Modelo Hoss de Avaliacao de Ativos

-

Intangiveis

Prof. Osni Hoss, Dr.

Resumo

O tema do presente artigo sdo os Ativos Intangiveis. Apresenta-se o
Modelo Hoss de Avaliacdo de Ativos Intangiveis que basea-se em
quatro quadrantes: humano, processos, estrutural e ambiental, com
recomendacgéo de observagéo destes, sob o foco passado-presente e
presente-futuro. Recomendou-se também que fossem avaliados, levando-
se em conta duas perspectivas: interna e externa. As conclusdes
apontaram que algumas metodologias e modelos internacionais sao falhas
pelo fato de basearem-se em duas premissas falsas: que o valor contabil
reflete o valor econébmico da empresa e que o valor de mercado esteja
correto. Constatou-se que o ponto fundamental em processos de avaliagao
de empresas € o da avaliagao do ativos intangiveis.
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1 Introducado

Os ativos baseados no conhecimento sao caros para
adquirir, desenvolver e dificeis de gerenciar, como se da o
exemplo das empresas de alta tecnologia, que pagam alto
preco para adquirir ativos do conhecimento, como a venda
das operagdes do gigante do fast-food, McDonald’s, na Amé-
rica Latina. A operacgéo, estimada em US$ 700 milhdes, con-
siste na venda das cerca de 1.600 lojas da rede na regiao — sé
no Brasil séo 544.

Ressalta-se que os ativos do conhecimento sao difusos
e dificeis de serem controlados.Quando se trata de um bem
fisico, pode-se mensura-lo faciimente, no entanto, uma idéia
genial passivel de revolucionar empresas, pode ser roubada,
utilizada por concorrentes, tornando seus beneficios incertos.

Os meios de avaliagcdo de empresas se baseiam no pas-
sado para contabilizar lucro, inclusive o EVA - Valor Economi-
co Agregado, acreditando que isto possa refletir o futuro.

Quando se avalia a rentabilidade e desempenho de um
empreendimento empresarial para que reflitam o retorno so-
bre o investimento ou sobre o patriménio liquido, deve-se con-
siderar o capital intangivel.

Ativos Intangiveis como produtos de software, marcas
ou projetos organizacionais diferenciados, ndo sao devida-
mente evidenciados no balanco patrimonial das empresas.

Medir o valor de ativos intangiveis como sendo a diferen-
ca entre o valor de mercado das empresas e seu valor contabil
€ insatisfatério, porque esta baseado em duas premissas fal-
sas: que nao ha nenhum valor incorreto no mercado de capi-
tais e que os balancos com valores histéricos nao refletem os
valores atuais correntes.

Denota-se a importancia dos ativos intangiveis no cam-
po empresarial e que se deve buscar a sua mensuragao, por-
que, mesmo em se tratando de bens nao corpéreos e alta-
mente subjetivos é possivel aplicar ferramentas que os tor-
nem quantificaveis.

.

Partindo da premissa que o valor dos ativos do co-
nhecimento, constituiem-se em um bem que precisa ser de-
vidamente, mensurado, analisado e divulgado o presente ar-
tigo objetiva apresentar o modelo Hoss de Avaliagcao de Ati-
vos intangiveis.

Tem assim que a subjetividade e a consequente difi-
culdade de mensurar os ativos do conhecimento, nao po-
dem servir de justificativa para que nédo se busque sua
quantificacao.

2 Modelo Hoss de Avaliacao de Ativos
Intangiveis

Na construcao do modelos foram utilizados procedi-
mentos cientificos e metodoldgicos tais como a pesquisa bibli-
ografica, o método dedutivo e o raciocinio indutivo. Além disso
realizou-se o estudo de caso com andlise qualitativa e quanti-
tativa.

O primeiro procedimento proposto é o agrupamento das
variaveis que interferem na criacéo de valor as Organizacoes,
nos seguintes quadrantes:

a) humano;
b) processos;
c) estrutural;
d) ambiental.

