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RESUMO

Este estudo tem como objectivo o estudo da divulgagdo voluntaria de capital intelectual nos
relatérios anuais de 32 empresas cotadas na Euronext Lisbon, ininterruptamente de 2001 a 2009.
Este estudo difere dos estudos anteriores uma vez que procura analisar a evolucio, ao longo dos
anos, da divulgacao do capital intelectual em Portugal.

Os resultados deste estudo indicam que os niveis de divulgacdo de capital intelectual sao muito
reduzidos nio tendo sido registado um aumento, estatisticamente significativo, no nivel de
divulgacio. Os resultados ainda indicam que em 2001 a categoria de capital intelectual com maior
divulgacao foi a do capital externo, enquanto nos anos de 2003 e 2005 a categoria com maior nivel
de divulgacio foi a categoria do capital interno. Nos anos de 2007 e 2009 as categorias de capital
externo e capital interno apresentam proporc¢des de divulgacdo muito semelhantes. A categoria do

capital humano ¢ a categoria com menor nivel de divulgagio.
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ABSTRACT

This study aims to study the voluntary disclosure of intellectual capital in annual reports of 32
companies listed on Euronext Lisbon, without interruption from 2001 to 2009. This study differs
from prior studies in that it analyzes the evolution over the years of the disclosure of intellectual
capital in Portugal.

The results of this study indicate that levels of disclosure of intellectual capital are very low and
were not an increase, statistically significant at the level of disclosure. The results also indicate that
in 2001 the category of intellectual capital with more disclosures was that of external capital, while
in the years 2003 and 2005 the category with the highest level of disclosure was the category
of internal capital. In the years 2007 and 2009 the categories of external capital and internal
capital have very similar proportions of disclosure. The category of human capital is the category
with the lowest level of disclosure.
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1. INTRODUCAO

A divulgacdo do capital intelectual tem sido objecto de estudo nos ultimos anos. Uma razio
imediata dessa consciéncia e é a das grandes mudangas econémicas enfrentadas pela maioria das
economias. Nos tltimos anos tem se assistido a uma mudanca de paradigma na natureza, estrutura
e operagoes da maioria das indudstrias. O foco agora é mais nos activos intangiveis do que no
activos fixos tangfveis e o conhecimento tornou-se a principal fonte de riqueza. A globalizagiao da
economia mundial e o papel cada vez maior da tecnologia da informac¢do também contribuiram
significativamente para essa mudanca. Existe uma crescente capacidade de resposta nas
organizagbes sobre a importincia do conhecimento e sua utilizagio nas diversas formas. O
conhecimento desempenha um papel critico na produgio, distribuicdo e crescimento numa ampla
gama de industrias e é classificado como um factor de producio, devido a sua importancia
estratégica.

A crescente importancia e utilizacio do conhecimento na economia qualificam na como uma
economia do conhecimento. A economia do conhecimento coloca maior énfase no uso e gestio do
conhecimento e a prosperidade futura depende do uso eficiente do conhecimento. Numa economia
do conhecimento, o valor de uma organizacio nio s6 ¢ determinado pelos seus recursos fisicos,
mas também depende da sua capacidade de acumular e distribuir conhecimento (Guthrie ez 4/,
2004.

Este trabalho tem 5 secgdes. Apods esta de caracter introdutério, a segunda sec¢do apresenta a
revisio da literatura relacionada com a definicio de capital intelectual e com a divulgagdo do capital
intelectual, a terceira secgdo apresenta a amostra e a metodologia de pesquisa utilizada no estudo, na
quarta secgdo siao apresentados e discutidos os resultados do estudo, e, por fim, na tltima secgao é

apresentada uma analise critica dos resultados.

2.REVISAO DA LITERATURA

O conceito de capital intelectual tem sido largamente discutido nos ultimos anos, nao existindo uma

unica definicdo do conceito assistindo-se por vezes a alguma interdisciplinaridade do mesmo.

As empresas tém sido descritas usando trés tipos de capital: capital fisico (edificios, equipamento,
inventarios, etc.); capital financeiro (dinheiro, investimentos, dividas a receber, etc.) e capital
intelectual.

Do estudo efectuado sobre o conceito de capital intelectual, segundo diversos autores, pode-se
tentar identificar trés perspectivas sobre este conceito. Numa primeira perspectiva o conceito é
identificado como o conhecimento, numa segunda petrspectiva o capital intelectual é associado a
actividades de gestdo na area dos chamados recursos humanos e numa tltima perspectiva o capital
intelectual nao é definido mas sim decomposto em diversos elementos e é nesta perspectiva que o

presente trabalho é elaborado.

