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Resumo—Esta pesquisa teve como objetivo geral verificar o grau de investimento em ativos intangiveis,
com énfase em marcas e patentes, e o indice de intangibilidade de empresas de dois setores da economia
brasileira, de acordo com o grau de intensidades tecnoldgicas. Para tanto utilizou-se o grau de
intangibilidade (Gl), grau de investimento em intangiveis (Gi), valor de mercado (VM) e ativos intangiveis
(Al), possibilitando a verificacdo do comportamento dos Als e do VM das empresas. A amostra foi
composta de 06 (seis) empresas listadas na BM&FBOVESPA e 27 observacdes de ativos intangiveis,
compreendendo o setor da industria de transformacdo. Classificando o setor de alta tecnologia a fabricacao
de méaquinas para escritorios e equipamentos de informatica. E o de baixa o setor de vestuario, no periodo
de 2011 a 2015. A pesquisa caracteriza-se como descritiva, pois analisa os dados das mesmas, e coletados
da Economatica. Os resultados indicam que os setores de alta intensidade tecnoldgica tendem a investir
mais em ativos intangiveis, buscando diferenciais competitivos entre seus concorrentes, e além disso,
buscam mais a protecdo de sua propriedade intelectual, o que tende a gerar mais valorizagdo empresarial
por parte do mercado.

Palavras-chave—Ativos intangiveis de propriedade intelectual, Grau de Intangibilidade, Grau de
Investimento, Valor de mercado.

Abstract—This research had as general objective to verify the degree of investment in intangible assets,
with emphasis on brands and patents, and the intangibility index of companies of two sectors of the
Brazilian economy, according to the degree of technological intensities. The degree of intangibility (Gl),
degree of investment in intangibles (GI), market value (MV) and intangible assets (Al) was used to verify
the behavior of the firms' M & A and MV. The sample was composed of 06 (six) companies listed on the
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BM & FBOVESPA and 27 observations of intangible assets, comprising the manufacturing industry sector.
Classifying the high-tech industry the manufacture of office machinery and computer equipment. And the
low the clothing sector, in the period from 2011 to 2015. The research is characterized as descriptive, as it
analyzes the data of the same, and collected from Economatica. The results indicate that the high
technological intensity sectors tend to invest more in intangible assets, seeking competitive differentials
among their competitors, and also seek more protection of their intellectual property, which tends to
generate more market value by the market.

Keywords—Intangible Assets of Intellectual Property, Degree of Intangibility, Degree of Investment,
Market value.

1 INTRODUCAO

Os ativos intangiveis sdo responsaveis pelas principais mudangas nos setores operacionais e
financeiros em uma empresa. No entanto, saber mensurar, identificar e gerenciar 0s mesmos proporciona
um dos grandes desafios para os administradores e contadores.

A intensa competicdo entre empresas e 0 alto desenvolvimento da tecnologia da informacéo favorece
0 crescente interesse pelos ativos intangiveis (LEV, 2001), pois estes tém influenciado no cenério
econémico, sendo um diferencial competitivo entre as empresas, proporcionando maior lucratividade e
rentabilidade em relagdo a um concorrente do mesmo setor (NASCIMENTO et al., 2012). Assim sendo, 0s
ativos intangiveis (Al) sdo instrumentos que tém incentivado a competitividade entre as empresas no
cenario econdmico (LEV, 2001) e sua presenca € sentida especialmente quando as organizacdes sao
avaliadas pelo mercado com preco acima de seu valor patrimonial (DUTRA; SCHNORRENBERGER,;
REINA, 2010).

Schnorrenerger e Candido (2014) constataram que as empresas de alta tecnologia possuem maior
Grau de Investimentos em Ativos Intangiveis, ou seja, possuem uma maior parcela de Als em relacdo ao
capital proprio. Seguindo essas conclusdes, o presente estudo se propds a ampliar o entendimento acerca
deste tema.

Esta pesquisa teve como objetivo geral verificar o grau de investimento em ativos intangiveis, com
énfase em marcas e patentes, e o indice de intangibilidade de empresas de dois setores da economia
brasileira, de acordo com o grau de intensidades tecnoldgicas.

