0D
!

Instituto Politécnico
de Viana do Castelo

INSTITUTO POLITECNICO
00 CAVADO E DO AVE

t @,

i
2> | InsTiTuTO POLITECNICO
DE BRAGANGA

A Importincia da Gestdao do Capital Humano na Competitividade das

Organizagdes Empresariais e a sua Mensuragio

Diogo Ricardo Lima Miranda

Dissertacdo apresentada ao Instituto Politécnico de Viana do Castelo para obtengido do

Grau de Mestre em Contabilidade e Financas.

Orientadora: Prof. Doutora Marta Guerreiro

Viana do Castelo, Outubro, 2016.






i D
\\\C; { semoraoeo 0

=”  LINSTITUTO POLITECNICO Instituto Politécnico
DE BRAGAN‘A de Viana do Castelo

A Importincia da Gestdao do Capital Humano na Competitividade das

Organizagdes Empresariais e a sua Mensuragio

Diogo Ricardo Lima Miranda

Orientadora: Prof. Doutora Marta Guerreiro

Viana do Castelo, Outubro, 2016



As mudangas que ocorreram, ao longo das ultimas décadas, na forma como as organizagdes
sao geridas levaram a identificacio de um novo fator que se tornou uma parte substancial
do seu valor: o capital humano. Nio obstante a sua importancia, o valor que os
colaboradores adicionam as organizacbes nem sempre ¢ facil de mensurar e de divulgar

devido a complexidade que lhe ¢é inerente.

Deste modo, e perante o reconhecimento da necessidade de medir um dos ativos mais
importantes das organizagoes de forma a diminuir as assimetrias de informagdo e a
aumentar a relevancia da informagao das demostragdes financeiras, ajustamos e aplicamos
o Método do Goodwill Nao Adquirido de Hermanson (1964). A aplica¢do deste método
revelou a sua aplicabilidade em qualquer contexto organizacional, independentemente da

dimensao da organizagao e do setor de atividade em que se opera.

Os resultados do estudo empirico realizado evidenciam alteragoes significativas na
interpretacio da informacdo financeira e, consequentemente, na melhoria da qualidade

dessa informagdo no apoio a tomada de decisao dos agentes econémicos.

Para aferir se o valor calculado através do modelo esta associado ao desempenho dos
colaboradores da organizagdo e se a sua variagio pode ser explicada pelas politicas de
gestdo de recursos humanos existentes na mesma, realizamos uma analise bivariada e
multivariada. Esta analise permitiu-nos concluir que variaveis representativas das praticas
de gestao de recursos humanos adotadas pela organizagdo como a remuneragiao, o
investimento em prote¢ao social complementar, as habilitagdes e a antiguidade explicam de
modo significativo a variacio do Valor Acrescentado Bruto (VAB), e que este indicador
esta significativamente correlacionado com o valor do capital humano obtido pela aplicagao

do Método do Goodwil/ Nao Adquirido de Hermanson (1964).

Com esta investigagdo demonstramos que, efetivamente é possivel mensurar com
razoabilidade e fiabilidade um valor para o capital humano de uma organizagiao e que a

gestao do mesmo ¢ essencial para o aumento da sua competitividade e viabilidade futura.

Palavras-chave: Capital humano, mensura¢ao do capital humano, intangiveis, VAB



Changes that occurred during the last decades in the way organizations are managed led to
the identification of a new important factor which, in fact, is a substantial part of any
organization value: the human capital. Although the significant value added by employees
to a company, it is not easy to measure and disclosure such value because of its complex

nature.

Therefore, due to the need of measuring one of the most important asset or organizations
so information asymmetries can be reduced and financial information become more
relevant, we have adapted and applied the Unpurchased Goodwill Model of Hermanson
(1964). Results reveal the applicability of this model to all organizations, regardless its size

or sector of activity.

The results of the empirical study show significant changes in the interpretation of financial

information and, consequently, of its utility to economic agents.

To investigate if the amount measured by the model is related with the performance of the
employees and if its variation is also dependent on the human resources management
policies of the organization, we have performed univariate and bivariate analysis. These
analyses led us to conclude that variables representative of human resources management
policies such as remuneration, investing in complementary social protection, qualifications
and seniority significantly explain the Gross Added Value (GAV), and this financial
indicator is correlated with the value of human capital measured by the application of

Hermanson's Unpurchased Goodwill Model (1964).

This study demonstrates that it is possible to measure with reliability the value of the
human capital of an organization, and how managing this value is essential to increase its

competitiveness and future viability.

Keywords: Human capital, measurement of human capital, intangible assets, GAV



Los cambios en la manera de cémo las organizaciones han sido gestionadas a lo largo de las
ultimas décadas han llevado a la identificacién de un nuevo factor que se ha convertido
como parte sustancial de su valor: el capital humano. No obstante, su importancia, es decir
el valor que los empleados afiaden a las organizaciones, ni siempre es facil de medir y

divulgar a causa de la complexidad que le es inherente.

De ese modo, y ante el reconocimiento de la necesidad de medir uno de los activos mas
importantes de las organizaciones, de manera a disminuir las asimetrias de informaciéon y
aumentar la capacidad informativa de evidencias financieras, no sometemos a un analisis y
conformamos el Método de Goodwill No Adquirido de Hermanson (1964). Su aplicacion
garantiza las condiciones necesarias para emplearse en cualquier contexto organizativo,
independiente de la dimensién de la organizacién y del sector de actividad en el que se lleve

a cabo.

Los resultados de la aplicacion empirica de este modelo han desvelado cambios
significativos en la interpretaciéon de la informacién financiera y, por consiguiente, en la
mejora de la calidad de esa informacién a la hora de apoyar a todos los agentes econémicos

en el momento de tomar decisiones.

Para saber si que el valor calculado segin el modelo se relaciona con el rendimiento de los
empleados de la organizacion y su variacién puede explicarse por las politicas de gestion de
los recursos humanos existentes en la organizacién, hemos hecho un analisis mualtiple. Este
nos ha permitido concluir que las variables representativas de las practicas de gestion de los
recursos humanos aprobadas por la organizacién, como la remuneracion, la inversion en la
protecciéon  social complementaria, las cualificaciones y la antigiedad explican
significativamente la variabilidad del Valor Agregado Bruto (VAB), y que este indicador
esta correlacionado con el valor del capital humano obtenido por la aplicacién del Método

de Goodwill No Adquirido de Hermanson (1964).

Con esta investigacion, se muestra que en realidad es posible calcular y medir con una
razonable fiabilidad un valor para el capital humano de una organizacién y que su gestion

es esencial para el aumento de su competitividad y de su viabilidad futura.

Palabras-clave: capital humano, la medicion del capital humano, intangibles, VAB.
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AF - Autonomia financeira

AT - Ativo Total

CH - Capital Humano

CMVMC - Custo das Mercadorias Vendidas e das Matérias Consumidas

EBITDA - Eamings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization (Lucros Antes de

Juros, Impostos, Depreciagao e Amortizagao)
EC - Estrutura Conceptual

HC ROI - Human Capital Return On Investment (Retorno do Investimento em Capital

Humano)

IAS - International Accounting Standard

IASB - International Accounting Standards Board
IES - Informac¢ao Empresarial Simplificada
NCREF - Norma Contabilistica de Relato Financeiro
QS - Quadros do Setor

RA - Rentabilidade do Ativo

RCP - Rentabilidade dos Capitais Proprios
RL - Resultado Liquido

RO - Resultados Operacionais

ROA - Rentabilidade Operacional do Ativo
SCH - Scorecard de Capital Humano

SNC - Sistema de Normalizacio Contabilistica
UE - Uniao Europeia

VAB - Valor Acrescentado Bruto
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Nas dltimas décadas, assistimos a uma mudanca de paradigma no que respeita a forma de ver
o papel dos recursos humanos na organizacao. As pessoas deixaram de ser consideradas mais
um recurso disponivel, passando a ser vistas como um recurso diferenciador e um fator

estratégico de competitividade e de sucesso.

O capital humano, ou seja, a capacidade, a experiéncia e o conhecimento dos funcionarios sao
hoje reconhecidos como o principal ativo de qualquer organizagao, despertando a atengao de
contabilistas, gestores, economistas e investidores devido a sua influéncia no valor de mercado

das empresas, o qual se encontra, muitas vezes, desfasado do valor contabilistico.

O atual paradigma da gestdo ndo vé s6 os recursos financeiros, tecnologicos ou logisticos
como fatores competitivos, mas também as pessoas, dado assumir-se que quanto mais
valorizadas estiverem em termos de competéncias estratégicas para garantir o sucesso da
organiza¢ao, motivadas e empenhadas nas atividades, objetivos e missdes, maior serd a sua

produtividade.

Posto isto, num ambiente globalizado, altamente competitivo e em constante mudanga, parece
consensual que as bases tradicionais de vantagens competitivas estdo ultrapassadas e um outro
tipo de capital, baseado no uso eficiente do conhecimento, se torna a nova fonte de riqueza

das organizagoes.

Neste contexto sio colocadas diversas questoes a que a literatura nesta area de investigagao

tem procurado dar resposta, nomeadamente:

¢ Qual o contributo do capital humano no incremento da competitividade nas
organizagoes?
e Quais os indicadores de medigao de capital humano nas organizag¢oes?

e Existe, nas organizagoes, relacao entre os indicadores de medicao de capital humano e

os indicadores de medi¢ao de desempenho econdémico-financeiro?
e Qual o valor do capital humano nas organiza¢des e qual a sua a evolugao?

e Onde esta divulgado o capital humano nas demostragdes financeiras?

