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Resumo

Os ativos intangiveis sdo bens incorpdreos que compdem o patrimbnio das empresas e estao
regulamentados pela legislacdo. As companhias de capital aberto devem divulgar os seus valores
em suas pecas contabeis de acordo com o que prevé o Comité de Pronunciamentos Contabil —
CPC. Esse trabalho teve como objetivo analisar a relacdo entre os ativos intangiveis e a
rentabilidade sobre os ativos das Companhias nordestinas listadas na BM&FBOVESPA no periodo
de 2011 a 2015. Para realizar a analise foi utilizada estatistica descritiva e regressédo linear,
usando as variaveis de ativo intangivel, ativo total e lucro liquido. Com 37 empresas analisadas,
foi identificado que existe uma relacao positiva entre o ativo intangivel e rentabilidade nos setores
industrial e energético.

Palavras-chave: rentabilidade, ativo, intangibilidade.

1. Introdugéo

Nas Ultimas décadas, as empresas passaram a investir mais em seus bens incorpéreos visando
a manutencdo da competitividade e desenvolvimento econdmico, em algumas empresas 0s ativos
intangiveis passaram a serem o0s protagonistas do capital das empresas. Essa mudanga
comportamental gerou impactos na distribuicdo de valores e mudanga em estratégias empresariais.
Com o avanco tecnoldgico e empresarial surge a necessidade de se identificar e mensurar os ativos
intangiveis das empresas (IUDICIBUS; MARION, 2008).
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Na regido nordeste essa realidade de investimentos intangiveis também estd presente. O
nordeste brasileiro, nas Gltimas décadas, passou por um processo de transformagdo econdmica,
demonstrando taxas médias positivas e avanco relacionado a elevacdo da renda dos segmentos mais
pobres, aceleracdo do consumo e reducdo das desigualdades sociais (CARVALHO,2014). O setor
industrial, que tinha 12% do PIB regional, alcancava 28,2%, em 1990. O comportamento referente a
atuacdo econdmica regional foi passando por transformac@es que refletiram na economia, além de
investimento na agroinddstria, se passou a investir no setor de servicos explorando o turismo o que
aumentou a oferta de empregos na Regido (CARVALHO, 2014).

De um modo geral, as empresas brasileiras tiveram que se adaptar aos novos termos advindos
do capital intelectual, que corresponde aos ativos intangiveis com o avango tecnoldgico e
empresarial surge a necessidade de se identificar e mensurar os ativos intangiveis das empresas. Os
ativos intangiveis abrangem o capital intelectual e a propriedade industrial. Os conceitos propostos
pela legislagdo de Propriedade Industrial regulamentam as possiveis formas de protecdo como:
patente de invengdo, modelo de utilidade, desenho industrial, marca e indicacdo geografica.

Esse trabalho tem como objetivo principal analisar a relacdo entre os ativos intagiveis e a
rentabilidade sobre o ativo das empresas listadas na BM&FBOVESPA , com sede na regidio

nordeste.

2. Desenvolvimento
2.1 Ativos Intangiveis

Os ativos intangiveis sdo bens incorpdreos destinados a manutencdo da companhia (Art. 179
da Lei 6404/76, IUDICIBUS; MARTINS et al., 2013; CPC 04, 2008; SCHMIDT; SANTOS, 2012).
As normas Internacionais de Contabilidade , a 1AS 38 traz o conceito de ativo intangivel como uma
ativo ndo monetario e identificavel e sem substancia fisica.

De acordo com a norma CPC 04 para que um ativo seja identificavel, é necessario que seja
separavel, podendo ser negociado de forma individual, e resultar de direitos contratuais. Para ser
reconhecido como um ativo intangivel deve-se preencher os requisitos estabelecidos no item 10 da
CPC 04/2008 (Figura 01).
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Figura 1. Ativo Intangivel

Ativo Intangivel

For separavel Restringir o acesso de Gerar Beneficios futuros
terceiros

Fonte: Adaptado do item 10 da CPC 04, 2008.