Este estudo justifica-se pelo fato de os intangiveis e a propriedade intelectual serem estratégicos no
cenario econdmico, dado que permitem o0 avanco da inovacao, equilibrando os interesses do titular com o
desenvolvimento de um pais e com os beneficios para a sociedade.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Ativos Intangiveis (Al) e Propriedade Intelectual.

Ativos intangiveis sdo beneficios e direitos futuros que sdo resultados de inovacdo, capacidade
inventiva e praticas organizacionais que interagem com 0s ativos para proporcionar crescimento econdmico
(LEV, 2001).

De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC 04 (CPC, 2013) ativo Intangivel é
um recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados; e do qual se espera que resultem
beneficios econdmicos para a entidade. Essa definicdo requer que ele seja, identificavel, controlavel e
gerador de beneficios econdémicos futuros em seguranga.

Os ativos Intangiveis sdo compostos por: 1) Pesquisa e desenvolvimento (P&D), goodwill,
softwares, acordos de ndo competitividade, licengas regulatorias, direitos de exploracdo e de arrendamento”
(estrutura interna); 2) Marcas e patentes, franquias, contratos de concessdo, agio sobre investimentos,
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relacionamento com fornecedores, relacionamento com clientes e carteiras de clientes (estrutura externa); e
3) Competéncia dos funcionérios, acervo técnico, direitos de uso de linha telefonica, benfeitoria em
projetos de terceiros, direitos autorais e outros evidenciados apenas por uma empresa (outros intangiveis)
(MOURA; THEISS; DA CUNHA, 2014).

Para Brooking, (1996) os Al s&o classificados como: de mercado, de humanos, de propriedade
Intelectual e de infraestrutura. Os ativos de mercado s&o originados pela relacdo dos intangiveis de mercado
com a marca. Os ativos humanos representam pela vantagem que as pessoas trazem a instituicdo, como
habilidades e conhecimentos. Os ativos de propriedade intelectual sdo os que promovem protecdo como
know-how e patentes. E os ativos de infraestrutura sdo caracterizados pelas tecnologias, bancos de dados
entre os clientes, entre outros.

O CPC 04, assegura que 0os Als como patentes, marcas, pesquisas e desenvolvimento devem ser
reconhecidos pelo custo. Durante o processo de pesquisa e desenvolvimento gerados internamente, todos 0s
gastos serdo reconhecidos como despesas.

Os Als mais comuns nas empresas sdo 0s gastos com marcas e nomes de produtos; com pesquisas e
desenvolvimento; franquias; direitos autorais, patentes, desenvolvimento de softwares; licencas; e matrizes
de gravacdo (SCHMIDT; SANTQOS, 2002).

Os ativos intangiveis sdo responsaveis por grande parte do valor patrimonial de uma empresa,
afetando diretamente ao interesse da industria de transformacdo e do comércio, como também os direitos
relativos a estes intangiveis. Os intangiveis de Pl focados nesta pesquisa sdo os referentes a propriedade
intelectual, a qual “consiste numa série de técnicas de controle da concorréncia, assegurando o investimento
da empresa em seus elementos imateriais” (BARBOSA, 2003, p. 23).

Propriedade intelectual pode ser definida como os direitos relativos aos bens corporeos de atividade
intelectual, outorgados ao detentor da obra por prazo determinado. Estes direitos alcangam as invengdes em
todos os dominios da atividade humana, expressando-se na forma de Direitos de Propriedade Industrial
(DPl) e de Direito Autoral e Conexos (ARAUJO; BARBOSA; QUEIROGA, 2010; LOIOLA;
MASCARENHAS, 2013).

De acordo com a Lei n® 9.279 que regula os direitos e as obrigacdes relativas a propriedade
intelectual, os principais instrumentos de (DPI) sdo as marcas, patentes, nome de dominio, desenho
industrial, direito do autor e segredo industrial (BRASIL, 1996).

2.2 Ativos intangiveis e Valor de mercado

Utilizando de uma anélise de regressdo com dados em painel, Leite e Santos (2013) estudou o
relacionamento entre os ativos intangiveis e valor de mercado. Os resultados confirmam que os intangiveis
exercem influéncia positiva no desempenho das empresas.