Partindo destas questdes, esta investigacao pretende analisar o contributo do capital humano

no aumento da competitividade das organizagoes, aferindo a relagdo entre os indicadores de



recursos humanos e os indicadores econémico-financeiros. Assim, pretendemos verificar se 0s
investimentos em politicas de recursos humanos criam maior valor acrescentado para a

01ganizagao.

Sendo amplamente aceite na literatura de estratégia e de gestao de recursos humanos que o
capital humano ¢ o recurso intangivel que coloca a organizagdo numa posi¢ao diferenciadora e
capaz de gerar vantagens competitivas, urge a necessidade de mensurar e divulgar
corretamente este capital, de modo a que todos os utentes da informagao financeira tenham

acesso a informagao comparavel que nao deturpe o processo de tomada de decisao.

A mensura¢io do capital humano como ativo de uma organizagdo ¢é, na atualidade,
imprescindivel. A mensuracdo deste capital permite um aumento da capacidade informativa
das demostragoes financeiras e uma redugao na discrepancia entre o valor contabilistico e de
mercado das empresas. Porém, a pertinéncia desta contabilizacdo nio se resume apenas a
aspetos contabilisticos, uma vez que a mensura¢ao deste capital possibilita uma gestao mais
rigorosa e alinhada com a estratégia da empresa, de modo a maximizar o seu valor e a torna-la

mais competitiva.

No estudo empirico da presente disserta¢ao aplicamos o Método do Goodwil/ Nao Adquirido
de Hermanson (1964), apds ajuste de um dos pressupostos, com o intuito de obter um valor
para o capital humano facilmente mensuravel, bem como demonstrar o impacto que a
mensuracao deste valor tem na interpretagao da informacio financeira e, consequentemente,

na avaliacao da empresa pelos diversos agentes econdémicos.

Nesta investigacao pretendemos, também, analisar o impacto da gestio dos recursos humanos
no indicador Valor Acrescentado Bruto (VAB) e investigar se este indicador esta
correlacionado com o valor que obtemos pela aplicagio do método de mensuragio
supracitado, por forma a aferir se as politicas de recursos humanos adotadas por uma

organiza¢ao estao relacionadas com o valor calculado do capital humano.

Esta dissertagao ¢ composta por quatro capitulos. O primeiro capitulo coincide com a
presente introducdo. No segundo capitulo realiza-se a revisdo de literatura onde se faz
referéncia a conceitos relacionados com o capital intelectual, sendo o capital humano um dos
seus elementos. Neste capitulo, destacamos a importancia do capital humano na criagao de
valor para as organizagoes, apresentamos as razdes da importancia de mensurar e divulgar o

capital humano, referimos as dificuldades no tratamento contabilistico dos ativos intangfveis e,



por fim, referimos os modelos de mensuracdo mais relevantes, tendo em conta a tipologia dos

mesmos.

O terceiro capitulo inclui a metodologia utilizada na prossecugdo dos objetivos a que nos
propusemos, expoe a aplicagao pratica do Método do Goodwill Nao Adquirido de Hermanson
(1964), sendo efetuada uma interpretacio dos valores do capital humano obtidos e do impacto
que a sua contabilizacdo provocaria no Balango. Por fim, neste capitulo, analisamos a relagao
de algumas variaveis representativas da gestio de recursos humanos adotadas por uma
organiza¢ao com o indicador Valor Acrescentado Bruto (VAB) e a relagio deste indicador
com o valor calculado pela aplicagio do Método do Goodwill Nio Adquirido de Hermanson

(1964). No final, sio analisados os resultados obtidos.

No quarto, e ultimo capitulo, apresentamos as principais conclusoes desta investiga¢ao, bem

como as suas limitagoes e pistas para futuras investigacoes.



No presente capitulo, comeg¢amos por apresentar os conceitos relacionados com o capital
intelectual, realgamos a importancia do capital humano na criagao de valor, enquadramos o
capital humano na contabilidade, nomeadamente nos ativos intangiveis, e finalizamos o

capitulo com a exposic¢do dos principais métodos de mensuragao desenvolvidos.

2.1 O conceito de capital intelectual

O nascimento da tematica do capital intelectual originou, nas diversas areas de estudo, uma

vasta literatura. A contabilidade foi uma das areas que se interessou pelo tema.

A origem desta tematica esta relacionada com o surgimento da sociedade do conhecimento.
Nao obstante o capital intelectual ter sido sempre relevante para a criagido de riqueza, nos
ultimos anos tem vindo a aumentar o reconhecimento do seu valor, a ponto de se tornar, em

muitos setores, mais valioso do que a matéria-prima ou os ativos tangiveis.

Para Stewart (1999, p.14) “ [..] o capital intelectual é composto por material intelectual -
conhecimento, informagao, propriedade intelectual, experiéncia - que pode ser usado para

criar riqueza”.

Edvinsson (1997), Lynn (1998) e Marr (2005) referem que as organizagoes utilizam trés tipos
de capital: fisico, financeiro e intelectual. Em conjunto, estes formam os recursos de uma
organizacao. Quando a gestao de uma organiza¢io nao tem conhecimento dos seus ativos
intangfveis, esta pode nao retirar proveito das oportunidades de negdcio que se baseiam nesses
recursos, uma vez que os gestores estardo a tomar decisGes importantes que nio tomam em
consideragao todas as variaveis possiveis (Cafiibano, Sanchez, Garcfa-Ayuso & Chaminade,

2002).

Posto isto, o capital intelectual consiste no “stock” e nos fluxos de conhecimento disponiveis
numa organizagao. O capital intelectual pode ser considerado como um dos principais
componentes dos recursos intangfveis. Sao os recursos intangiveis que, juntamente com 0s

tangiveis, compoem o valor de mercado de uma organizagao.



Edvinsson e Malone (1997), para definirem mais precisamente o conceito de capital
intelectual, utilizam a metafora de uma arvore. Segundo os autores, uma empresa ¢ como uma
arvore, onde a parte visivel, expressa pelo tronco, galhos, folhas e frutos, corresponde a parte
da organizacdo divulgada nas demonstragdes financeiras e, consequentemente, de facil
visualizacdo e mensuracdo. Em contrapartida, a parte oculta, representada pelas raizes,
corresponde a ativos intangiveis nao divulgados na informacio financeira, ou seja, ao capital
intelectual. Ainda para estes autores, o capital intelectual é um capital nao financeiro que

representa a lacuna oculta entre o valor contabilistico e o valor de mercado da organizagao.

Derivado disto, Edvinsson e Malone (1997) definem o capital intelectual como a posse do
conhecimento, da experiéncia aplicada, da tecnologia organizacional, do relacionamento com
clientes e das competéncias profissionais que proporcionam a empresa uma vantagem

competitiva no mercado.

Para os autores, o capital intelectual é também importante em organiza¢oes sem fins
lucrativos, tais como organizacGes nao-governamentais, fundagdes de solidariedade e
institui¢oes de saude publica, pois embora essas organiza¢Ges nao tenham a mesma orientagao
para resultados, é importante maximizarem o uso eficiente de todos os recursos ao seu dispor

para obterem o maior proveito desses recursos em beneficio dos seus clientes.

2.2 Os elementos do capital intelectual

Edvinsson (1997) dividiu o capital intelectual em dois tipos: o capital humano e o capital
estrutural. O capital humano abrange todos os conhecimentos, habilidades e competéncias dos
colaboradores da organizagao. Este tipo de capital ¢ transitorio e ndo ¢é propriedade da
organiza¢ao. O capital estrutural é composto por bases de dados, patentes, marcas, bem como
relagoes construidas ao longo do tempo com os clientes. Esses ativos intangiveis sio
propriedade da empresa, pois sao os elementos com capacidade de criacao de valor que
permanecem dentro da organizagao independentemente de os colaboradores permanecerem

nela ou nao.

Para visualizar e compreender os componentes do capital intelectual, Edvinsson (1997)

desenvolveu o seguinte esquema:



Figura 1: Esquema de Valor Skandia

Valor de Mercado
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Capital Humano Capital Estrutural
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Fonte: Edvinsson (1997, p. 369)

Posteriormente, o capital cliente foi rebatizado para capital social por Lynn (1998), Bontis
(2002) e Cafibano ez al. (2002). Estes autores incluiram, ndo apenas as relagoes da organizagao
com os seus clientes, mas também qualquer relagio desenvolvida entre a empresa e outros

intervenientes, tais como, fornecedores.

Numa das suas observa¢oes, Edvinsson e Malone (1997) concluiram que se um ativo tangivel
for utilizado apenas 50% do tempo, normalmente, este atrai a atencdo da gestio. Em
contrapartida, como o capital intelectual é geralmente invisivel, um desperdicio semelhante
nao seria tao facilmente identificado. Apesar do capital estrutural ter mais visibilidade do que o
capital humano, este nao cria, necessariamente, maior valor, uma vez que o capital humano
pode ser mais valioso. Portanto, se uma empresa quer ser o mais eficiente possivel, tem que
monitorizar continuamente o seu conjunto de recursos e utiliza-los de uma forma mais

adequada.

Devido a natureza transitéria dos muitos componentes do capital intelectual, Lynn (1998)
acredita que as organizacoes devem, sempre que possivel, converter o capital humano (capital
temporario) em capital estrutural (capital permanente). A gestao deve portanto, ter muito
cuidado com o capital estrutural e deve examina-lo em grande detalhe devido ao seu papel

critico no processo de criagao de valor.

