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Recursos intangiveis: praticas de divulgacédo voluntaria e a relacdo com as
caracteristicas dos diretores

Resumo

Este estudo teve por objetivo identificar a existéncia de relacdo entre o nivel de evidenciacdo
voluntaria de recursos intangiveis e as caracteristicas dos gestores das empresas brasileiras.
Para avaliacédo do nivel de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis, calculou-se o indice
de evidenciagdo voluntaria apresentado nas pesquisas empiricas anteriores, construido com
base na analise de contedo de relatérios anuais e de sustentabilidade do periodo de 2015 das
empresas listadas na BM&FBovespa pertencentes ao segmento Novo Mercado. Quatro
caracteristicas observaveis dos diretores de relacbes com investidores, apontadas pela Teoria
dos Escal6es Superiores, foram testadas para verificar a existéncia de relacdo com o nivel de
evidenciacdo voluntaria. Dessa forma, constatou-se uma variancia de 24 a 76 por cento no nivel
de evidenciagdo das empresas brasileiras, uma predominancia de diretores do sexo masculino
de idade entre 38 a 67 anos, com pos-graduacao e com formac6es, na grande maioria, em areas
distintas de gestdo. No entanto, ndo foi possivel a constatacdo de relacdo estatistica entre as
varidveis pesquisadas, poréem, constatacdes que auxiliam no processo de continuidade das
pesquisas empiricas sao apontadas.

Palavras-chave: Evidenciacdo voluntaria. Recursos Intangiveis. Caracteristicas dos diretores.

Intangible assets: voluntary disclosure practices and the relationship with
the characteristics of directors

Abstract

This study aimed to identify the existence of a relationship between the level of voluntary
disclosure of intangible assets and the characteristics of the managers of Brazilian companies.
To evaluate the level of voluntary disclosure of intangible assets, calculated the voluntary
disclosure index presented in previous empirical research, built on the annual reports of the
content analysis and period of sustainability 2015 companies listed on the BM & FBovespa
belonging to the segment new Market. Four observable characteristics of investor relations
directors, appointed by the Theory of the Higher earners were tested to check relationship to
the level of voluntary disclosure. Thus, there was a variance 24-76 percent in the disclosure
level of Brazilian companies, a predominance of male directors aged 38-67 years, graduate and
training, in most cases, in different areas of management. However, it was not the finding of
statistical relationship between the variables studied, however, findings that help in the process
of continuity of empirical research are pointed out.

Keywords: Voluntary Disclosure. Intangible resources. Characteristics of directors.



1 Introducao

Os aspectos intangiveis organizacionais, em detrimento dos tangiveis, tornam-se mais
relevantes. Essa relevancia passou a existir perante a intensificacdo da concorréncia de
negdcios, provocada pela globalizacdo do comércio e desregulamentacédo de setores chaves da
economia e pelo advento das tecnologias de informacdo, ao qual, passou a considerar
componentes intangiveis como impulsionadores do valor dos negécios (LEV, 2001; SANTOS,
2002; SANTOS; SCHMIDT, 2003; WERNKE; BORNIA, 2003; KAYO; KIMURA; BASSO;
KRAUTER, 2008).

A relevancia dos intangiveis também é reconhecida por muitos investidores, ao
defenderem que a falha ou ineficiéncia de mercado € consequéncia da ma evidenciacéo de
informacdes sobre os intangiveis nas empresas. Portanto, para que 0s intangiveis sejam
reconhecidos como vantagem competitiva e para contribuirem para o aumento do valor da
empresa, é necessario que as informacdes sobre esses fatores sejam evidenciadas ao mercado,
a fim de sinalizarem aos usuarios que a companhia realmente sabe quanto valem seus
intangiveis (LEV; RADHAKRISHNAN, 2003; MOURA; VARELA; BEUREN, 2014).

No entanto, a decisdo de se deve ou nédo evidenciar seré o resultado de uma analise de
custo-beneficio, o que significa que a divulgacdo s6 terd lugar quando os beneficios da
divulgacdo superarem os custos dos mesmos (DEPOERS, 2000). As organizagdes, portanto,
ndo devem ignorar 0s custos para evidenciacdo dos recursos intangiveis. Trés fatores séo
apontados como contra a evidenciacdo de informagfes sobre os recursos intangiveis: (i) a
desvantagem da transparéncia; (ii) as barreiras regulamentares; e (iii) o conservadorismo do
auditor (VERGAUWEN; ALEM, 2005).