Schnorrenberger e Céandido, 2014) analisaram o comportamento dos Ativos Intangiveis (Als) e 0
Valor de Mercado (VM) das empresas de alta e baixa intensidade tecnoldgica. Para isso, utilizaram o Grau
de Investimentos (Gi) em Ativos Intangiveis e 0 Grau de Intangibilidade (GI). No que se refere ao (Gi),
constatou-se que no setor de alta tecnologia, as empresas, possuem maior parcela de Als em relacdo ao
capital proprio. Ja no setor de baixa tecnologia, as empresas apresentaram valores muito pequenos e
proximos. Comparando os dois setores identificou-se que as empresas de alta tecnologia chegaram a
investir aproximadamente 10 vezes mais em relacdo ao capital proprio (SCHNORRENBERGER,;
CANDIDO, 2014).

Na anélise do Grau de Intangibilidade (GI), que mede o valor de mercado das empresas,
comparando as médias do indice entre os dois setores, constatou-se que no setor de alta tecnologia o valor
de mercado € 9,14 vezes maior que o contabil. No setor de baixa tecnologia, esta relacédo era de, em média,
7,9. Em ambos os casos ficou evidente que o mercado percebe e atribui valor a diversos aspectos que nao
séo evidenciados nas demonstracdes contabeis (SCHNORRENBERGER; CANDIDO, 2014).
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No setor de alta tecnologia, em 2008, os Als representavam 11% dos ATs. Em 2012, eles
representavam 24%. Nas empresas de baixa tecnologia, em 2008, os Als representavam 1% e em 2012, 4%.
Em resumo, as empresas de baixa e alta tecnologia apresentaram crescimento na relacdo de
representatividade dos Als no periodo de 2008 a 2012 (SCHNORRENBERGER; CANDIDO, 2014).

Usando banco de dados Economatica relativos ao periodo de 2009 a 2010, Moura, Theiss, da Cunha
(2014) analisaram a relagdo existente entre a propor¢do dos ativos intangiveis no ativo total e o
gerenciamento de resultados em empresas brasileiras listadas em diferentes niveis de governanga
corporativa da BM&FBOVESPA. Seus resultados demonstraram uma boa representatividade dos
intangiveis e indices consideraveis de gerenciamento de resultados. Nesta pesquisa, as empresas com
“maiores valores investidos em Al, nesse nivel de governanga, sdo empresas Sabesp, JBS, CPFL, CCR e
Hypermarcas (MOURA; THEISS; DA CUNHA, 2014, p. 120). "As empresas do mercado tradicional com
maiores valores investidos em ativos intangiveis eram dos setores de telecomunicaces e utilidade publica
(Telemar, Telemar NL, Neoenergia, AES Elpa e Rede Energia)" (MOURA,; THEISS; DA CUNHA, 2014,
p. 120).

Partindo do pressuposto de que modelos de negocio com énfase em conhecimento e tecnologias
devem promover vantagens competitivas, Medrado et al. (2016) estudou a associacdo entre o nivel de
intangibilidade dos ativos e o valor de mercado das a¢fes de empresas que comp&em o indice IBrX 100 da
BM&FBovespa no periodo de 2008 a 2014. Os resultados confirmaram a associacdo positiva e
estatisticamente relevante entre o nivel de intangibilidade dos ativos e o valor de mercado, demonstrando
que maiores investimentos em ativos intangiveis proporcionam uma valorizacdo do preco de mercado da
empresa (MEDRADO et al., 2016).

2.3 Marcas e Patentes x valor de mercado.

O estudo de Santos (2015) evidenciou que: (i) Os recursos intangiveis consomem representativa
participacdo no patrimonio das empresas; (ii) As marcas estdo entre os Al que absorvem elevados
montantes de investimento demonstrando uma relevancia informacional e patrimonial; e (iii) O valor de
mercado apresenta-se, em media, cerca de quatro vezes do valor contabil, o que poderia sinalizar reflexos
do agrupamento intangivel da percepcao do investidor.