Alguns autores identificam o capital intelectual como o conhecimento de uma colectividade, como
b
por exemplo uma organizaciao, uma comunidade intelectual ou uma pratica profissional (Nahapiet e

Goshal, 1998).

Stewart (1997, p. 101) apresenta a definicdo de capital intelectual dada por David Klein e Laurence

Prusak: “Material intelectual que foi formalizado, captado e incentivado para produzir um bem
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superior”. Nesta definicdo pode-se observar a distin¢do entre material e capital intelectual, enquanto
o material intelectual ndo for formalizado, captado e incentivado nio existe capital intelectual.

Alguns autores associam o conceito de capital intelectual com actividades de gestdo na area dos
recursos humanos (Boudreau e Ramstad, 1997) ou tecnologia de informacio (Davenport e Pursak,
1998). Nesta perspectiva o capital intelectual ndo é um resultado do trabalho colectivo, é sim um
elemento nas batalhas interdepartamentais pela visibilidade para a gestao de topo.

A OCDE (1999) define o capital intelectual como o valor econémico de duas categorias de activos
intangiveis de uma empresa: capital organizacional (estrutural) e capital humano. Mais precisamente,
o capital organizacional refere-se a elementos como sistemas de software e redes de distribui¢do e o

capital humano inclui os recursos da organizac¢ao, os clientes e os fornecedores.

Relativamente a terceira perspectiva, diversos autores (por exemplo Stewart, 1997; Edvinsson e
Malone, 1997; Brooking, 1996; Sveiby, 1997; Bontis, 1998) apresentam a decomposicao do capital.
E de notar que algumas destas decomposicies estio associados a métodos de avaliacio do capital
intelectual desenvolvidos pelos mesmos autores.

Sveiby (1997) ndo utiliza a expressdo capital intelectual, no entanto, divide os activos intangiveis em
trés categorias: activos de competéncia individual; activos do capital interno ou estrutural e activos
do capital relacional ou externo.

Os activos de competéncia individual sdo as habilidades das pessoas para actuar em varias situagdes,
estes activos ndo sao propriedade da empresa e referem-se a educagdo, experiéncia, saber fazer,
conhecimentos, habilidades, valores e atitudes das pessoas que trabalham na organizacio, a empresa
contrata o uso destes activos com os seus trabalhadores e estes, ao sairem, levam-nos consigo. Este

conjunto de activo também pode ser denominado por Capital Humano.

Os activos do capital interno ou estrutural referem-se a estrutura de organizacdo formal e informal,
aos métodos e procedimentos de trabalho, aos programas de computador, as bases de dados, a
investigacdo e desenvolvimento, patentes, aos sistemas de direc¢do e gestdo, e a cultura da empresa.
Estes activos sdo criados pelos trabalhadores e geralmente sio propriedade da empresa, algumas
vezes podem ser adquiridos a terceiros e alguns dos elementos do capital interno podem proteget-
se legalmente (patentes, propriedade intelectual, etc.).

Os activos do capital relacional ou externo consistem na carteira de clientes, nas relagées com os
fornecedores, bancos e accionistas, nos acordos de cooperac¢ao e aliangas estratégicas, tecnolégicas,
de producio e comerciais, marcas comerciais e imagem da empresa, estes activos sdo propriedade
da empresa e alguns deles podem proteger-se legalmente (marcas comerciais, etc.).

O Modelo de Sveiby (1997) tem sido usado por diversos autores em estudos sobre a divulgacdo de
capital intelectual (e.g. Guthrie ez a/, 1999; Guthrie e Petty, 2000; Brennan, 2001; Goh e Lim, 2004,
Vandemaele e¢f al,, 2005; Bozzolan e al., 2006; Guthrie ef al., 2006; Guthrie ¢/ 4/, 2007; Striukova e#
al., 2008; Reina ¢ al., 2009).

Nio existe um quadro para a elaboragio de relatérios e medigdo do capital intelectual, tornando
dificil de definir tanto o capital intelectual como descrever os seus componentes de forma
detalhada. Nio existe nenhuma norma legislativa sobre o relato do capital intelectual, quer a nivel
nacional quer a nivel internacional. Como resultado, as divulgacdes do capital intelectual sio
voluntarias. De acordo com Briiggen ef al. (2009), devido a natureza voluntaria da divulgacio,
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poucas empresas divulgam sobre o capital intelectual e isso conduz a assimetria de informacio entre
empresas e utilizadores da informagio.