A relacdo dos intangiveis com a area contabil ainda ndo esta esclarecida. As
Demonstra¢des Financeiras, por serem elaboradas segundo os principios que norteiam a ciéncia
contabil, tém dificuldades para expressar os fatores intangiveis (GELB, 2002; WERNKE;
BORNIA, 2003). Estudos anteriores argumentam que ao ndo reconhecer o valor gerado pelos
recursos intangiveis, a contabilidade elaborada segundo seus principios, prejudica severamente
a utilidade dos relatérios contabeis (GELB, 2002). Portanto, por razdo da incompletude do seu
reconhecimento contabil, entidades interessadas na divulgacédo do valor e composicao de seus
intangiveis devem fazé-lo em uma base voluntaria (CASTILLA-POLO; GALLARDO-
VAZQUEZ, 2016).

Estudos relacionados a evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis na ultima década
(VERGAUWEN; ALEM, 2005; OLIVEIRA ET AL 2006; GARCIA-MECA; MARTINEZ,
2007; MACAGNAN, 2009; OLIVEIRA ET AL. 2010; HIDALGO; GARCIA-MECA;
MARTINEZ, 2011; KUMAR, 2013) tem se preocupado em identificar o nivel de evidenciagio
das empresas e os fatores que os influenciam. Muitas variaveis foram pesquisadas para tentar
explicar o nivel de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis, dentre elas, variaveis de
desempenho, variaveis estruturais, variaveis de mercado, e mecanismos internos de governanca
corporativa, no entanto, nenhum estudo testou variaveis relacionadas as caracteristicas dos
gestores.

Diante do exposto, busca-se responder ao seguinte problema de pesquisa: Existe relacéo
entre 0 nivel de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis e as caracteristicas dos
gestores?

Portanto, este estudo tem por objetivo geral identificar a existéncia de relacdo entre o
nivel de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis e as caracteristicas dos gestores nas
empresas brasileiras. Utilizou-se para a pesquisa, as empresas listadas na BM&FBovespa
pertencentes ao segmento Novo Mercado e as caracteristicas dos diretores de Relagcdes com
Investidores, pois segundo Arvidsson (2011) sdo eles 0s responsaveis por comunicar ao
mercado as informagdes nao financeiras e/ou desempenham papel ativo nesse processo.



Ademais, o artigo visa contribuir com as pesquisas empiricas da area, dando
continuidade no processo de identificacdo de variaveis relacionadas com a divulgacao
voluntaria de recursos intangiveis e contribuir, de forma embrionaria, para o entendimento
pratico se as experiéncias dos executivos, valores e personalidade influenciam as suas
interpretacdes das situacdes que enfrentam e, por sua vez, afetam suas escolhas.

2 Revisdo Bibliografica

2.1 Recursos intangiveis e a evidenciacao voluntaria

A estrutura dos investimentos feitos pelas empresas tem mudado durante as Gltimas
décadas expressando a transicdo da economia industrial para uma economia baseada em
conhecimento (ZEGHAL; MAALOUOL, 2011). Com a transformac&o da economia, além dos
investimentos em recursos tangiveis, tais como materiais, maquinas e equipamentos, tornaram-
se cada vez mais relevantes os investimentos em recursos intangiveis como marcas, clientes e
relacdes com fornecedores, know-how, redes e patentes. (ZEGHAL; MAALOUOL, 2011;
LEV, 2001; SANTOS, 2002; SANTOS, SCHMIDT, 2003; WERNKE, BORNIA, 2003;
KAYO, KIMURA, BASSO, KRAUTER, 2008; GUNTHER, 2010).

O termo intangivel abrange varias no¢bes complementares, que ndo sao diferentes na
forma e conteudo, tais como investimentos intangiveis, ativos intangiveis e capital intangivel
(ZEGHAL; MAALOUOL, 2011). Além disso, a revisdo da literatura destaca varios outros
conceitos que podem ser considerados sinénimo do termo recursos intangiveis, ou seja capital
intangivel, capital intelectual, capital imaterial, capital de conhecimento, bens intangiveis.