Baron e Armstrong (2007) dividem o capital intelectual em trés elementos:



e C(Capital humano — Engloba o conhecimento, as qualificagdes, as capacidades e a
aptidao para desenvolver e inovar detidas pelas pessoas de uma organizagao;

e Capital social — Conjunto das estruturas, redes e procedimentos que permitem a essas
pessoas a aquisicao e o desenvolvimento do capital intelectual representado pelos
“Stocks” e fluxos de conhecimento que derivam das relagdes externas e internas da
01ganizacao;

e Capital organizacional — Recorrentemente designado por capital estrutural por
Edvinsson e Malone (1997). Contudo, Youndt (2000) prefere o termo capital
organizacional porque, segundo o autor, transmite com maior clareza que se trata do

conhecimento que a organiza¢ao realmente possui.

Este conceito tripartido de capital intelectual indica que, se por um lado, os individuos geram,
retém e utilizam o conhecimento (capital humano), este é também potenciado pelas interagdes
ocorridas entre eles (capital social) para gerar o conhecimento institucionalizado detido pela

organizagao (capital organizacional).

Explicamos de seguida, de forma mais pormenorizada, cada um dos elementos, do capital

intelectual propostos por Baron e Armstrong (2007).

2.2.1 Capital humano

De acordo com Davenport (2001), a expressao capital humano surgiu pela primeira vez em
1961, num artigo da autoria de Theodore Schultz, que provou que nos Estados Unidos a
rendibilidade do investimento em capital humano era superior a resultante do investimento em

capital fisico, devido a educacio e a formagao.

Desde entao, investigadores de diversas areas adicionaram outros termos ao conceito de
capital humano. Contudo, ¢ praticamente unanime que o capital humano engloba a

capacidade, experiéncia e conhecimento das pessoas.

Na opiniao de Becker (1993), o capital humano significa produgdo, em que um investimento
adicional produz resultados (owtputs) adicionais. Segundo o autor, o capital humano ¢

substituivel, mas no transferivel.



Segundo Bontis, Dragonetti, Jacobsen e Roos (1999), o capital humano representa o fator
humano na organizacdo, ou seja, a conjugagao de inteligéncia, qualificagbes e competéncias
que conferem a organizagao o seu carater distinto. Os elementos humanos da organizagao sio
aqueles que sio capazes de aprender, alterar, inovar e espoletar o impulso criador que,

devidamente motivado, pode garantir a sobrevivéncia a longo prazo da organizagao.

O capital humano inclui atividades como a educagao e formacao que tendem a aumentar a
produtividade dos colaboradores de forma complexa. A educacdo potencia a capacidade de
um colaborador adquirir e descodificar informagao sobre custos e caracteristicas produtivas de

outros znputs (Woodhall, 1987).

Posto isto, a rendibilidade prevista do investimento em capital humano para as organizagdes
materializa-se sob a forma de melhorias ao nivel de desempenho, da produtividade, da
flexibilidade e da capacidade de inovagao, resultantes do alargamento da base de qualificacoes
e de maiores niveis de conhecimento e competéncia. Schuller (2000, p.25) é contundente ao
afirmar que “a mensagem geral é persuasiva: as qualificagdes, o conhecimento e as

competéncias sdo fatores-chave para saber se as organizagoes irdo prosperar’”.

O capital humano coletivo de todos os colaboradores de uma organizacio constitui um
recurso intangivel unico que a distingue de outras organizagdoes e promove a base para a
capacidade estratégica e para a construcao de vantagens competitivas (Lengnick-Hall, 20006).
Barney (1991) defende que a vantagem competitiva sustentavel ¢ alcancada quando a empresa
tem um conjunto de recursos humanos impossivel de ser imitado ou substituido pelos seus

concorrentes.

Stewart (1999) afirma que na era da informagao, o conhecimento é o recurso organizacional
mais importante das organizagoes, sendo uma riqueza maior e mais importante do que o

dinheiro.

Ao longo dos anos tem-se verificado, cada vez mais, que o crescimento econdémico e o
sucesso financeiro das empresas baseia-se essencialmente nos recursos intangiveis,
nomeadamente no capital humano. Contudo, nao se deve desviar atengao de outros aspetos
do capital intelectual, como o capital social e o capital organizacional, os quais potenciam o
desenvolvimento e a incorporagao do conhecimento detido pelo capital humano na

organizacao (Spender & Grant, 1996; Stewart, 1999; Lev, 2001).



2.2.2 Capital social

De acordo com Saint-Onge (1996), as empresas geram capital social quando os agentes

internos estabelecem relagdes com os agentes externos.

Putnam (1996, p.66) definiu o conceito de capital social como “os elementos da vida social —
redes, normas e confianga — que permitem aos intervenientes atuar em conjunto e mais

eficazmente na prossecugao de objetivos comuns”.

Posto isto, o capital social pode ser designado como o conhecimento acumulado e
desenvolvido pelas relagoes entre colaboradores, parceiros, clientes e fornecedores. Este
capital é construido e desenvolvido por meio da troca desse conhecimento, o que pressupoe
um ambiente organizacional de colaboragao em que o conhecimento e a informagao circulam

livremente (Coleman, 1990; Bontis, 1996).

Segundo Schuller (2000, p.29), o capital social “permite que o capital humano realize o seu

potencial”.

2.2.3 Capital organizacional

O capital organizacional consiste no conhecimento detido pela organizagio e inclui tudo
aquilo que uma organizagao coloca a disposi¢ao do seu capital humano para o desenvolver e
fazer crescer. Pode ser descrito como o conhecimento incorporado ou institucionalizado
passivel de ser armazenado, com a ajuda das tecnologias de informacao, em bases de dados de
facil e rapido acesso. Este inclui os procedimentos, as rotinas e a cultura organizacional (Baron

& Armstrong, 2007).

O capital organizacional é criado pelas pessoas (capital humano), mas também resulta das
interagoes do capital social. Este capital pertence a empresa e pode ser desenvolvido por
processos de gestao do conhecimento que visem obter e registar o conhecimento explicito e

tacito.



2.3 A importincia do investimento em capital humano na criagao de valor para as

empresas

Num mundo de interdependéncia global, o sucesso econémico nao é mais uma questio de
calculos exatos e rigorosos. Este envolve, também, parametros ndo quantificaveis e elementos
nao materiais como a formacao, a qualidade do servico ou a capacidade de inovar. Como
refere Cabrita (2009), os fatores de competitividade vigentes na era industrial ndo se aplicam

na era do conhecimento.

Assim, atualmente a competitividade assenta em fatores dinamicos como a inovagao, a
tecnologia ou o conhecimento. H4 inumeros estudos que apontam para uma relagio entre o
capital humano e o desenvolvimento dos paises, e entre o capital humano e o sucesso nas

organizagoes.

Relativamente a relagao entre o capital humano e o desenvolvimento dos paises, existem
estudos sobre o desenvolvimento da economia americana e as fontes de crescimento de
muitos paises do mundo, em que se tornou reconhecido que o capital humano e as
habilitagdes da populacio desempenham um papel importante na explicagao das diferengas na
produtividade e na desigualdade entre as nagoes (Becker, 1964; Schultz, 1981, referenciados

por Heckman, 2005).

Heckman (2005) afirma que uma for¢a de trabalho mais educada tem uma maior capacidade
de adaptabilidade a importa¢do de nova tecnologia e ressalva que o capital humano melhora a

produtividade do capital fisico de alta tecnologia.

Relativamente a relagdo entre o capital humano e o sucesso nas organizagoes, existe um
consenso generalizado, sustentado pela evidéncia empirica realizada, que a gestao do capital
humano e as politicas de gestdio dos recursos humanos, se devidamente configuradas,
fornecem uma contribuigio direta e economicamente significativa para o desempenho da

organiza¢ao, tal como demonstrou Huselid (1995).

Por exemplo, Hall (1991) conduziu um questionario dirigido aos diretores de empresas com o
intuito de determinar as suas percegoes relativamente a natureza, caracteristicas e importancia
dos recursos intangiveis. Neste questionario, o conhecimento dos colaboradores foi
considerado como um dos intangiveis mais importantes para o sucesso geral da empresa e a

substituicao do pessoal constitufa uma das atividades mais dificeis. O autor verificou ainda
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uma correlagdo entre o crescimento das vendas e o grau de conhecimento dos colaboradores

face ao seu concorrente principal.

O estudo empirico desenvolvido por Huselid (1995) evidencia que investimentos em praticas
de gestao de recursos humanos estao associados a menores niveis de rotagao de pessoal e

maiores niveis de produtividade e desempenho da organizacio.

Huselid (1995) demonstrou que 7% de redugdo na rotagdo de colaboradores levou a um
aumento por colaborador de 27.000 ddlares de vendas e 4.000 doélares de lucro. Apesar da
teoria econémica tradicional sugerir que os ganhos associados a adogao de praticas de trabalho
de desempenho elevado niao durarem perpetuamente (os retornos destes investimentos serao
conduzidos para uma situa¢ao de equilibrio 2 medida que mais organiza¢oes utilizem essas
praticas), a variancia substancial nas praticas de gestao de recursos humanos adotadas pelas
organizagoes e a expectativa de que tais investimentos ajudam a criar um capital humano
especifico que ¢ dificil de imitar sugerem que os retornos estao disponiveis por um petriodo de

tempo (Huselid, 1995).

