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RESUMO

A pesquisa tem como objetivo compreender os efeitos do capital intelectual na capacidade
absortiva em empresas inovadoras e a relagdo de tais efeitos no resultado das organizacdes,
assim como descrever os agrupamentos de capital intelectual (capital interno, externo e
humano) evidenciados pelas organizacdes estudadas. A pesquisa conta com as trés companhias
participantes na B3 (Bolsa, Brasil, Balcao) do segmento Alimentos, bebidas e ingredientes. Tais
companhias estdo listadas no ranking geral de empresas inovadoras do Brasil, elaborado pelo
Jornal Valor Econdmico, publicado em 2022. A abordagem da pesquisa é qualitativa e se
caracteriza pela natureza descritiva. O método adotado foi o estudo multicaso. O procedimento
técnico adotado foi a pesquisa documental e analise de conteldo. A pesquisa apresenta 0s
seguintes resultados: 100% das companhias evidenciaram elementos de capital intelectual (Cl)
alinhados com capacidade absortiva e inovacdo. No que tange as praticas relacionadas ao capital
intelectual nas companhias estudadas, destaca-se a evolugdo da identificacdo dos elementos
pertencentes a propriedade intelectual, sistemas de relacionamento, marcas registradas, acordo
franchising e experiéncias individuais. Em relacdo as praticas relacionadas a capacidade
absortiva, destaca-se o fato de que as companhias desenvolvem a capacidade de assimilar e
utilizar novos conhecimentos no trabalho, constatando-se nos relatérios uma frequéncia em
relacdo a cooperagdo com organizagdes de pesquisa e desenvolvimento, universidades, escolas
de negdcios e institutos tecnoldgicos, a fim de desenvolver conhecimentos e assimilar novas
tecnologias e inovagoes para fins comerciais. Evidencia-se que as trés companhias desenvolvem
uma cultura organizacional que visa novas tecnologias em seus processos e sistemas e em
diversas areas e unidades, aumentando a sua capacidade de inovacdo. Na coleta do ano 2018
para 2022, para a companhia E3, nota-se uma evolucdo de 13% de evidenciagdo dos elementos
da pesquisa. Para a companhia E2, um aumento de 20%, e para companhia E3, um aumento de
6%. Esta pesquisa contribui com o mercado, evidenciando as empresas a importancia de
compreender os elementos do capital intelectual que contribuem para geracdo de receitas,
criagdo de valor e vantagem competitiva e aos investidores demonstra-se a possivel relacéo de
variaveis de desempenho com os valores atribuidos as empresas. Dentro de uma perspectiva
estratégica, as organiza¢cdes podem desenvolver ou adaptar seus sistemas para mensurar a
evidenciacdo dos elementos de capital interno, externo e humano e, como tais elementos
alinhados com a capacidade absortiva, podem contribuir na percepcdo por parte dos usuarios
dos relatorios das companhias.

Palavras-chave: Capital Intelectual. Evidenciacdo. Capacidade absortiva. Inovacdo. B3.



ABSTRACT

The research aims to understand the effects of intellectual capital on the absorptive capacity in
innovative companies and the relationship of such effects on the results of organizations, as
well as to describe the groupings of intellectual capital (internal, external and human capital)
evidenced by the organizations studied. The research includes the three companies participating
in B3 (Bolsa, Brasil, Balcao) in the Food, beverages and ingredients segment, these companies
are listed in the general ranking of innovative companies in Brazil, prepared by Jornal Valor
Econdmico, published in 2022. The approach The research is qualitative and is characterized
by its descriptive nature. The technical procedure adopted was documentary research. The
research presents the following results: 100% of companies showed elements of intellectual
capital (IC) aligned with absorptive capacity and innovation. Regarding practices related to
intellectual capital in the companies studied, the evolution of the identification of elements
belonging to intellectual property, relationship systems, trademarks, franchising agreements
and individual experiences stands out. In relation to practices related to absorptive capacity, the
fact that companies develop the ability to assimilate and use new knowledge at work stands out,
with reports showing a frequency in relation to cooperation with research and development
organizations, universities, business schools and technological institutes in order to develop
knowledge and assimilate new technologies and innovations for commercial purposes. It is
evident that the three companies develop an organizational culture that aims for new
technologies in their processes and systems and in different areas and units, increasing their
capacity for innovation. In the collection from 2018 to 2022, for the company E3, an increase
of 13% in the disclosure of research elements was noted. For company E2 an increase of 20%
and for company E3 an increase of 6%. This research contributes to the market, highlighting to
companies the importance of understanding the elements of intellectual capital that contribute
to revenue generation, value creation and competitive advantage, and to investors, it
demonstrates the possible relationship between performance variables and the values attributed
to companies. From a strategic perspective, organizations can develop or adapt their systems to
measure the disclosure of internal, external and human capital elements and how such elements
aligned with the absorptive capacity can contribute to the perception by users of company
reports.

Keywords: Intellectual Capital. Disclosure. Absorptive capacity. Innovation. B3.
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1. INTRODUCAO

O cenario econémico-financeiro tem demandado uma nova formulacdo de estratégias
para a obtencdo de vantagens competitivas por parte das organizagdes. Vantagens estas que
englobam o uso efetivo de recursos tangiveis e intangiveis. Especificamente em relacdo aos
ativos intangiveis, Martin-De-Castro, Delgado-Verde, Lépez-Sdez e Navas-Lopez (2010)
explicam que tais recursos tém emergido como fatores chave de producéo, substituindo ativos
tradicionais, como terra, trabalho e capital. Além disso, Teece (2000), Kanaan, Obeidat,
Obeidat, Zu’bi, e Abuhashesh (2020) consideram que uma parcela dos ativos intangiveis sdo
explicitadas por meio do capital intelectual (capital relacional, capital humano e capital
estrutural), o qual age como um impulsionador de valor, transformando recursos de producao
em ativos valiosos, e atua como um direcionador chave de inovacgéo e de vantagem competitiva
na economia baseada no conhecimento.

Abualoush, Masa'deh, Bataineh, e Alrowwad (2018) alertam que o intangivel tem sido,
cada vez mais, discutido no ambito empresarial, visto que ele é composto por capital relacional,
capital humano e capital estrutural, e possui potencial para afetar o crescimento econémico das
organizagdes, enquanto fonte de vantagem competitiva (Kristandl & Bontis, 2007, lenciu &
Matis, 2011). Neste sentido, Nonaka e Takeuchi (1997) e Alavi e Leidner (2001)
complementam que o intangivel age em conjunto com o conhecimento, o qual é considerado
como um encontro de crencas justificadas, que podem melhorar individualmente a capacidade
dos integrantes de uma estrutura, ao ponto de gerar uma acdo efetiva em uma organizagao.
Nonaka e Takeuchi (1997) explicam que, ao se configurar como uma acgdo efetiva, o
conhecimento passa a ser considerado como um recurso organizacional critico, pois passa a
fornecer vantagem competitiva sustentdvel em uma economia competitiva e dindmica (Hsu &
Wang, 2010). Por isso, utilizar-se de praticas ou técnicas que realizem a gestdo do
conhecimento sdo consideradas atividades fundamentais para a obtengdo, o crescimento e a
sustentacdo do capital intelectual nas organizagfes (Marr & Schiuma, 2001).

A énfase no capital intelectual engloba a estrutura tedrica do capital social, o qual
considera gque o capital intelectual é gerado por meio da combinacéo e troca de conhecimentos
resultantes das relacGes sociais das empresas, e que as inter-relacdes entre o capital social
representam ganho de vantagem competitiva possivel para o capital intelectual (Nahapiet &
Goshal, 1998). Este enfoque corrobora com o ciclo de conhecimento, o qual considera que o
capital social acontece a partir de intervalos de combinacéo e de troca, sendo que tais intervalos

(combinacéo/troca) promovem um aumento no conhecimento e nas informacdes e auxiliam a



conduzir a organizagdo a vantagem organizacional (Narayan & Cassidy, 2001, Wiklund &
Shepherd, 2003).

A posse de recursos intangiveis das organiza¢Ges aumenta a capacidade de explorar as
oportunidades de mercado (Dhuhouri, Alshurideh, Kurdi, & Salloum, 2020; Khayyal,
Alshurideh, Kurdi, & Salloum, 2020; Alameeri, Alshurideh, Kurdi, & Salloum, 2020),
resultando no alcance e na sustentacdo da vantagem competitiva (Chahal &; Bakshi, 2014,
Alkitbi, Alshurideh, Kurdi, & Salloum, 2020, Alyammabhi, Alshurideh, Kurdi, & Salloum,
2020). Logo, o desenvolvimento de tais recursos e capacidades podem gerar vantagem ao se
alinhar com a gestdo de capital intelectual das organizac@es, pois as competéncias individuais,
por meio do conhecimento e das habilidades como fonte competitiva, sdo condicionadas pela
combinacgéo dos recursos da organizacgao e suas capacidades (Barney, 1991, Barney, Clark, &
Delwyn, 2007), compondo, assim, a agregacdo de valor encontrada no capital intelectual
(Dutra, 2009).

Sob a 6tica do capital intelectual, o ativo intangivel da organizacédo é considerado fator
chave para a geragdo de riquezas, pois possibilita agregar valor ao produto, por meio da
interacdo e aplicagdo de conhecimento com a estrutura fisica e 0s processos empresariais
(Costa, 2009, Stefano, Casarotto Filho, Freitas, & Martinez, 2014). Portanto, o capital
intelectual (Cl) se configura como um recurso intangivel que, se gerido de forma correta, amplia
as chances de crescimento das organizacfes por meio de vantagens competitivas (Curado &
Bontis, 2007). Deste modo, as empresas que contam com competéncia, experiéncia,
propriedade intelectual, marca, reputacdo e relacionamento com o cliente tendem a obter
desempenhos superiores junto ao mercado de atuacdo (Dwijayanti, Febrina, & Wijaya, 2020).
Todavia, cabe as organizagdes gerenciar de maneira eficaz o capital intelectual, visando obter
vantagem competitiva, a partir da identificacdo, aferimento e controle deste ativo (Garcia-
Ayuso, 2003).

Sveiby (1998) evidencia o capital intelectual citando seus componentes como
intangiveis e invisiveis. Além disso, o autor propde um modelo tridimensional, agrupando o
capital intelectual nas seguintes dimensdes: Capital Interno (Propriedade intelectual; Patentes;
Cultura organizacional; Processos gerenciais; Sistemas de informacgdes; Sistemas de
relacionamento e Relag¢des financeiras); Capital Externo (Marcas; Marcas registradas; Relacdes
com clientes; Fidelizacdo de clientes; Reputacdo e imagem; Colaboracdo dos negoécios e
Acordo de franchising); e Capital Humano (Experiéncias individuais; Educacao/formacao;
Conhecimentos relacionados ao trabalho e Competéncias relacionadas ao trabalho).

McCann e Folta (2008) salientam que, embora existam outros elementos que podem
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levar a diferentes desempenhos inovadores, tais como caracteristicas de gestdo, tamanho e
tempo de existéncia da organizagdo, a capacidade absortiva pode ser um direcionador
importante para entender as diferencas de aproveitamento assimétrico do conhecimento. Isto
porque o capital intelectual remete aos recursos internos das organizacbes, enquanto a
capacidade absortiva abrange as habilidades das organizacGes em adquirir e assimilar o
conhecimento externo, transforma-lo em novas competéncias e ideias e, em seguida, usufruir
dessas ideias, de forma a permitir gerar e comercializar efetivamente produtos novos ou
melhorados (Cohen & Levintal, 1990, Eisenhardt & Martin, 2000, Zahra & George, 2002).

A reflexdo sobre o conceito de capacidade absortiva com o capital intelectual refere-se
a interligacdo destes componentes, pois a capacidade de absor¢do da organizacdo depende de
seus individuos (Schimidt, 2005). A capacidade absortiva é dependente da trajetoria, resultante
da natureza cumulativa do conhecimento (Cohen & Levinthal, 1990) e, portanto, € influenciada
pela contribuicdo de experiéncias do passado para a memoria organizacional (Zahra & George,
2002).

Desenvolver a capacidade absortiva por meio da aquisicdo e assimilacdo de
conhecimentos gera vantagem competitiva, especialmente quando envolve eficientes fluxos de
conhecimentos valiosos (Fosfuri & Tribo, 2008). Seguindo esta l6gica, Tsai (2001) relaciona a
capacidade absortiva a inovagdo, em especial a tecnologica e ao desempenho competitivo.
Ademais, tais mudancas abrangem: (a) introduc¢do de um novo bem ou uma nova qualidade de
um bem; (b) introducdo de um novo método de producdo; (c) abertura de um novo mercado
para uma industria; (d) utilizacdo de uma nova fonte de matéria-prima; e (e) estabelecimento
de uma nova organizacdo em uma determinada industria (Schumpeter, 1997).

Compreende-se que 0 processo de inovar esta relacionado com a capacidade absortiva
da empresa, a qual pode desenvolver o conhecimento presente internamente e aprimora-lo com
novos conhecimentos advindos de fontes externas (Tidd, Bessant, & Pavitt, 2005). Assim, as
empresas que conseguem utilizar o seu capital intelectual, desenvolvendo-o por meio da
capacidade absortiva, possuem maiores probabilidades de inovar e, consequentemente, criar
vantagem competitiva abordando processos e praticas gerenciais por meio da gestdo do
conhecimento e administragdo estratégica do capital intelectual.

Ao mesmo tempo que o capital intelectual € uma fonte de criacdo de valor e de vantagem
competitiva, as organizagdes tém o desafio de implementar inovagdes (Hansen & Birkinshaw,
2007). Assim sendo, o capital intelectual e a capacidade absortiva (ACAP — Absorptive
capacity) vém sendo destacados como propulsores da inovacdo (Hsu & Wang, 2010, Wang &
Han, 2011, Ansari, Barati, & Sharabiani, 2016, Engelman Fracasso, Schmidt, e Zen, 2017).
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Contudo, considera-se que a discussdo sobre capital intelectual, capacidade absortiva e
inovacdo é embrionaria, conforme indicado nas pesquisas de Fosfuri e Tribo (2008), Cassol,
Gongcalo, Santos, & Ruas (2016), Engelman et al., (2017). Deste modo, faz-se necessario
observar 0 modo como as empresas inovadoras evidenciam elementos do capital intelectual
com a capacidade absortiva e se a relacdo entre tais elementos se associa com os resultados das
organizacoes.

Roos e Roos (1997) consideram que a identificacdo, mensuracdo e gestdo do capital
intelectual sdo determinantes para que se possa compreender os fatores que contribuem para
geracdo de receitas e criacdo de valor para as organizagdes. Dentro de uma perspectiva
estratégica, o capital intelectual é a principal fonte de vantagem competitiva, conforme
demonstram Boulton, Libert e Samek (2001), Low (2000), Lev (2001) e criacdo de riqueza,
como afirmam Edvinsson e Malone (1998) e Stewart (1998).

Ademais, integram-se a esta pesquisa as analises do “Q” de Tobin, teoria originada do
estudo de Tobin (1969), na qual o autor considera que o0 investimento pode ser
significativamente explicado pela relagéo existente entre o valor de mercado das empresas e 0
custo de reposic¢ao do capital.

Em relagdo a aplicabilidade empirica do “Q” de Tobin, 0s estudos de Lee e Tompkins
(1999) e Chung e Pruit (1999), é possivel calcular o “Q” de Tobin utilizando-se de dados
contabeis disponibilizados pelas empresas, como: o valor contabil de mercado das acdes da
empresa; o valor de mercado dos titulos preferenciais, o valor do passivo circulante menos o
ativo circulante somado ao valor contabil das dividas de longo prazo e o ativo total da empresa,
avaliado pelo seu valor contabil.

Na pratica, o resultado do célculo distingue as empresas com oportunidades de
investimentos daquelas que ndao apresentam oportunidades de investimentos. Para as empresas
com indice “Q” de Tobin menor que 1, significa que um ativo vale menos que seu custo de
reposic¢ao, sendo improvavel que tal empresa compre novos ativos do mesmo tipo e, quando for
maior que 1, as empresas tendem a investir, pois o valor de ativos semelhantes é maior do que
seu custo de reposicdo. Desta maneira, caso o valor de mercado de uma empresa seja superior
ao valor de reposicao de seus ativos intangiveis, isto representa um sinal para que as empresas
continuem a investir (Tobin, 1969).

Isto posto, este estudo apresenta a seguinte questdo: Como o capital intelectual, alinhado

com a capacidade absortiva das organizac8es, contribui para os resultados organizacionais de

empresas inovadoras?