Nessa pesquisa, utiliza-se o termo “recursos intangiveis” dividindo-0s em: Capital
Humano, Estrutural e Relacional, conforme defini¢do no Quadro 1.

Quadro 1 - Tipos de recursos intangiveis

Tipos Definicéo

Capital Humano Refere-se ao valor de todas as pessoas dentro da organizacdo e 0s
beneficios que pode ser obtida através da utilizagao de suas habilidades
e conhecimentos. E definido como o conhecimento que 0s
funcionarios levam consigo quando saem da empresa. Ele inclui os
conhecimentos, habilidades, experiéncias e capacidades das pessoas;
(capacidade habilidades, experiéncia, competéncia e inovagdo de
pessoal).

Capital Estrutural Refere-se as estruturas e procedimentos dentro da organizacdo que
podem ser usados pelos funcionarios a colocar os seus conhecimentos
e habilidades para trabalhar. Também inclui cultura de apoio e
eficiéncia. E definido como o conhecimento que permanece dentro da
empresa, no final do dia de trabalho. E constituido pelas rotinas
organizacionais, procedimentos, sistemas, culturas, bancos de dados,
etc. (processos e sistemas organizacionais, software e bancos de dados
e processos de negocios).

Capital Relacional Refere-se ao conhecimento dos circuitos de comercializagéo e o valor
do relacionamento com os clientes. E definido como todos os recursos
ligados as relagBes externas da empresa, com clientes e fornecedores.
Ele compreende que parte do capital humano e estrutural envolvido
com as relagbes da empresa com as partes interessadas (investidores,
credores, clientes, fornecedores, etc.), além das percep¢des que eles
tém sobre a empresa. (todos os recursos ligados as relaces externas
da firma com as partes interessadas, tais como, clientes, credores,
investidores, fornecedores, etc.).




Fonte: adaptado de Vergauwen; Alem, 2005; Macagnan, 2009; Oliveira; Lima; Craig, 2010

Independente do termo utilizado, necessita-se que as informacdes sobre esses recursos
sejam evidenciadas ao mercado, a fim de sinalizarem aos usuarios que a companhia realmente
sabe quanto valem seus intangiveis (LEV; RADHAKRISHNAN, 2003; MOURA; VARELA,
BEUREN, 2014).

A divulgacéo de informagGes pode pertencer a uma das trés Categorias (Healy & Palepu
1999): demonstracdo financeira obrigatéria; divulgacdo voluntaria por administradores; e
informacdes de terceiros. A informacdo é um dos fatores mais importantes para a eficiéncia do
mercado e, na medida em que um administrador considera este comportamento verdadeiro, ele
pode divulgar voluntariamente informacées (MACAGNAN, 2009).

Para cumprir os regulamentos contébeis, as empresas tém de divulgar apenas os ativos
intangiveis identificaveis, controlados e geradores de beneficios econémicos futuros (CPC 4
R1), portanto, outros motivos de divulgacdo precisam estar presentes, tais como beneficios
esperados da divulgacdo ou demandas de partes interessadas, como acionistas, credores ou
empregados (VERGAUWEN; ALEM, 2005).

Algumas justificativas sdo destacadas por Ardvidsson (2011) para a divulgacdo das
informacdes néo financeiras, como: (i) para a compreensdo da empresa; (ii) para transmisséo
de informacg6es completas e justas; (iii) para passar uma imagem equilibrada e clara sobre a
empresa; e (iv) para descrever os valores menos tangiveis das empresas.

Algumas teorias organizacionais também apontam justificativas para divulgacdo
voluntaria das informacges sobre os intangiveis, como (i) Teoria da sinalizacdo; (ii) Teoria da
Agéncia; (iii) Teoria dos Stakeoholder; e (iv) Teoria Institucional, conforme apontamento no
Quadro 3.

Quadro 2 - Justificativa para a divulgacdo voluntéaria dos intangiveis

Teoria Justificativa

Teoria da Sinalizacdo Os sinais sd0 uma maneira de mudar as opinides dos
individuos e grupos que operam no mercado. A
divulgacdo dos intangiveis € um sinal que permite a
comunicagdo de informagdes sobre a empresa.