Melhado (2007) analisou o impacto da adogdo de determinada estratégia de marca no valor
intangivel das empresas. Seus resultados sinalizaram que as estratégias de marca tém impacto no valor
intangivel das empresas. "Estudos contemporaneos apontam evidéncias de que os ativos intangiveis tém
sido responsaveis pela geracdo de valor adicional para empresas, sendo a marca o ativo que tem o maior
destaque” (MELHADO, 2007, p. 6).

Kayo et al. (2006) realizaram uma anélise teorica sobre as estratégias que as empresas podem
desenvolver em relagcdo aos seus ativos intangiveis. Para os autores "empresas que se encontram, no ciclo
de vida do produto, na fase de introducdo, apresentam valor econdmico concentrado, em grande parte, no
ativo intangivel P&D. Quando esse produto alcangca sua fase de maturidade, ativos intangiveis de
relacionamento, como a marca, sdo mais valorizados” (KAYO; KIMURA; MARTIN, 2006, p. 87)

Deng et al. (1999) examinam os documentos de registro de patentes (nos Estados Unidos) durante
0s anos de 1985 e 1995, buscando entender a influéncia das patentes sobre o valor das empresas. Seus
resultados mostraram uma relacdo positiva e significativa entre a medida de valor de mercado e a
quantidade de patentes concedidas por ano a empresa, a quantidade de citacfes que essas patentes
receberam de patentes subsequentes, bem como o nimero de referéncias cientificas registradas nessas
patentes.
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3 METODOLOGIA

Este trabalho tem carater descritivo e natureza quantitativa. A seguir, apresentam-se a populacéo

pesquisada e as variaveis utilizadas no estudo.

3.1 Populacéo e amostras

Este estudo partiu dos trabalhos de Dutra, Schnorrenberger e Reina (2010); Schnorrenberger e
Candido, 2014), que fizeram comparac@es entre valor de mercado e ativos intangiveis, sugerindo o uso de

outros setores de alta e baixa intensidades tecnoldgicas para analise em trabalhos posteriores.

Nesta pesquisa, foram analisadas as empresas da BM&FBOVESPA listadas na industria de
transformacé&o. Selecionaram-se, entretanto, dois setores econdmicos classificados como de alta e de baixa
tecnologia, conforme classificacdo da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico ou

Econdmico (OCDE) (CAVALCANTE, 2014), que se encontra resumidamente no Quadro 1.

Quadro 1 - Classificacdo tecnolégica da indudstria de transformacéo de alta e baixa tecnologia de acordo

com a OCDE.

Baixa intensidade tecnolégica

Fabricacdo de produtos alimenticios e bebidas;

Fabricacdo de produtos do fumo;

Fabricacdo de produtos téxteis;

Confeccéo de artigos do vestudrio e acessorios;

Preparacgdo de couros e fabricagdo de artefatos de couro, artigos de viagem e cal¢ados;

Fabricacdo de produtos de madeira;

Fabricacdo de celulose, papel e produtos de papel;

Edicdo, impressdo e reproducdo de gravagoes;

Fabricacdo de méveis e indUstrias diversas;

Reciclagem;

Alta intensidade tecnoldgica

Fabricacdo de maquinas para escritdrio e equipamentos de informatica;

Fabricacdo de material eletrdnico e de aparelhos e equipamentos de comunicacdes;

Fabricacéo de equipamentos de instrumentacdo médico-hospitalares, instrumentos de
precisdo e 6ticos, equipamentos para automacao industrial, crondmetros e relégios.

Fonte: Cavalcante (2014), adaptado pelos autores.

O setor de alta tecnologia analisado foi o de fabricacdo de maquinas para escritdrios e equipamentos
de informéatica. O de baixa tecnologia foi o de confeccdo de artigos do vestuario e acessorios. Os dois
setores sdo compostos por trés empresas, conforme descrito a seguir, no Quadro 2. Assim, a amostra total

foi composta por 6 empresas.

Quadro 2 - Empresas componentes dos setores de fabricacdo de méaquinas para
escritorios e equipamentos de informatica e de confeccdo de artigos do vestuério e

acessorios.