A partir do problema de pesquisa apresentado, esta pesquisa tem por objetivo geral
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compreender os efeitos do capital intelectual na capacidade absortiva em empresas inovadoras

do segmento alimenticio da B3, e 0 impacto de tais efeitos no resultado das organizacoes.

Assim, a pesquisa colabora com o avango nos estudos cientificos e empiricos sobre a inter-
relacdo dos elementos capital intelectual, capacidade absortiva e inovacao. A partir do objetivo
geral apresentado, de modo mais especifico, buscam-se: (a) descrever os elementos de capital
intelectual (interno, externo e humano) evidenciado pelas companhias estudadas; (b) relatar
quais elementos de capital intelectual (interno, externo e humano) evidenciados apresentam
alinhamento com capacidade absortiva e a inovacédo; e (c) analisar se 0s elementos de capital
intelectual que apesentam alinhados com a capacidade absortiva e inovacdo impactam nos
resultados organizacionais.

Deste modo, esta pesquisa se limita ao estudo dos efeitos do capital intelectual na
capacidade absortiva em empresas inovadoras participantes na B3 (Brasil, Bolsa, Balcéo),
visando observar os efeitos no resultado das organizagdes. Isto porque, segundo a literatura,
existe uma relacdo préxima entre recursos, capacidade absortiva, capital intelectual e inovacédo
a partir do momento em que a empresa adota mecanismos de gestao participativa e desenvolve
um sistema de incentivos aos funcionarios, de maneira que aprimore as relacbes com seus
stakeholders (Cassol et al., 2016).

Por acreditar que a evidenciacdo do capital intelectual apresenta uma vantagem
competitiva para as empresas participantes na B3, considera-se que, quando tais empresas
mensuram o capital intelectual em seus relatorios descritivos (Relatorios de Referéncia e
Relatorios de Sustentabilidade), elas estdo, também, reconhecendo a importancia dos ativos
intangiveis em suas atividades. Assim como desenvolvimento desta pesquisa pretende-se
contribuir para a ampliacdo da discussdo da tematica estudada, pois, ao se analisar o capital
intelectual evidenciado e seu alinhamento com a capacidade absortiva, pode-se observar como
tais recursos contribuem para os resultados organizacionais, bem como podem gerar avangos
na area cientifica e empirica.

Isto porque a evidenciacdo dos elementos do capital intelectual alinhados com a
capacidade absortiva auxilia a percepcao por parte dos usuarios dos relatérios das companhias,
considerando que o capital intelectual se constitui como uma das partes mais relevantes na
criagdo de valor de uma organizagdo (Alves, Kassai, Lucas, & Ferreira, 2017). Ademais, Lane,
Koka, & Pathak (2006), Todorova & Durisin (2007), Tidd et al. (2005) e Trott (2012)
consideram que a inovacdo estd diretamente relacionada a vantagem competitiva das
organizacgdes, sendo que o processo de inovar esta relacionado com a capacidade absortiva da
empresa (Tidd et al., 2005).
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Zahra e George (2002), Joglar, Pelaez, Giménez e Guzman (2007) Van Den Bosch, Van
Wijk e Volberda (2003) salientam quanto a necessidade de estudos que investiguem os fatores
que influenciam a capacidade absortiva nas empresas e que ampliem as pesquisas empiricas
sobre o tema. Nesta pesquisa discute-se, inicialmente, o capital intelectual sob a perspectiva do
capital social, enfatizando a agregagdo de valor das informagdes sobre capital intelectual,
evidenciando-o nos formularios de referéncia e de sustentabilidade como vantagem

competitiva.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Esta secdo apresenta conceitos e fundamentos sobre os temas pertinentes a pesquisa.
Inicialmente, tem-se a aproximacao entre o Capital Social e o Capital Intelectual. Na sequéncia,
apresentam-se as investigacdes sobre o Capital Intelectual sob a perspectiva do Capital Social,

seguido pela capacidade absortiva e inovacéo.

2.1 O CAPITAL INTELECTUAL SOB A PERSPECTIVA DO CAPITAL SOCIAL

De acordo com Edvinsson e Malone (1998) e Stewart (1998), o Capital Intelectual
classifica-se em trés componentes: Capital Humano, Capital Estrutural e Capital Relacional. O
capital humano remete-se ao conhecimento organizacional de propriedade dos funcionarios
(Mehralian, Rasekh, Akhavan, & Ghatari, 2013), envolve capacidades, experiéncias,
conhecimentos e associa-se aos fatores como motivacdo, comprometimento e habilidade (Lo &
Chen, 2020). O capital estrutural refere-se a estrutura ndo humana, como: estrutura
organizacional, manuais de trabalho, procedimentos, cultura, politicas, banco de dados, sistema
de informacéo, patentes e direito autorais (Sharabati, Nour, & Shamari, 2013). O capital
estrutural permanece na organiza¢do, mesmo que nao existam o0s servi¢os dos funcionarios
(Edvinsson & Malone, 1998). E o capital relacional associa-se ao conhecimento que foi gerado
por meio da comunicagdo entre funcionarios e stakeholders externos (Khalil, Dahiyat, & Al-
Dalahmeh, 2014; Kurdi, Alshurideh, & Naser, 2020; Shehhi, Alshurideh, Kurdi, & Salloum,
2020), ou seja, refere-se a um conjunto de recursos sociais, como: relacionamentos, valores e
normas, agregando valor a organizagdo (Alshurideh, 2019; Mazrouei et al., 2020, Mehrez,
Alshurideh, Kurdi, & Salloum, 2020; Suwaidi, Alshurideh, Kurdi, & Salloum, 2020).

Nahapiet e Goshal (1998) consideram que o capital intelectual é gerado por meio da
combinacgéo e troca de conhecimentos resultantes das relagdes sociais das organizages, e que
as inter-relagbes entre o capital intelectual e o capital social geram ganho de vantagem
competitiva, no que concernem os elementos que compdem o capital intelectual. Esta percepcdo
é corroborada com o Ciclo de Conhecimento desenvolvido por Narayan e Cassidy (2001), no
qual o capital social ocorre por meio da combinagao e da troca, acarretando um aumento no
capital intelectual, elevando a vantagem organizacional.

Narayan e Cassidy (2001) identificaram sete dimensfes que compdem o capital social:
normas gerais compartilhadas, caracteristicas do grupo, unido dos membros de um grupo,

voluntarismo (ou ndo voluntarismo), sociabilidade, conexdes mantidas entre agentes vizinhos



15

e confianca (em agéncias, na comunidade de negdcios e nos membros do grupo). Por outro
lado, Nahapiet (2008) explica o capital social a partir de duas dimensdes: (a) estrutural, refere-
se ao padrdo global e as relacdes entre os atores; e (b) cognitiva, definida como representacdes,
interpretacdes e sistemas de significado que sdo compartilhados entre os atores e que podem
permitir ou restringir sua troca social.

Lin (2001), ao conceituar o capital social, considera que ele é composto por recursos
imersos que permeiam as relagdes sociais e a estrutura de tais relagdes, sendo que tais recursos
podem ser mobilizados quando um ator pretende aumentar a probabilidade de sucesso em uma
acdo intencional. Para a realizacdo desta pesquisa, utiliza-se o conceito de capital social de Lin
(2001), no qual o capital social € composto por recursos imersos nas relacbes sociais e na
estrutura de tais relagdes, os quais podem ser mobilizados quando um ator pretende aumentar a
probabilidade de sucesso em uma acéo intencional.

O capital social relaciona-se ao crescimento econdmico, visto que o capital social, na
Gtica das instituicdes, € composto por quadros legais, nos quais o papel do governo é atuar na
organizacédo da producédo que afeta 0 desempenho de mercado (Serageldin & Grootaert, 2000).
Em contrapartida, o capital intelectual, conforme consenso de diversos autores (Sbveiby, 1998,
Stewart 1998, Chahal & Bakshi, 2014, Radjenovi¢ & Krsti¢, 2017, Abualoush et al., 2018), é
composto por trés dimensdes (relacional, humano e estrutural) e influencia o crescimento
econémico, por meio da obtencdo de vantagem competitiva. Assim, o capital intelectual se
configura como um impulsionador de valor que transforma recursos de producdo em ativos

valiosos (Kanaan et al., 2020).

2.2 GESTAO DO CONHECIMENTO E CAPITAL INTELECTUAL

A gestdo do conhecimento e o capital intelectual sdo termos distintos, mas que estdo
conceitualmente inter-relacionados (Nahapiet & Ghoshal, 1998; Easterby-Smith & Prieto,
2008). A gestdo do conhecimento e o capital intelectual compartilham alguns objetivos
semelhantes como o de entender o papel do conhecimento e seu gerenciamento, visando 0
sucesso e a competitividade das organizactes (Nonaka & Takeuchi, 1997; Grant, 1996a, 1996b;
Argote, McEvily, & Reagans, 2003).

A gestdo do conhecimento aborda processos e praticas que possibilitam gerenciar o
Capital Intelectual (Alavi & Leidner, 2001; Sabherwal & Sabherwal, 2005). Enquanto o Capital
Intelectual examina a natureza do conhecimento organizacional e como tais conhecimentos

impactam o desempenho organizacional (Roos, Roos, Edvinsson, & Dragonetti, 1998).
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Sullivan (2000) e Marr e Chatzkel (2004) afirmam que o capital intelectual envolve
ativos de conhecimento que podem gerar lucros e melhorar a competitividade. Neste sentido,
pode-se mencionar o capital intelectual oriundo dos funcionarios, o qual é composto por
capacidades tecnoldgicas, habilidades e conhecimentos profissionais (Liu, Gan, Luo, & Zhang,
2020), bem como agregam valor enquanto fator competitivo e eficaz, que impacta o
desempenho da inovacéo nas organizagdes (Alrowwad, Abualoush, & Masa'deh, 2020).

Drucker (1986) e Schuler e Randall (1986) defendem que as competéncias individuais
estdo relacionadas com a vantagem competitiva. Schuler e Walker (1990) especificaram que o
comportamento dos funcionarios se reflete nos custos e na qualidade dos processos de negécios.
Drucker (1986) afirma que a competitividade das empresas e industrias depende do uso
produtivo do conhecimento e da informagao, ou da aquisi¢éo e aplicagdo do conhecimento.

Analisando as oticas de Drucker (1986) e Schuler e Randall (1986), observam-se as
competéncias individuais por meio do conhecimento e das habilidades agem como fonte
competitiva, e pela ética da gestdo do conhecimento, esta fonte competitiva esta relacionada
a0s processos e praticas organizacionais, compondo, assim, a agregacao de valor encontrada no
capital intelectual. Logo, o desenvolvimento de recursos e capacidades pode gerar vantagem
competitiva ao se alinhar com a gestdo de capital intelectual nas organizacGes. Para tanto, 0s
profissionais que gerenciam a area de gestdo de pessoas devem ser capazes de perceber as
competéncias essenciais atuais e futuras da empresa, a necessidade de perfis adequados de
funcionarios, o estado da concorréncia e planejar as atividades relacionadas aos recursos
humanos necessarios a empresa no momento atual e no futuro (Wright, Mcmahan, &
Mcwilliams, 1994, Barney & Wright, 1998).

Considera-se, ainda, que novas tecnologias, novos métodos e praticas de gerenciamento
exigem, cada vez mais, habilidades técnicas e comportamentais. Desta maneira, a atencdo no
desenvolvimento humano torna-se indispensavel, pois, cada vez mais se reconhece que pode
ser obtida vantagem competitiva com uma forca de trabalho de alta qualidade que permita as
organizagbes competir com capacidade de resposta ao mercado, qualidade de produtos e
servicos, produtos diferenciados e inovacdo tecnoldgica (Dessler, 2003). Assim, o0
condicionamento vinculado a gestdo de pessoas pode contribuir para que os ativos intangiveis
sejam fontes de desempenho superior e fontes de vantagens competitivas por meio do capital
intelectual.

Considerando que o capital intelectual é um agente fundamental da agregac¢ao de valor
as empresas, examina-se a importancia das pessoas nas organizagdes, assim como o seu papel

na criacao de vantagens competitivas (Dutra, 2009). As organizacGes que buscam identificar e
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direcionar seus recursos e capacidades continuamente podem operacionalizar uma combinacéo
que proporciona a aceleracdo no crescimento em termos de vantagens competitivas, ou, até
mesmo, auxiliar na sobrevivéncia da organizacao junto ao mercado em que atua (Wernerfelt,
1984, Barney, 1991, Grant, 1991, Peteraf & Barney, 2003, Bowman & Ambrosini, 2000).

Todavia, Barney (1991) explica que as organizagOes sdo caracterizadas em ativos
tangiveis e intangiveis. Contudo, os ativos intangiveis contribuem para vantagens competitivas
mais duradouras (Barney, 1991; Burlamaqui & Proenca, 2003, Branco & Rodrigues, 2006).
Hitt, Ireland e Hoskisson (2008) e Branco e Rodrigues (2006) categorizam os ativos intangiveis
em trés grupos: (i) InovacBes: conhecimento técnico e cientifico acumulado, capacidade e
disposicdo a inovar; (ii) Recursos humanos: competéncias cognitivas, comportamentais,
culturais e sociais; (iii) Reputagdo: percepcOes historicamente construidas dos stakeholders
sobre a empresa. Desta forma, contempla-se o alinhamento entre gestdo do conhecimento e
capital intelectual, uma vez que o conhecimento aborda 0s processos para gerenciar o capital
(Alavi & Leidner, 2001; Sabherwal & Sabherwal, 2005); enquanto que o capital intelectual
examina a natureza do conhecimento organizacional e como ele impacta o desempenho
empresarial (Roos et al., 1998).

Uma das razdes para a dificuldade de mensuracdo dos ativos intangiveis é que tais ativos
sdo Unicos (Terra, 2000). Para o capital intelectual, o ativo intangivel da organizacdo é fator
chave para a geracdo de riquezas. Este valor agregado ao produto ocorre por meio da interacao
e aplicagdo do conhecimento com a estrutura fisica e dos processos empresariais (Costa, 2009,
Ousama & Fatima, 2012, Stefano et al., 2014). Cabe as empresas gerenciar de maneira eficaz
este capital intelectual para obterem vantagem competitiva, por meio da identificacao,
aferimento e controle deste ativo (Garcia-Ayuso, 2003).

O capital intelectual é um recurso intangivel valioso que, se gerido de forma correta,
amplia as chances de crescimento das organizagdes por meio da obtencdo de vantagens
competitivas (Curado & Bontis, 2007) e desempenhos superiores. Para tanto, € preciso que as
empresas disponham de competéncia, experiéncia, propriedade intelectual, marca, reputacao e
relacionamento com o cliente (Dwijayanti et al., 2020).

Para alcangar vantagem competitiva, as organiza¢Ges dependem de Seus recursos,
capacidades e competéncias, 0os quais sdo resultado de ampla experiéncia na utilizacdo de
determinado portfélio de recursos (Krstiy & Sekuliy, 2016). No quadro 1, apresentam-se

descri¢des de conceitos de capital intelectual.
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Quadro 1-Conceitos de Capital intelectual.

Autor Ano Conceitos

Brooking 1996 Capital intelectual é uma combinagéo de ativos intangiveis, oriundos
das mudancas nas areas da tecnologia da informacdo, midia e
comunicacdo, que trazem beneficios intangiveis para as empresas e que
capacitam seu funcionamento.

Edvinsson e Malone 1998 O capital intelectual é destacado como agente fundamental da
agregacdo de valor as empresas, o capital intelectual organizacional
consiste em capital estrutural e humano, que séo os ativos criticos para
a competitividade de longo prazo, especialmente em organizacfes
intensivas em conhecimento.

Stewart 1998 Material intelectual que pode ser usado para gerar riqueza. A soma
das patentes, processos, habilidades dos funciondrios, tecnologias,
informacgdes sobre clientes, fornecedores e experiéncia da
organizacao.

Kristandl e Bontis 2007 O capital intelectual é um portfélio de recursos estratégicos da
empresa que permitem que uma organizacgao crie valor sustentavel.
Zarelli e Varvakis 2014 Capital intelectual pode ser caracterizado como o conjunto de ativos

intangiveis de uma organizacdo capazes de agregar valor e gerar
vantagem competitiva, justificado pela diferenca entre o valor de
mercado e o valor contabil da empresa. Pode ser reconhecido ainda
como recurso baseado no conhecimento e composto pelos capitais
humano, estrutural (organizacional e tecnoldgico) e relacional (de
negaécio e social).