A discussao sobre o enquadramento teodrico subjacente a divulgacdo voluntaria de capital intelectual
ainda é recente. Diversas teorias foram adoptadas a partir da literatura de relatérios sociais e
ambientais (Bozzolan et al, 2003; Guthrie ef al, 2004). Como enquadramento da divulgacido
voluntaria de capital intelectual podem ser apresentadas duas teorias: a teoria dos stakebolders e a

teoria da sinalizacio.

A teoria dos stakeholders pretende que a gestio de uma organizacdo se envolva e divulgue as
actividades que sdo esperadas pelos stakebolders (Clarkson, 1995; Guthrie ef @/, 2004). Esta teoria
argumenta que os stakebolders mais fracos tém de ser compensados pela informacao que stakeholders
maiores e mais poderosos tenham obtido em reunides privadas (Holland, 2001).

A teoria da sinalizacdo é uma teoria mais relacionada com os mercados e investimentos e pode ser
utilizada para explicar a divulgacio do capital intelectual. Geralmente os administradores
reconhecem que uma empresa pode obter beneficios econdémicos a partir de uma politica de
divulgacio eficaz (Williams, 2001). A teoria da sinalizagio propde que a organizagio tentara dar
sinal positivo aos investidores através do mecanismo dos relatérios anuais (Oliveira e a/., 2000).

E de referir, por outro lado, dois possiveis obstaculos importantes para a divulgacio voluntaria de
capital intelectual. Os elevados custos de desenvolvimento e divulgacio de medidas de capital
intelectual (Abdolmohammadi, 2005), e a divulgacdo de elementos de vantagem competitiva, com
possiveis danos nos retornos futuros (Williams, 2001; Bozzolan ez 4/ 2003), podem superar
completamente quaisquer beneficios que revertam para a empresa através da divulgacdo voluntaria
de capital intelectual.

No que se refere a investigacdo sobre a divulgacdo voluntaria de capital intelectual ji foram
publicados inimeros estudos que abrangem uma diversidade de paises. Por exemplo na Africa do
Sul (April e al., 2003); na Alemanha (Vergauwen e Alem, 2005; na Australia (e.g. Guthrie e 4/,
1999, Abeysekera, 2007, Briggen ef al., 2009 e Bhasin 2011); no Brasil (e.g. Ensslin e Carvalho,
2007, Reina et al., 2011); no Canada (Bontis, 2003); em Espanha (e.g. Garcia-Meca ef al., 2005 e
Macagnan, 2009); nos Estados Unidos (Sonnier, 2008 e¢ Abdolmohammadi, 2005); em Franca
(Vergauwen e Alem, 2005); na Holanda (e.g. Vandemaele ¢f 4/, 2005); na Irlanda (Brennan, 2001);
em Italia (e.g. Bozzolan e al, 2003); em Portugal (e.g. Oliveira ez al, 2006, Gomes et al., 2007,
Branco ez a/. (2010); no Reino Unido (e.g. Williams, 2001, Bozzolan e al., 20006, Li et al., 2008) e
Suécia (Vandemaele ¢z al., 2005).

A maioria dos estudos prévios sdo puramente descritivos e ndo apresentam tentativas de explicar as
razdes para os diferentes niveis de divulgacio voluntaria de capital intelectual entre as empresas.

Guthrie e Petty (2000), Brennan (2001), Goh e Lim (2004), Guthrie e¢# a/. (2006), Kamath (2008),
Sousa et al. (2008), Reina ez a/. (2009) e Bhasin (2011) concluiram que as divulgagdes de capital
intelectual eram principalmente qualitativas e ndo tinham aspectos quantitativos.

Nos estudos de, por exemplo, Guthrie e Petty (2000), Bozzolan e al. (2003), Joshi ez a/. (2010) e Li
et al. (2012) os resultados indicam um significante reduzido grau de divulgacio do capital intelectual.

Nos estudos de Williams (2001), Abeysekera e Guthrie (2005), Oliveras e a/. (2008) e Rashid (2010)
conclui-se que o indice de divulgacio de capital intelectual aumentou ao longo dos anos em analise.

835



M.M. Martins, A. Morais & H. Isidro

Os resultados do estudo de Abeysekera e Guthrie (2005), Oliveras ef a/. (2008), Whiting e Miller
(2008) e Sousa et al. (2008) indicam que a categoria mais relatada durante este periodo foi a de

capital externo ou relacional.