De acordo, com as normas do Comité de Pronunciamento Contabil os ativos Intangiveis
podem ser classificados em 05 grupos de Ativo Intangiveis relacionados: ao marketing, aos
Clientes, as artes; aos contratos e 0s baseados em tecnologia. (Quadro 01).

Quadro 1. Grupos de Ativos Intangiveis

Ativo
Intangivel | Marketing Clientes | Artes Contratos Tecnologia
Acordos de
Livros, revistas, royalties,
Marcas jornais e outras licenciamentos e | Tecnologia Patenteada
obras literarias acordos de
paralisacdo
. Traje Listas de Quadros, telas e
Tipo Comercial | Clientes fotografias Contratos Softwares para
computadores e chips
Titulos de | Acordosde | dememoriasomente
Obras Musicais . para leitura (mask
Jornal franquias; works);

Fonte: Elaboragdo propria, com base na CPC 15/2011

2.2 Desempenho Financeiro e Econdmico
Sdo utilizadas como instrumentos de analise do desempenho financeiro das empresas as

demonstragdes contabeis estabelecidas no art. 176 da lei 6404/76. A referida lei prevé que as
demonstragdes deverdo expor com clareza a situagdo do patrimdnio da companhia e as mutacGes
ocorridas no exercicio (RIBEIRO, 2008, p. 38). As pecas contabeis sdo: Balango Patrimonial - BP,
Demonstracdo de Resultado de Exercicio — DRE, Demonstracdo de Origens e Aplicagdes de
Recursos — DOAR, demonstracdo de Fluxo de Caixa — DFC, Demonstracdo do Valor Adicionado —
DVA. Baseando-se nas informacgdes contabeis disponibilizadas nos demonstrativos é possivel
realizar a andlise quanto a posi¢do econdmica financeira da empresa e a tendéncia do futuro da
empresa, auxiliando os gestores no processo de tomada de decisdo (ASSAF NETO, 2009, p. 33).
Para o processo de analise do desempenho financeiro das empresas sdo adotados indicadores

especificos para liquidez, endividamento e rentabilidade. Para avaliacdo de como a empresa utiliza
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0s recursos investidos e a eficiéncia para gerar retornos é realizada uma analise econémica com a
utilizacdo dos indices de rentabilidade e lucratividade, o lucro liquido por acdo e o retorno de
investimentos operacionais (VIEIRA; SANTOS; LOGIOIA et al., 2014).

No que se refere a analise do retorno sobre o patrimonio liquido, 0 mesmo apresenta quanto
a organizacdo gerou de lucro para cada unidade monetaria do ativo (CARVALHO; CORDEIRO,

2011). O célculo da rentabilidade do ativo é realizado pela divisdo do lucro liquido pelo ativo total.

3. Metodologia

O presente trabalho possui caracteristica descritiva tem como finalidade analisar a relagdo
entre o ativo intangivel e a rentabilidade do ativo das empresas nordestinas listadas BM&
FBOVESPA que divulgaram as informacdes sobre ativo intangivel nas demonstracfes financeiras
em conformidade com o que preconiza 0 CPC 04. O periodo considerado para o estudo foi
referente aos anos de 2011 a 2015 onde aconteceram mudancas especificas na area contabil
expedidas pelo Comité de Pronunciamento Contabil — CPC, tornando obrigatoério a divulgacdo do
valor do ativo intangivel nas pecas contabeis de empresa de capital aberto.

Os dados utilizados foram obtidos por meio do site da BM&FBovespa, no periodo de 2011 a
2015, sendo selecionadas as campanhias de capital aberto, com sede no nordeste. As referidas
companhias sdo auditadas por auditores independentes registrados na comissdo de Valores
Mobiliario — CVM. A amostra € composta por 40 empresas, sendo que 3 empresas foram

excluidas por falta de dados para anélise.