Fraga, Erpen, 2017 A soma dos ativos imateriais da organizacdo, sendo este criado a partir
do intercAmbio de diferentes dimensdes, como capital humano,
estrutural e relacional.

Varvakis, & Santos

Fonte: Elaborado pela autora

Conforme quadro 1, o capital intelectual pode ser utilizado como um recurso para gerar
riqueza, a partir de elementos como: patentes, processos, habilidades dos funcionérios,
tecnologias, informacdes sobre clientes, fornecedores e experiéncia da organizacao (Stewart,
1998). Assim, a combinacao de ativos intangiveis, Brooking (1996) se destaca como um agente
fundamental da agregacéo de valor as empresas (Edvinsson & Malone, 1998). Além de agregar
valor e gerar vantagem competitiva, o capital intelectual pode ser criado a partir do intercambio
de diferentes dimensdes, como capital humano, estrutural e relacional (Fraga et al., 2017).

Destaca-se o capital intelectual como uma combinacéo de ativos intangiveis, oriundos
das mudangas nas areas da tecnologia da informacdo, midia e comunicacdo, que trazem
beneficios intangiveis para as empresas (Brooking, 1996). O capital intelectual, enquanto
agente fundamental que agrega valor as empresas (Edvinsson & Malone, 1998), sendo este
criado a partir do intercdmbio de diferentes dimensdes, como capital humano, estrutural e
relacional (Fraga, et al. 2017). Garcia e Ayuso (2003) consideram que os elementos que
compdem o capital intelectual sdo passiveis de atencdo para 0s gestores de empresas modernas
e seus stakeholders.

Pode-se considerar que, quando uma organizacdo contempla os elementos de capital
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intelectual nos relatorios financeiros, esta organizacdo tende a aumentar a sua vantagem
competitiva, possibilitando a utilizacdo do maximo de seu potencial (Carvalho, Ensslin, &
Igarashi, 2006). Ao fazer isto, a organizacdo explicita conjuntos de habilidades e talentos.

Para Stewart (1998), alguém que investe em uma empresa estd comprando um conjunto
de talentos, capacidades, habilidades e ideias. Ou seja, esta comprando capital intelectual e ndo
apenas capital fisico.

Stewart (1998) afirma que o capital intelectual é a soma do conhecimento de todos em
uma empresa, e isto é o que lhe proporciona vantagem competitiva. Stewart (1998, p.51)
defende, também, que “os talentos dos funcionarios, a eficacia de seus sistemas gerenciais € o
carater de seus relacionamentos com os clientes, juntos, constituem seu capital intelectual”.

Xavier (1998) considera o capital intelectual como o conjunto dos conhecimentos e
informagdes acumulados por uma pessoa ou instituicdo e colocados ativamente a servigo da
realizacdo de objetivos econdémicos. Assim, pode-se afirmar que o Capital Intelectual passou a
ser percebido como um recurso estratégico fundamental associado a vantagem competitiva das
organizacgoes, pois “as organizag¢des criam valor sustentavel por meio da alavancagem de seus
ativos intangiveis” (Kaplan & Norton, 2004, p. 3). Nesta logica, a vantagem competitiva
sustentada € determinada pela estrutura organizacional da empresa, e “pode ser referida como
processos/rotinas ou posi¢ao de ativos especificos” (Teece, Pisano, & Shuen, 1997, p. 518).
Isto posto, verifica-se que estas tendéncias se configuram como realidade no século XXI,
conforme foi percebido por Antunes (2000, p.18), “pois, aos demais recursos existentes, e até
entdo valorizados e utilizados na producéo - terra, capital e trabalho - junta-se o conhecimento,
alterando, principalmente, a estrutura econémica das nacgdes e, sobretudo, a forma de valorizar
0 ser humano, ja que so este detém o conhecimento”.

Portanto, os componentes de capital intelectual podem constituir um sistema de fatores
com valor ndo mensuravel, cujo desenvolvimento, juntamente com os ativos financeiros, leva
a obtengdo de vantagens competitivas sustentaveis e ao crescimento do valor comercial da
organizagdo (Zavyalova, Kucherov, & Tsybova, 2017, p. 319). Seguindo este ponto de vista, 0
quadro 2 apresenta as trés dimensdes descritas por Sveiby (1998), as quais foram dispostas em
18 elementos de capital intelectual, bem como os respectivos autores que mencionam 0S

elementos apresentados.
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Dimensoes

Elementos de Capital Intelectual

Referéncias

Capital Interno

Propriedade intelectual
Patentes

Cultura organizacional
Processos gerenciais
Sistemas de informacdes
Sistemas de relacionamento
Relacdes financeiras

Brooking (1996), Stewart (1998),
Swveiby (1998), Minbaeva, Pedersen,
Bjorkman., Fey, & Park (2003),
Schimidt (2005), Tidd et al. (2005),
McCann e Folta (2008), Fosfuri e Tribo
(2008), Zarelli e Varvakis (2014),
Cassol et al. (2016), Dwijayanti et al.
(2020).

Capital externo

Marcas

Marcas registradas
Relacdes com clientes
Fidelizacdo de clientes
Reputacdo e imagem
Colaboracao dos neg6cios

Sveiby (1998), Tidd et al. (2005),
Fosfuri e Tribo (2008), Hsu e Wang
(2010), Wang e Han (2011), Machado e
Fracasso (2012), Ansari et al. (2016),
Engelman et al. (2017), Dwijayanti et al.

(2020).

Sveiby (1998), Garcia e Ayuso (2003),
Minbaeva et al. (2003), Schimidt
(2005), Hsu e Wang (2010), Wang e
Han (2011), Ansari et al. (2016), Cassol
et al. (2016), Engelman et al. (2017).

Acordo de franchising

Experiéncias individuais
Educagdo/formagédo

Conhecimentos relacionados ao trabalho
Competéncias relacionadas ao trabalho

Capital Humano

Fonte: Elaborado pela autora.

Sveiby (1998) evidencia o capital intelectual citando os componentes como “intangiveis
e invisiveis”. Sveiby (1998) enfatiza as relac6es com clientes, fornecedores, marcas, reputacéo
e imagem. Nesta direcdo, é recomendado que a organizacdo demonstre constantemente a
sociedade a sua importéncia e a legitimidade dos seus atos, evidenciando o cumprimento das
funcbes da empresa junto a sociedade em que atua (Beuren & Sothe, 2009).

Daft (1999, p. 347) destaca que “a legitimidade ¢ definida como a perspectiva de que as
acOes de uma organizacdo sao desejaveis, corretas e apropriadas dentro do sistema de normas,
valores ¢ crengas do ambiente”. Sob essa perspectiva, a legitimidade deriva do imperativo de
as organizag0es atuarem de acordo com as percepcoes e necessidades da sociedade, no sentido
de serem percebidas como institui¢Bes legitimas, a fim de possuirem uma imagem positiva
perante 0s agentes que interagem no ambiente organizacional, sejam eles internos ou externos
(Dias, Lima Filho, Silva, & Pinheiro, 2014). Ademais, a divulgacdo de informagdes sobre o
tema capital intelectual nas demonstracoes financeiras fortalece os aspectos de legitimidade,
por proporcionar aos stakeholders condi¢gdes de comparar as declaragbes das empresas, via
relatorio, o qual descreve as praticas realizadas pelas empresas junto a sociedade em que ela
esta inserida (Dye, 2001).

Nesta conjuntura, a analise das dimensGes do capital intelectual considera as
competéncias humanas, a qual representa o potencial e a capacidade intelectual dos

funciondrios; a estrutura interna, que esta relacionada aos ativos intangiveis internos a empresa,
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sustentando e viabilizando a realizacdo das atividades operacionais; e a estrutura externa,
composta pelos relacionamentos com clientes, fornecedores, além da imagem da marca e
reputacdo da empresa no mercado .

Ao considerar estas dimensdes, identificam-se o valor da estratégia, processos e
elementos de capital intelectual como conhecimento, inovacdo e fidelizacdo de clientes
(Mavrinac & Boyle, 1996). Para Meritum (2002), o capital humano representa o conhecimento,
as experiéncias e as habilidades das pessoas; o capital estrutural compreende rotinas
organizacionais, procedimentos, sistemas, culturas e bancos de dados; o capital relacional
abrange os recursos vinculados aos relacionamentos externos com clientes, fornecedores ou
parceiros de pesquisa e desenvolvimento.

E por esta razdo, quanto mais os elementos que compdem as dimensdes de capital
intelectual forem evidenciados nos relatorios financeiros das empresas, maior a uniao entre as
dimensdes de capital interno, estrutural e humano. Ross et al. (1997) consideram que a
identificacdo, mensuracéo e gestdo do capital intelectual sdo determinantes para que se possa
compreender os fatores que contribuem para geracdo de receitas e criacdo de valor para as
organizacgdes. Dentro de uma perspectiva estrategica, o capital intelectual é a principal fonte de
vantagem competitiva (Low, 2000, Boulton et al., 2001, Lev, 2001) e criacdo de riqueza
(Edvinsson & Malone, 1998, Stewart, 1998).

Ao mesmo tempo que o capital intelectual € uma fonte de criacdo de valor e de vantagem
competitiva, as organizacdes tém o desafio de implantar inovacdes (Hansen & Birkinshaw,
2007). A inovacao é reconhecida como um dos principais fatores para sobrevivéncia e sucesso
das organizacdes. De acordo com Cohen e Levinthal (1990), as organiza¢fes com niveis mais
elevados de capacidade absortiva tendem a ser mais proativas e inovadoras, explorando
oportunidades existentes no ambiente, logo observa-se o intermédio da identificacao,
assimilacéo e exploracdo de informacdes do ambiente localizadas na capacidade de absor¢éo
de conhecimento.

Para Murovec e Prodan (2009), a cooperacdo em inovacao esta relacionada a capacidade
absortiva, pois se refere as atividades direcionadas a inovac@es desenvolvidas com diferentes

tipos de parceiros, como fornecedores, clientes, concorrentes, consultores e universidades.

2.3 CAPACIDADE ABSORTIVA

Ao mesmo tempo que as organizac¢des tém o desafio de agregar valor e gerar vantagens

competitivas, considera-se essencial a necessidade de incorporar conhecimentos externos aos
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seus processos. O capital intelectual e a capacidade absortiva (ACAP — Absorptive capacity) se
destacam como propulsores da inovacdo (Hsu & Wang, 2010, Wang & Han, 2011, Ansari et al,
2016, Engelman et al., 2017). O capital intelectual remete aos recursos internos das
organizagdes (secdo 2.2), enguanto a capacidade absortiva, por definicdo, abrange as
habilidades das organizagdes em adquirir e assimilar o conhecimento externo, transformando-
0 em novas competéncias e ideias e, em seguida, usufruindo dessas ideias, de forma a permitir
gerar e comercializar efetivamente novos produtos ou melhorados (Cohen & Levintal, 1990,
Eisenhardt & Martin, 2000, Zahra; George, 2002).

O primeiro modelo de capacidade absortiva proposto por Cohen e Levinthal, em 1989,
abrange trés dimensoes: a identificacao, a assimilacdo e a explora¢do do conhecimento externo
(Cohen & Levinthal, 1989). A conceituacdo foi ampliada em 1990, quando eles incorporaram
o reconhecimento de valor de uma nova informacao, para que a organizacéo a assimile e aplique
de forma estratégica e com base na inovac¢ao (Cohen & Levinthal, 1990). Contudo, a capacidade
absortiva com a inovacgdo dentro dos processos organizacionais, por meio da assimilacéo e
transformacgdo do conhecimento, é capaz de impulsionar o crescimento e a performance das
organizacdes (Lane et al., 2006). Assim, afirma-se que existe uma relacdo proxima entre
recursos, capacidade absortiva, capital intelectual e inovacéo, pois a partir do momento em que
a empresa adota mecanismos de gestdo participativa e desenvolve um sistema de incentivos aos
funcionarios, de maneira que aprimore as relacdes com seus stakeholders (Cassol et al., 2016).

Cohen e Levinthal (1990) consideram que um dos antecedentes organizacionais é o
conhecimento. O conhecimento prévio compreende as capacidades individuais e coletivas
essenciais para a capacidade absortiva e pode ser definida como acimulo de conhecimento
diversificado de uma empresa em toda sua existéncia, tais como as caracteristicas da sua forca
de trabalho e as atividades relacionadas a inovacdo (Machado & Fracasso, 2012).

Neste contexto, as organizages passam a aliar o conhecimento estratégico as novas
tendéncias de mercado voltadas a geracdo de ganhos, bem-estar da sociedade e sustentabilidade,
disponibilizando aos gestores informacgOes para realizacdo de medidas socioambientais em
beneficio de suas empresas (Oro, Balbinot, Thomé, & Lavarda, 2014). O conhecimento é um
ativo primordial para o desenvolvimento das organizagdes, pois é considerado um dos recursos
mais importantes para a inovagao e, consequentemente, para a vantagem competitiva (Machado
& Fracasso, 2012), vindo ao encontro da 6tica do capital intelectual utilizado neste estudo, o
qual é considerado um recurso intangivel valioso.

Lane et al. (2006) observam que Cohen e Levinthal (1989, 1990) adicionaram a

literatura um conjunto de explicagdes sobre os varios fatores determinantes da vontade de uma
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empresa em investir em capacidade de absorcdo, que esta relacionada ao alcance das
oportunidades tecnoldgicas disponiveis para as empresas; a hatureza da oportunidade
tecnoldgica — basica versus aplicada; e o grau de melhora do desempenho tecnolégico, por meio
do uso de conhecimento externo.

Além disso, Cohen e Levinthal (1989, 1990) sugerem que o0 desenvolvimento da
capacidade absortiva de uma organizacdo baseia-se em investimentos nas capacidades de
absorcdo das pessoas. Com isso, tende a se desenvolver e a ser dependente da capacidade da
organizacdo para compartilhar conhecimento e comunica-lo internamente. Estas caracteristicas
salientam o carater estratégico desta capacidade, bem como a sua relagdo com o0s demais
recursos. A reflexdo sobre o conceito de capacidade absortiva com o capital intelectual refere-
se a inter-relacdo destes componentes, pois a capacidade de absor¢do de organizacdo depende
de seus individuos (Schimidt, 2005).

Sob uma dtica mais ampla, a capacidade absortiva pode ter como base os parceiros
estratégicos das organizacoes. Nesta 6tica Dyer e Singh (1998) explicam a capacidade absortiva
como sendo 0s ganhos gerados pela interacdo entre os processos de colaboragéo entre parceiros
de diferentes organizacGes. Assim, para compreender a capacidade absortiva de parceiros de
alianca, seriam necessarios outros processos interorganizacionais que permitam as empresas
colaborar e identificar sistematicamente o conhecimento valioso e depois o transfiram para
além das fronteiras organizacionais.

A Capacidade Absortiva € dependente da trajetoria, resultante da natureza cumulativa
do conhecimento (Cohen & Levinthal, 1990) e, portanto, é influenciada pela contribuicdo de
experiéncias do passado para a memoria organizacional (Zahra & George, 2002). Daghfous
(2004) afirma que a diversidade de experiéncias e conhecimentos oferece duas vantagens:
primeiramente, aumenta a chance de o novo conhecimento ser relacionado aquele previamente
existente na empresa, facilitando a sua assimila¢do. E em segundo momento, a diversidade de
origens fornece uma variedade de perspectivas a partir das quais seria possivel processar 0s
conhecimentos adquiridos, conduzindo a novas associagdes e relacdes a inovacao (Daghfous,
2004, Schimidt, 2005).

Outro elemento destacado por Cohen e Levinthal (1990) sdo os denominados
Gatekeepers. Trata-se de profissionais responsaveis pela triagem do ambiente, a analise de
informacgOes externas provenientes do mercado ou de outras empresas e com experiéncia
suficiente para reconhecer o valor de tais informacdes. Podem ser cientistas, vendedores ou
executivos com percepcdo de mercado e, portanto, com competéncia necessaria para 0

reconhecimento de informacdes e conhecimentos valiosos a empresa (Cohen & Levinthal,
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1990, Daghfous, 2004, Schimidt, 2005). Assim, a capacidade absortiva esta relacionada ao
capital intelectual, havendo participacdo dos elementos de capital humano, social e
organizacional no processo de aquisicao, assimilacdo e transformacéo de informacdes.