Oliveira et al. (2006), Gomes et al. (2007), Schneider e Samkin (2008), Briggen e7 a/. (2009) e Reina ez
al. (2009) concluiram que a principal categoria divulgada ¢ a categoria do capital interno.

Apesar do facto da importancia do capital intelectual ter aumentado nos ultimos tempos, ha
divulgacbes inadequadas de capital intelectual nas demonstragGes financeiras das empresas
(Briggen ez al., 2009).

3.METODOLOGIA

Fazem parte da amostra as empresas nao financeiras cotadas na Euronext Lisbon simultaneamente
nos anos de 2001, 2003, 2005, 2007 e 2009.

No ano de 2001 estavam cotadas na Euronext Lisbon 56 empresas das quais 11 eram pertencentes
ao sector financeiro. Das 45 empresas dos sectores ndo financeiros durante os anos em estudo
deixaram de ser cotadas 13 empresas. Desta forma a amostra é composta por um total de 32
empresas que se encontravam cotadas em simultaneo e de forma ininterrupta no periodo de nove

anos em analise.

Ha semelhanca de, por exemplo, Wallace ¢z a/. (1994), Camfferman e Cooke (2002), Haniffa e
Cooke, (2002), Naser ¢t al. (2002) e Alsaeed (2006) as empresas financeiras foram eliminadas do
estudo uma vez que as caracteristicas dos seus relatérios sdo diferentes dos relatorios das empresas

nao financeiras.

O nivel de divulgagio foi medido através da divulgacdo efectuada nos relatérios anuais. Foram
escolhidos os relatérios anuais por duas razdes (Lang e Lundholm, 1993): primeiro porque sio
considerados pelos utilizadores externos uma importante fonte de informacio sobre as empresas e
em segundo porque o nivel de divulgacdo nos relatérios anuais é positivamente correlacionada com
o montante de informagdo da empresa comunicada ao mercado e aos investidores utilizando outro

meio de comunicacao.

Como técnica de recolha de informacdo foi utilizada a analise de conteudo, um método muito
utilizado nos estudos prévios sobre o indice de divulgacdo do capital intelectual (e.g. Guthrie ¢ al,
2004; Haniffa e Cooke, 2005) uma vez que permite a repeticio e a validagio de dedugdes da
informacao de acordo com o contexto (Krippendorf, 1980). A analise de contetddo, que assume que
o montante de informacao divulgada reflecte a importancia da informagio (Krippendorf, 1980), é
uma técnica para recolher informacdo que envolve a codificagio de informacio qualitativa e
quantitativa em categorias predefinidas para obter padrdes na apresentacio e relato de informacio.
Esta metodologia procura determinar a manifestacio de conteido escrito ou outras formas de
comunicagdes publicadas através de analises sistematicas, objectivas e fidedignas (Krippendorff,
1980).

A analise de contetdo compreendeu a leitura dos relatérios anuais de cada empresa e a codificacdo
da informacio contida de acordo com o modelo de indicadores do capital intelectual utilizado.

Os diversos estudos prévios divulgados utilizaram diferentes modelos sendo a maioria dos modelos
utilizados derivados do Modelo de Sveiby. Neste estudo, foi utilizado o modelo que resulta do
Modelo de Sveiby modificado. Este modelo foi o mais utilizado nos estudos prévios como pode set
verificado no estudo efectuado por Ensslin e Carvalho (2007).
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Sveiby (1997) classificou o capital intelectual em trés categorias principais, sendo esta classificacdo
util para a recolha de informacio sobre o indice de divulgacdo do capital intelectual. No modelo
utilizado sio identificadas 28 variaveis, sendo 10 variaveis do capital interno ou estrutural, 11
variaveis do capital externo ou relacional e 7 variaveis do capital humano ou competéncia dos

empregados.
4. RESULTADOS

A evolucio da divulgacdo do capital intelectual encontra-se evidenciada na Figura 1 verificando-se
que a divulgacdo da informacgdo voluntaria sobre capital intelectual ao longo dos anos nio teve,

globalmente, um comportamento uniforme.

Analisando o nimero de itens divulgados, verifica-se um aumento no nimero total de divulgacSes
de 2001 (195 divulgagbes) para 2003 (245 divulgag¢bes), seguido de uma diminui¢io em 2005 (238
divulgacoes) e depois um novo aumento em 2007 (244 divulgacoes) e de 2007 para 2009 (262
divulgacoes).