Teoria da Agéncia Esta teoria diz respeito a divulgacdo de intangiveis como
uma ferramenta para reduzir os custos de agéncia, ou 0s
custos associados com a separacdo entre propriedade e
controle na firma, porque contribui para a redugdo de
assimetrias de informagdo entre os participantes e a
relacdo de agéncia.

Teoria dos Stakeoholder Esta perspectiva considera a busca e estabelecimento de
relacdes adequadas com os diferentes grupos aos quais
uma empresa se relaciona como uma questdo
indispensavel para a obtencdo de vantagem competitiva
no mercado. A divulgacao de intangiveis pode melhorar
estes relacionamentos, porque isso € muito exigente das
informac0es atuais.

Teoria Institucional Nesta abordagem, a divulgacdo de intangiveis é um
formulério de legitimacdo para a empresa e para a
sociedade em que reside.

Teoria da Legitimidade A divulgacao voluntaria de intangiveis ajuda as empresas
a aumentar sua legitimidade e sobreviver.

Fonte: adaptado de Castilla-Polo e Gallardo-Vazquez (2016); Oliveira; Lima; Craig (2010); Fontana;
Macagnan (2013)




No entanto, a decisdo de se deve ou néo evidenciar sera o resultado de uma analise de
custo-beneficio, o que significa que a divulgacdo s6 terd lugar quando os beneficios da
divulgacdo superarem os custos dos mesmos (DEPOERS, 2000).

As organizagcbes ndo devem ignorar 0s custos para evidenciagdo dos recursos
intangiveis. Trés fatores sdo apontados como contra a evidenciacdo de informacGes sobre 0s
recursos intangiveis: (i) a desvantagem da transparéncia; (ii) as barreiras regulamentares; e (iii)
o0 conservadorismo do auditor (VERGAUWEN; ALEM, 2005).

De acordo com Castilla-Polo e Gallardo-Véazquez (2016) as pesquisas sobre
evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis divide-se em duas categorias:

e Estudos centrados sobre os fatores explicativos por trds da divulgacdo de bens
intangiveis, que analisam a predisposi¢do para divulgar informacdes a partir de um

ponto de vista tedrico, considerando um nimero de variaveis e objetivos; e

e Estudos sobre a implementacdo das decisfes de divulgar, no sentido de como tais
decisdes tém sido geridos por empresas.

Destaca-se que esta pesquisa se enquadra no primeiro tipo de estudo, com foco na
evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis utilizando como variaveis, as caracteristicas
dos gestores observaveis apontadas pela Teoria dos escaldes Superiores.

2.2 Teoria dos Escaldes Superiores

A Teoria dos Escaldes Superiores possui como premissa principal que as experiéncias
dos executivos, valores e personalidade influenciam as suas interpretaces das situa¢fes que
enfrentam e, por sua vez, afetam suas escolhas (HAMBRICK, 2007). Esse conceito fica melhor
representado na Figura 1.

Figura 1 - Teoria dos EscalBes Superiores
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Fonte: Hambrick; Mason’s (1984)

A ideia central da Teoria dos EscalGes Superiores possui duas partes interligadas: (i) os
executivos agem em suas interpretacfes com base nas situacdes estratégicas que enfrentam, e
(if) essas interpretacbes sdo em funcdo de suas experiéncias, valores e personalidades
(HAMBRICK; MASON’S 1984).

Constatou-se em pesquisas aplicando os dados da Teoria, que as caracteristicas
observaveis dos executivos podem ser usadas como véalida, embora proxies incompletas e
imprecisas, de estruturas cognitivas dos executivos (HAMBRICK, 2007).



3 Metodologia

O artigo tem a proposta de iniciar uma discussao entre o nivel de evidenciagdo voluntaria
de recursos intangiveis e a Teoria dos Escaldes Superiores, que defende que as experiéncias dos
executivos, valores e personalidade influenciam as suas interpretacdes das situacbes que
enfrentam e, por sua vez, afetam suas escolhas, influenciando o desempenho organizacional.

A pesquisa, no entanto, é preliminar e busca apenas verificar a existéncia de relacao
entre a evidenciagdo voluntaria de recursos intangiveis e as caracteristicas observaveis dos
gestores para a partir da confirmacdo de existéncia de relacdo ser possivel trabalhar dentro da
ideia apresentada pela Teoria dos Escaldes Superiores, conforme demonstracéo na Figura 2.