Buscando relatar os agrupamentos de capital intelectual, que promovem o alinhamento

entre os elementos de capital intelectual e capacidade absortiva, tem-se o quadro 3.

Quadro 3- Capital Intelectual e sua inter-relacdo com Capacidade Absortiva

Conceitos
Capital Intelectual

Alinhamento entre Capital intelectual e Capacidade
Absortiva

Material intelectual que pode ser usado para
gerar riqueza. A soma das patentes, processos,
habilidades dos funcionarios, tecnologias,
informacGes sobre clientes, fornecedores e
experiéncia da organizacdo. (Stewart, 1998)

O capital intelectual e a capacidade absortiva (ACAP —
Absorptive capacity) vém sendo destacados como
propulsores da inovagdo (Hsu & Wang, 2010, Wang &
Han, 2011, Ansari et al., 2016, Engelman et al., 2017).

O capital intelectual e desempenhos superiores
das empresas que contam com competéncia,
experiéncia, propriedade intelectual, marca,
reputacdo e relacionamento com o cliente
(Dwijayanti et al., 2020).

McCann e Folta (2008) salientam que, embora existam
outros elementos que podem levar a diferentes
desempenhos inovadores, tais como caracteristicas de
gestdo, tamanho e tempo de existéncia da firma, entre
outros, a Capacidade Absortiva pode ser um
direcionador importante para entender as diferengas de
aproveitamento assimétrico do conhecimento.

Habilidades das pessoas em agir em diversas
situacdes. Envolve educacdo, experiéncias,
valores e habilidades sociais (Sveiby, 1998).

Existe uma relacdo proxima entre recursos, capacidade
absortiva, capital intelectual e inovagéo a partir do momento
em que a empresa adota mecanismos de gestdo participativa
e desenvolve um sistema de incentivos aos funcionarios,
de maneira que aprimore as relagdes com seus
stakeholders (Cassol, et al., 2016).

Quanto mais educacédo e formagdo um funcionario recebe,
maior serd a sua capacidade individual para assimilar e
utilizar novos conhecimentos (Minbaeva et al., 2003,
Schimidt, 2005).

Capital intelectual é uma combinacao de ativos
intangiveis, oriundos das mudancas nas areas
da tecnologia da informacgdo, midia e
comunicacgdo, que trazem beneficios intangiveis
para as empresas e (que capacitam seu
funcionamento (Brooking, 1996).

Cohen e Levinthal (1989, 1990) adicionaram a literatura um
conjunto de explicagbes sobre os varios fatores
determinantes da vontade de uma empresa em investir em
capacidade de absorcao, que esta relacionada ao alcance
das oportunidades tecnoldgicas disponiveis para as
empresas; a natureza da oportunidade tecnolégica —
basica versus aplicada; e o grau de melhora do
desempenho tecnoldgico por meio do wuso de
conhecimento externo.

Capital intelectual pode ser caracterizado como o
conjunto de ativos intangiveis de uma
organizacao capazes de agregar valor e gerar
vantagem competitiva, justificado pela
diferenca entre o valor de mercado e o valor
contabil da empresa. Pode ser reconhecido
ainda como recurso baseado no conhecimento
e composto pelos capitais humano, estrutural
(organizacional e tecnol6gico) e relacional (de
negocio e social) (Zarelli & Varvakis, 2014).

A capacidade absortiva com a inovagdo dentro dos
processos organizacionais, por meio da assimilacdo e
transformagdo do conhecimento, é capaz de impulsionar o
crescimento e a performance das organizagdes (Lane et
al., 2006).

Stewart (1998, p.51) defende também que “0S

O conhecimento prévio compreende as capacidades
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talentos dos funcionarios, a eficacia de seus | individuais e coletivas essenciais para a capacidade
sistemas gerenciais e o carater de seus | absortiva e como acimulo de conhecimento diversificado
relacionamentos com os clientes, juntos, | de uma empresa em toda sua existéncia, tais como as
constituem seu capital intelectual”. caracteristicas da sua forga de trabalho e as atividades
relacionadas a inovacdo (Machado & Fracasso, 2012,
Cruz, 2011).

Compreende-se que 0 processo de inovar esta relacionado
com a capacidade absortiva da empresa, a qual podera
desenvolver o conhecimento presente internamente e
aprimora-lo com novos conhecimentos advindos de
fontes externas (Tidd et al. 2005).

Garcia e Ayuso (2003) consideram que 0s
elementos que compdem o capital intelectual sdo
passiveis de atencdo para 0s gerentes de
empresas de conhecimento modernas e seus
stakeholders.

Fosfuri e Tribo (2008) pesquisaram especificamente a
habilidade das organizagdes em reconhecer o conhecimento
externo e entdo adapta-lo para suas rotinas organizacionais,
para estimular a inovagBes. Sobre a influéncia da
Capacidade Absortiva no desempenho inovador, 0s autores
identificaram que estas capacidades tém uma relagdo
positiva e altamente significativa com a inovacdo de
produtos.

Fonte: Elaborado pela autora.

No quadro 3 observam-se as definicdes dos elementos do capital intelectual e sua inter-
relacdo com capacidade absortiva e inovacdao. A dimensdo capital interno, representada pelo
desempenho superior das empresas que contam com competéncia, experiéncia intelectual,
marca, reputacdo e relacionamento com o cliente (Dwijayanti et al. 2020), interliga-se com a
capacidade absortiva, que se destaca como propulsores da inovacao (Hsu & Wang, 2010, Wang
& Han, 2011, Ansari et al., 2016, Engelman et al., 2017).

Os elementos da dimensao capital externo sdo passiveis de atencdo para os gerentes das
empresas por se tratar de seus stakeholders (Garcia & Ayuso, 2003) e da eficacia dos sistemas
gerenciais em relacdo ao carater de seus relacionamentos com os clientes (Stewart, 1998).
Compreende-se que o processo de inovar estd relacionado com a capacidade absortiva da
empresa, a qual pode desenvolver o conhecimento presente internamente e aprimora-lo com
novos conhecimentos advindos de fontes externas (Tidd et al., 2005).

Os elementos relacionados na dimensdo Capital Humano referem-se aos talentos dos
funcionarios (Stewart, 1998) e as habilidades das pessoas em agir em diversas situacoes,
envolvem educacdo, experiéncias, valores e habilidades sociais (Sveiby, 1998). Deste modo,
quanto mais educacdo e formacdo um funcionario recebe, maior sera a sua capacidade
individual para assimilar e utilizar novos conhecimentos (Minbaeva et al., 2003, Schimidt,
2005). Tais capacidades individuais sdo essenciais para a capacidade absortiva, a qual enfoca o
acumulo de conhecimento diversificado de uma empresa em toda sua existéncia, tais como as
caracteristicas da sua forca de trabalho e as atividades relacionadas a inovacdo (Machado &
Fracasso, 2012, Cruz, 2011).
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24 INOVACAO COMO DIFERENCIAL COMPETITIVO

Na literatura observa-se o vinculo entre o desempenho de inovacdo e o aumento do
desempenho organizacional, especialmente em empresas com maior capacidade de inovagdo
(Jonash & Sommerlatte, 1999, Roberts, 1999, Figg, 2000, Lawson, & Samson, 2001). Para
McCann e Folta (2008), embora existam outros elementos que podem levar a diferentes
desempenhos inovadores, tais como caracteristicas de gestdo, tamanho e idade da organizacéo,
entre outros, a capacidade absortiva, em si, pode ser um direcionador importante para a
compreensdo das diferencas de aproveitamento assimétrico do conhecimento.

Compreende-se que 0 processo de inovar esta relacionado com a capacidade absortiva
da empresa, a qual pode desenvolver o conhecimento presente internamente e aprimora-lo com
novos conhecimentos advindos de fontes externas (Tidd et al., 2005). Zahra e George (2002)
consideram que a capacidade absortiva pode respaldar a constru¢cdo de uma vantagem
competitiva a partir da flexibilidade estratégica, inovacdo e desempenho. Uma vez que a
organizagao passa a ser percebida como agente ativo do processo de absorcao de conhecimento,
pressupde-se que os desempenhos vinculados a inovagdo em tais organizacfes também sdo
diferenciados. Esse entendimento corrobora com Cohen e Levinthal (1990), ao relatarem que
as organizacdes com niveis mais elevados de capacidade absortiva tendem a ser mais proativas
e inovadoras, explorando oportunidades existentes no ambiente.

Fosfuri e Tribo (2008) afirmam que a habilidade das organizacGes em reconhecer o
conhecimento externo e, entdo, adapta-lo para suas rotinas organizacionais, se configura como
um estimulo aos processos de inovacdo. Sobre a influéncia da capacidade absortiva (aquisicdo
e assimilacdo) no desempenho inovador, Fosfuri e Tribo (2008) também identificaram que estas
capacidades se apresentam de modo positivo e significativo, emrelacdo a inovacgéo de produtos.
Desta forma, ao desenvolver a capacidade absortiva por meio da aquisi¢do e assimilacéo de
conhecimentos, € possivel gerar vantagem competitiva, especialmente quando envolve fluxos
eficientes de conhecimentos valiosos (Fosfuri & Tribo, 2008). Nesta ldgica, Tsai (2001)
considera que a capacidade absortiva e a inovacdo, em especial a inovacdo tecnoldgica,
contribuem para o desempenho competitivo da organizagao.

De acordo com Silva, Johann, Tontini, & Amal ( 2021), a esséncia e a tarefa de tornar
a inovagdo uma realidade organizacional sdo dificultadas pelo fato de que ndo apenas é
necessario ter conhecimento do que precisa ser feito, mas também é necessario saber como

traduzi-la em acdes e planos organizacionais especificos
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As empresas que conseguem utilizar o seu capital intelectual, desenvolvendo-o por meio
da capacidade absortiva, possuem maiores probabilidades de inovar e, consequentemente, criar
vantagem competitiva e recursos valiosos e inimitaveis (lenciu e Matis, 2011). Assim a gestdo
da inovacdo é considerada como a gestdo do processo de aprendizagem na busca por rotinas
eficazes para lidar com os desafios do processo de inovacdo (CANONGIA et al., 2004;
NASCIMENTO; SIN OIH YU; SOBRAL, 2011; TIDD; BESSANT, 2015). O sucesso na
gestdo de inovacdo envolve o bom desempenho das rotinas relacionadas a estratégia, aos
efetivos relacionamentos internos e externos e a disponibilizacdo de mecanismos necessarios
dentro de um contexto de apoio organizacional (Tidd et al., 2008).

Chahal e Bakshi (2014) afirmaram que a inovagao tem um impacto mediador na relacédo
existente entre o capital intelectual e vantagem competitiva. Subramaniam e Youndt (2005)
sugerem que a inter-relacéo entre os aspectos do capital intelectual afeta significativamente a
inovacdo organizacional. Por isso, organizac@es que possuem conhecimento e criatividade tém
mais probabilidades de mostrar inovagdo e sustentar a sua vantagem competitiva (Grimaldi,
Cricelli, & Rogo, 2012), visto que a inovagdo pode afetar significativamente a sustentabilidade

da vantagem competitiva (Jung et al., 2014).

2.5 “Q” DE TOBIN

Faz-se necessario explicar como os conceitos de capital intelectual (interno, externo e
humano) inter-relacionados com a capacidade absortiva e inovagdo, observados enquanto
propulsores de vantagem competitiva e melhoria de desempenho. Neste sentido, considera-se
que o “Q” de Tobin, estabelece a relagdo entre o valor de mercado do capital de terceiros e o
valor de mercado do capital préprio da empresa, dividido pelo valor de reposicéo de seus ativos
fisicos, apresenta potencial para possibilitar visualizar tais resultados.

O “Q” de Tobin, conforme Kammler e Alves (2009), foi desenvolvido por Tobin (1969)
a partir de uma abordagem de equilibrio geral, que inicialmente propds um sistema de quatro
equacoes.

Stewart (1998, p. 202) esclarece que “se o ‘Q’ for menor que 1 — ou seja, se um ativo
intangivel vale menos que seu custo de reposicado, € improvavel que uma empresa compre novos
ativos do mesmo tipo; por outro lado, as empresas tendem a investir quando o valor de ativos
semelhantes é maior do que seu custo de reposigdo”. Para Tobin (1969), caso o valor de
mercado de uma empresa seja superior ao valor de reposicdo de seus ativos intangiveis, isto

representa um sinal para que as empresas continuem a investir.
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Em relacdo a aplicabilidade empirica do “Q” de Tobin, os estudos de Lee e Tompkins
(1999) e de Chung e Pruitt (1999) se destacaram, pois, conforme Kammler e Alves (2009), o
trabalho de Chung e Pruitt (1999) apresentou uma aproximagao simplificada para o “Q”, por

meio da equacéo, apresentada no quadro 4.

Quadro 4 - Aproximagio simplificada para o “Q” de Tobin
Q=VMA +PS+VMD
AT

Em que:

VMA = valor de mercado das agdes.

PS = valor das aces preferenciais emitidas pela empresa.

VMD = valor do passivo circulante menos o ativo circulante mais o valor contabil das dividas de longo prazo.
AT = valor contébil dos ativos totais da empresa.

Fonte: Chung e Pruitt (1999).

A teoria de Tobin (1969) explica a riqueza como a soma do valor real do capital
existente com a oferta real de moeda a uma razdo “Q”. Essa razéo representa o valor de mercado
total da empresa por duas variaveis no numerador e o custo de reposicao deste capital, ou valor
de reposicdo dos ativos da empresa. O custo de reposi¢do implica no desembolso monetario
necessario para comprar a capacidade produtiva da firma com a mais moderna tecnologia
disponivel, por um custo minimo no denominador (Tobin, 1969).

Estudos como os desenvolvidos por Andrade (1987), Erickson e Withed (2000) e
Blanchard (2001) apresentaram resultados que confirmam a viabilidade de utilizar o “Q” de
Tobin, a fim de indicar se h4, ou ndo, resultados positivos no que se refere a vantagem
competitiva e melhoria de desempenho em relagédo ao resultado de empresas, no que concerne
ao capital intelectual (interno, externo e humano) inter-relacionado com a capacidade absortiva

e inovagéo.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Nesta etapa, delimitou-se a direcdo a ser seguida para alcancar 0s objetivos propostos
na pesquisa. Para Minayo (2009, p. 14), por meio da metodologia toma-se “o caminho do
pensamento e a pratica exercida na abordagem da realidade”. Isto inclui o método, as técnicas
(instrumentos) de operacionalizacgéo e a criatividade e experiéncia do pesquisador. A relevancia
da metodologia vai além das técnicas, uma vez que articula concepcdes tedricas da abordagem
com uma teoria, realidade empirica e pensamentos acerca da realidade (Minayo, 2009).

Considerando o propdsito da pesquisa, a abordagem escolhida é a qualitativa. No
enfoque qualitativo busca-se responder questdes particulares de um determinado contexto,
visando observar um fenémeno (Minayo, 2009). Salienta-se que pesquisas de carater qualitativo
apresentam interpretacdes a respeito da realidade social de determinado fenémeno, além de
permitir mapear e compreender elementos da pesquisa com o objetivo de expor as relagdes
entre atores sociais e o contexto (Vieira & Zouain, 2004, Bauer & Gaskell, 2008).

Para Denzin e Lincoln (2006, p. 17), a pesquisa qualitativa envolve “uma abordagem
naturalista e interpretativa, para o mundo”. Para alcancar a credibilidade e a confianca em uma
pesquisa qualitativa, busca-se apresentar o percurso metodologico de maneira transparente,
mantendo a fidelidade dos dados coletados (Yin, 2016).

Com relacdo ao aspecto temporal, opta-se por um corte transversal, uma vez que a coleta
dos dados ocorre em um determinado momento (Malhotra, 2012), objetivando examinar o
fendmeno em particular naquele instante em especifico (Churchill & lacobucci, 2006), ou seja,
as relacbes do compartilhamento de informacdes com os demais construtos elencados.

Visando apoiar o desenvolvimento da pesquisa, esta se¢do apresenta oS seguintes
elementos: definigfes constitutivas e operacionais, delineamento do estudo, tipo de pesquisa,

proposi¢cdes e método para coleta e analise dos dados.

3.1 DEFINICOES CONSTITUTIVAS E OPERACIONAIS

A definicdo constitutiva se refere a definicdo tedrica, ou seja, palavras (ou variaveis)
pelo que a literatura sugere que € o conceito, enquanto a definicdo operacional busca apresentar
como a variavel serd mensurada (Vieira & Zouain, 2004). Assim, atribui-se significado ao
conceito especificando as opera¢es realizadas com base no referencial tedrico. Na sequéncia,
apresenta-se o quadro 5 com a descricdo dos autores recorridos para mapear a inter-relacao dos

elementos com capacidade absortiva e inovagao.
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Quadro 5 - Mapeamento da inter-relacdo entre capital intelectual, capacidade absortiva e inovacéo.