O comportamento descrito a nivel global apenas é acompanhado pela divulgacio de elementos
referente ao capital humano. A divulgacio de elementos do capital externo foi estavel ao longo de
2001, 2003 e 2005 tendo aumentado em 2007 e 2009. Relativamente a divulgagdo de elementos de
capital interno de 2001 para 2003 a sua divulgacdo aumenta, diminuindo muito ligeiramente para
2005, voltando a diminuir de 2005 para 2007 e aumentando de 2007 para 2009.

Figura 1: Evolugdo da divulgagdo do capital intelectual, e suas categorias, pelas 32

empresas
» 300
o
S| 250 .
& 200 -
E 150
o
- 100
b5 50 —
= 0
2001 2003 2005 2007 2009
e Capital intelectual | 195 245 238 244 262
Capital interno 73 99 98 86 92
e Capital externo 85 87 85 89 97
e Capital humano 37 59 55 69 73

Na Tabela 1 pode-se verificar que a média de divulgagio (IDCIT — Indice de Divulgagio do Capital
Intelectual Total) é muito baixa apresentando o valor de 7,40 e o valor maximo de divulgacoes

efectuado por uma empresa (18) também estd afastado do maximo de divulgacSes possivel que é de

28.

O IDCICI (indice de Divulgacio do Capital Intelectual, Capital Interno) que tem um maximo
possivel de 10 divulgacdes apresenta uma média de 2,80. O IDCICE (indice de Divulgacio do
Capital Intelectual, Capital Externo), que tem um maximo possivel de 11 divulgacoes, a média
apresenta o valor de 2,77. O valor de IDCICH Indice de Divulgacio do Capital Intelectual, Capital
Humano) com o maximo possivel de 7 divulgagoes, apresenta a média de 1,83. Para qualquer um

dos 3 sub-indices os valores da média apresentados sdo bastante baixos.

A reduzida divulgacio de elementos do capital intelectual é consentanea com os resultados ja
apurados nos estudos de, por exemplo, Guthrie e Petty (2000), Bozzolan ef al. (2003), Joshi ez al.

(2010) e Li et al. (2012).
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Tabela 1: Indices de divulgagio do capital intelectual

Min | Max | Média | Mediana | Desvio Padrio
IDCIT 0 18 7,40 7 4,312
IDCICI 0 7 2,80 3 1,750
IDCICE 0 7 2,77 3 1,760
IDCICH 0 7 1,83 1 1,778

O nivel de divulgacio de capital intelectual, em cada ano, efectuado pelas 32 empresas estd
identificado na Tabela 2 que indica, para cada categoria do capital intelectual, por ano, o nimero de
itens divulgados pelas 32 empresas. Simultaneamente também foi calculada a respectiva
percentagem de divulgacio calculada com base no total dos itens divulgados.

Tabela 2: Capital intelectual divulgado, 2001-2009

2001 2003 2005 2007 2009 Total
N % N % N % N % N % N %
Capital interno 73 374 99 404 98 41,2 86 352 92 35,1 448 37,8
Capital externo 85 43,6 87 355 85 35,7 89 36,5 97 37,0 443 374
Capital humano 37 79,0 59 24,1 55 23,1 69 283 73 27,9 293 24,7
Total 195 700 245 100 238 100 244 100 262 100 1184 100

N - N° de itens divulgados pelas 32 empresas

Em 2001 a categoria de capital intelectual com maior divulgac¢do foi a do capital externo ou
relacional, com 85 divulgacGes correspondente a 43,6% das divulgacoes efectuadas em 2001,
enquanto nos anos de 2003 e 2005 a categoria com maior nivel de divulgacio foi a categoria do
capital interno ou estrutural, respectivamente com 99 divulgagdes correspondentes a 40,4% das
divulgacoes de 2003 e 98 divulgacbes correspondente a 41,2% das divulgacoes de 2005. Nos anos
de 2007 e 2009 as categorias de capital externo e capital interno apresentam proporc¢oes de
divulgacio muito semelhante. Relativamente ao capital interno no ano de 2007 foram efectuadas 86
divulgacoes correspondentes a 35,2% das divulgacGes efectuadas em 2007 e no ano de 2009 foram
efectuadas 92 divulgacoes correspondentes a 35,1%. Relativamente ao capital externo no ano de
2007 foram efectuadas 89 divulgacoes correspondentes a 36,5% das divulgacGes efectuadas em
2007 e no ano de 2009 foram efectuadas 97 divulgacGes correspondentes a 37%.