Num estudo efetuado na Sears, os gestores de topo mediram cuidadosamente as atitudes dos
colaboradores, os seus comportamentos para com os clientes, as reagdes destes para com
esses comportamentos, e os comportamentos dos clientes, como as compras repetidas (Rucci,
Kirn, & Quinn, 1998). Este estudo mostrou que 5% de melhoria na “atitude” dos
colaboradores originou melhorias de 1,3% na satisfaciao dos clientes e 5% no rendimento. Os
resultados obtidos na Sears nao s6 promovem evidéncia adicional do impacto potencial das
pessoas no sucesso da organizacao, mas também ilustram a importancia de ter indicadores que
avaliem e monitorizem esse impacto. Sem um modelo que mostrasse como as pessoas afetam
o valor, seria impossivel para os gestores da Sears analisar a grande quantidade de dados sobre

as caracteristicas dos colaboradores, as reagoes do comprador e o desempenho da loja.

Lynch e Cappelli, referenciados por Stewart (1999), estudaram a relagao entre a educagio e
produtividade em mais de 3100 locais de trabalho dos EUA. Num relatério de 1995, onde
analisaram fatores como a idade do equipamento, indudstria e tamanho das instalagoes, ¢ a
qualidade educacional do trabalho, o seu estudo mostrou que, em média, 10% de aumento ao
nivel da educagao dos efetivos conduz a 8,6% de ganhos de produtividade. Em contrapartida,
um aumento de 10% no valor do equipamento, aumentou a produtividade apenas em 3,4%.
Por outras palavras, o valor gerado pelo investimento em capital humano ¢é cerca de trés vezes

maior do que o investimento em maquinaria.
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Um modelo causal usando um conjunto de dados transversais desenvolvidos por Selvarajan,
Ramamoorthy, Flood, Guthrie, MacCurtain, e Liu (2007) indica que a valoriza¢ao do capital
humano despoleta caminho para uma maior inovagao e esta, por sua vez, oferece implica¢Oes

positivas sobre o desempenho da organizagao.

Existem, ainda, outros estudos que apontam que o capital humano ¢ o principal ativo para a
criagao de valor nas organizagoes. Um desses estudos foi desenvolvido por Wyatt (2002) que
criou o Human Capital Index. Este indice relaciona praticas de gestao de capital humano e
retorno para os acionistas. As conclusdes encontradas indicam que uma melhoria significativa
de 30 praticas-chave de gestao de recursos humanos esta associada a um aumento de cerca de

30% do valor de mercado das organizagdes.

Por dltimo, é de salientar que a falta de formagao da forca de trabalho esta relacionada com a
baixa competitividade. Em sentido oposto, um maior “stock” de capital humano esta associado
a uma maior produtividade e a melhores salarios. Da mesma forma, a formacao esta ligada a
longevidade das organizagbes e a uma maior tendéncia para o crescimento econémico

(Marimuthu, Arokiasamy, & Ismail 2009).

Estes estudos mostram que existem beneficios econdémicos ligados ao capital humano
organizacional e aos investimentos neste capital. Assim, esta realidade deve ser considerada

pela contabilidade.

2.4 Razdes para mensurar e divulgar o capital humano

Apbs constatarmos que o capital humano e os investimentos neste tém um impacto positivo
no desempenho financeiro das organizagcbes, na obtencio de vantagem competitiva
sustentavel e, ainda, na criagao de valor, é consensual que o mesmo deve ser gerido
estrategicamente de forma a maximizar o valor da organizagao. Posto isto, torna-se pertinente

analisar como a contabilidade lida com este ativo de extrema importancia.

Na opiniao de Cafiibano, Covarsi e Sanchez (1999a) e Lev e Zarowin (1999) é necessario
mudar o sistema contabilistico, pois este foi desenvolvido para organiza¢oes do tipo industrial.
Dado o contexto de sociedade do conhecimento em que vivemos, a contabilidade necessita de
ser alterada ou pelo menos expandida, de forma a refletir de modo mais adequado os ativos

intangfveis das organizacdes.
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Contudo, ¢ reconhecido que nem a contabilidade financeira nem a de gestao conseguiram dar
uma resposta eficaz a este novo paradigma. Para isto contribui, também, o facto do paradigma
contabilistico e os métodos de mensura¢ao nao se alterarem no sentido de incorporar esta

transformacao econémica (Flamholtz & Main, 1999).

Boxall (1996) salienta que a importancia de obter vantagens ao nivel do capital humano
despertou o interesse no desenvolvimento de métodos de medigao do valor desse capital,

pelas seguintes razoes:

e O capital humano constitui um elemento-chave do valor de mercado de uma
organiza¢ao, pelo que informacdo sobre o seu valor deve ser incluida nas
demonstragoes financeiras. O estudo anual da composi¢do do valor de mercado de
capitais realizado nas S&P 500 revelou que o peso dos ativos intangiveis no valor de
mercado das empresas tem vindo a aumentar no periodo de 2005 a 2015, e a chegar

aos 87% desse valor em 2015 (Ocean Tomo, 2016);

e O processo de identificagdo de medicGes, de recolha e analise da informacdo das
mesmas vai focalizar a atengdo da organiza¢ao naquilo que deve fazer para encontrar,
manter, desenvolver e tirar o maximo partido do seu capital humano;

e As medi¢oes podem servir para monitorizar os avancos obtidos na realizacio dos
objetivos estratégicos de recursos humanos e, de um modo geral, avaliar a eficacia das

praticas de recursos humanos.

O desenvolvimento de uma informag¢ao mais exata sobre o capital humano e a divulgacao da
mesma permite as organiza¢oes melhorarem o seu processo de tomada de decisao, bem como
avaliacbes mais precisas do desempenho da organizacdo a longo prazo aos utilizadores das

demostracoes financeiras.

Como refere Andriessen (2004), quando uma empresa valoriza e divulga os seus ativos
intangfveis, a sua capacidade para realizar aumentos de capital é maior. Se as entidades que
propotcionam financiamento, como por exemplo a banca, apenas tém informacdes fornecidas
por meio de praticas tradicionais de contabilidade, poderdo nao arriscar a concessao de crédito
a empresas com um baixo nivel de ativos. Porém, se estas entidades tivessem acesso a um
conjunto de informacio adicional que incorpora capital intelectual, poderiam ver o risco como

aceitavel.

De acordo com Canibano ez a/. (2002), ignorar o capital intelectual leva a diminuigdo da

capacidade informativa das demonstragdes financeiras, da situagdo atual e futura das
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organizagoes, causando duvidas aos investidores sobre o que podera acontecer no futuro e
assim fazer variar o prego das agoes. Hofmann (2005) afirma que o custo do capital ¢ muito
alto para organizag¢oes de conhecimento intensivo. Portanto, ao divulgar informacao sobre os
seus ativos intangiveis, as organizacdes podem gerir e reduzir o risco de investir nelas e, por

sua vez, baixar a taxa de retorno exigida pelos acionistas (Sveiby, 1997).

Atualmente, o tratamento contabilistico dado ao capital humano em Portugal nio difere do

tratamento dado a nivel internacional.

Embora os custos com os recursos humanos fagam parte da demonstracao dos resultados por
fungoes, ainda que de forma implicita, é na demonstragdo dos resultados por natureza que
encontramos informagao relativa a este recurso na conta 63 - Gastos com o Pessoal. Porém, o que
esta demonstracao dos resultados evidencia é o que resulta da relagio contratual entre a
organiza¢io e os seus recursos humanos e nio especificamente a valoriza¢io/desvalotizagio
do capital humano. Assim, nao ¢ possivel aos utilizadores da informagao financeira concluir
acerca do nivel de eficiéncia e eficicia da atividade de gestdo de recursos humanos, nem
sequer da qualidade do capital humano. O que as demonstragdes financeiras evidenciam
resume-se ao valor suportado pela organizagdo relativo a remuneragoes, encargos sociais e

outros gastos semelhantes.

De forma geral, o sistema contabilistico atual ndo permite:

e FBvidenciar separadamente nas demonstra¢oes financeiras o montante desembolsado
com a atividade de formagio e desenvolvimento de competéncias e, por isso,
distinguir as empresas que investem em formacdo e desenvolvimento do capital
humano daquelas que nao investem;

e LBvidenciar até que ponto a organizacao tem sido bem-sucedida nos investimentos
realizados no capital humano existente;

e Identificar as componentes que constituem a remuneracio, tais como, o tipo e a

dimensio de beneficios sociais/econémicos;

Assim, o sistema contabilistico atual ofusca o desempenho da organizacio, a0 mesmo tempo
5 5
que nao permite identificar as empresas com boas praticas de gestio do capital humano (Bras,

2007).

Contudo, houve quem aconselhasse prudéncia em relacao a medi¢ao. Leadbeater (1999, p.5)

referiu que a medi¢ao do capital humano “pode resultar em inventarios complicados que
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permitem aos gestores manipular as percecdes dos valores intangfveis em detrimento dos

investidores.”

Porém, para Boudreau (1998) é necessario ligar o capital humano a estratégia seguida pela
organiza¢ao, nao sé para realcar que o capital humano ¢ tido como elemento de maior valor,

mas também para evitar a manipula¢ao dos nimeros pelos gestores.

Derivado disto, a capacidade para reconhecer, medir e divulgar o capital humano

organizacional é um dos maiores desafios que se colocam a contabilidade.

2.5 Problematica do tratamento contabilistico dos ativos intangiveis

Como refere Brennan (1992), os ativos intangiveis sio o ativo mais importante de médio e
longo prazo, apesar de, apenas indiretamente se considerar o seu impacto na performance
econémica das empresas. Por conseguinte, o valor econdémico que os ativos intangiveis
assumem nas organizagoes e o facto de este valor nao estar devidamente divulgado conduz a
uma desconfianga, por parte dos utilizadores da informagao financeira, da relevancia dos
valores contabilisticos (Lev & Zarowin 1999; Cafiibano, Garcia-Ayuso & Rueda, 1999b; Lev,
2001).