Embasamento tedrico Capital
Intelectual

Dimensdes do
Capital intelectual

Alinhamento entre Capital intelectual e
Capacidade Absortiva

Brooking (1996), Stewart (1998),
Swveiby (1998), Garcia e Ayuso
(2003), Zarelli e Varvakis (2014),
Dwijayanti et al. (2020).

Capital Interno,
Capital Externo e
Capital Humano

Cohen e Levinthal (1990), Minbaeva et al. (2003),
Tidd et al. (2005), Schimidt (2005), Lane et al.
(2006), Fosfuri e Tribo (2008), Hsu e Wang
(2010), Wang e Han (2011), Cruz (2011),
Machado e Fracasso (2012), Ansari et al. (2016),
Cassol et al. (2016), Engelman et al. (2017).

Fonte: Elaborado pela autora.

A partir da analise de elementos apontados por tais autores, estrutura-se o quadro 6, no

qual estdo descritas as defini¢des constitutivas e operacionais adotadas nesta pesquisa.

Quadro 6 - Defini¢Bes Constitutivas e operacionais.

Conceito

Definicbes Constitutivas

Defini¢bes Operacionais

Capital Intelectual

Material intelectual que pode ser
usado para gerar riqueza. A soma
das patentes, processos,
habilidades dos funcionarios,
tecnologias, informacbes sobre
clientes, fornecedores e
experiéncia da  organizacdo.
(Stewart, 1998).

Identifica-se, nos formularios de referéncia e
sustentabilidade das companhias estudadas,
distinguindo os elementos do Capital
Intelectual, a partir de Sveiby (1998): Capital
interno, externo e humano. Tais elementos sdo
pertencentes as habilidades dos funcionérios,
tecnologia, e informacdes sobre clientes,
fornecedores e experiéncia da organizacéo.

Capacidade absortiva

Capacidade da empresa de
reconhecer o valor da nova
informagdo externa, assimila-la e
aplica-la a fins comerciais.
(Cohen & Levinthal, 1990).

Identificam-se os elementos pertencentes a
capacidade absortiva, nos formularios de
referéncia e sustentabilidade das empresas
participantes na B3, observando e identificando
a capacidade das empresas reconhecerem o
valor da nova informacéo, assimila-la e aplica-
la a fins comerciais.

Inovagdo

O processo de inovar esta
relacionado com a capacidade
absortiva da empresa, a qual
podera desenvolver 0
conhecimento presente
internamente e aprimora-lo com
novos conhecimentos advindos
de fontes externas (Tidd et al.,
2005).

Buscou-se compreender como os elementos
pertencentes a inovagao, sao evidenciados por
meio dos formuldrios de referéncia e
sustentabilidade das companhias participantes
na B3.

Fonte: Elaborado pela autora com base na pesquisa bibliografica.

O quadro 6 evidencia a presenca dos elementos de capital intelectual (interno, externo

e humano) e sua inter-relacgdo com as defini¢cbes sobre capacidade absortiva e inovacdo nos

formulérios de referéncia e sustentabilidade analisados.
A partir da revisdo tedrica de Stewart (1998), McCann e Folta (2008), Hsu e Wang
(2010) e Wang e Han (2011), Cassol et al. (2016), Ansari et al. (2016) e Engelman et al. (2017),

elabora-se a figura 1, com a inter-relacdo do capital intelectual, capacidade absortiva e

inovacao.
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Figura 1 - Inter-relacdo capital intelectual, capacidade absortiva e inovacio

j Aumento capacidades
Capital Intelectual individuais Capaciiade
»

. [ Treinamento | N 3
(reconhecimento) absortiva Inovagao
4 Assimilagdo de novos
conhecimentos
Elementos restrito ao Elementos que compdem a Elementos que compdem a
Capital intelectual capacidade absortiva inovagdo
Capital interno Capital humano Capital interno

Cultura organizacional Experiéncias individuais Propriedade intelectual
Processos gerenciais Educacdo/formacdo Patentes

Sistemas de informacdes Conhecimentos relacionados ao trabalho RelacBes financeiras

Sistemas de relacionamento Competéncias relacionadas ao trabalho

Capital externo
Marcas
Marcas registradas
Relacbes com clientes
Fidelizacdo de clientes
Reputacdo e imagem
Colaboracdo dos negdcios
Acordo de franchising

Fonte: Dados primarios.

Ao reconhecer a importéancia do capital intelectual e que ele aumenta as possibilidades
das companhias em investir nos recursos intangiveis, como educacao e formacéo, quanto maior
a educacdo e formacgdo dos funcionarios, maiores sdo as capacidades individuais para a
assimilacéo e utilizacdo dos novos conhecimentos (Minbaeva et al., 2003, Schimidt, 2005) que
estdo diretamente associados a capacidade absortiva.

Ao desenvolver capacidade absortiva, as companhias podem aprimora-los por meio do
processo de inovacdo, pois o processo de inovar esta relacionado com a capacidade absortiva
da empresa, visando desenvolver o conhecimento presente internamente e aprimora-lo com
novos conhecimentos advindos de fontes externas (Tidd et al., 2005). Assim, o capital

intelectual e a capacidade absortiva impulsionam a inovacao.

3.2 DELINEAMENTO DA PESQUISA

O delineamento da pesquisa supre uma compreensdo do objetivo da pesquisa, das
possibilidades e dos limites, nos quais esta se envolve (Deslauriers & Kerisit, 2008).

Quanto ao seu objetivo, classifica-se como descritiva, tendo em vista que a pesquisa
busca compreender efeitos do capital intelectual na capacidade absortiva, bem como identificar
a possibilidade de uma variavel influenciar as demais. Vergara (2000, p. 47) argumenta que a
pesquisa descritiva expde as caracteristicas de determinada populacdo ou fenémeno, estabelece

correlacdes entre variaveis e explica sua natureza.
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A execucdo de um delineamento de pesquisa deve ser realizada compreendendo o tipo
de pesquisa, o objeto de estudo, os instrumentos utilizados na coleta de dados, os procedimentos
utilizados na coleta dos dados e os procedimentos para analise e interpretacao dos dados (Calais,
2007).

Realizou-se, inicialmente, uma pesquisa bibliografica, utilizando-se de artigos
cientificos, periddicos, livros e outras fontes, para direcionar o levantamento das informacdes
necessarias e embasar o processo de coleta de dados nos formularios referéncia e relatérios de
sustentabilidade e posterior analise documental. Em seguida, buscou-se um contato com 0s
elementos pertencentes ao capital intelectual, capacidade absortiva e inovacdo, o qual foi
realizado por meio da coleta de dados qualitativos das companhias participantes da B3 listadas
no ranking geral de empresas inovadoras do Brasil, elaborado pelo Jornal Valor Econémico,
publicado em 2022.

O Jornal Valor Econémico divulga anualmente as 150 empresas que se destacam pela
inovacdo. O ranking é gerado pelo desempenho e considera 5 dimens@es: A intencdo (estratégia
e visdo corporativa); Esforcos (processos, recursos e modelos de governanca); Resultados;
Patentes e Citagdes (reconhecimento por ser inovadoras).

A populacdo desta pesquisa é constituida pelas empresas que foram listadas no ranking
geral publicado em 2022, focado em economia, financas e negdcios brasileiros. A populacédo
da pesquisa indica 0 conjunto de individuos que apresentam em comum determinadas
caracteristicas definidas para o estudo (Martins, 2002).

Das 150 empresas listadas no ranking geral, foi necessaria a pesquisa e a identificacdo
de quantas constituiam-se como sociedade andnima de capital aberto (S.A), sociedades
limitadas (LTDA) e cooperativas. Nesta etapa da pesquisa, analisaram-se as informacoes
cadastrais das empresas em sites oficiais, identificando: 03 cooperativas, 38 empresas de
natureza LTDA, 01 empresa com o registro de companhia aberta cancelado e 108 empresas de
natureza S.A.

Apos a identificacdo, foram selecionadas, como objetivo de estudo, as 108 empresas
de natureza S.A. Deste total, 72 empresas disponibilizam suas informagdes no site da B3, por
meio do formulario de referéncia, delimitando-as como amostra inicial da pesquisa.

As 72 empresas de capital aberto estdo dispostas nos 22 segmentos de atuacéo a saber:
Agroneg6cio; Alimentos, bebidas e ingredientes; Bancos; Bens de capital; Comércio;
Construcdo e engenharia; Cosméticos, higiene e limpeza; Educacdo; Eletroeletronica; Energia
elétrica; Farmacéuticas e ciéncias da vida; Infraestrutura; Materiais de construcdo; Mineracao,

metalurgia e siderurgia; Papel e celulose; Petroleo, gas e petroquimica; Quimica; Seguros e
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planos de saude; Servicos financeiros; Servigos médicos; Telecomunicagdes; e Transporte e
logistica.

Apos selecdo preliminar das 72 companhias, escolheram-se cinco empresas de
segmentos variados para aplicacdo do pré-teste e elaboracdo do grafico radar. Além das
subcategorias da pré-analise e analise, a pesquisa foi realizada nos anos 2018 e 2022 de cada
companhia escolhida para a andlise preliminar, analisando-se, efetivamente, os formularios de
referéncia e relatorios de sustentabilidade de 05 companhias identificadas, a saber: P1, P2, P3,
P4 e P5.

Posteriormente, objetivando compreender os efeitos do capital intelectual na
capacidade absortiva de cada companhia, identificaram-se os elementos de capital intelectual
nos formulérios de referéncia e relatérios de sustentabilidade, calculou-se o capital intelectual

e, em seguida, elaborou-se o gréfico radar de cada companhia.

3.2.1 Estudo Preliminar das companhias P1, P2, P3, P4 e P5.

Diante dos conceitos apresentados sobre Capital Intelectual, Capacidade Absortiva e
inovacao, esta secao mostra os resultados encontrados no pré-teste apds analise dos formularios
de referéncia e relatdrios de sustentabilidade de 05 companhias, sendo: P1, P2, P3, P4 e P5.
Inicialmente foram selecionadas empresas de segmentos distintos, a fim de analisar a
viabilidade de se desenvolver a pesquisa em variados setores de atuacao.

Apos analisar os formularios de referéncia das companhias do pré-teste (detalhados no
quadro 7), passou-se ao célculo do capital intelectual. Todavia, nesta etapa da pesquisa o valor
do capital intelectual foi considerado como a diferenca entre o valor de mercado (VM) e valor
contabil (VC) da empresa. O método baseia-se no pressuposto de que os rendimentos da
empresa resultam de capital intelectual da empresa (Stewart,1998).

Para calcular o capital intelectual, utilizou-se a equagéo Cl = VM — VC, em que Cl =
Capital Intelectual; VM = Valor de Mercado (preco por agdo multiplicado pelo nimero total de
acoes do capital da empresa) e VC = Valor Contabil (valor registrado no Patriménio Liquido
da entidade). Apresentam-se, no quadro 7, os valores do VM, VC, valor por acdo e calculo

encontrado para o CI, nos anos 2018 e 2022.



Quadro 7 — Valor do CI nos anos 2018 e 2022
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VALOR

VC QUANTIDADE DE r VM Cl
SHeEes (em reais) ACOES FOR AC.AO (em reais) (em reais)
(em reais)
2018
P1 57.799.629.900,50 15.727.281.737 3,68 15,38 11,70
P2 26.631.071.304,24 2.728.747.412 9,76 11,59 1,83
P3 43.515.286.344,15 8.410.816.803 517 35,50 30,33
P4 4.282.130.219,87 444,139.684 9,64 12,36 2,72
P5 389.000.000,00 87.800.000 4,43 2,24 -2,19
2022
P1 58.177.928.601,85 15.753.833.284 3,69 14,52 10,83
P2 23.631.071.304,24 2.218.116.370 10,65 21,99 11,34
P3 63.500.000.000,00 9.701.409.715 6,55 25,00 18,45
P4 4.975.168.222,75 483.783.557 10,28 7,60 -2,68
P5 389.000.000,00 87.800.000 4,43 9,39 4,96

Fonte: Elaborado pela autora.

Constata-se, no quadro 7, que houve oscilagcdo nos resultados financeiros, em relacéo

ao valor de mercado, valor contébil e valor do capital intelectual. No entanto

, houve um

aumento no valor das a¢des (unitario) no comparativo 2018 e 2022 das companhias: P1, P2, P3

e P4. O valor das a¢gdes da companhia P5 manteve-se de um ano para o outro.

3.2.2

Tratamento dos dados do pré-teste

Ao analisar os dados: calculo do capital intelectual, analise dicotdmica e sistema de

codificacdo numeérico nas 5 empresas de variados segmentos que compdem o pré-teste, observa-
se que todas as companhias demonstraram a evidenciacdo total ou parcial dos elementos do
capital intelectual nos relatorios de referéncia do ano 2022, indicando o aumento da
evidenciacdo dos elementos, se comparado com o0 ano 2018. Apesar disso, ao observar o célculo
do valor do capital intelectual (quadro 8), constata-se que houve oscilagdo nos resultados
financeiros, em relacdo ao valor de mercado, valor contabil e valor do capital intelectual.

Ao comparar o resultado do pré-teste obtido no ano 2018 para o0 ano 2022 pelo sistema
de codificagdo numérico das companhias, observa-se que, em termos das variaveis dicotdmicas,
que houve aumento do grupo capital interno, para as companhias: P2 e P4, e permaneceu estavel
para as companhias P1, P3 e P5.

Observou-se que no grupo capital externo houve aumento para as companhias: P1, P2,
P4 e P5, e permaneceu estadvel para a empresa P3. O grupo capital humano, ndo houve
divulgacdo na variacdo, o que permaneceu estdvel no periodo para todas as empresas.
Consideram-se alguns fatores que podem influenciar na oscilacdo dos valores encontrados,

como mercado consumidor, fornecedores, mao-de-obra, ou até mesmo quanto as dimensées
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publicas ou privadas.

Todavia, a importancia destes pode variar de acordo com a area na qual a organizacédo
atua. Diante do pré-teste, pode-se concluir que os fatores mencionados podem influenciar
decisivamente no processo de analise das 72 empresas de capital aberto. Assim sendo, faz-se
necessario a analise de grupos segmentados, apresentados no quadro 8, para posteriormente

escolher um Unico setor de analise.

Quadro 8 - Quantidade de empresas por setor na B3.
Setores empresas inovadoras B3 Quantidade de empresas

Energia Elétrica

Infraestrutura

Petrdleo, Gas e Petroquimica
Alimentos, Bebidas e Ingredientes
Bancos

Bens de Capital

Comércio

Educacdo

Mineracdo, Metalurgia e Siderurgia
Servicos Financeiros
Telecomunicacdes
Eletroeletronica

R ININININININW W |~

No quadro 08, alguns segmentos possuem fatores e diferencas no processo de tomada
de decisdo, por serem puablicas ou privadas. Desta forma, excluem-se as organizacdes
consideradas “estatais” do processo de escolha da amostra. Assim, para este estudo, considera-
se o setor “Alimentos, bebidas e Ingredientes da B3”, considerando realidades semelhantes
quanto ao mercado consumidor, matéria-prima, tecnologia e mao-de-obra. Salienta-se que, apds
excluir as estatais, o setor apresentou 0 maior nimero de empresas.

Apds a oscilagdo dos valores no quadro 7, identifica-se a necessidade da andlise da
existéncia de relacdo entre Q de Tobin e medidas de desempenho das empresas do setor
Alimentos, bebidas e Ingredientes da B3. As companhias da amostra final identificam-se na
pesquisa como E1, E2 e E3, sendo esta ordem em que as analises aconteceram.

Assim, adotou-se a amostra final, como subconjunto da populagdo (Martins, 2002). As
empresas que se constituiam como sociedade andénima de capital aberto (S.A), do mesmo

segmento que participam e disponibilizam suas informacdes na B3.

3.23 Estudo multicaso

Para Yin (2001), o estudo multicaso é relevante em fungdo das respostas aos
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questionamentos primarios elaborados por se tratar de um fenbmeno contemporaneo, num
contexto de situacéo real e se utiliza de mualtiplas fontes de evidéncia. O estudo de caso
“investiga um fendomeno contemporaneo (o ‘caso’) em profundidade e em seu contexto de
mundo real, especialmente quando os limites entre o fendmeno e o contexto puderem ndo ser
claramente evidentes” (Yin, 2015).