Os quadrantes devem ser observados sob duas pers-
pectivas: interna e externa. Sendo que o quadrante humano,
processos e estrutural dao énfase na perspectiva interna, pois
entende-se 0s ativos produzido nestes quadrantes acontecem
internamente na empresa. O ambiental enfatiza a perspectiva
externa, oferta de servicos ao mercado, de onde a empresa
recebe uma resposta, criando um processo continuo de rela-
cao empresa e mercado.

Os quadrantes devem ser analisados sob dois focos:
passado-presente e presente-futuro. O foco passado-presen-
te esta voltado para os quadrantes processos e estrutural, pois
entende-se que primeiramente se constitua a estrutura e orga-
niza-se 0s processos para entdo com apoio das pessoas pro-
duzir os servicos para ofertar ao mercado. O foco presente-
futuro volta-se para os quadrantes humano e ambiental, pois
além de ofertar servigos no presente, a empresa deve apre-
sentar condi¢cdes de competitividade e continuidade em suas
operagdes. Um componente de gerac¢édo de valor intangivel é
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Foco

Perspectiva

Quadrantes Interna Externa I;?::::toe- Presente-futuro
Humano
Processos X X
Estrutural X X
Ambiental X L

Quadro 1 — Perspectivas e|focos para os quadrantes

o potencial de geracao de riqueza da empresa que esta for-

) sao, identificagcdo de relatérios e praticas gerenciais exis-
temente ligado com as pessoas e com o mercado.

tentes.
Visualizar o quadro 1.
. Busca-se ainda,
Um aspecto im- Perspectiva externa enfocar o projeto global das
portante a ser conside- ' —7 Organizacdes. Contempla a
rado é a InteratIVIdafie I e miss&o institucional com
dos quadrantes, ou seja, | _ suas acdes propostas, bem
os ativos intangiveis de- Humano ! Ambiental como a gestao administrati-
vem ser pesquisados in- [ : iv va, no que tange a estrutura
dividualmente, mas para organizacional e administra-
que seus valores pos- cao.
sam ser validados, de-
vem ser analisados con- | Foco presente-futuro No quadrante estru-
juntamente, analisando +--—-fl W, > B M---—- - tural, consideram-se o es-
todos os quadrantes das i Foco passado-presente  P2C0 fisico, equipamentos e
Organizagoes. | investimentos em servigos
de manutencdo e melhoria
No qqqdrantfe 'hU- ' estrutural da empresa, as-
mano, se inicia a ativida- l Processos | Estrutural sim como acesso aos recur-
de |ns.t|tu~0|or.1al, como I i | ii sos disponiveis que permi-
capacitagao, incentivos I I o tam o inter-relacionamento
egastos compessoal. E | "=1 T T T T m T T m T T T[> Perspectivainterna e desenvolvimento da ativi-
o tipo de conhecimento | dade empresarial.
pratico, empregado na Figura 1 — Mensuracao dos ativos intangiveis em base ph
criagdo continua de va- C 9 plana No quadrante

ambiental tem-se a empre-
sa e seu contexto social, politico, econdmico e humano, inter-
ferindo e recebendo interferéncia de outras organizacdes, o
caminho na busca de

seus objetivos.

lor. Busca-se avaliar a formacgéo e qualificacao profissional,
tais como as condi¢des de trabalho e de capacitagdo que lhes
séo oferecidas.

Procura-se também
avaliar o pessoal técnico-
administrativo. Se é ade-
quado em numero e em
qualificacdo necessaria,
tais como formagao aca-
démica e profissional.
Além disso avaliam-se as
condicdes de trabalho, de-
sempenho profissional e
aspectos complementa-
res.

Além desses fato-
res ambientais amplos,
existem varias forcas
mais especificas no ambi-
ente externo que exercem
impacto imediato, como
0s acionistas, os bancos,
os sindicatos, os fornece-
dores, além dos clientes
com 0s quais a empresa
deve se relacionar.