Tabela 1. Amostra das Empresas Nordestinas Listadas na BM&FBOVESPA

Setor por Atividade Quantidade Percentual
IndUstria 12 33,33
Energético 9 25,00
Outros Setores 15 41,67
Total 37 100

Fonte: Elaborado pelos autores, com base nos dados extraidos da BM&FBOVESPA, 2018

Foi realizada uma regressao linear que consiste em uma analise que apresenta a dependéncia
de outras variaveis, que podem explicar ou ndo os resultados obtidos a partir de uma analise inicial,
para Favero et al. (2009) a regressao linear tem como objetivo estudar a relacdo entre duas
variaveis, que se apresentam na forma linear. Seguindo o modelo apresentado abaixo:

Yit= o+ B1Xqir + U
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Onde: a corresponde ao intercepto; P; corresponde ao coeficiente de inclinacdo variavel X;
(Intangibilidade dos ativos); u é o termo de erro, que engloba os demais fatores que influenciam Y
(rentabilidade dos ativos - ROA). As variaveis utilizadas na pesquisa estdo descritas no quadro 2.

Quadro 2. Variaveis utilizadas na pesquisa

Variavel Dependente ou Descricdo Formula Referéncia
Independente

Rentabilidade Dependente Retorno sobre ativos com base | Lucro Liquido/ Ativo Assaf, 2009

sobre Ativos do lucro liquido Total
(ROA)
Intangibilidade Independente Retorno dos ativos intangiveis Ativo Elaboracéo
dos ativos sobre o ativo total da empresa Intangivel/Ativo Propria , 2018

Total

Fonte: Autoria prépria (2018)

Apobs a coleta dos dados, foram realizados os célculos, utilizando as variaveis dependentes e
independentes, por meio de planilha eletrénica. A estimacdo da regressdo foi efetuada por minimos

quadrados ordinarios (MQO) agrupando os dados.

4. Resultados e Discussdo

Esta secdo apresenta os resultados da analise entre a intangibilidade e a rentabilidade dos
ativos das empresas nordestinas registradas BM&Fbovespa com base nos dados extraidos dos
balangos patrimoniais. A Tabela 2 apresenta as estatisticas descritivas do presente estudo.
Visualiza-se que, no periodo de 2011 a 2015, a amostra contemplou 37 empresas e 179 observacdes

anuais e foi dividida em trés grupos principais, setor industrial, setor energético e outros setores.

Tabela 2. Estatistica Descritiva das empresas listadas na BM&FBOVESPA com sede na regido nordeste por setor —

2011 a 2015
Setor (%) Variavel Média  Desvio Mediana Minimo  Maximo N°de
Padréo obs.
Industrial Intagibilidade dos ativos 2,9 6,1 0,5 0 28,2 60
(33,33) Rentabilidade dos ativos -7,1 25,8 0,6 -95,2 18,7
(ROA)
Energético Intagibilidade dos ativos 38,5 15,3 40,9 0,2 61,6 45
(25,00) Rentabilidade dos ativos 55 6,6 6,4 -24.8 14,3
(ROA)
Outros Intagibilidade dos ativos 19,7 33,8 0,1 0 98,1 74
(41,67) Rentabilidade dos ativos 1,4 10,3 1,9 -55,9 17,1
(ROA)

Fonte: Autoria prépria (2018)
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Conforme a Tabela 2, percebe-se que das empresas nordestinas listadas na
BM&FBOVESPA, 33,33% compde o setor industrial, 25% o setor energético e as 41,67% restantes
fazem parte de outros setores. Com relagdo a intangibilidade média dos ativos, verifica-se que o
setor energético apresentou a maior média, com 38,5%, possuindo também a maior rentabilidade
média dos ativos, de 5,5%.

Para analisar a relacdo entre ativos intangiveis e o desempenho econémico das empresas
nordestinas, utilizou-se uma regresséo linear entre a intangibilidade e a rentabilidade dos ativos. A

Figura 2 apresenta os graficos de dispersao entre as duas variaveis por setores.