Para Boyd (1987), um estudo multicaso trata de fatores comuns a todos os casos e, ao
mesmo tempo, por tratar de fatores Unicos em todos o0s casos estudados. Nesta pesquisa,
identificam-se trés fatores apresentados pelo autor: os fatores comuns a todos 0s casos no grupo
escolhido; os fatores ndo comuns a todos, mas apenas a alguns subgrupos; e os fatores unicos
em caso especifico. Nesta linha, um estudo multicaso possibilita levantar evidéncias relevantes

e de maior confiabilidade, se comparado aos estudos de casos unicos (YIN, 2001).

3.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA

A analise qualitativa apresentada busca facilitar a compreensdo e interpretacéo da base
tedrica utilizada. Denzin e Lincoln (2006) consideram que a pesquisa qualitativa envolve uma
abordagem interpretativa do mundo, o que significa que seus pesquisadores estudam o0s
elementos e seus cenarios naturais, tentando entender os fendémenos em termos dos significados
que as pessoas a eles conferem. Ao discutir a pesquisa qualitativa, Creswel (2007) chama
atencdo para o fato de que, na perspectiva qualitativa, o0 ambiente natural é a fonte direta de
dados e o pesquisador, o principal instrumento, sendo que os dados coletados sdo
predominantemente descritivos.

A anélise qualitativa desta pesquisa ordena-se por meio de formularios de referéncias e
relatorios de sustentabilidade, que guiam a pesquisa, da analise documental e analise de
contetdo.

Verificou-se o capital intelectual, por meio da analise documental realizada nos
formularios de referéncia e relatorios de sustentabilidade das companhias estudadas, relatando
a identificacdo dos elementos capital interno, externo e humano, a partir de Sveiby (1998),
sendo estes elementos embasados no referencial tedrico, tais como pertencentes a personalidade
do individuo e competéncias profissionais.

De acordo com Bardin (1979), a analise do conteudo consiste num conjunto de técnicas
de analise das comunicacdes, visando, por procedimentos sistematicos e objetivos de descri¢cdo
do contelido das mensagens, obter indicadores quantitativos ou ndo, que permitam a inferéncia

de conhecimentos relativos as condi¢des de producdo e recep¢do (variaveis inferidas) das
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mensagens. Conforme Richardson (1999), a analise de conteudo tenta descrever o texto
segundo a sua forma, isto €, os simbolos empregados, palavras, temas, expressoes, frases e
quanto ao seu fundo, que tenta verificar as tendéncias dos textos e a adequacao do contetdo.

Ainda segundo Bardin (1979), as categorias sdo classes, as quais relinem Vvarios
elementos sob titulos geneéricos, agrupados em funcdo das caracteristicas comuns desses
elementos. A aplicacdo da analise de conteudo compreende, basicamente, as trés fases do
método de Bardin (1979): pré-analise, exploracdo do material e tratamento dos resultados.

A pré-analise representa a organizacdo do material, desde o levantamento bibliografico
até a determinacgdo do corpus (conjunto de dados) a ser analisado. Bardin (1979) titula a pré-
analise como leitura flutuante, definida por leitura geral (Trivifios, 1987).

Constitui-se como pré-anélise desta pesquisa o conjunto de documentos analisados, formado

por 20 sec¢Oes localizadas na subcategoria “formulario de referéncia” da categoria “relatorios

estruturados” na B3. As secOes apresentadas na subcategoria “formulario de referéncia” sao

apresentadas no quadro 9.Quadro 9- Pré-analise: subcategorias dos formularios de referéncia
Categoria Subcategoria Secles Ano

1. Responsaveis pelo formulério

2. Auditores independentes

3. Informacdes financeiras selecionadas

4. Fatores de risco

5. Gerenciamento de risco e controles internos

6

7

8

Histdrico do emissor
Atividades do emissor
. Negdcios extraordinarios
9. Ativos relevantes
Relatérios Formulério de 10. Comentarios dos diretores 2018
estruturados referéncia 11. Projegdes 2022
12.  Assembleia e administragdo
13.  Remuneracdo dos administradores
14. Recursos humanos
15. Controle e grupo econémico
16. Transacdes partes relacionadas
17. Capital social
18. Valores mobiliarios
19. Planos de recompra/tesouraria
20. Politica de negociacao

Fonte: elaborado pela autora

Além das subcategorias da pré-analise, identifica-se que a pesquisa foi realizada nos
anos de 2018 e 2022 em que as companhias escolhidas como objeto de pesquisa foram
analisadas efetivamente, tanto os formuldrios de referéncia quanto os relatorios de
sustentabilidade.

Na exploracdo do material, buscou-se a identificacdo dos elementos referentes ao
conjunto de documentos analisados. Assim, a subcategoria é formada por 08 itens da secdo 4

(fatores de risco) dos formularios de referéncia disponibilizados pelas 03 companhias da
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amostra, conforme quadro 10.

Quadro 10- Subcategorias de analise — Relatérios de referéncia
Categoria Subcategoria Secdo Itens Ano
4.1 Fatores de risco
4.2 Descricdo — Risco de Mercado
4.3 Processos ndo sigilosos relevantes
Relatérios Formulario de | 4 — Fatores de | 4.4 Processos ndo sigilosos adm/contr/invest | 2018
estruturados referéncia risco 4.5 Processos sigilosos relevantes 2022
4.6 Processos repetitivos ou conexos
4.7 Outras contingéncias relevantes
4.8 Regras — Pais origem/ custodiante

Fonte: elaborado pela autora.

O quadro 10 apresenta os itens analisados nos formularios de referéncia das companhias
da amostra, nos anos de 2018 e 2022. Na fase de exploracdo do material, foram identificadas
as informagdes divulgadas sobre os 18 itens relativos ao capital intelectual (capital interno,
externo e humano) propostos por Sveiby (1998). Para tanto, fez-se necessario analisar 0s
relatorios de sustentabilidade das companhias, aplicando a codificacdo do material, ou seja,
transformando os dados coletados em uma representacdo do seu contetdo. Para Bardin (1979),
codificar o material coletado significa trata-lo.

A codificacdo corresponde a uma transformacdo dos dados brutos do texto, segundo
regras precisas, que permitem atingir uma representacdo do seu conteldo. Nesta fase de
exploracdo do material apresentam-se as categorias (sistemas de codificacdo), as unidades de
registro (correspondente aos temas de analise) e as unidades de contexto nos documentos
(corresponde ao segmento da mensagem). Considera-se como categorias (codificacdo) os temas
relativos aos elementos do capital intelectual, considerando palavras e frases.

Para Bardin (1979), a categorizacdo indica o significado central do conceito em
processo de defini¢do dos indicadores que descrevem seu campo semantico. Assim, elaborou-
se o significado de cada elemento de capital intelectual (inseridos no anexo I), proposto por
Sveiby (1998).

Na fase do tratamento dos resultados, enfatizou-se a analise e interpretacdo dos dados
de maneira critica e reflexiva (Bardin, 1979).

O tratamento dos resultados permite a construcdo de um indice de evidenciacdo por
meio do numero de categorias, além da possibilidade da construcdo de uma escala dicotémica
(subcapitulo 3.4), ou seja, a identificagdo se as companhias divulgavam, ou ndo, tais
informacdes por relatorio. A escala dicotdmica ““é bastante utilizada, em razdo de permitir um

julgamento mais objetivo, visto que a presenca ou auséncia de um atributo (item) é facilmente
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verificavel” (Suzart, 2016).

Este estudo ndo considera eventos raros ou outros fatores que impactam direta ou
indiretamente o mercado, como a pandemia e oscilacdo do cenario econdmico. Este estudo
analisa como o capital intelectual, evidenciado com o alinhamento com a capacidade absortiva,
contribui para os resultados organizacionais.

Para a fase do tratamento dos resultados, as informagdes prestadas nos relatérios de
referéncia e sustentabilidade foram mapeadas e registradas no instrumento proprio de coleta, e

na sequéncia foram avaliadas e mensuradas e os resultados estdo descritos na se¢éo 4.
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4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Os resultados descritos sdo obtidos a partir da analise do contetido dos formularios de
referéncia e de sustentabilidade.

Conforme os resultados extraidos dos formularios de referéncia, conclui-se que todas as
companhias da amostra aumentaram a quantidade de elementos evidenciados de 2018 para
2022, demonstrando maior preocupacdo em relacdo as informacdes divulgadas acerca dos
elementos do Capital Intelectual (interno, externo e humano).

ApoOs a evidenciacdo do capital intelectual nos formularios de referéncia, fez-se
necessaria a busca pelos elementos nos relatorios de sustentabilidade das companhias, a fim de
ampliar maiores niveis de confiabilidade e rigor da pesquisa. Isto posto, construiu-se uma escala
dicotbmica para definicdo quanto a divulgacdo ou ndo dos elementos de capital intelectual. A

escala dicotdbmica permite o parecer sobre a presenca ou auséncia de um atributo.

(a) Descrever os agrupamentos de capital intelectual (interno, externo e humano)
evidenciado pelas companhias estudadas.

A coleta de dados junto aos relatorios seguiu duas etapas. A primeira se refere a
andlise dicotdmica (contagem simples apresenta o item atribui-se ‘1°/ ndo apresenta atribui-se
‘0”). Este procedimento foi realizado para cada um dos elementos que compdem as dimensées
de capital intelectual, segundo Sveiby (1998). Apresenta-se no quadro 11 a matriz da pesquisa
que detalha os elementos de capital intelectual evidenciados nos relatérios de referéncia e
sustentabilidade nas dimensoes: capital interno, capital externo e capital humano, pela escala
dicotdmica em 2018 e 2022.

Quadro 11 - Escala dicotdmica: evidenciacdo dos elementos de Capital Intelectual

Dimensoes Elementos Formulario de: = =2 =
2018 | 2022 | 2018 | 2022 | 2018 | 2022

. . Referéncia 1 1 0 1 1 1
Propriedade intelectual Sustentabilidade 1 1 0 1 1 1
Patentes Referénciz_a _ 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Cultura organizacional Referencu_l s 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Capital Interno | Processos gerenciais Referéncu_i_ 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Sistemas de informacdes Referenmg_ 1 L L 1 L L
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Sistemas de Referéncia 1 1 0 1 1 1
relacionamento Sustentabilidade 1 1 0 1 1 1
Relac6es financeiras Referénug - 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1

Dimensoes Elementos Formulario de: El E2 E3




2018 | 2022 | 2018 | 2022 | 2018 | 2022

Marcas Referénciz_i _ 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Marcas Registradas Referenue_l_ 0 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 0 1 1 1 1 1
RelagBes com clientes Referenmg - 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
e . Referéncia 1 1 1 1 1 1
Capital Externo | Fidelizagdo de clientes Sustentabilidade | 1 1 1 1 1 1
Reputagdo e imagem Referéncig - 1 1 1 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Colaboracéao dos negécios Referencu'f\_ 1 1 0 1 1 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
o Referéncia 0 1 0 1 1 1
Acordo de franchising g onianilidade | 0 | 1 | 0 | 1 | 1 | 1

. . L. El E2 E3

Dimensbes Elementos Formulario de: 2018 | 2022 | 2018 | 2022 12018 | 2022

Experiéncias individuais Referénug - 1 1 1 1 E 1
Sustentabilidade 1 1 1 1 0 1
. Educacao/formacéo Referenmg - 1 1 1 1 1 1
Capital Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Humano Conhecimentos Referéncia 1 1 1 1 1 1
relacionados ao trabalho | Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1
Competéncias Referéncia 1 1 1 1 1 1
relacionadas ao trabalho | Sustentabilidade 1 1 1 1 1 1

Fonte: Elaborado pela autora .

A analise dicotbmica possibilitou observar que as empresas pesquisadas
apresentaram melhora ao divulgar as informacdes de capital intelectual de 2018 para 2022, uma
vez que na dimensdo capital interno a E2, em 2018, ndo evidenciou informacgbes sobre
propriedade intelectual e sistemas de relacionamento em nenhum dos dois relatérios analisados.
No que se refere & dimensdo Capital Externo, observou-se que em 2018 a E1 ndo apresentou
informacgdes sobre o elemento marca nos relatérios, enquanto que a E2 ndo evidenciou
informag0es sobre Acordo de franchising em nenhum dos dois relatdrios e deixou de mencionar
a colaboracdo dos negdcios no formulario de referéncia. Por fim, quanto a dimensao Capital
Humano foi identificado que o elemento experiéncias individuais ndo foi evidenciado em
nenhum dos relatorios da E3.

Observa-se que no quadro 11 as trés companhias pesquisadas em 2022 divulgaram
em seus relatorios, que seja no de sustentabilidade, quer seja no formulario de referéncia, todos
o0s elementos que compdem cada uma das trés dimensodes de capital intelectual. Todavia, para
ilustrar a evolucédo de 2018 para 2022, foi estruturado o grafico 1.

As companhias que mais apresentaram evidéncias dos elementos nas trés dimensoes
(interno, externo e humano), de acordo com a analise de 2022, foram: E1 e E3 (18 elementos)

e em seguida a E2 (17 elementos).
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Deste modo, considera-se que as companhias apresentaram evidenciacgao parcial dos
elementos em 2018 e total em 2022, 0 que indica em analise prévia que tais elementos podem
atuar como vantagem competitiva no mercado em que as empresas atuam e podem se fazer

presentes via capacidade absortiva.

Gréfico 1- Comparacdo dos elementos de Capital Intelectual nos anos de 2018 e 2022.
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Fonte: Elaborado pela autora.

A partir da analise dicotbmica, observa-se que a E1 apresentou um aumento na
divulgacdo dos elementos de capital intelectual de 13% em 2022, enquanto que a E2 no periodo
analisado foi a empresa que apresentou maior evolucdo, um aumento de 20% ao fim de 2022,
e E3, por ter apresentado um maior nimero de informagdes do que as demais companhias em
2018, apenas completou o relatério em 2022 e obteve um aumento de divulgacao de 6%.

Devido ao fato de que em 2022 todas as companhias divulgaram 100% dos elementos
que compdem o capital intelectual, uma segunda analise foi realizada. Tal analise classificou
os tipos de informacdes que estavam disponiveis nos relatorios objeto de analise. Para isso,
utiliza-se de sistema de codigos numéricos proposto por Guthrie et al., (1999), que determina
uma escala de 0 a 3 na indicagao da existéncia ou ndo da evidenciagao do elemento e da maneira

como ele esté sendo divulgado, conforme quadro 12.



Quadro 12 -Sistema de codificacdo numérico
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Escala numérica

Descricao

Escalas utilizadas na
pesquisa

0 O elemento ndo apareceu no relatdrio Classificagéo oriunda da
1 O elemento apareceu no relatorio de forma narrativa escala dicotomica (1% etapa)
- o . Elementos classificados como
2 O elemento recebeu um valor numérico (ndo financeiro) | ., N
1’ (escala dicotomica) foram
. . - reclassificados, considerando a
3 O elemento recebeu um valor financeiro (monetéario)

descrigdo para 2’ ou ‘3’

Fonte: Elaborado pela autora a partir de Guthrie et al. (1999).

Para descrever os agrupamentos de capital intelectual (interno, externo e humano),

evidenciados pelas companhias estudadas, utilizou-se o modelo tridimensional de classificacdo

proposto por Sveiby (1998), considerando a classificacdo composta por Capital Interno,

Externo e Humano. Posteriormente, utiliza-se o sistema de co6digos numéricos a partir de

Guthrie et al. (1999), o qual determina uma escala de 0 a 3, demonstrado no quadro 14 para as
analises dos anos de 2018 e 2022.

Salienta-se que o quadro 13 ilustra os procedimentos de coleta de dados realizado

visando aplicar a escala de 0 a 3, com vista a indicar a forma como o capital intelectual foi

evidenciado nos relatorios analisados.

Quadro 13 - llustracdo dos segmentos de Capital intelectual publicados para atribuir a escala numérica

Empresa Texto identificado nos relatorios Dimensdes/ Elementos Escgl_a
numérica

Nos preocupamos em dar condi¢des para que
nossos parceiros de negdécios se desenvolvam junto
coma Companhia. Para isso, criamos ferramentas de | Capital externo /
desenvolvimento e  diversidade  pensando, | Colaboracéo dos 1
principalmente, em fornecedores pequenos, locais e | negdcios
diversos que atuam em setores de matérias-primas,
embalagens, logistica e servi¢os em geral.
Os treinamentos de lideranca, em que

El desenvolvemos cerca de 1.000 lideres da | Capital humano  /
Companhia, e o0s treinamentos técnicos, que | Competéncias 2
impactaram cerca de 1.600 lideres e 1.700 | relacionadas ao trabalho
operadores.
Em 2018, foi pago o valor total de R$ 8.645
milhdes entre dividendos e juros sobre o capital . .