Figura 2 - Sequéncia ldgica para discussdo posterior
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Fonte: elaborado pelos autores

Para tanto, a pesquisa passa por etapas, conforme apresentado na Figura 3. Inicialmente
calcula-se o nivel de evidenciagdo voluntaria de recursos intangiveis das empresas. Na
sequéncia, identifica-se as caracteristicas dos gestores das organizacGes pesquisadas e por
ultimo, realiza-se a correlacdo estatistica entre as variaveis.

Figura 3 - Etapas da pesquisa
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Fonte: elaborado pelos autores

A populagdo da pesquisa atual compde 130 empresas brasileiras listadas na
B&MFBovespa pertencentes ao Segmento Novo Mercado em junho de 2016 e a amostra
compde todas as empresas que divulgaram relatério anual ou de sustentabilidade no ano de
2015 e informaram as caracteristicas dos gestores nos seus Formularios de Referéncia,
totalizando 21 empresas, excluindo as empresas do setor financeiro e de bens de utilidade
publica, assim como demais pesquisas da area, por apresentarem particularidades especificas
do setor.

Optou-se por utilizar os relatorios anuais e de sustentabilidade porque as pesquisas
empiricas tém os utilizados para avaliar a extensdo das informacdes de natureza voluntaria por
meio de calculo de indices. indices de evidenciagio sio lista de itens selecionados para medir
o0 grau de divulgacdo (OLIVEIRA et. al., 2006).

Para avaliar a relagdo entre o nivel de evidenciagcdo de recursos intangiveis e as
caracteristicas dos gestores, realiza-se inicialmente uma analise de conteudo com os itens
apresentado no Quadro 3.



Quadro 3 - Itens de Recursos Intangiveis

Capital Estrutural Capital Relacional Capital Humano

Marcas e percepgdo sobre os produtos e
servigos da empresa

Filosofia de gestdo Funcionérios

Cultura corporativa Clientes Educacéo
Processo de gestdo Imagem da empresa Treinamento formal
As atividades de investigacéo e L Incentivos e
. Acordos e contratos favoraveis x
desenvolvimento remuneracdo
Patentes, direitos autorais e I
' o Forn r Flexibili
marcas comerciais ornecedores exibilidade
Know-how Corporativo Investidores Produtividade
Salde e seguranca

Envolvimento da comunidade ;
ocupacional

Atividades ambientais
Fonte: adaptado de Kumar 2013; Olivera et. al 2006

Apds analise de contetdo efetuou-se o célculo do indice de evidenciacdo voluntaria de
recursos intangiveis (IEVRI) utilizando a férmula apresentada nas pesquisas de Oliveira et al.
(2006); Macagnan (2009); Oliveira et al. (2010); e Kumar (2013):

n
IEVRI= D _di
i=1

n
Onde di = 0 ou 1, como segue:
di = 0 se o item de divulgacdo néo € encontrado;
di =1 se o item de divulgacdo é encontrado; e
n = é o nmero maximo de itens que a empresa pode divulgar (21 itens)

Apos o célculo do indice de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis, buscou-se
as caracteristicas observaveis dos diretores de relagdes com investidores. Optou-se por
relacionar o nivel de divulgacdo das informacdes relacionadas a intangiveis com as
caracteristicas dos diretores de relagfes com investidores pois Arvidsson (2011) constatou apds
questionar 22 diretores de relagdes com investidores de quem seriam 0s responsaveis por
comunicar ao mercado as informac@es ndo financeiras e 73% dos diretores consideraram-se a
pessoa responsavel, 18,2% consideraram ser o CEO e 9,1 o CFO, no entanto, aqueles que
consideraram o0 CEO ou o CFO como responsaveis, enfatizaram que eles também
desempenham um papel ativo nesse processo.

Para encontrar as caracteristicas dos diretores, utilizou-se os Formularios de Referéncia,
buscando as seguintes caracteristicas observaveis: (i) Idade; (ii) Nivel de Formacao; (iii) Género
e (iv) Area de Formacdo, considerando-os como variaveis, conforme Quadro 4.

