os lampejos do futuro da investigacao nesta area, esperamos que este
artigo represente mais um passo no caminho para o desenvolvimento de mais e

melhor investigacdo direcionada para esta tematica.
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