Ativos Intangliveis

Perspectiva

Externa

No quadrante pro-

cessos enquadram-se 0s
investimentos em siste-
mas, instrumentos e filoso-
fia operacional que
agilizam o fluxo de conhe-
cimento. Competéncia sis-
tematizada, organizada e
codificada da organiza-
cao, além do sistema de
informacgdes interno, do

sistema de apuracao de custos, controle e tomada de deci-

Figura 2 — Esquema dos ativos intangiveis — em perspectiva

A figura 1 procura
mostrar a relagao dos ati-
vos intangiveis em forma
de quadrantes, as pers-
pectivas interna e exter-
na, além do foco passa-
do-presente e presente-
futuro. Apresenta ainda
em seu centro os ativos
intangiveis que se dao
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QUADRANTE VARIAVEIS Ano 01 Anon
estudo de relacionados com administragao de pessoal
analise de habilidades e pericias, de servigos de
treinamento vocacional
estudo e desenvolvimento de ferramentas
investimento em capacitacao relativo a novos produtos

HUMANO para os empregados
I investimento em treinamento, comunicacéo e suporte
direcionados aos empregados permanentes em periodo
integral
investimento no desenvolvimento da competéncia dos
empregados
diferencial de salario acima da média local/regional
Subtotal $ $
Institucional
controladoria
operagdes com foco no processo
organizacgao institucional
estudos em ciéncia, tecnologia e politica institucional
desenvolvimento de bancos de dados

PROCESSOS manut_engao dos S|ste'mas de informacgao

I pesquisa e desenvolvimento

pesquisa em sistemas, métodos organizacionais
pesquisa de contabilidade
sistema de apuracéo de custos
sistema de informacgdes
sistemas administrativos
sistemas computacionais
sistema de protocolo
Subtotal $ $
infra-estrutura
novos equipamentos da tecnologia da informacao
investimentos em projetos
ESTRUTURAL !nvest!mentos em direitos de royaltlgs _ _

i investimento em novas patentes e direitos autorais
propriedade intelectual como um tépico de pesquisa
upgrades a rede eletronica de dados
investimento em tecnologia de informacgao
software de apoio a gestao

Subtotal $ $
investimento em servigo aos clientes
investimento em sistemas de redes de computadores via
web
investimento na identificagdo da marca/nome-imagem
investimento no desenvolvimento de novos canais

AMBIENTAL | investimento no desenvolvimento de novos produtos
v investimento no desenvolvimento de novos mercados

investimento no desenvolvimento de parcerias
investimento no desenvolvimento join ventures
investimento em marketing
receita de novos clientes
retorno sobre o investimento maior que custo do capital

Subtotal $ $

Quadro 2 - Variaveis quantitativas
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Numero de pontos Resposta

7 (sete) excelente _ . ,
6 (seis) 6timo pela interatividade entre os quadrantes, formando assim o
5 (cinco) muito bom Lucro Intangivel Ajustado (LIA).
4 (quatro) bom A figura 2 ilustra a proposta de mensuragéo do ativos
3,5 (trés e meio) média (normal esperado) intangiveis, v?sto em perspectiva e evidenciando o inter-relaci-
3 (trés) reqular onamento existente no processo. No centro a escada em cur-
2 (dois) fraco va evidencia a relagédo das variaveis, formando um caracol,
1 (um) insuficient envolvendo o quadrante humano, processos e estrutural e
0 (:ero) :2:;';:;:1: ambiental, num ciclo continuo.
A figura 2 representa o esforgo da organizagéo em ofe-
Quadro 3 - Escala de avaliacao para variaveis recer servigos ao mercado, exigindo esforgos estruturais e
qualitativas melhoria continua dos processos, suportados pelas pessoas.
Fonte: adaptado de Kotler (1994) Aescada em curva esta representan-

Satisfacdo dos funcionarios

Capacidade dos funcionarios | Retencéo do funcionario

Produtividade do funcionario

Acesso ao sistema de informacao

Capacidade dos sistemas de ) i ) -
Manuseio do sistema de informacéo

Aprendizado informacao — - - -
Atualizacdo do sistema de informacao

e
Percentual de motivacéao

Crescimento
Percentual de autonomia

Motivacdo, autonomia de acdo | Percentual de alinhamento individual com a
e alinhamento estratégia empresarial

Percentual de alinhamento por equipe com a
estratégia empresarial

Quadro 4 — Variaveis qualitativas para o quadrante humano
Fonte: Adaptado de (KAPLAN; NORTON, 1997)