Quadro 4 - Variaveis relacionadas as caracteristicas dos diretores

Varidveis Definicéo operacionalizada

Idade NUmero total de idade.

Variavel dummy considerando o valor 1 se possui p6s-graduacao e
0 se graduacéo.

Variavel dummy considerando o valor 1 se feminino e 0 se
masculino.

Nivel de Formacéo

Género




Varidvel dummy considerando o valor 1 se possui formacao na
area de gestdo e 0 se a formacdo ndo € na area de gestao.

Area de Formagao

Fonte: elaborado pelos autores

Para identificar a relacdo existente entre as variaveis apresentadas utilizou-se a
Correlacédo de Pearson por meio do Sistema SPSS verséo 23.

4 Apresentacdo e Analise dos Resultados

Pesquisas empiricas anteriores sobre evidenciagdo dos recursos intangiveis nao apontam
divergéncia entre o termo utilizado nos relatorios das empresas, no entanto, verifica-se que as
empresas brasileiras ainda ndo adotam um termo Unico para os seus relatdrios divulgados aos
stakeholders, utilizando os termos relatorio anual, relatorio de sustentabilidade, relatorio anual
de sustentabilidade e relatorio de sustentabilidade integrado. Observa-se, no entanto, que
mesmo havendo diferenga em suas nomenclaturas, todos os relatorios apresentam a mesma
esséncia em conteldo, porém, acabe ressaltar a quantidade pequena de empresas brasileiras que
publicaram seus relatorios referente ao ano de 2015. Apresenta-se na Tabela 1, os itens por tipo
de recursos intangiveis e 0 niUmero de empresas que 0s evidenciaram.

Tabela 1: nimero de empresas que evidenciaram voluntariamente 0s recursos intangiveis por itens

Item NUmero de Empresas %
CE Filosofia de gestédo 18 6,9
CE Cultura corporativa 14 5,3
CE Processo de gestédo 16 6,1
CE As atividades de investigacdo e desenvolvimento 13 5,0
CE Patentes, direitos autorais e marcas comerciais 7 2,7
CE Know-how Corporativo 12 4,6
CR Marcas e percepgéo sobre 0s produtos e servigos da empresa 7 2,7
CR Clientes 12 4,6
CR Imagem da empresa 7 2,7
CR Acordos e contratos favoraveis 2 0,8
CR Fornecedores 15 5,7
CR Investidores 12 4,6
CR Envolvimento da comunidade 20 7,6
CR Atividades ambientais 20 7,6
CH Funcionarios 18 6,9
CH Educacao 6 2,3
CH Treinamento formal 21 8,0
CH Incentivos e remuneragao 9 3,4
CH Flexibilidade 2 0,8
CH Produtividade 14 5,3
CH Saude e seguranca ocupacional 17 6,5

Notas: CE: Capital Estrutural; CR: Capital Relacional; CH: Capital Humano.
Fonte: elaborado pelos autores

Constata-se que os itens mais frequentemente relatados foram “treinamento formal” (n
= 21); “envolvimento da comunidade” (n = 20); e “atividades ambientais” (n = 20),
diferentemente do que constatado nas empresas de Portugal com a pesquisa de Oliveira et al



99, <

(2006), sendo os itens mais frequentemente relatados “processo de gestao”; “investidores” e
“colaboradores”.

Ademais, observa-se que os itens menos relatados foram ‘“acordos e contratos
favoraveis” (n = 2); e “flexibilidade” (n = 2), corroborando com a pesquisa de Oliveira et. al
(2006) que também apontou o item “flexibilidade” como um dos itens menos relatado pelas
empresas de Portugal, ficando atrds apenas de “patentes, direitos autorais e marcas”, seguido
de “know-how empresarial”.

Destaca-se, contudo, que os itens de Capital Relacional s&o os mais relatados pelas
empresas brasileiras, representando 36% do total de divulgacédo, seguido do Capital Humano
(33%) e Capital Estrutural (31%).

Observa-se ainda, uma variagéo de 24 a 76 por cento no nivel de evidenciacdo voluntaria
de recursos intangiveis nas empresas brasileiras, conforme demonstragdo na Tabela 2, a qual
também aponta as caracteristicas dos diretores de relacdes com investidores, constatando uma
predominancia de 95,2% de diretores do sexo masculino e idades entre 38 e 67 anos.