P s Capital interno /
proprio, sendo R$ 7.546 milhdes referentes ao lucro Relacdes financeiras 3
do exercicio de 2018 e R$ 1.100 milhdes ao lucro do ¢
exercicio de 2017.

Ainda no projeto SAC 2.0, foi aprimorada a
integracdo de todos os canais de comunicacdo | Capital externo / 1
(WhatsApp, e-mail, telefone e redes sociais) da | Relagbes com clientes
E2 empresa com clientes e consumidores.
Nossa equipe global redne mais de 260.000 .
. Capital humano  /
colaboradores, trabalhando em mais de 400 A

. ~ ol .. | Competéncias 2
unidades de producdo e escritdérios comerciais '

- ; relacionadas ao trabalho
espalhados por mais de 20 paises. Somos um dos




maiores empregadores em muitos deles, como
Awustralia, Brasil, México, Reino Unido e Estados
Unidos.

Com operagdes nos EUA, Porto Rico, México e
Reino Unido, com capacidade instalada de 45,3
milhGes de aves e 46.200 suinos por semana, a
Pilgrim's atua no processamento, preparo,
embalagem e distribuicdo de produtos alimenticios
in natura, processados de valor agregado para venda
a clientes em mais de 100 paises, contando com
cerca de 60.000 colaboradores e mais de 6.000
produtores familiares parceiros.

Capital interno /
Relagdes financeiras

E3

A incapacidade ou falha em proteger a propriedade
intelectual da Companhia, ou qualquer violagdo
dessa propriedade intelectual, pode ter um impacto
negativo nos resultados operacionais da
Companhia.

Capital interno /
Propriedade intelectual

A Companhia mantém um programa de marketing
ativo usando midia eletrbnica e impressa. Além
disso, a Companhia possui patentes registradas no
Brasil e em mais de 20 paises.

Capital interno / Patentes

Por meio de melhoria nos indicadores operacionais,
reducdo de custos com ociosidade e com a
simplificagdo de portfélio de inovagdo, tivemos, de
setembro a dezembro, uma captura de R$ 210
milhdes, sempre norteados pelos nossos trés
compromissos  inegociaveis de  Seguranca,
Qualidade e Integridade.

Capital interno /
Relagdes financeiras

Fonte: Dados primarios.
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O quadro 13 aplica-se como uma ilustracdo de como as informacdes foram coletadas

junto aos formularios de referéncia e aos relatorios de sustentabilidade. Para tanto, utilizou-se

como base o delineamento tedrico para cada um dos 18 elementos de capital intelectual listados

no Anexo |. Finalizada a analise dos relatorios, os resultados, obtidos com sistema de cddigos

numéricos de Guthrie et al. (1999), estdo sintetizados no quadro 14.
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Quadro 14 - Coleta de informacdes (Relatdrios referéncia/sustentabilidade)

DimensGes Elementos El E2 ES
2018 | 2022 | 2018 | 2022 | 2018 | 2022

Propriedade intelectual 1 1 0 1 1 1
Patentes 1 1 1 1 1 1
Cultura organizacional 1 2 1 1 2 2

Capital Interno | Processos gerenciais 1 1 1 1 1 1
Sistemas de informacoes 1 1 1 1 1 3
Sistemas de relacionamento 1 1 0 2 1 1
Relagdes financeiras 3 3 1 3 8 3
Marcas 1 2 1 1 2 2
Marcas registradas o B8 2 2 |8 3
RelacBes com clientes 2 2 2 2 1 1

Capital externo | Fidelizacdo de clientes 1 1 2 2 1 1
Reputacdo e imagem 1 1 1 1 2 2
Colaboracao dos neg6cios 1 1 2 2 2 2
Acordo de franchising 0 0 1 1
Experiéncias individuais 2 2 3 1 0 2

Capital Humano Educagéo/formagéo _ 3 2 3 3 1 2
Conhecimentos relacionados ao trabalho 2 2 2 1 1 2
Competéncias relacionadas ao trabalho 2 2 1 1 1 1

Fonte: Dados primarios.

A andlise, a partir do sistema de c6digos numeéricos, possibilitou observar que, apesar
de as companhias pesquisadas em 2022 estarem divulgando 100% dos elementos referentes ao
capital intelectual, nas trés empresas varios elementos foram divulgados como narrativa (1),
sendo que a maioria deles pertenciam a dimensdo Capital Interno. Todavia, nas dimensGes
Capital Externo e Capital Humano, posteriormente observou-se que a maioria dos elementos
foram divulgados como valor numérico (ndo financeiro) (2) ou valor financeiro (monetario)
(3). Nesta pesquisa a variacdo observada na classificacdo proposta por Guthrie et al. (1999) tem

amparo junto a capacidade absortiva e a inovacao.

(b) Relatar quais elementos de capital intelectual (interno, externo e humano)
evidenciados apresentam alinhamento com capacidade absortiva e a inovacao.

Esta etapa da pesquisa resgata a figura 1. Para tanto, apresenta as informacées do
quadro 14, reestruturadas conforme descrito na figura 1, a qual, a partir da base tedrica (se¢des
2.3 e 2.4) segmenta o capital intelectual sob a dtica dos elementos que séo restritos ao capital
intelectual e sob a dtica dos elementos que estdo vinculados a capacidade absortiva ou a
inovacdo. A reestruturacdo com o0s dados coletados junto aos relatérios das companhias €

apresentada no quadro 15.
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Quadro 15 - Sistema de codificagdo numérico — Relatorios referéncia/sustentabilidade de 2018 e 2022

- . - El E2 E3
Andlise de vinculo dos elementos de capital intelectual 2018 | 2022 | 2018 | 2022 | 2018 | 2022
Elementos Capital interno
restritos |A | Cultura organizacional 1 2 1 1 2 2

ao B | Processos gerenciais 1 1 1 1 1 1

Capital |c | Sistemas de informagdes 1 1 1 1 1 3
intelectual | D | Sistemas de relacionamento 1 1 0 2 1 1
Elementos Capital humano
vinculados | E | Experiéncias individuais 2 2 3 1 0 2

a F | Educacdo/formacgdo 3 2 3 3 1 2

capacidade | G | Conhecimentos relacionados ao trabalho 2 2 2 1 1 2
absortiva |H | Competéncias relacionadas ao trabalho 2 2 1 1 1 1
Capital interno
I | Propriedade intelectual 1 1 0 1 1 1
J | Patentes 1 1 1 1 1 1
K | Relagbes financeiras 3 3 1 3 8 3
Elementos Capital externo
vinculados | L | Marcas 1 2 1 1 2 2
o a _|M | Marcas registradas 0 2 2
INovacad | N | RelagBes com clientes 2 2 2 2 1 1
O | Fidelizag&o de clientes 1 1 2 2 1 1
P | Reputagdo e imagem 1 1 1 1 2 2
Q | Colaboragao dos negécios 1 1 2 2 2 2
R | Acordo de franchising 0 | 0 | 1 1

Fonte: Dados priméarios

Apos os elementos de capital intelectual serem reordenados conforme o vinculo com
capacidade absortiva ou a inovacdo, foi realizada nova analise dos elementos de capital
intelectual, a fim identificar se, conforme proposto por Guthrie et al. (1999), era possivel
atribuir nova classificacdo (2 ou 3) aos elementos. Observou que, em 2018, 33%, 39% e 18%
dos elementos de capital intelectual das empresas E1, E2 e E3 foram reclassificados, e quando
se analisa 2022, observa-se que houve um aumento ainda maior, sendo 56%, 44% e 56%,
respectivamente.

Pode-se afirmar que os elementos classificados como vinculados a capacidade
absortiva, ou os vinculados a inovagdo se constituiram como foco na divulgacdo das
informacdes de modo mais detalhado. Fato que se mostra alinhado a percepcdo de Cohen e
Levintal (1990), Eisenhardt e Martin (2000) e Zahra e George (2002) de que o capital intelectual
remete, em sua maioria, ao Capital Interno, enquanto a capacidade absortiva abrange as
habilidades das organizagdes de transformar novos conhecimentos em novas competéncias
(Capital Humano), visando transformar tal conhecimento em ideias que permitam gerar e
comercializar efetivamente produtos novos ou melhorados (Capital Externo e uma parte do
Capital Interno), conforme apresentado no quadro 15.

Ainda em relacdo ao quadro 15, é preciso elucidar que os seguintes elementos:
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sistemas de informacdes (softwares), propriedade intelectual, patentes, relacdes financeiras
(adiantamento de clientes, adiantamentos a fornecedores, dividendos, entre outros), marcas
registradas, acordo de franchising (estabelecidos contratualmente, com acordo de valores
monetarios); apesar de no caso desta pesquisa, em alguns casos, ndo apresentarem nos relatorios
analisados (formulério de referéncia e relatorio de sustentabilidade) a classificagdao ‘3’ (com
indicacdo de valor monetarios), tais elementos compdem outros relatorios financeiros (balanco
patrimonial), os quais sdo exigidos por lei e tém natureza quantitativa (R$). Deste modo, caso
as empresas analisadas apresentem em tais relatorios algum destes elementos, estes passam
automaticamente a receber a classificacao ‘3’. Todavia, para obtencéo efetiva de tal informacéo,
seria preciso proceder a analise das notas explicativas da empresa (relatorio descritivo), por isso
optou-se por manter as classificagfes atribuidas pelos relatérios ora analisados, pois eles tém o
potencial de proporcionar dados sobre a classificagdo prévia dos seis elementos que poderiam
ser identificados via notas explicativas; mas também apresentam informac@es dos outros 12
elementos analisados, e que, por forga de lei, estdo impedidos de serem mencionados em notas
explicativas, mas voluntariamente podem ser apresentados pelas empresa nos relatorios
analisados.

Visando apesentar de modo mais ilustrativo os resultados obtidos junto as empresas
quanto aos elementos de capital intelectual vinculados com a capacidade absortiva ou com a
inovacéo, optou-se por construir graficos radar. Stewart (1998) propGe a utilizacdo do grafico
radar para o uso de dados heterogéneos (como valores monetarios, percentual e escalas de
classificacdo), por tal grafico proporcionar um quadro coerente, ao agregar de forma uniforme
os dados variados. No caso desta pesquisa, o grafico radar apresenta a escala numérica (0 a 3)
para cada um dos elementos. Em seguida, traca-se a posi¢ao do elemento de cada empresa em
cada escala e, por fim, conectam-se os pontos tragados, formando, assim, um poligono irregular,

que denota o desempenho da empresa, conforme gréafico 2.
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Gréfico 2- Elementos restritos ao capital intelectual em 2018 e 2022
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Fonte: Dados primarios.

No gréafico 2 salienta-se que os elementos classificados como restritos ao Capital
intelectual em 2018 contribuiram 6% no aumento, apenas de empresa E3, e em relacdo a 2022
tais elementos contribuiram com aumento de 6% para cada uma das empresas, salientando o
fato de que a E3 apresentou variacdo em 2018 de 6% no elemento cultura organizacional, o
qual se manteve com a mesma pontuagdo em 2022, mas apresentou mais uma variacdo de 6%
no elemento sistemas de informacdes. O grafico 3, por sua vez, enfoca os elementos vinculados
a capacidade absortiva.

Ao analisar o grafico radar dos elementos vinculados a capacidade absortiva,
observa-se que a E2 (em verde) passou a divulgar os elementos de capital intelectual de 2018
para 2022 com menor nivel de detalhes, fato que foi observado também na empresa E1 (em
amarelo). Todavia, no que se refere a E3 (vermelho), observa-se que, de 2018 para 2022, as
informacdes divulgadas abrangeram maior nivel de detalhes, apresentando nova classificagdo
na escala dos quatro elementos analisados neste agrupamento, o que pode denotar que, de um
periodo de analise para outro a E3, pode ter passado a atribuir maior valor aos elementos que

promovem a capacidade absortiva.
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Gréfico 3- Elementos vinculados a capacidade absortiva em 2018 e 2022
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Fonte: Dados primarios.

Contudo, salienta-se que especificamente no que concerne aos elementos da
dimensdo humana, ha especial dificuldade em observar a divulgacdo de tais informacoes, pois
elas sdo consideradas Unica e exclusivamente voluntarias, ou seja, a redu¢do ou o aumento
obtido na escala pode ter sofrido variacéo, por exemplo, em funcéo de alteracdo na equipe que
organizou e publicou o relatério, ou simplesmente pelo fato de a companhia ter alterado sua
politica interna quanto a divulgacéo de tais dados.

Entretanto, ao consultar a demonstracao de valor adicionado de E1, E2, observa-se
que no grupo pessoal houve aumento dos valores ao longo do periodo nos gastos com pessoal
(Remuneracdo Direta, Beneficios, F.G.T.S. e Outros), portanto, pode-se afirmar que a reducdo
indicada no gréfico radar se configura como uma divulgacéo realizada de modo incompleto.
A0 passo que na E3 pode-se observar que na da demonstracdo de valor adicionado no grupo
pessoal houve reducdo dos valores ao longo do periodo nos gastos com pessoal (Remuneracao
Direta, Beneficios, F.G.T.S. e Outros). Portanto, pode-se afirmar que o aumento indicado no
grafico radar se configura como uma divulgacéo realizada de modo mais completo. Para os fins
desta pesquisa, isto indica apenas que, excluindo-se o ruido observado no que concerne a
estruturacdo dos relatérios que alimentam esta pesquisa, é possivel afirmar que o cenéario de
2018 poderia ser mantido para E1 e E2, e que o0 cenario de 2022 seria 0 mais adequado para
andlise de E3. Contudo, esta observacdo € valida apenas para o elemento F
(Educacdo/formacdo), o qual é o Unico elemento que seria possivel ser divulgado junto a
demonstracgdo de valor adicionado no grupo pessoal, e que as trés empresas teriam condicdes
de ter obtido a classificacdo 3 no elemento.

Por fim, o grafico 4 enfoca os elementos vinculados a inovagdo. Observa-se que as
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trés empresas apresentaram nos dois periodos comportamento similar nos elementos de capital
interno alocados junto a inovacao (I, J, K). Neste sentido, o diferencial de inovagado no que
concerne as trés empresas estad vinculado aos elementos de capital intelectual oriundos da
dimenséao externa (L, M, N, O, P ,Q, R).

Grafico 4- Elementos vinculados a inovacdo em 2018 e 2022
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Fonte: Dados primarios.

Destaca-se que, nesta dimensdo, apenas dois elementos estariam sujeitos a
divulgacdo obrigatéria (por forca de lei). Todavia, tais itens ndo demonstram apresentar
variacdo do que fora divulgado nos relatorios descritivos. Neste sentido, pode-se afirmar que
0s elementos externos de E3 permaneceram estaveis de 2018 para 2022, enquanto que E2
apresentou variacdo decorrente apenas de acordo de franchising. Por sua vez, E1 apresentou
aumento de classificacdo na divulgacdo de quatro elementos (Marcas, Marcas registradas,
Relacdes com clientes, Acordo de franchising).

Salienta-se que Tidd et al. (2005) consideram que 0 processo de inovar esta
relacionado com a capacidade absortiva da empresa (elementos de Capital Humano), pois eles
podem desenvolver o conhecimento presente internamente e aprimora-lo junto ao Capital
Externo (fonte de inovacdo), fato que esta alinhado os resultados observados na coleta de dados
desta pesquisa, uma vez que a companhia que se mostrou com evolucdo nos elementos de
inovagdo também apresentou maiores elementos vinculados ao Capital Humano. Entendimento
que sealinha ao de Cohen e Levinthal (1990), os quais consideram que organizagdes com niveis
mais elevados de capacidade absortiva tendem a ser mais proativas e inovadoras, explorando

oportunidades existentes no ambiente.
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Ademais, ha autores que indicam que a capacidade absortiva e a inovagdo estdo
relacionadas ao potencial de vantagem competitiva da organizagdo. Neste sentido busca-se
analisar alguns elementos financeiros, observando-se que se em curtos periodos de tempo tal

afirmacao se confirma.