No conjunto dos cinco anos as categorias de capital interno e de capital externo apresentam niveis
de divulgacio semelhantes com respectivamente 37,8% e 37,4% das divulgagoes.

A categoria do capital humano, quer em cada um dos cinco anos, quer no conjunto dos cinco anos
¢ a categoria com menor nivel de divulgacio. Globalmente foram efectuadas 293 divulgacoes
correspondentes a 24,7% das divulgagdes totais efectuadas. Esta percentagem de divulgacdo é
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inferior as apresentadas pelas categorias de capital interno e capital externo que em nenhum dos

cinco anos nem globalmente sdo inferiores a 35%.

A divulgacido média dos itens, conforme Tabela 3, é de apenas 7,4 itens no total dos cinco anos. Em
2001 a média de divulgacio é de 6,09 e em 2009 a média é de 8,19 o que representa um aumento de
34% da média de itens divulgados.

Tabela 3: Média de divulgagio dos itens de capital intelectual

Média | Mediana | Desvio padrio

Total 7,40 7,00 4,312
2001 6,09 6,00 3,236
2003 7,66 6,50 4397
2005 7,44 7,00 4,565
2007 7,63 7,00 4,730
2009 8,19 8,00 4,454

>

A média de divulgacio dos itens da categoria de capital interno, (ver Tabela 4) apresenta o valor
maximo no ano de 2003 e de 2001 para 2009 a média de divulgacio dos itens da categoria de capital
interno aumentou 26%.

A média de divulgacdo dos itens de capital externo de 2001 para 2009 (ano em que apresentou a
maior média de divulgacio) apresentou um aumento de, apenas, 13% passando de 2,66 itens para
3,03 itens.

Relativamente a média de divulgacdo de itens da categoria de capital humano esta mais do que
duplicou de 2001 para 2009.

Tabela 4: Média de divulgacio dos itens por categoria

Capital interno Capital externo Capital humano
Desvio Desvio Desvio

Média | Mediana | padrio | Média | Mediana | padrio | Média | Mediana | padrio

Total 28 3,00 1,751 2,77 3,00 1,760 1,83 1,00 1,778
2001 2,28 2,00 1373 2,66 3,00 1,658 1,16 1,00 1,394
2003 3,09 3,00 1,802 272 3,00 1,853 1,84 1,00 1,743
2005 3,06 2,50 1,966 2,66 3,00 1,715 1,72 1,00 1,853
2007 2,69 2,50 1,693 2,78 2,00 1,947 2,16 200 1,834
2009 2,88 3,00 1,845 3,03 3,00 1,694 228 200 1,905

De forma a testar se o aumento do nivel de divulgacdo capital intelectual ao longo do tempo é
estatisticamente significativo, foi utilizada a analise variancia (ANOVA) de medidas repetidas.

Os resultados apurados (F (4,124) = 1,934; p = 0,109) mostram que ndo existe uma diferenca
significativa entre os niveis de divulgacdo do capital intelectual nos anos de 2001, 2003, 2005, 2007
e 2009.
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Foi aplicado o mesmo teste estatistico para verificar se existem diferencas nos niveis de divulgacio
dos indices referentes a divulgacao das diferentes categorias de capital intelectual.

Pelos resultados apurados verifica-se que para os indices de divulgagdo do capital interno e externo
ndo existe uma diferenca significativa entre os niveis de divulgacdo do capital intelectual nos anos

de 2001, 2003, 2005, 2007 e 2009, F (4,124) = 1,878; p = 0,119 ¢ F (4,124) = 0,385; p = 0,819

respectivamente.

Relativamente a categoria de capital humano existe uma diferenca significativa entre os niveis de
divulgaciao nos anos analisados (F (4,124) = 3,014; p = 0,021).