Devido a grande importancia que os intangiveis tém assumido, os valores contabilisticos tém
perdido relevancia e credibilidade nos mercados financeiros. Esta descredibilizagao sucede do
conservadorismo inerente ao modelo contabilistico atual que nao considera todos os
elementos que compdem o valor das organizagdes. A investigacao realizada por Canibano e 4.
(1999b), com base num modelo que compara o valor de mercado e o valor contabilistico das
empresas, evidencia a perda de relevancia da informagdao contabilistica nos ultimos anos,
sendo que os intangifveis e o seu problema de valoriza¢ao sao um fator determinante para este

declinio.

Devido a critérios rigidos de reconhecimento, como a elevada incerteza sobre a geracio de
beneficios econémicos futuros, o controlo e ainda devido as rigidas praticas contabilisticas
baseadas no principio do custo histérico e da prudéncia, os ativos intangiveis, nao sio, na
maioria das vezes, relatados nas demonstracdes financeiras, aumentando assim a diferenca

entre o valor de mercado e o valor contabilistico (Cafiibano ¢# al, 1999b; Lev & Zarowin,
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1999). Em empresas tecnolégicas e de servicos, onde ¢é habitual a realizacio de grandes

investimentos em novas tecnologias, este gap tende a ser ainda maior.

Esta discrepancia deve-se, em grande parte, ao capital humano e ao goodwil/ gerado
internamente sob a forma de patentes, marcas, carteira de clientes e publicidade que, apesar de
acrescentarem valor a empresa, nido siao reconhecidos como ativos, de acordo com a

International Acconnting Standard (1AS) 38 — Ativos intangfveis.

O facto de o conhecimento ser intangivel nido significa que niao possa ser medido. Os
mercados financeiros fazem essa mensura¢do quando avaliam as agdes das organizagdes
baseadas no conhecimento com valores bastante superiores aos registados nas demonstragdes

financeiras.

Neste contexto, o International Accounting Standards Board (IASB) emitiu, em 1998, a IAS 38 a
qual foi revista posteriormente em Maio de 2014. Esta norma regula o tratamento dos
intangfveis de modo a tornar mais claro e uniforme o entendimento sobre estes ativos. Apesar
da importancia desta norma, varias criticas sao colocadas ao seu conteudo, nomeadamente ao

seu carater conservador no reconhecimento dos elementos intangfveis como ativos.

A norma em questao define um ativo intangivel como “um ativo nio monetario identificavel
g )
sem substancia fisica detido para uso na produgao ou fornecimento de bens ou servigos, para

arrendar a outros, ou para finalidades administrativas” (IAS 38, {8).

Ainda no ambito da IAS 38, qualquer ativo intangivel para ser reconhecido como tal deve
atender cumulativamente a trés requisitos: identificabilidade; controlo por parte da

organiza¢ao e obtenc¢ao de beneficios econémicos futuros (IAS 38, §8 a §17).

Para além dos trés requisitos de reconhecimento apresentados, o intangivel terd ainda que
cumprir com os critérios gerais de reconhecimento dos ativos: probabilidade de gerar
beneficios econdémicos futuros que revertem para a organiza¢ao e mensuracao do custo do

ativo intangivel de forma fiavel (IAS 38, §21).

Caso os elementos intangiveis ndo cumpram estes requisitos, nao serdo considerados ativos
intangfveis e, como tal, o custo suportado para os adquirit ou gerar internamente sera
considerado gasto do periodo em que ocorreu. Os critérios de reconhecimento da IAS 38
restringem os elementos intangfveis capitalizaveis, contribuindo para um gap ainda maior entre

o valor contabilistico e o valor de mercado das organiza¢des (Caniibano e al, 1999b; Lev &
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Zarowin 1999; Lev, 2001; Stolowy & Jeny-Cazavan, 2001; Garcia-Ayuso, 2003). E neste

sentido que a IAS 38 ¢ criticada por ser conservadora.

2.5.1 A Norma Contabilistica de Relato Financeiro 6 — Ativos Intangiveis

Em Portugal, a Comissao de Normalizagdo Contabilistica emitiu, em 2009, a Norma

Contabilistica e de Relato Financeiro (NCRF) 6 - Ativos Intangiveis. Esta norma tem por base

a IAS 38, adotada pelo Regulamento (CE) n.° 1126/2008, de 3 de Novembro.

Da anilise efetuada, verifica-se que, em termos de conteido, a NCRF 6 é semelhante a IAS

38.

De acordo com a NCRF 6, um ativo intangivel é um ativo ndo monetario identificavel sem

substancia fisica (NCRF 6, §8). Para que este ativo seja reconhecido nas demonstra¢oes

financeiras tem de cumulativamente cumprir trés principios basicos:

a)

b)

Identificabilidade (NCRF 6, {11 e {12) - Para que tal suceda o ativo deve ser separavel
- 0 que significa que a empresa deve poder arrenda-lo, vendé-lo, troca-lo - ou resultar
de direitos contratuais ou outros direitos legais.

Controlo (NCRF 6, §13 a {16) — A organizacao controla um ativo quando tem o poder
de obter beneficios econémicos futuros provenientes desse mesmo ativo e quando
tem o poder de restringir o acesso de outros a esses mesmos beneficios. Esta
capacidade de controlo é formalizada por direitos legais e contratuais, embora possam
ser reconhecidos ativos intangiveis nao contemplados por esses direitos. Isto significa
que a existéncia de direitos legais ¢ uma condigdo relevante, mas nao essencial, para o
reconhecimento do controlo, desde que a empresa seja capaz de controlar os
beneficios econémicos de um outro modo.

Beneficios Econémicos Futuros (NCRF 6, §17) - os beneficios econémicos futuros
podem incluir réditos da venda de bens ou servigos, poupangas de custos, bem como

outros beneficios derivados da utilizagao do ativo por parte da organizagio.

Mas nao basta satisfazer estas condi¢Oes para que um intangivel seja reconhecido como um

ativo. Ainda é necessario, de acordo com a NCRF 6, §21:
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d) Ser provavel (usando pressupostos razoaveis) que beneficios econdémicos futuros
associados ao ativo fluam para a entidade;

e) O custo do ativo possa ser medido com fiabilidade.

Quando ndo se verificarem as condi¢des indicadas, os dispéndios incorridos devem ser

reconhecidos como gastos do periodo.

A NCRF6 (§61 e §62) proibe o reconhecimento como ativo intangivel dos seguintes
elementos gerados internamente: marcas, cabegalhos, titulos de publicagdes, direitos de
publicagdo, listas de clientes, e itens semelhantes, uma vez que as despesas com estes

elementos “nao podem ser distinguidas do custo de desenvolver a empresa no seu todo”.

Por exemplo, as marcas, as carteiras de clientes e especializagao do pessoal tém elevado valor
para a entidade, na medida que proporcionam beneficios econémicos futuros. Contudo, a
identificacio separada e o controlo nem sempre se verifica. Daif, quando tais itens siao

desenvolvidos internamente nao sao reconhecidos como ativos intangfveis.

Mas apesar da perda de relevancia da informacdo contabilistica proporcionada pelas
deficiéncias no tratamento contabilistico dos investimentos em intangiveis, verifica-se que se
os intangfveis forem adquiridos numa concentragao de atividades empresariais, entdo reinem
as condig¢oes para serem reconhecidos separadamente nas demonstra¢Ges financeiras, caso
cumpram o estabelecido na NCRF14 — Concentragées de Atividades Empresariais, §30. Caso
contrario, fazem parte do goodwill reconhecido a data da aquisicio (NCRF6, {10 e §060).
Segundo Egginton (1990), esta divergéncia nao ¢ légica. A magnitude dos custos dos
intangfveis gerados internamente nao é menos identificavel que os custos de uma aquisi¢ao de
empresas e ¢ improvavel que os beneficios econémicos futuros desta aquisicdo sejam mais
certos do que aqueles gerados internamente. Assim, existe também um problema de
comparabilidade entre as organizagdes que adquirem intangiveis e aquelas que os desenvolvem

internamente.

Face ao exposto, percebe-se que as normas contabilisticas contém limita¢des que impedem

que o valor da empresa esteja melhor evidenciado nas demonstragdes financeiras.

2.5.2 Dificuldades no tratamento contabilistico do capital humano organizacional
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Abordada a problematica do tratamento contabilistico dos ativos intangiveis, debru¢amo-nos
agora sobre esta problematica no ambito do capital humano. Para tal, analisamos a Estrutura
Conceptual (EC) do Sistema de Normaliza¢ao Contabilistica (SNC), que tem por base a EC
do IASB.

De acordo com a EC (§53), “uma entidade emprega geralmente os seus ativos para produzir
bens ou servigos capazes de satisfazer os desejos ou as necessidades de clientes”. Além disso,
“os beneficios econémicos futuros incorporados num ativo sao o potencial de contribuir,
direta ou indiretamente, para o fluxo de caixa e equivalentes de caixa para a entidade (...) ou a
capacidade de reduzir os exfluxos de caixa, tais como quando um processo alternativo de
fabricagao baixe os custos de produgao” (EC, §52). A EC (§54) salienta ainda que “os
beneficios econémicos futuros incorporados num ativo podem fluir para a entidade de
diferentes maneiras”, como, por exemplo, “em combina¢io com outros ativos na produgao de
bens ou servigos para serem vendidos pela entidade; trocado por outros ativos; usado para
liquidar um passivo; ou distribuido aos proprietarios da entidade”. A “forma fisica nio ¢
essencial a existéncia de um ativo” (EC, §55) e “ao determinar a existéncia de um ativo, o
direito de propriedade nao é essencial” (EC, §56). Por fim, “os ativos de uma entidade

resultam de transagdes passadas ou de outros acontecimentos passados” (EC, §57).