Tabela 2: Estatistica descritiva

N Minimo Maximo Média Desvlo
Padréo
Painel A: Variaveis Continuas
IEVRI 21 0,24 0,76 0,5938 0,12472
Idade 21 38,00 67,00 48,0952 8,88766
Painel B: Varidveis Dummy
Frequéncia Porcentagem
Sexo 0 20 95,2
1 1 4,8
Nivel de O 5 23,8
Formacéo
1 16 76,2
Area de 0 13 61,9
Formacéao
1 8 38,1

Fonte: elaborado pelos autores

Verifica-se, ainda, na tabela 2 uma predominancia de 76,2% de diretores com pos-
graduacdo, no entanto, apenas 38,1% dos diretores possuem area de formacdo em Gestao.

A partir do indice de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis e das
caracteristicas dos diretores de relacdes com investidores, constata-se, conforme apresentacédo
na Tabela 3, a ndo confirmacdo da relacdo entre as variaveis.

Tabela 3: Correlacdo de Pearson

Nivel de Area de Nivel de
Sexo . . ade . L
Formacdo Formacao Evidenciacéo
Sexo Pearson
. 1 0,125 -0,175 -0,234 0,140
Correlation
Sig. (2-tailed) 0,589 0,447 0,306 0,545
Nivel de Formacdo Pearson
. 0,125 1 -0,022  -0,265 -0,157
Correlation

Sig. (2-tailed) 0,589 0925 0,246 0,497



Area de Formagdo Pearson

. -0,175 -0,022 1 -0,122 -0,065
Correlation
Sig. (2-tailed) 0,447 0,925 0,599 0,780
Idade Pearson
. -0,234 -0,265 -0,122 1 0,199
Correlation
Sig. (2-tailed) 0,306 0,246 0,599 0,386
Nivel d P
“./e e_ . earson_ 0,140 -0,157 -0,065 0,199 1
Evidenciacdo Correlation
Sig. (2-tailed) 0,545 0,497 0,780 0,386

Fonte: elaborado pelos autores

5 Consideracdes Finais

O objetivo da pesquisa foi identificar a existéncia de relacdo entre o nivel de
evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis e as caracteristicas dos gestores nas empresas
brasileiras. Utilizando dados das empresas listadas na BM&FBovespa pertencentes ao
segmento Novo Mercado, este estudo estende conhecimento para as pesquisas empiricas sobre
evidenciagdo voluntéria de recursos intangiveis.

Primeiramente procedeu-se a avaliacao do indice de evidenciacdo voluntaria de recursos
intangiveis, sendo possivel seu calculo apds andlise de contetdo nos relatérios anuais e de
sustentabilidade do periodo de 2015. Com a anélise de contedo dos relatdrios, constatou-se a
falta de homogeneidade no tratamento do nome desses relatdrios pelas empresas brasileiras, no
entanto, uma semelhanca referente ao teor dos relatorios.

Observou-se que os indices de evidenciacdo voluntaria de recursos intangiveis das
empresas brasileiras variaram de 24 a 76 por cento e que o item mais frequentemente relatado
foi “treinamento formal”, destacando uma evidenciacdo de 100% por partes das empresas.
Contatou-se, ainda, que o Capital Relacional foi o tipo de recurso intangivel mais evidenciados
pelas empresas, corroborando com pesquisa empirica em Portugal.

Ademais, verificou-se as caracteristicas dos diretores de relagcbes com investidores,
apontando uma predominancia de diretores do sexo masculino entre as empresas brasileiras e
uma idade média de 48 anos, variando de 38 a 67 anos. As empresas brasileiras apresentaram
76,2% de diretores com Pds-graduacédo, no entanto, com predominancia de ndo formacdo na
area de gestdo. A relacdo das variaveis foi testada utilizando a correlacdo de Pearson, porém
n&o foi confirmada.

Como limitacéo do estudo aponta-se que a pesquisa foi realizada com dados de um dnico
ano, portanto sugere-se para futuras pesquisas aumentar a quantidade de anos estudados, bem
como o0 numero de caracteristicas observaveis, utilizando outras fontes para busca das
informagdes sobre os diretores.
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