Alta tecnologia Altus S/A,;
Cia Hering;
Guararapes;

Baixa tecnologia IGB S/A;
Pettenati;
Positivo Inf.

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Estas 06 (seis) empresas foram analisadas pelo periodo de 5 anos, mesmo intervalo temporal
utilizado por Schnorrenberger e Candido (2014). Para esta analise, utilizaram-se os anos de 2011 a 2015,

dados mais recentes disponiveis para esta pesquisa.
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Ao todo foram realizadas 30 observacGes. Destas, foram excluidas as que ndo apresentaram ativo
intangivel, restando 27 observagoes.

3.2 Variaveis Utilizadas
As variaveis utilizadas encontram-se descritas no Quadro 3, a seguir.

Quadro 3 - Variaveis utilizadas na pesquisa.

Variavel Conceito

Grau de intangibilidade (GI) Valor de mercado (VM) dividido pelo patriménio liquido (PL) (MAZZIONI et al.,
2014).

Grau de investimento em intangiveis (Gi) | Ativo intangivel (Al) dividido pelo patriménio liquido (PL)
(SCHNORRENBERGER; CANDIDO, 2014).

Ativo intangivel (Al) Ativos compostos por pesquisa e desenvolvimento (P&D), softwares, direitos de
exploracdo e de arrendamento, marcas e patentes, franquias, contratos de
concessdo, relacionamento com clientes, competéncia dos funcionarios, direitos
autorais, entre outros (SAVYTZKY, 2010; MOURA; THEISS; DA CUNHA,

2014).
Ativo total (AT) Conjunto de todos os ativos da empresa, seja de curto ou de longo prazo
(SAVYTZKY, 2010; MOURA; THEISS; DA CUNHA, 2014)
Acumulado de dep6sitos de marcas Total de marcas depositadas por empresas, ao longo dos anos.
Acumulado de depésitos de patentes Total de patentes depositadas por empresas, ao longo dos anos.

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Os dados financeiros foram coletados a partir da base Economatica. Os dados de depdsitos de
propriedade intelectual (marcas e/ou patentes) foram coletados a partir do site do INPI. As duas coletas
ocorreram no ano de 2016.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
Inicialmente foi feita analise do grau de investimento em recursos intangiveis, a partir das empresas

de alta e baixa tecnologia, conforme apresentado no Grafico 1.

Gréfico 1 - Brasil: Grau de investimento em Al por empresas de alta e de baixa tecnologia, 2011-2015.
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Fonte: dados da pesquisa (2017).

Verificou-se que entre 2011 e 2015, o grupo de alta tecnologia realizou maiores investimentos em
intangibilidade que o grupo de baixa tecnologia. Estes resultados sdo semelhantes aos achados de
(SCHNORRENBERGER; CANDIDO, 2014).
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O investimento médio em Al das empresas de alta tecnologia, no periodo, foi de 29,8%. Das
empresas de baixa tecnologia, por sua vez, foi de 4,9%, no mesmo periodo. Assim, o investimento do grupo
de alta tecnologia foi aproximadamente 6 vezes maior que o do grupo de baixa tecnologia.

O ano em que as empresas de alta e baixa intensidades tecnoldgicas mais investiram em intangiveis
foi o de 2014. De modo geral, percebe-se que as empresas de maior volume tecnoldgico tém realizado
maior investimento em ativos intangiveis.

Graéfico 2 - Brasil: Grau de intangibilidade de empresas de alta e baixa tecnologia, 2011-2015.
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Fonte: dados da pesquisa (2017).

Através do Grafico 2, observou-se que as empresas de baixa tecnologia apresentaram maior
intangivel entre os anos 2011 e 2015. Schnorrenberger e Candido (2014), apesar de obterem resultados
inconclusivos, também perceberam que em alguns anos de suas analises as empresas de baixa intensidade
tecnoldgica tiveram maior intangibilidade que as de alta tecnologia.

A intangibilidade do grupo de baixa tecnologia vem reduzindo ao longo dos anos. Este fator pode
estar relacionado a escassez tecnoldgica do grupo. Ressalta-se que a intangibilidade das empresas de alta
tecnologia, no periodo analisado, oscilou bastante.