Para a categoria de capital humano foi realizada a comparagio, evidenciada na Tabela 5:

Comparagio dos pares por ano do IDCICH

Diferenca da média Desvio

(I) CH()) CH(I_J) - Sig.a
2001 2003 -0,688 0,374 0,757
2005 -0,563 0,399 1,000
2007 -1,000 0,362 0,096
2009 -1,125* 0,347 0,028
2003 2001 0,688 0,374 0,757
2005 0,125 0,350 1,000
2007 -0,313 0,349 1,000
5009 -0,438 0,431 1,000
2005 2001 0,563 0,399 1,000
2003 0,125 0,350 1,000
2007 -0,438 0,284 1,000
2009 -0,563 0,365 1,000
2007 2001 1,000 0,362 0,096
2003 0,313 0,349 1,000
2005 0,438 0,284 1,000
2009 0,125 0,307 1,000
2009 2001 1,125 0,347 0,028
2003 0,438 0,431 1,000
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2005 0,563 0,365 1,000

2007 0,125 0,307 1,000

a — Ajustamento para compara¢io multipla: Bonferroni

* - A diferenca das médias ¢é significativa para o nivel de significancia de 5%

, entre todos os pares de variaveis, verificando-se que apenas o contraste do ano 2001 e 2009 ¢é
estatisticamente significativo, para um nivel de significincia de 5% constatando-se que a média do
indice de divulgacao de capital humano de 2009 ¢ estatisticamente superior ao {ndice de divulgacio
de capital humano de 2001.

Tabela 5: Comparagio dos pares por ano do IDCICH

Diferenca da média Desvio

M CHQ) CH ; - Sig.s
2001 2003 -0,688 0,374 0,757
2005 -0,563 0,399 1,000
2007 -1,000 0,362 0,096
2009 -1,125* 0,347 0,028
2003 2001 0,688 0,374 0,757
2005 0,125 0,350 1,000
2007 -0,313 0,349 1,000
5009 -0,438 0,431 1,000
2005 2001 0,563 0,399 1,000
2003 -0,125 0,350 1,000
2007 -0,438 0,284 1,000
2009 -0,563 0,365 1,000
2007 2001 1,000 0,362 0,096
2003 0313 0,349 1,000
2005 0,438 0,284 1,000
2009 -0,125 0,307 1,000
2009 2001 1,125 0,347 0,028
2003 0,438 0,431 1,000
2005 0,563 0,365 1,000
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2007 0,125 0,307 1,000

a — Ajustamento para compara¢io multipla: Bonferroni

* - A diferenca das médias ¢é significativa para o nivel de significancia de 5%

De modo a testar se ndo existe uma categoria de capital intelectual que as empresas divulguem
significativamente mais que outra, também foi aplicado o teste ANOVA de medidas repetidas.

Os resultados apurados mostram que existe uma diferenca significativa entre os valores de
divulgacao das diferentes categorias de capital intelectual (F (2,318) = 31,024; p = 0,000).

Analisando o valor da significancia evidenciado na Tabela 6 verifica-se que apenas existem
diferencas significativas entre o indice de divulgagao do capital humano (IDCICH) e os indices de
divulgagdo de capital interno (IDCICI) e de capital externo (IDCICE). Nenhuma outra diferenca é
significativa. A diferenca das médias permite concluir que siao divulgados menos elementos do

capital humano do que do capital interno e do capital externo.

Tabela 6: Comparagio dos pares por categoria do capital intelectual

(I) IDCI_categorias (J) IDCI_categorias Diferenga da média (I-]) Desvio padrio Sig.»
IDCICI IDCIDE 0,031 0,136 1,000
IDCICH 0,969* 0,140 0,000
IDCICE IDCICI -0,031 0,136 1,000
IDCICH 0,937~ 0,143 0,000
IDCICH IDCICI -0,969* 0,140 0,000
IDCICE -0,937* 0,143 0,000

a — Ajustamento para comparagiao multipla: Bonferroni
* - A diferenca das médias ¢ significativa para o nivel de significancia de 5%

Nio ¢é possivel fazer comparagGes entre estes resultados e os resultados obtidos por outros autores

uma vez que na revisdo de literatura ndo foram evidenciados resultados desta natureza.
Analisando o nivel de divulgacio por item, observando a

Tabela 7, conclui-se que o item mais divulgado foi Clientes. Os itens menos divulgados nos cinco
anos foram Direitos de antor, Patentes, Contratos de franchising, Contactos financeiros e Qualificacies vocacionais.

Ao longo dos anos em estudo o item Direitos de antor ndo foi divulgado por qualquer empresa.

Relativamente a categoria de capital interno globalmente os itens mais divulgados foram Filosofia de
gestao (84 divulgacSes) e Sistemas de informagao (74 divulgacoes). Relativamente a categoria de capital
externo globalmente os itens mais divulgados foram Clientes (95 divulgacoes) e Marca comercial (62
divulgacoes).