(c) Analisar se os elementos de capital intelectual que estdo alinhados com a capacidade
absortiva e inovacdo impactam nos resultados organizacionais.

No que se refere a utilizagdo do “Q” de Tobin, Stewart (1998) explica que, uma vez
realizada a apuragdo do valor de “Q”, caso ele seja menor que 1, um ativo vale menos que seu
custo de reposicdo, e por isso improvavel que uma empresa compre novos ativos do mesmo
tipo. No caso de 0 “Q” ser maior do que 1, as empresas tendem a investir, pois o valor de ativos
semelhantes € maior do que seu custo de reposicao. Para Tobin (1969), caso o valor de mercado
de uma empresa seja superior ao valor de reposicao de seus ativos intangiveis, isto representa
um sinal para que as empresas continuariam a investir em tais ativos.

Neste sentido, o quadro 16 apresenta o célculo do “Q” de Tobin com base nos

demonstrativos financeiros dos anos de 2018 e 2022 das companhias pesquisadas.

Quadro 16- Q de Tobin 2018 e 2022

mais o valor contébil das dividas de longo prazo

Companhia El
Periodo 2018 2022
Q de Tobin = (VMA +PS + VMD) / AT 2,69 1,77
VMA = valor de mercado das ac¢des 242.320.816.661,00 | 226.855.199.289,60
Valor de fechamento 154 14,40
Quantidade total de acdes 15.735.117.965 15.753.833.284
PS = valor das acdes preferenciais emitidas pela empresa N&o possui Né&o possui
Pc 24.828.370.000 | 40.540.538.000,00
Ac 25.329.605.000| 37.816.711.000,00
PnC 11.750.344.000 | 14.089.718.000,00
AT = valor contabil dos ativos totais da empresa 94.126.138.000 | 137.958.083.000,00
Companhia E2
Periodo 2018 2022
Q de Tobin = (VMA +PS + VMD) / AT 0,71 0,61
VMA = valor de mercado das a¢Ges 31.598.895.030,96 | 48.776.378.976,30
Valor de fechamento 11,58 21,99
Quantidade total de acoes 2.728.747.412 2.218.116.370
PS = valor das acdes preferenciais emitidas pela empresa N&o possui N&o possui
VMD = valor do passivo circulante menos o ativo circulante 49.300.073.000,00| 78.910.627.000.00
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Pc 21.601.716.000| 55.160.222.000,00
Ac 36.899.549.000 | 79.391.070.000,00
PnC 64.597.906.000 103.141.475.000,00
AT = valor contabil dos ativos totais da empresa 114.145.831.000 | 208.110.628.000,00
Companhia E3
Periodo 2018 2022

Q de Tobin = (VMA +PS + VMD) / AT 0,79 0,58
VMA = valor de mercado das ac¢fes 17.833.787.749,70 | 13.796.280.617,20
Valor de fechamento 21,95 8,20
Quantidade total de ac6es 812.473.246 1.682.473.246
PS = valor das acdes preferenciais emitidas pela empresa N&o possui Né&o possui
Pc 14.488.640.000 | 22.297.939.000,00
Ac 19.030.900.000 | 26.504.346.000,00
PnC 20.361.960.000 | 23.733.639.000,00
AT = valor contabil dos ativos totais da empresa 42.382.377.000 | 57.854.447.000,00

Fonte: Dados primarios

Ao analisar o quadro 15, observa-se que houve uma variacao negativa do Q de Tobin
para as companhias E2 e E3, dado que foram menores de 1, e que o valor de 2018 para 2022
tem reduzido, o que indica que o ativo analisado vale menos, portanto seu custo de reposicdo é
maior do que os beneficios gerados, e por isso ndo se configura como recomendavel a aquisicdo
(investimentos) em novos ativos nestes moldes. Entretanto, os resultados obtidos com o Q de
Tobin junto a E1 foram maiores de 1, apesar de tendéncia de reducédo de 2018 para 2022. Neste
caso, o valor de ativos semelhantes ¢ maior do que seu custo de reposi¢do e o investimento
compensaria.

Apesar da constatacdo e do reconhecimento do Q de Tobin, ha relatos de estudos
que indicam no cenério brasileiro, o “Q” ndo necessariamente se mostra aplicavel, dentro de
cenarios especificos. Neste sentido, cabe observar que préximo a 2018 das companhias E2 e
E3 passaram processos de fusdes no periodo. Salienta-se também que 2022 no Brasil ainda
havia reflexos dos resultados gerados pela pandemia de COVID 19, fatos que podem ter
influenciado nos resultados obtidos com o “Q”. Por fim, considera-se que ndo foi possivel
observar evidéncias suficientes com o Q de Tobin que possibilitem afirmar que os elementos
de capital intelectual que estdo alinhados com a capacidade absortiva e inovacdo impactam nos
resultados organizacionais. Todavia, pode-se afirmar que no caso da E1 o reinvestimento em

tais elementos se mostra favoravel, dado que o “Q” apresentou valor maior do 1.
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5. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O objetivo desta pesquisa foi compreender os efeitos do capital intelectual na
capacidade absortiva em empresas inovadoras listadas na B3 do segmento de Alimentos e a
relacdo de tais efeitos no resultado organizacional, evidenciando o capital intelectual alinhado
com Capacidade Absortiva por meio dos relatérios de referéncia, relatorios de sustentabilidade
e analise Q de Tobin.

As companhias apresentaram evidenciacéo parcial dos elementos em 2018 e total em
2022, o que indica em analise prévia que tais elementos podem atuar como vantagem
competitiva no mercado. Constata-se que as companhias desenvolvem muito mais o capital
externo do que o capital interno e humano.

Verificou-se que as empresas desenvolvem sua capacidade absortiva como
diferencial para seu desenvolvimento no mercado, visto que na pratica as companhias
desenvolvem a capacidade de utilizar e explorar novos conhecimentos no trabalho, assimilando
novas tecnologias, cooperando com organizagdes de pesquisa e desenvolvimento, como
universidades, escolas de negdcios e institutos tecnolégicos, conforme relatado nos relatérios
analisados.

Assim, as companhias reconhecem o valor da nova informacéo, assimilam e aplicam
para fins comerciais. Observa-se tal reconhecimento nos trechos dos relatérios das companhias
(quadro 13), evidenciando a preocupacdo em “dar condi¢Ges para que 0s parceiros de negocios
se desenvolvam junto com a Companhia”.

No que se refere a inovacdo, verificou-se que as companhias identificam
competéncias estratégicas para a inovagao, visando vantagem competitiva futura, aplicando
novas tecnologias em seus processos e sistemas.

Observa-se que, ao fim de 2022, a companhia E1 apresentou um aumento na
divulgacédo dos elementos de capital intelectual de 13%, seguidos pela companhia E2 com um
aumento de 20%, e E3 com um aumento de divulgacéo de 6% ao final do mesmo periodo.

Ao analisar pelo sistema de cddigos numéricos, as companhias pesquisadas em 2022
divulgaram 100% dos elementos referentes ao capital intelectual. Nas trés empresas varios
elementos foram divulgados de forma narrativa (1), sendo que a maioria deles pertencia a
dimensdo Capital Interno. Todavia, nas dimensbes Capital Externo e Capital Humano,
posteriormente, observou-se que a maioria dos elementos foram divulgados como valor

numérico (ndo financeiro) (2) ou valor financeiro (monetario) (3). Nesta pesquisa a variacao
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observada na classificacdo proposta por Guthrie et al. (1999) tem amparo junto a capacidade
absortiva e a inovagao.

Apesar de comprovado o reconhecimento dos elementos propostos na pesquisa
(capital intelectual, capacidade absortiva e inovacdo), houve uma variacdo negativa do Q de
Tobin para as companhias E2 e E3, dado que foram menores de 1, e que o valor de 2018 para
2022 tem reduzido, o que indica que o ativo analisado vale menos, portanto seu custo de
reposicao € maior do que os beneficios gerados, e por isso ndo se configura como recomendavel
a aquisicao (investimentos) em novos ativos nestes moldes. Entretanto, os resultados obtidos
com 0 Q de Tobin junta a E1 foram maiores de 1, apesar de tendéncia de reducédo de 2018 para
2022. Neste caso, o valor de ativos semelhantes € maior do que seu custo de reposicdo e o
investimento compensaria.

As companhias tiveram maior preocupacdo em relacdo a evidenciacdo do capital
intelectual, aumentando a quantidade de elementos de um ano para o outro evidenciados na
analise de dados, descritos no capitulo 4.

Ao agregar valor na aplicacdo destes elementos, destaca-se o valor agregado e um
melhor posicionamento das organizacdes perante o mercado, por meio das vantagens
competitivas e da interacdo e aplicacdo do conhecimento com a estrutura fisica e dos processos
das organizacdes (Costa, 2009, Stefano et al., 2014).

De acordo com Cohen e Levinthal (1990), as organizacGes com niveis mais elevados
de capacidade absortiva tendem a ser mais proativas e inovadoras, explorando oportunidades
existentes no ambiente, logo, observa-se o intermédio da identificacdo, assimilacdo e
exploragdo de informacdes do ambiente localizadas na capacidade de absorcdo de
conhecimento.

Ao desenvolver a capacidade absortiva, as companhias podem aprimora-la por meio
do processo de inovacdo. Desta maneira, o capital intelectual e a capacidade absortiva sdo
considerados propulsores da inovacdo (Hsu & Wang, 2010, Wang & Han, 2011, Ansari et al.,
2016, Engelman et al., 2017).

Na pratica, a pesquisa contribui com o mercado, evidenciando as empresas a
importancia de compreender os elementos do capital intelectual que contribuem para geracao
de receitas, criagdo de valor e vantagem competitiva e aos investidores demonstra-se a possivel
relacdo de variaveis de desempenho com os valores atribuidos as empresas.

Dentro de uma perspectiva estratégica, as organizacdes podem desenvolver ou
adaptar seus sistemas para mensurar a evidenciacdo dos elementos de capital interno, externo e

humano e, como tais elementos, alinhados com a capacidade absortiva, podem contribuir na
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percepcéo por parte dos usuarios dos relatorios das companhias.

Ao utilizar o sistema de codigos numéricos apresentado por Guthrie et al. (1999),
constata-se que a forma de evidenciagdo mais encontrada foi a narrativa (1), reforcando a ideia
de varios autores sobre a dificuldade de quantificacdo e mensuracdo do capital intelectual.
Verifica-se que existe uma relagdo proxima entre capital intelectual, capacidade absortiva e
inovacdo, dado que as companhias alcancardo vantagens competitivas sustentaveis, a partir da
combinacdo destes atributos, gerando valor e vantagens competitivas.

Esta pesquisa favorece a compreensdo dos efeitos do capital intelectual na
capacidade absortiva em empresas inovadoras listadas na B3 e evidencia que, ao reconhecer a
importancia do capital intelectual, aumenta as possibilidades das companhias investirem nos
recursos intangiveis, como educacdo e formacgdo. Quanto maior a educacdo e formacdo dos
funcionarios, maiores serdo as capacidades individuais para a assimilacdo e utilizacdo dos
novos conhecimentos (Minbaeva et al., 2003, Schimidt, 2005) que est&o diretamente associados
a capacidade absortiva, que é considerada propulsora da inovacao.

A inovagédo tem um impacto mediador na relagéo existente entre o capital intelectual
e vantagem competitiva (Chahal e Bakshi, 2014), visto que a inovagdo pode afetar
significativamente a sustentabilidade da vantagem competitiva (Jung et al., 2014).

Ao longo da pesquisa, foram encontradas limitagdes operacionais. A amostra
contempla somente as empresas constituidas como sociedade andnima (S.A), devido a
disponibilidade dos formularios de referéncia na B3, o que diminuiu a amplitude das analises
sobre o tema.

Para a auséncia dos elementos nas analises de 2018 (propriedade intelectual, sistemas
de relacionamento, acordo franchising e experiéncias individuais), sugere-se que pesquisas
futuras tenham maior interacdo com outros relatérios da organizagdo, além da necessidade de
evidencia-los de uma maneira mais clara nos futuros relatérios de gestdo sobre o capital
intelectual.

Sugere-se, ainda: Analisar outros setores das companhias da B3; visando identificar
se 0s elementos de capital intelectual com alinhamento com a capacidade absortiva de inovacdo
apresentam maior nivel de evidenciacdo, bem como analisar a existéncia de possiveis
problemas no cenario econdmico do setor antes e ap0s a pandemia de covid 19; e, por fim,
analisar a influéncia das relacdes de poder e tomada de decisdo quanto aos investimentos em

capital intelectual.
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ANEXO |

Para Bardin (1979), a categorizacdo indica o significado central do conceito em
processo de definicdo dos indicadores que descrevem seu campo semantico. Assim,
apresenta-se, o significado de cada elemento de capital intelectual proposto por Sveiby

(1998), no anexo | desta pesquisa.

Anexo 1- Elementos do ClI e seus significados

Dimensao Elementos Significados Fonte
Propriedade Constitui a matéria intelectual — | Stewart (1998)
intelectual conhecimento ou informagéo
Patentes Técnicas, produtos especificos ou | Silva, Bilich e Gomes

processo patenteados (2002)
Ativos valiosos concentra a atencdo da | Pacheco (2005)
organizacdo em se assegurar de que estes
Cultura ; . dici |
) organizacional ativos se apreciem e adicionem valor, em
Capital vez de permitir que eles declinem ou
Interno fiqguem estagnados em face de politicas
inapropriadas.
Processos - P - Edvinsson e Malone
. Praticas contabeis gerenciais bem
gerenciais . (1998)
estabelecidas.
_Slstemas~d y Sistemas  internos, de  controles, Pacheco (2005)
informacdes - e
processos, redes funcionais e politicas.
Sistemas de . .« ~ .| Grunig, Ferrari, e
- Cenario de 1nterag:a0 € convergencia
relacionamento - Franca (2011)
com todos os publicos.
~ Demonstrativos financeiros; | Edvinsson e Malone
Relacdes . .
fi : Desempenho financeiro e desempenho | (1998)
inanceiras .
dos ativos.
. . . . Nielsen, Bukh,
Marcas Ativo intangivel que cria valor :
corporativo de crescimento econémico Mouritsen, Johansen, &
' Gormsen (2006)
. Ativo intangivel que wvaloriza um | Nielsen et al. (2006)
Marcas registradas . .
determinado produto da empresa (ativo
Capital tangivel).
Externo Relaces com Capacidade dos funcionarios para | Sveiby (1998)
clientes estabelecer e manter boas relagdes com o
mundo exterior.
Diz respeito as conexdes de uma | Lyn (2000)
Fidelizagdo de organizacdlo com seus clientes e
clientes fornecedores. A fidelidade gera vendas
costumeiras e reduz os custos de buscar
novos clientes.
Ativos de mercado que proporcionam | Rezende (2002);
x vantagem competitiva a empresa como a | Sveiby, (1998).
Reputacéo e . - -
imagem carteira  de clientes e respectiva
g fidelidade, as relagbes com os
stakeholders da organizagdo como
acionistas, bancos e fornecedores.
Colaboragdo dos Fatores que influenciaram na colaboracdo | Bertolucci (2009).
negocios e crescimento dos seus negocios como a




melhoria na capacidade operacional e

seguranga, estabelecendo assim uma
relagdo de confianga com seus clientes.
Acordo de Uma estratégia para a expansdo de Cher‘go, _Cam pora,
- - Garcia, Ribeiro, e
franchising negocios.
Imperatore (2006).
_Expe_r Iencias Capacidade, conhecimento, habilidade e Canalho e Souza
individuais e (1999)
criatividade.
E a arte do conhecimento, que cria valor a | SVEIBY (1998)
Educacio/formacio partir da alavancagem dos ativos
Capital G ¢ intangiveis de uma organizacdo,
Humano representados pela competéncia dos
empregados.
Conhecimentos Experiéncias individuais dos empregados | Carvalho e  Souza
relacionados ao e gerente transformados em produtos e | (1999)
trabalho servigos que sdo o motivo pelo qual os
clientes procuram a empresa.
Competéncias Wernke, Lembeck, e

relacionadas ao
trabalho

Competéncia do funcionario, capacidade
de relacionamento e valores.

Bornia (2003).

Fonte: elaborado pela autora
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Desta maneira, os formul&rios referéncia e os relatorios de sustentabilidade foram
estudados, analisando-os de forma criteriosa, para a evidenciacao dos elementos de capital
intelectual e para a analise de como o CI influencia na capacidade absortiva e inovacao

das companbhias participantes da B3.
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