Em 2011, Gl do grupo de alta tecnologia foi de 80,38%. Em 2012 e 2013 chegou a ser negativa. Em
2014 e 2015, voltou a apresentar resultados positivos. Assim, verifica-se que a mesma vem crescendo
gradativamente, nos Gltimos anos.

Parte desses resultados se mostra incoerente em relacdo a estudos anteriores, dado que o grau de
intangibilidade encontrado por Schnorrenberger e Candido (2014), é sempre positivo, e neste estudo
apresentou comportamento negativo.
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Tabela 1: Brasil: Grau de investimento e grau de intangibilidade nas empresas de alta tecnologia, 2011-

2015.
Alta tecnologia
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Grau de investimento (%)
Positivo Positiv Altus Altus Altus
Inf 1441 | olInf | 16,00 S/IA |10380| S/A |12316| S/A |116,81
IGB Positivo Positivo Positivo
- - SIA -0,17 Inf 13,82 Inf 10,31 Inf 12,10
IGB IGB IGB
- - - - SIA -0,09 SIA -0,01 SIA -0,01
Grau de intangibilidade (%)
Positivo Positiv Positivo Positivo Positivo
Inf 80,38 | olnf | 67,80 Inf 38,27 Inf 27,60 Inf 25,1
IGB - Altus Altus Altus
- - SIA | 228,73 | S/IA 0,00 SIA 0,00 SIA 0,00
IGB IGB IGB
- - - - S/IA -60,73 SIA -5,42 S/IA -4,66

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Ao se analisar o grupo de alta tecnologia, na Tabela 1, percebe-se que a empresa que apresentou maior
grau de investimento em intangiveis, até 2012, foi a Positivo Informética. Entretanto, no periodo
compreendido entre 2013 e 2015, a lider em investimento nestes recursos foi a Autus S/A. Verificando-se,
por sua vez, o grau de intangibilidade do grupo, percebe-se que a Positivo Informatica liderou neste aspecto
durante toda a série histdrica.

Ressalta-se que a IGB foi a empresa que apresentou menores graus de intangibilidade e de
investimento em ativos intangiveis, no periodo, no grupo de alta tecnologia.

Tabela 2 — Brasil: Grau de investimento e grau de intangibilidade nas empresas de baixa tecnologia, 2011-

2015.
Baixa tecnologia
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Grau de investimento (%)

CiaHering | 4,13 | CiaHering | 5,00 | CiaHering | 6,03 | CiaHering | 8,26 | CiaHering | 9,68
Guararapes | 1,82 | Guararapes | 1,57 | Guararapes | 1,87 | Guararapes | 2,11 | Guararapes | 3,04

Pettenati 0,57 Pettenati 0,61 Pettenati 0,64 Pettenati 0,74 Pettenati 0,57

Grau de intangibilidade (%)

Cia Hering | 746,32 | Cia Hering | 879,56 | Cia Hering | 542,50 | Cia Hering | 308,69 | Cia Hering | 208,44
Guararapes | 217,45 | Guararapes | 285,57 | Guararapes | 221,11 | Guararapes | 151,28 | Guararapes | 86,92

Pettenati | 48,05 | Pettenati | 40,99 | Pettenati | 56,63 | Pettenati | 93,86 | Pettenati | 58,77

Fonte: dados da pesquisa (2017).

Mediante a Tabela 2, a empresa de baixa tecnologia que apresentou 0 maior investimento em
intangiveis, entre 2011 e 2015, foi a Cia Hering. Ja a empresa Pettenati foi a que teve o menor
investimento. Este comportamento repetiu-se para o indicador grau de intangibilidade.
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Gréfico 3 - Brasil: Ativo Intangivel dividido pelo Ativo Total, 2011-2015.
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Fonte: dados da pesquisa (2017).

Conforme o Grafico 3, verifica-se que os ativos intangiveis foram mais representativos para o grupo
de alta tecnologia, entre 2011 e 2015. Esse fato indica, conforme Schnorrenberger e Candido (2014), que a
intangibilidade prevalece nas empresas que trabalham de modo mais intenso com o fator tecnolégico.