Percentual de vendas gerado por novos produtos/servicos

Processo de o
Percentual de vendas gerado por produtos proprietarios

inovacédo i =
Tempo do ciclo de producédo de cada novo produto

Eficacia do tempo de processamento (tempo de processamento / tempo do ciclo)

Taxa de defeito por milhdo

Desperdicio

Processo
Retrabalho

operacional —
Percentual de processos sob controle estatistico

Comunicacao ineficaz

Devolugdes

Quadro 5 — Variaveis qualitativas para o quadrante processo

Investimentos estruturais para novos produtos

Investimentos estruturais no desenvolvimento de novos mercados

investimento no desenvolvimento do setor industrial

Investimentos estruturais em tecnologia de informacéo aplicada a vendas

Investimentos estruturais em tecnologia de informagéo aplicada a administracdo

Novos equipamentos de tecnologia de informacéo

Investimentos estruturais no suporte aos clientes

Investimentos estruturais em servico aos clientes

Quadro 6 — Variaveis qualitativas para o quadrante estrutural
Fonte: Adaptado de (DAES, 2002, p.47-65)

do o LIA, valor agregado na empre-
sa, criado pelo fluxo continuo entre os
quadrantes.

No quadro 2, apresentam-se
uma série de variaveis quantitativas a
serem utilizadas como guias durante
0 processo de avaliagdo de ativos in-
tangiveis.

As variaveis qualitativas repre-
sentam o esforco empreendido para
maximizacao de eficiéncia e eficacia
organizacional, com vistas a cumprir
sua missao e atingir seus objetivos.
Estas varidveis serdo avaliadas em

uma escala de 0 a 7, conforme qua-

dro 3 e produzirdao um coeficiente a

ser utilizado na férmula apresentada

para apuracao do valor intangivel
das Organizacoes.

Os formulérios de avaliacao
qualitativa devem ser respondidos
por que estejam em postos de co-
mando, pois entende-se que tenham
uma visdo mais apropriada para tal
avaliacdo, pois vivenciam a empresa
de forma mais global do que os que
executam apenas tarefas
operacionais. No entanto cabe identi-
ficar pessoas com conhecimento glo-
bal na empresa independentemente
de ocuparem cargos de chefia ou di-
recao.

O quadro 4 mostra variaveis
qualitativas para o quadrante huma-
no.

Variaveis qualitativas do
quadrante processo podem ser
visualizadas no quadro 5

Um conjunto de variaveis para
0 quadrante estrutural é apresentado
no quadro 6.

Um conjunto de variaveis para
o quadrante ambiental é apresentado
no quadro 7.
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Aspectos Internos |
condigbes de endividamento e custo do capital
capacidade global de penetracdo no mercado
eficiéncia de desenvolvimento de novos produtos
qualidade da estratégia institucional

foco na qualidade

foco no cliente

processo de prémios de qualidade

barreira a entrada de outros competidores no mercado
qualidade de departamento de atendimento ao cliente
ambiente académico

Aspectos Externos

inteligéncia competitiva

lideranca

estratégia no campo de comércio eletronico

forca de comercializar e anunciar

relagdo com fornecedores

imagem da empresa junto ao mercado

politicas ambientais e sociais

relagdes mantidas com parceiros estratégicos

relacionamentos continuos com pessoas e
organizagdes

visitas a empresas pelos académicos
participagcdo em eventos de iniciagao cientifica

Quadro 7 - Variaveis qualitativas para o quadrante

Para encontrar o Valor dos Ativos Intangiveis (VAI),
deve-se executar os procedimentos descritos a seguir.

4.2 Procedimentos

Primeiramente deve-se definir taxa a ser utilizada no
célculo do custo do capital préprio, como indicado na tabela
2 que apura o valor econémico agregado pela empresa. Uti-
lizar preferencialmente dados do Banco Central.

| Analisar e entender a empresa |<—
i

| Calcularo LIA }—-
1

| Pesquisar variaveis qualitativas e quantitativas )—-
|

| Apuraro Valor Intangivel - AVI

‘ Apurar Coeficiente Intangivel - ACI }

| Aplicara férmula VAI I

1
|

| Reviséodo Processo |

Figura 3 — Procedimentos para apuracao do valor dos
ativos intangiveis

Para determinagdo do valor dos ativos intangiveis,
deve-se executar uma série de procedimentos, como ilus-
trado na figura 3.