Posto isto, verificamos que o capital humano satisfaz estes requisitos de ativo. A a¢ao humana,
em conjunto com os recursos fisicos da organizagao, proporcionam beneficios econémicos

futuros.

Porém, os problemas surgem na identificacao do fluxo de caixa gerado exclusivamente por
este recurso (qualidade de ser separavel) e no facto da organizagao nio ser proprietaria do

capital humano, apenas as proprias pessoas.

Contudo, segundo Bras (2007), para o problema da identificabilidade, podemos afirmar que,
no limite, o nivel de desempenho atingido pela organizagao resulta da qualidade deste capital,
pois sao as decisdes dos colaboradores que la trabalham (aplicagdao do seu capital humano) que
geram valor para a organizacao. Quanto ao controlo, a autora considera que a organizagao
pode controlar os beneficios gerados pela aplicacio do capital humano disponivel ou pelos
investimentos que efetua neste capital, através da defini¢do de politicas de gestao de recursos
humanos eficazes. Alias, por principio, a organizagao s6 investe em capital humano (com
realce para a formagao) se espera obter algum tipo de beneficio, tal como demonstrou Bras

(2003) na sua investigacao.
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Sintetizando, encontram-se trés tipos de entraves ao reconhecimento do capital humano como

ativo:

a) A organizagiao nao ser proprietaria do capital humano, mas sim o préprio colaborador.
Dai, o capital humano existente na organiza¢ao nao responder perante compromissos
assumidos por esta, tal como “liquidar um passivo, ser trocado por outros ativos ou
distribuido aos proprietarios da entidade” (EC, {54);

b) O colaborador pode aplicar o seu capital humano em qualquer organizagao (problema
da mobilidade), o que significa que os beneficios econémicos dos investimentos no
capital humano podem ser usufruidos por uma entidade diferente daquela que
financiou tal atividade;

¢) Mesmo que os argumentos anteriores sejam superados, resta a questao de saber como
medir e reconhecer o capital humano no Balanco. No caso dos investimentos em
capital humano, poder-se-a utilizar o montante desembolsado (custo histérico). Por
sua vez, a contabilizagao do capital humano organizacional implica métodos e modelos

complexos para aferir o seu valor, os quais carecem de fiabilidade.

Bras (2007) considera o terceiro entrave o obstaculo mais dificil de ultrapassar, na medida que,
na sua opiniao, a falta de propriedade do capital humano pela organiza¢ao nao inviabiliza a sua
contabilizagao. A autora faz referéncia aos bens em regime de locagao financeira, defendendo
que também se pode aplicar o principio contabilistico da substancia sobre a forma ao capital
humano tal como ¢ aplicado a estes bens. Em relagao a mobilidade dos individuos, esta
também pode ser controlada e até se recomenda o seu controlo, dado que a evidéncia empirica
mostra que a reten¢ao dos colaboradores mais talentosos e capazes tem reflexos positivos ao
nivel do desempenho financeiro e produtivo da prépria organizaciao. Dai que o problema da
contabiliza¢do do capital humano nao esta centrado no requisito do controlo, mas sim na

fiabilidade do valor que utilizaremos para traduzir este capital.

Segundo Bontis ¢ al. (1999), na sua forma basica, os modelos de contabilizacao do capital
humano procuram calcular os contributos que os colaboradores dao as organizacOes
capitalizando as despesas retributivas. Assim, em vez de ser classificado como despesa, o fluxo
de caixa atualizado do total das retribuicbes é lancado no lado do ativo do balanco. O
problema que se coloca a contabilizacio do capital humano é que “todos os modelos se
caracterizam pela subjetividade e incerteza e carecem de fiabilidade, visto que nao ha uma

forma segura de auditar as medi¢oes”. Esta ¢ a principal razio que justifica que a

20



contabilizagdo do capital humano seja geralmente rejeitada pelos contabilistas ou pelos

analistas financeiros.

Todavia, os problemas de capitalizar o capital humano e os seus investimentos nao terminam
aqui. Ha que acrescentar outra dificuldade associada aos intangiveis: o grau de incerteza
associado ao valor dos beneficios futuros a receber, isto ¢, a falta de correspondéncia entre as

despesas que o originam e as respetivas receitas (Bras, 2007).

Todos estes argumentos tém ditado um tratamento muito conservador dos intangiveis, o que
contribui para que as demonstragoes financeiras nao reflitam todas as atividades geradoras de

valor para a organizagio.

Os contabilistas sio respeitados pelo rigor que aplicam a toda a informagao relevada nas
demonstragoes financeiras. Porém, o rigor nao deve significar conservadorismo no sentido de
ocultar uma realidade cada vez mais frequente e determinante nas organizagoes atuais. Desta
forma, torna-se fundamental divulgar adequadamente o capital humano de uma organizacao
de modo a transmitir uma imagem verdadeira e apropriada do desempenho e da posicio
financeira das organizagbes. Para tal, é necessario uma mudanca de paradigma do sistema
contabilistico atual para que o mesmo reflita todos os elementos que compdem o valor das

organizagoes.

2.6 Modelos de mensuragao do capital humano

De modo a valorizar as pessoas, as organizacdes devem ir além do conceito de recursos

humanos e em direcio a nog¢io de capital humano. O termo "recursos" implica uma oferta

disponivel que pode ser utilizada quando necessario, ou seja, pessoas que realizam atividades
: : n : "

rotineiras e sem qualquer valor. O termo "capital" refere -se a algo que ganha ou perde valor,

dependendo do investimento que ¢ feito nesse capital.

Uma vez que o capital humano é um ativo importante em qualquer organizacao, sendo
normalmente de dificil substituicao e de enorme valor acrescentado, ¢ necessario geri-lo de

forma a maximizar o valor da organizagao.

Neste subponto, efetuamos o enquadramento dos modelos de mensuracao de capital humano,

apresentando de seguida os primeiros modelos referidos na literatura.
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Podemos, definir trés tipos de modelos de mensuragao do capital humano (Bontis ef a/. 1999):

e Os modelos de custos que consideram o custo histérico de aquisi¢ao, substitui¢io ou
oportunidade;

e Os modelos de valor que combinam modelos comportamentais nio monetarios com
modelos de valor econémico monetarios;

e Os modelos monetarios, que calculam estimativas atualizadas dos rendimentos

futuros.

Apesar de muitos modelos de contabilizagao de capital humano terem sido desenvolvidos,
nenhum, no entanto, tem reunido o consenso necessario para uma aceitagdo generalizada.
Embora muitos métodos mostrem potencial e conceitos com grande valor teérico, cada um

deles apresenta limitagoes.

2.6.1 Modelos de custo

Estes modelos partem do principio que os recursos humanos, tal como os restantes recursos
de uma organizacio, ttm um custo que, posteriormente, através dos seus servigos irdo

contribuir em termos econémicos ou financeiros para melhores resultados da organizacao.

2.6.1.1 Modelo de Hekimian e Jones (1967)

Segundo Hekimian e Jones (1967), até 1967 nao existia literatura de gestao que considerasse os
recursos humanos como um ativo. O sistema contabilistico de entdo, e o atual, apenas
referiam os recursos humanos na demostracao dos resultados na rabrica Custos com o pessoal.
Derivado a questdes orcamentais, os gestores procuravam, e alguns ainda procuram, dar
resposta as politicas de redugao de custos com menores investimentos nas pessoas, resultando

daqui menor competitividade a longo prazo da organizacio.

Posto isto, Hekimian e Jones (1967) defendiam que os colaboradores de qualquer organizagao
deveriam ser vistos como ativos, ¢ desenvolveram o seu modelo tendo por base a tomada de

decisdo da afetacio eficiente e eficaz de todos os recursos pela gestao.
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Para os autores, existem varias alternativas para saber qual o valor aplicar, das quais:

e Custo original ou contabilistico — O ativo ¢é registado pelo seu custo inicial. Para se
encontrar o valor contabilistico de um colaborador seria necessario recolher ou

imputar os custos envolvidos com recrutamento, contratagdao e formagao.

e Custo de reposi¢ao - O valor que a organizagio teria de desembolsar para ter um outro
colaborador com as mesmas caracteristicas do atual (capital humano) a executar o
trabalho. Embora aparente ser um bom método, os autores consideram que contém
duas falhas. Por um lado, a gestao pode ter um ativo — colaborador - em particular que
nao esteja disposto a substituir ao custo corrente e, por outro lado, pode nao existir
uma substitui¢do por um ativo similar.

e Custo de oportunidade — o valor dos recursos humanos de uma organizagao deveria
ser o preco pelo qual outras organizagoes estariam dispostas a pagar para contratar os
colaboradores da organizagao, ou o custo de continuar a atividade da organizagao sem

os servicos destes colaboradores.

De acordo com os autores, o método do custo de oportunidade supera as limitagcdes do
método do custo de reposi¢ao. Estes autores sugerem que o valor dos recursos humanos ¢é
estabelecido através de um processo de licitagio dentro da empresa, com base no conceito de
custo de oportunidade. Com este método, os responsaveis fazem uma espécie de tentativa de

recrutar os colaboradores que necessitam.