No tocante aos investimentos em Al, este estudo também investigou os investimentos em
propriedade intelectual, especificamente, em marcas e patentes. Assim, a andlise realizada a partir dos
depdsitos acumulados de marcas e de patentes, para os dois grupos em estudo, encontra-se nos Gréaficos 4 e
5, a sequir.

Gréfico 4 - Brasil: Quantitativo de marcas nos setores de alta e baixa tecnologia, 2011-2015.
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Fonte: dados da pesquisa (2017).

De acordo com o Grafico 4, as empresas de alta tecnologia apresentaram maior quantitativo
acumulado de depositos de marcas em todos os anos do intervalo analisado (2011-2015). Esse aspecto se
mostra importante, a medida que ha uma "forte associacdo entre o valor das marcas e o valor de mercado
das empresas proprietarias das mesmas” (KAYO; KIMURA; MARTIN, 2006, p. 83). Além disso, "estudos
contemporaneos apontam evidéncias de que os ativos intangiveis tém sido responsaveis pela geracdo de
valor adicional para empresas, sendo a marca o ativo que tem o maior destaque” (MELHADO, 2007, p. 6).

Assim, conforme anélise, as empresas de alta tecnologia tendem a se valorizar mais, principalmente
quando se considera que elas protegem mais efetivamente essa espécie de propriedade intelectual.

As empresas de baixa tecnologia, por sua vez, vém aumentando o quantitativo acumulado médio de
marcas depositadas por ano. Isso sugere que em determinado momento essas empresas também terdo
crescimento de seu valor de mercado, pois estratégias de marca tém impacto no valor intangivel das
empresas (MELHADO, 2007).
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Gréfico 5 — Brasil: Acumulado médio dos depoésitos de patentes no setor de alta e baixa tecnologia, 2011-

2015.
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Fonte: dados da pesquisa (2017).

Em relacdo as patentes, também se observou a preponderancia do quantitativo de depdsitos
acumulados médio no setor de alta tecnologia, anualmente. No setor de baixa intensidade tecnoldgica é
possivel perceber uma média constante e bem reduzida de depositos acumulados em todo o periodo. Estes
resultados sdo observados no Gréfico 5.

Deng, Lev e Narin (1999) observaram uma relacdo positiva e significativa entre a medida de valor
de mercado e a quantidade de patentes concedidas (DENG; LEV; NARIN, 1999). Isso indica que as
empresas do grupo de alta intensidade tecnoldgica, que tem realizado maior volume de depoésitos de
patentes entre os anos 2011 e 2015, tendem a ter valor de mercado crescente nos proximos anos, a partir
dos depdsitos de patentes.

As empresas de baixa tecnologia, por sua vez, tendem a ndo obter a valorizacdo a partir das
patentes, uma vez que possuem baixissimo quantitativo de depositos de patente ao longo dos anos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo objetivou verificar o grau de investimento em ativos intangiveis, com énfase em marcas e
patentes, e o indice de intangibilidade de empresas de dois setores da economia brasileira, de acordo com o
grau de intensidades tecnologicas.

Verificou-se que o grau de investimento em recursos intangiveis tem sido maior nas empresas que
apresentam alta intensidade tecnoldgica. J& o grau de intangibilidade tem sido maior nas empresas de baixa
intensidade tecnoldgica. Apesar disso, € uma variavel que tem apresentado tendéncia crescente para as
empresas de alta intensidade tecnoldgica.

Observou a preponderancia do quantitativo de depoésitos de patentes e de pedidos de registros de
marcas acumulados médio no setor de alta tecnologia, diferente do setor de baixa tecnologia, que
apresentou numero de depdsitos e de pedidos menores no mesmo periodo. Isto sugere que as empresas de
alta intensidade tecnoldgica tendem a se valorizar mais a partir da formalizacdo e protecdo de sua
propriedade intelectual.

Assim, de modo geral, verificou-se que o0s setores de alta intensidade tecnoldgica tendem a investir
mais em ativos intangiveis, buscando diferenciais competitivos entre seus concorrentes, e além disso,
buscam mais a protecdo de sua propriedade intelectual, o que tende a gerar mais valorizagdo empresarial
por parte do mercado.
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