4.2.1 Analise e entendimento da
organizacao

Para analisar e entender a organizacao, executar os se-
guintes procedimentos:

a) levantar variaveis contextuais, em nivel macro e
microecondmico;

b) apresentar a Empresa a ser pesquisada, sua estrutu-
ra, missao, objetivos, bem como parcerias e convénios;

c) revisar demonstragdes contabeis — trés a cinco anos,
preparando dados para analise econémica e financeira da
empresa, ajustando—as a valor corrente de mercado;

d) elaborar analise gerencial da empresa, calculando in-
dices e fatores de desempenho com técnicas de contabilidade
gerencial de 3 a 5 anos. Para determinar nimero de anos,
devem-se observar as principais varidveis macro e
microecondmicas a fim de buscar confiabilidade na andlise;

e) calcular o fator de insolvéncia da empresa para deter-
minagao de sua saude financeira e condicao de sobrevivén-
cia;

f) elaborar parecer sobre a organizacao e projetar as
demonstragdes contabeis.

4.2.2 Calculo do valor dos ativos
intangiveis

a) calcular o Fluxo de Caixa Livre (FCL), conforme tabe-
la 1:

Tabela 1 — Fluxo de caixa livre

FCL - Fluxo de Caixa Livre $ano-n $ano  $ano+n
EBIT - Lucro Antes dos Impostos e Taxas $ $ $
(+) Despesas nao sao saidas de caixa $ $ $
Depreciacdo, amortizagdo e exaustao $ $ $
X $ $ $
(=) LLA Lucro Liquido Ajustado $$ $$ $$
(-) Saidas que nao sao despesas $ $ $
Investimentos $ $ $
X $ $ $
(=) FCL Fluxo de Caixa Livre $$ $$ $$
(-) Impostos Sobre Lucro (IR, CSL) $ $ $
(=) FCL $$ $$ $$

onde:
- n = periodos anteriores

+n = periodos projetados

b) calcular o Valor Econdmico Agregado, conforme ta-
bela 2:

Para o custo de capital proprio, aplicar a taxa de oportu-
nidade, definida no inicio do processo, sobre o total do
patrimonio liquido da empresa.

c) calcular o Lucro Intangivel Ajustado — LIA, conforme
tabela 3:
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d) elaborar analise estatistica descritiva para o LIA;

e) pesquisar as variaveis agregadoras de valor intangi-

vel quantitativas - Variaveis quantitativas e conforme tabela 4 —
AVI Apuragéo de Valor Intangivel, pesquisar ainda, outras va-
ridveis especificas da organizacéo avaliada.

Pesquisar de 3 a 5 anos referentes na série temporal

passado e também futuro, além do ano presente. Efetuar ana-
lise estatistica descritiva par afins de encontrar a média e des-
vio padrao que definirao o AVI.

f) Apurar o Coeficiente Intangivel - ACI, conforme tabela

5, para aplicar na férmula VAI.

(=) LIA

Tabela 2 — Valor econdmico agregado

g) Apurar o valor dos ativos intangiveis - VAI, conforme

férmula a seguir, observando ainda a média e desvio-padréo

VAIl=(LIA + AVI) * (1+ ACI)
onde:
VAl = Valor dos Ativos Intangiveis
LIA =Lucro Intangivel Ajustado
AVI= Apuragao do Valor Intangivel
ACI = Apuracgao do Coeficiente Intangivel

A figura 4 mostra o esquema para a Valoragdo dos
Ativos Intangiveis, a inter-relagcdo entre os
quadrantes, as variaveis qualitativas e quantita-