O principal problema deste método ¢ assumir que as pessoas que fazem a licitagio sao
competentes nas suas licitagdes e estdo oferecer salarios aos colaboradores que nao

sobreavaliam ou subavaliam o seu valor real.

2.6.1.2 Modelo de Brummet, Flamholtz e Pyle (1968)

O modelo de Brummet, Flamholtz e Pyle (1968) estabelece o método do custo historico. Este
método, que é um dos mais conhecidos, calcula o valor dos colaboradores com base no seu
custo historico. Os custos de recrutamento, selecio e contratacao, formacio, desenvolvimento
e familiarizagdo com a cultura e missao da organizagdo, entre outros, sao capitalizados e

amortizados ao longo da vida esperada do ativo, que, neste método, ¢ o colaborador. A parte
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nao amortizada do custo permanece nos registos da entidade e é amortizada por contrapartida

da conta de gastos no final do ano.

Tal como acontece com outros métodos, ha uma grande quantidade de estimativa envolvida,
especialmente na determinagdo do tempo de servico esperado. Além disso, qualquer
valorizagdo ou desvalorizagdo pode ser subjetiva, sem relacio com qualquer aumento ou
diminui¢ao da produtividade do capital humano. Por fim, os custos associados com o
recrutamento, selecao e contratagdo, formacgao, e desenvolvimento podem diferir de pessoa
para pessoa na propria da organizagao. LLogo, o custo histérico nio ¢ ideal para comparar o

valor dos recursos humanos.

2.6.1.3 Modelo de Flamholtz (1973)

O modelo de Flamholtz (1973) baseia-se no método do custo de substituicao. Este método
calcula as implicaces financeiras da substituicdo do colaborador que, num determinado
momento, detém determinada posi¢dao, por outra pessoa capaz de garantir um conjunto de
servigos requeridos pela posicio. O custo de substituir esse colaborador inclui custos de
recrutamento, sele¢do, formagao, compensa¢ao, bem como a perda de rendimentos durante o
periodo. Embora facil de calcular, o método do custo de reposi¢ao carece de profundidade na
analise, revelando-se, por isso, insuficiente para determinar com precisio o valor de um
colaborador. Além disso, uma organizacao ineficiente na substituicdo de colaboradores

incorreria num custo maior do que aquele que anteriormente tinha.

2.6.1.4 Método de Fitz-Enz (2000)

O modelo de Fitz-Enz (2000) é desighado por método do custo beneficio, e envolve dois
calculos. Em primeiro lugar, determina-se o beneficio total que o colaborador proporciona a
organizacao. De seguida, determina-se o beneficio que a organizagao propotrciona ao
colaborador. De acordo com o autor, a diferenga entre os beneficios que o colaborador
proporciona a organizagdo e o beneficio que a organizagido proporciona ao colaborador é o

valor real do colaborador.
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Porém, na nossa opinido, este método envolve muita subjetividade sendo, portanto, de

limitada utilizacio.

2.6.2 Modelos de valor que combinam modelos comportamentais nio monetarios com

modelos de valor econédmico monetarios

Neste tipo de modelos existe a necessidade de compreender o que significa “o valor” e
identificar os fatores que o influenciam. Derivado disso, estes modelos recorrem a variaveis
econdmicas, sociais e psicologicas para investigar o valor econémico das pessoas para a
organiza¢ao, nomeadamente no que respeita a produtividade, rentabilidade e qualidade de

processos.

2.6.2.1 Modelo de Rensis Likert (1967)

De acordo com o Likert (1967), a contabilidade de recursos humanos iria desempenhar um
papel fundamental no processo de criacio e desenvolvimento de valor e, assim, aumentar o
desempenho de uma organizagao através da introducio de uma estrutura de gestio e
processos que designou de Sisteza 4. O autor sugere que mudangas em variaveis causais, tais
como estilo de gestao, estratégias de lideranca e estruturas organizacionais, resultariam nio sé
em melhorias da produtividade, custos ou resultados, como também na melhoria de atitudes,
lealdades, motivagdes e objetivos de desempenho entre os colaboradores. Estas tltimas
melhorias, designadas pelo autor de variaveis de intervenc¢ao, influenciam o estado de satude

interno de uma organizagao.

Enquanto outros autores falam de colaboradores em termos individuais, Likert (1967) focou-
se no grupo designando-o de “organizacao humana”. Para o autor, seria possivel calcular o
valor da organiza¢ao humana utilizando medidas sofisticadas das principais variaveis causais e
de intervencao. Numa ultima analise, Likert (1967) conclui que apenas estas vatiaveis refletem

corretamente o estado atual da organizacao humana da empresa.
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2.6.2.2 Modelo de Flamholtz (1971, 1972)

Falmholtz (1971, 1972) desenvolveu um modelo de avaliagio dos recursos humanos
considerando a possibilidade de saida antecipada, bem como a mobilidade/progressio no seio
da organizacao, utilizando um modelo estocastico. O autor sugere a observagao da mobilidade
do colaborador nas atividades organizacionais, ou seja, o tempo que o colaborador se mantém

a desempenhar um determinado servigo, designando-o de “vida esperada do servi¢o”.

De acordo com este modelo, o valor de um colaborador para a organizacdo é o seu valor
realizavel esperado ou o valor atual do conjunto de servigos futuros que advém da
permanéncia do colaborador antecipadamente prevista. Segundo o autor, nao se pode prever
com certeza a quantidade de servigos que se espera obter de um colaborador num dado ponto

no tempo. Portanto, recorre-se as probabilidades. Assim temos:

n

E(S) = 2 si P(S)

i=1
E(S)=S,P(S))+S,P(S,)+S;P(S;)

Onde §; representa a quantidade de servigos esperados em cada estado e P(S)) a probabilidade

de eles serem obtidos.

Flamholtz (1971, 1972) considera que o valor do colaborador para uma organizagio contém
duas variaveis interativas: o valor condicional [E(CV)] e a probabilidade de manter-se na
organizac¢ao. O E(CV) do colaborador é o valor atual dos servigos futuros esperados que
poderao advir do colaborador se este se mantiver na organizac¢ao durante a sua vida util e pode

ser definido como:

T

~ ECV) o7 X7 Ve P()
E(CV) - z (1 + L-)t_y - thy (1 + l')t—)/

T=y

Onde:

P(Vj)

PO = Soip )

E(CV), valor condicional esperado no momento t;
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V. € o valor do estado de setvigo j no periodo t;

P(V,) € a probabilidade de se obter o valor do estado de servico j no periodo t, onde as

probabilidades sao transformados como a expressio a);
(1+1)™ é a taxa de desconto, onde i = taxa de jutro; t é o tempo desde y;

Como limita¢des, o modelo carece de fiabilidade dos dados obtidos e ignora o facto dos
colaboradores que operam em grupo poderem ter maior valor para a organizagdo, em
comparagdo com os colaboradores que trabalham individualmente. Este modelo torna-se
também bastante dispendioso e demorado, uma vez que necessita de prever as probabilidades
de saida e mobilidade/progressao de carreira de cada colaborador. Os dados preparados nesta

base podem envolver grandes variagdes, as quais reduzem a utilidade do modelo.

2.6.2.3 Modelo de Ogan (1976)

A abordagem sugerida por Ogan (1976) foi uma extensao do modelo dos "beneficios liquidos"
proposto por Morse em 1973. O modelo de Ogan nao pretende ser um sistema formal de
contabilidade de capital humano, mas sim uma abordagem de quantificacio orientada para o

valor.

O autor refere a importancia da distingao entre contabilidade de capital humano e a
quantificagdo de recursos humanos, pois esta ultima constitui um subconjunto da primeira.
Isto significa que medir e quantificar monetariamente o valor dos recursos humanos e
apresenta-los nas demonstragoes financeiras nao gera, por si s6, um sistema contabilistico de
capital humano. Segundo o autor, um sistema de contabilidade de capital humano necessita ser
um processo continuo, onde os recursos humanos sao quantificados e controlados, ou seja,

um sistema que permita aos utilizadores um acesso repetido a informagao.

Este modelo adapta-se mais facilmente a organiza¢es que prestam servigos profissionais pois

existe um pregario dos servicos que prestam.

O modelo proposto traduz-se na seguinte equagao:
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n
- 1 .
Ri=) D e
Onde:

K, - Total do valor atual ajustado dos recursos humanos de uma organizacio de servigos

profissionais;

ti - beneficios liquidos de certeza-equivalente;

L - fim da vida util estimada do colaborador na organizacao;
j - individuos; j = 1,2, ..., n;

r - taxa de desconto externa a organizacao (isenta de risco);

k - periodos de tempo no futuro. Assume-se que as receitas e custos ocorrerem no final de K

petiodos de tempo;

t - periodo de tempo de 1 a L. que constitui um ponto na vida util do colaborador onde os

beneficios liquidos equivalentes que ocorrem apos t sao descontados.

De acordo com o autor, o modelo proposto niao pretende ser a solugao para a contabilidade
de capital humano, mas sim, servir de campo conceptual com orienta¢Oes para a medi¢ao do
valor do colaborador para a organizagio. A principal limitacdo deste modelo esta na sua
aplicagao, pois o mesmo adapta-se a organiza¢Oes que prestam servigos profissionais, tais

como, empresas de contabilidade e advogados.

2.6.3 Modelos monetarios

Estes modelos caracterizam-se pelo calculo de estimativas atualizadas dos rendimentos futuros

ou dos salarios.

2.6.3.1 Método do Goodwill Nao Adquirido de Hermanson (1964)
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Para Hermanson (1964) nio havia uma definicao apropriada de ativo que permitisse incluir os
recursos que estao presentes na organiza¢ao mas que nao sio necessariamente detidos por

esta.