Figura 2. Diagramas de disperséo entre a intangibilidade e a rentabilidade dos ativos das empresas nordestinas listadas
na BM&FBOVESPA por setores — 2011 a 2015
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Fonte: Autoria prépria (2018)

Conforme a Figura 2 nota-se que a relagdo entre a intangibilidade e a rentabilidade dos
ativos depende do setor em qual a empresa atua no caso do Nordeste. Empresas no setor energético
e indutrial apresentam uma relacdo positva, sendo que quanto maior a participagdo do ativo
intangivel sobre o ativo total, maior tende a ser a rentabilidade dos ativos. No entanto, essa relacao

parece ndo ocorrer para as empresas em outros setores.
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A Tabela 3 apresenta os resultados das estimativas e testes da hipotese do impacto da

intangibilidade na rentabilidade dos ativos das empresas nordestinas listadas na BM&FBOVESPA.

Tabela 3. Estimativa da relacdo entre rentabilidade e intangibilidade dos ativos das empresas nordestina listadas na
BM&FBOVESPA por setores

Variavel dependente: Setor Industrial  Setor Demais
Rentabilidade dos ativos (ROA) Energético setores
Intercepto -10,727 -3,66 0,85
(3,54) (2,29) (1,39)
Intagibilidade dos ativos 1,277 0,24"" 0,03
(0,53) (0,06) (0,03)
R2 0,091 0,303 0,008
Erro padréo 24,80 5,61 10,28
N° de observacdes 60 45 75

Fonte: Autoria prépria (2018)
Notas: os valores entre parénteses séo 0s erros padrfes das estimativas.

* Kk

" e 7" indicam significancia ao nivel de 10%, 5% e 1%, respectivamente.

Os resultados expostos na Tabela 3 evidenciam que o porcentual alocado em ativos
classificados como intangiveis apresentou relacdo positiva e estatisticamente significativa com a
rentabilidade sobre os ativos das empresas nos setores industrial (8;=1,27) e energético (B1=0,24)
como era esperado. Estes resultados corroboram a hipotese de que empresas com maior participacao
de ativos intangiveis entregam melhor retorno sobre os ativos, encontrados também em Perez e
Famé (2006) e Nascimento (2012).

Porém, essa relacdo positiva ndo foi observada para as empresas nordestinas nos outros
setores, ja que o coeficiente da intangibilidade dos ativos ($;=0,03) ndo foi estatisticamente
significativo. Provavelmente, um dos motivos para essa relacdo nao ter sido observada também nas
empresas dos demais setores esteja no fato de que esse agrupamento de empresas agrega setores

bastante diferentes com diferentes estruturas de ativos, ocasionando uma estimativa viesada.

5. Considerac0es Finais

O presente trabalho possui por finalidade, a analise da relacdo entre o ativo intangivel e a
rentabilidade do ativo das empresas nordestinas listadas na BM&FBOVESPA. Para o estudo, foram
utilizados dados dos balangos patrimoniais das empresas que de certa forma, comprovam a relagéo
entre as variaveis.

Ao analisar o objetivo de estudo, verificaram-se 0s seguintes resultados: i) foi possivel
analisar que a varidvel intangibilidade dos ativos apresenta uma relacao positiva e significativa com
a variavel de rentabilidade do ativo, 0 que destaca que 0s ativos intangiveis apresentam impacto nos

resultados obtidos pelas empresas do nordeste dos setores industrial e energético. ii) ndo se
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encontrou evidéncia que as empresas nos outros setores possuem relacédo significativa entre ativos
intangiveis e retorno sobre 0s ativos.

Considerando as limitagdes da amostra para apenas o nordeste e o carater exploratorio deste
trabalho, sdo necessarios mais estudos que procurem explicar como 0s ativos intangiveis das

empresas influenciam no desempenho financeiro e econémico.
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