tivas.
EVA - Valor Econémico Agregado $ano-n $ano  $ano+n Afigura 4 mostra que as variaveis quanti-
(+) Luero Liquido $ $ $ tativas representam esforgo em termos de ri-
(-) Custo do Capital Préprio -$ -$ -$ queza aplicadas para maximizacdo do nego-
Taxa de oportunidade $$ $$ $$ cio, enquanto que as variaveis qualitativas evi-
EVA $$6 B8 $%% denciam o esforco da empresa para alcance
de seus objetivos, eficiéncia e eficacia.
Tabela 3 - Lucro intangivel ajustado
Para se apurar o valor total da empresa,
LIA - Lucro Intangivel Ajustado $ano-n $ano | $ano+n | recomenda-se somar ao valor obtido na formu-
FCL $ $ $ la VAl com o rqontante da parte tgng[\/el da
EVA $ $ $ empresa, ou seja, ao valor de realizagado dos
ativos fisicos, como pode ser visto na figura 5.
$$ $$ $$
3 Conclusao
Tabela 4 - Apuragéo do valor intagivel (AVI) A ferramenta de Avaliacdo de Ativos In-
AVI - Apuragdo do Valor Intangivel Quantitativo ~ $ano-n  $ano  $ano+n tangiveis, preenche a lacuna existente no pro-

Quadrante humano

variavel x1
variavel xn
Subtotal
Quadrante Processos
variavel y1
variavel yn
Subtotal
Quadrante Estrutural
variavel z1
variavel zn
Subtotal
Quadrante Ambiental
variavel Q1
variavel Qn
Subtotal
(=) AVI Soma

Tabela 5 — Apuracao do Coeficiente Intangivel (ACI)

Valor apurado

ACI(h) - quadrante humano
ACI(p) - quadrante processos
ACl(e) - quadrante estrutural
ACI(a) - quadrante ambiental

Apuracao do Coeficiente Intangivel (ACI)

cesso de avaliagdo de empresas, no que tange
aos elementos intangiveis. Para isso, buscou-
se estudar diversas teorias e modelos existen-
tes na literatura, bem como se utilizar-se da
interdisciplinaridade, pela conjungéo de funda-
mentos econdOmicos, administrativos,
contabeis, além de estatistica.

Ciente de que a ciéncia no estagio atual
saiu do campo da certeza para o campo da
probabilidade evidenciada por técnicas apro-
priadas, nao se busca portanto a certeza abso-
luta, mas sim construir um modelo que propicia
uma faixa de valor que considere elementos
tdo importantes para a era do conhecimento
como sao os ativos intangiveis.

Constatou-se que algumas metodologias
internacionais sdo falhas por basearem-se em
premissas inconsistentes, tais como, a de cal-
cular o valor intangivel de uma empresa como
sendo a diferenga entre valor contabil e valor
de mercado. Sabe-se que existe erro de
valoragao pelo mercado que é intensamente
influenciado por expectativas e também existe
distanciamento do valor contabil com o valor
real dos ativos e passivos.
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LIA

Figura 4 - Esquema para mensuracao dos ativos intahgiveis

| Quadrantes Intangiveis |

Parte tangivel

|Variévei5 Qualitativas e Ouantitativas|

Figura 5 - Demonstrando o valor da empresa

Constatou-se que no processo de avaliagdo de empre-
sas, o ponto fundamental é o da avaliagao de ativos intangi-
veis com utilidades como:

a) determinacao do valor de uma empresa no processo
de fusdo ou aquisicéo;

b) identificagdo de oportunidades de investimento pela
apresentacdo do valor da empresa no mercado de agdes;

c) a avaliacao de estratégias sobre o valor da empresa,
com impacto nas decisdes operacionais, financeiras e de in-
vestimentos.

Constatou-se também que é importante classificar os
ativos intangiveis segundo sua natureza, classificando-os
como custo ou investimento, o que implica em despeja-los
como despesa do periodo ou capitaliza-los no patriménio da
empresa.

Tem-se ainda que as varidveis quantita-
tivas representam esforco da empresa em
termos de riqueza aplicadas para
maximizagcao do negdcio, enquanto que as
variaveis qualitativas evidenciam o esforgo da
empresa para alcance de seus objetivos, efi-
ciéncia e eficacia.

Cabe ressaltar que os Ativos Intangiveis
sdo avaliados individualmente, mas principal-
mente pela sua inter-relacdo e dinamica
estabelecida entre os quadrantes. Para apurar
seu valor pleno, a empresa deve apresentar
condi¢cdes de continuidade, refletida principal-
mente pelo fluxo de caixa livre.
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