Relativamente ao capital humano globalmente os itens mais divulgados foram Emspregados (90
divulgacoes) e Competéncias relacionadas com o trabalho (54 divulgacoes).
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Tabela 7: Capital intelectual divulgado

Total
N° de empresas
que divulgaram Yo
Capital interno
Patentes 7 0,6
Direitos de autor 0 0,0
Marca registada 48 4,1
Filosofia de gestdo 84 7,1
Cultura organizacional 43 3,6
Processos de gestao 66 5,6
Sistemas de informacio 74 6,3
Sistemas de rede 36 30
Relagdes financeiras 42 3,5
Projectos de investigacido 48 4,1
Total CI 448 37,8
Capital externo
Marca comercial 62 52
Clientes 95 8,0
Fidelizacao dos clientes 38 32
Nome das empresas 23 1,9
Canais de distribuiciao 51 43
Colaborag¢do em negbcios 59 5,0
Colaboracido em investigagio 29 24
Contactos financeiros 14 1,2
Contratos de licencas 32 2,7
Contratos favoraveis 34 29
Contratos de franchising 6 0,5
Total CE 443 37,4
Capital humano
Conhecimento (Know-how) 34 29
Educacio 27 23
Qualificagdes vocacionais 19 1,6
Empregados 90 7,6
Conhecimento relacionado com o trabalho 31 2,6
Competéncias relacionadas com o trabalho 54 4.6
Espirito empreendedor 38 32
Total CH 293 24,7
Total 1184 100

5. CONCLUSOES

A analise dos niveis de divulgacdo de capital intelectual mostra um nivel bastante reduzido. Este
estudo, que incidiu sobre os relatérios anuais de 5 anos pertencentes a primeira década do século
XXI, permitiu, também concluir que, além de o nifvel de divulgacdo ser bastante reduzido nio
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existem diferencas, estatisticamente significativas, no nivel de divulgacdo efectuado em 2001, 2003,
2005 e 2009.

O numero médio de itens divulgados pelas empresas da amostra é muito baixo, o que sugere que ha
pouco conhecimento e falta de interesse no registo e comunicacdo das varidveis de capital
intelectual por parte das empresas. O numero médio de itens divulgado registou um aumento, mas

ndo estatisticamente significativo.

O reduzido grau de divulgagio de elementos do capital intelectual encontrado neste estudo é
consentaneo com os resultados apurados nos estudos de, por exemplo, Guthrie e Petty (2000),
Bozzolan et al. (2003), Joshi ez al. (2010) e Li ez al. (2012).

Este estudo, ha semelhanga dos estudos prévios de, por exemplo Abeysekera e Guthrie (2005),
Oliveira et al. (2006), Gomes et al. (2007), Whiting e Miller (2008) e Briggen ez al (2009),
confirmaram a categoria de capital humano como a categoria que apresenta menor nfvel de
divulgacio

Neste estudo, contrariando os estudos prévios, os niveis de divulgacdo das categorias capital interno
e capital externo apresentam niveis de divulgacio semelhantes. Nos estudos de Abeysekera e
Guthrie (2005), Oliveras et a/. (2008), Whiting e Miller (2008) e Sousa ef a/. (2008) a categoria de
capital externo ou relacional é evidenciada como a mais relatada. Por outro lado Oliveira ¢f al.
(2006), Gomes ¢ al. (2007), Schneider e Samkin (2008), Briiggen ¢# al. (2009) e Reina e a/. (2009)
concluiram que a principal categoria divulgada ¢é a categoria do capital interno.

Verificou-se, também, que ha uma auséncia geral de directrizes bem definidas para a divulgacio do

capital intelectual nos relatérios anuais, quer a nivel nacional quer a nivel internacional.

Os resultados deste estudo sao semelhantes aos estudos prévios identificados uma vez que apesar
do capital intelectual ser o principal motor das empresas na economia do conhecimento os niveis
de divulgacio sdo muito reduzidos.

O baixo nivel de divulgacio de intelectual pelas empresas pode ser parcialmente justificado pelo
facto de a divulgacdo do capital intelectual ser de natureza voluntaria e os elevados custos de
desenvolvimento e divulgacdo de elementos de capital intelectual (Abdolmohammadi, 2005), e a
divulgacio de elementos de vantagem competitiva (Williams, 2001; Bozzolan ef a/. 2003), poderem
superar completamente quaisquer beneficios que revertam para a empresa através da divulgacio
voluntaria de capital intelectual.
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