Assim, Hermanson prop6s uma definicio de ativo mais abrangente. Estes sao “recursos
escassos operando dentro da entidade, capazes de serem transferidos pelas forgas existentes na
economia, expressos em termos monetarios, que podem ser adquiridos como resultado de
acontecimentos correntes ou passados, ¢ que tém a capacidade de proporcionar beneficios

econémicos futuros” (Hermanson 1964, p.4).

Partindo desse conceito, o autor classifica os ativos em ‘“ativos operacionais” e ‘“ativos
detidos”. Os ativos operacionais incluem todos os ativos escassos que operam na entidade,
mas que nao sio da sua propriedade. Como os ativos operacionais sio constituidos
principalmente pelos recursos humanos, o autor utiliza os termos ativos operacionais e

recursos humanos de forma indiferenciada.

Uma vez que Hermanson (1964) considera os recursos humanos como o ativo mais
frequentemente ausente das demonstragdes financeiras, o autor sugeriu dois métodos de
mensuracao destes ativos operacionais: o modelo do goodwill nao adquirido e o método do

valor atual ajustado.

Visto o autor preferir o método do goodwill nao adquirido, apesar de considerar que ambos
satisfazem bem o importante papel de mensuracio do capital humano, iremos abordar apenas

o primeiro.

Assim, no método do goodwill nao adquirido o montante atribuido aos “ativos operacionais”
inclui o valor dos recursos nao detidos pela empresa mas que tiveram um significado

econémico para a entidade durante o ano.

Para calcular o valor dos recursos humanos, Hermanson (1964) considera trés variaveis ao
nivel economia: o valor médio dos ativos detidos, o resultado liquido apds impostos e a
rendibilidade do ativo, por forma a chegar a rendibilidade existente no setor de atividade onde

a empresa que pretende valorizar os recursos humanos se insere.

Segundo o autor, dado que os ativos detidos que se mantém desocupados nao acrescentam
nada ao resultado da empresa, as diferengas entre as taxas dos resultados de uma determinada
empresa ¢ do setor onde esta se insere, podem ser interpretadas como o esforco dos

colaboradores dessa organizacao.
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Desse modo, Hermanson (1964) defende que, se a empresa tiver uma rendibilidade do ativo
superior a rendibilidade média do setor de atividade em que se insere, esse valor devera ser

inserido nas suas demonstragdes financeiras com a designac¢ao de recursos humanos.

No final de cada exercicio, no caso de o diferencial ser positivo terfamos o registo a débito na
conta de ativo de recursos humanos por contrapartida do capital proprio, pelo montante da
diferenca positiva de rendibilidades. Se o diferencial fosse negativo terfamos uma situagao

inversa.

Em cada exercicio econémico proceder-se-ia a estes calculos no sentido de atualizar o valor
dos recursos humanos, anulando-se o registo do ano anterior e lancando o valor do ano

corrente.

Na nossa opinido, apesar de reconhecermos potencial a este modelo, consideramos que é
pertinente questionar se a diferenca de rendibilidades deve ser atribuida exclusivamente aos
colaboradores, pois poderao existir outros fatores que influenciam a diferenga de rendibilidade

da empresa quando comparada com o setor.

2.6.3.2 Método Lev e Schwartz (1971)

O modelo de Lev e Schwartz (1971) tem como objetivo determinar o valor do capital humano
associado a uma organizagao. Para isso, os autores propdem que os recursos humanos sejam
divididos em grupos homogéneos de acordo com a sua idade e competéncia; que seja
elaborado o perfil médio de rendimento de cada grupo, até a idade de reforma, com base nos
dados dos censos; e por fim, que ao total do rendimento seja aplicada uma taxa de desconto

do custo de capital.

Assim, neste modelo o valor econémico de um colaborador é o wvalor atual dos seus
rendimentos futuros, ajustados pela probabilidade de mortalidade. De acordo com os autores,

a férmula para calcular o valor esperado do capital humano ¢ a seguinte:
T t I
V)= ) PUHD ) e
t=t =t
Onde,
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E(Vt*) - o valor do capital humano de uma pessoa com 1 anos de idade;

Ii* - rendimentos anuais da pessoa até a aposentadoria. Estes valores sio representados através

dos pertfis de rendimento;

r - taxa de desconto especifico a pessoa;

t - idade da reforma;

P (t) - probabilidade condicional de uma pessoa de idade T morrer no ano t.

O wvalor do capital humano da organizagaio é a soma do capital humano de todos os

colaboradores.

Este modelo tem como principais limitagdes a nao consideragdo da possibilidade de
mobilidade/progressio de carreira dos colaboradores dentro organiza¢io, bem como ignorar a
possibilidade de um colaborador se retirar da organizagao antes da sua morte ou

aposentadoria. Como tal, ndo é um modelo realista.

2.6.3.3 Modelo de Friedman e Lev (1974)

Friedman e Lev (1974) propoem avaliar os recursos humanos de uma organizagao através do
diferencial de salarios praticados entre a organizacao e o mercado. Esta abordagem assenta
nos conceitos de avaliacido de ativos, mas vai além das praticas contabilisticas habituais, pois

incorpora no processo de medida o valor atual e o de mercado.

O valor do investimento em recursos humanos sera determinado pela atualizaciao (desconto)
das séries diferenciais de salarios, durante o tempo de servigo esperado dos colaboradores da
organizacao. Os autores sugerem a criagio de uma conta de “Investimentos em Recursos
Humanos”, onde a diferenca, positiva ou negativa, entre o valor externo e interno dos
recursos humanos seja registada. Um valor negativo significaria que o investimento da
organizacdo em recursos humanos ¢ fraco, relativamente a industria, porventura consequéncia
de um investimento reduzido em formacio e compensacio indireta, resultando dai uma
sobrevalorizagao dos resultados relativamente a organizagdes com maiores niveis de

investimento.
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Desta forma, os autores propunham que o balanco fosse periodicamente ajustado com o
calculo anual do investimento em recursos humanos. A conta de investimento seria ajustada
ao novo valor e a contrapartida deveria ser feita na demonstragao dos resultados, de modo a

corrigir os valores da despesa de salarios.

Segundo os autores, a aplicagdo do modelo proposto atenua alguns problemas contabilisticos
atuais, pois consegue evidenciar mudangas de politicas seguidas pela organizagao,
nomeadamente no que respeita a diminui¢ao da qualidade da forca de trabalho no sentido de
apresentar resultados maiores a curto prazo. Assim, a reducdo de custos pela diminui¢io da
compensagao indireta, mantendo tudo o resto constante, diminuira o investimento no balan¢o
de recursos humanos e esta diminui¢ao sera imputada aos resultados. Desta forma, o modelo
de Friedman e Lev (1974) permite corrigir lucros artificiais, avaliar de forma compreensivel os
resultados operacionais das organizagdes e contribuir para a melhoria dos indicadores de

produtividade e eficiéncia.

De um modo geral, o modelo de Friedman e Lev (1974) pretende ajustar tanto o balanco
como a demonstracao dos resultados, pela capitalizaciao da parte do investimento em recursos

humanos que afeta os resultados.

2.6.4 Tendéncias recentes da contabilidade de capital humano

As novas tendéncias na contabilizacdo do capital humano pressupdem a utilizagio de um
conjunto de indicadores, a maioria nao financeira, com o intuito de captar ligagdes entre os
investimentos nas pessoas e os resultados da empresa. Esses indicadores siao, na sua maioria, o
nivel de educacgao, antiguidade na empresa, anos de experiéncia, nivel de satisfacio dos

colaboradores, valor acrescentado e nivel de formagao por colaborador.

2.6.4.1 Modelo de Boudreau

Boudreau (1998) propds um modelo que designou de "Pegplel antage”. Este trabalho expressa a
teoria da organizacgao através da ligacao das pessoas aos resultados do negdcio. Para o autor, as

métricas de recursos humanos nao sio apenas um instrumento de avaliagdo ou um método de
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justificar o investimento em recursos humanos, mas sim a expressao operacional da teoria de
como as pessoas contribuem para o sucesso da organiza¢do e como 0s investimentos em

recursos humanos podem levar a esse sucesso.

O modelo sugere ainda que, em todos os aspetos da medi¢io do impacto das pessoas, deve
existir uma légica claramente articulada que mostre o nivel de processo que esta representado
pela métrica e como essa métrica se liga aos restantes elementos chave do modelo, de modo a

conduzir a 0rganiza¢ao ao sucesso.
Este modelo desenvolvido por Boudreau (1998) foi sintetizado na figura 2.

Figura 2: O modelo PeopleVantage

Proposicdes de valor

“Como competimos? "

Processo de Negocio/Organizagio

“0 que devemos fazer bem? "

Momentos de verdade

OVIHNDAXH

“Que comportamentos dos funciondrios devem ser incentivados? "

OININVANVId

Pessoas COM (Capacidade, Oportunidade, Motivacio)

“Que elementos das pessoas devem existir? "

Conjunto de Recursos Humanos

"Que praticas de trabalho dao suporte a desempenhos elevados? "

Fonte: Boudreau (1998, p.14)

Assim, este modelo permite desenvolver indicadores de recursos humanos, com o intuito de
medir e acompanhar o cumprimento dos objetivos estratégicos delineados pela organizagio,

destacando a relagao entre os investimentos em recursos humanos e o sucesso organizacional.

2.6.4.2 Modelo de Cascio

Cascio (1998) afirma que se deve comegar por calcular a diferenga salarial entre as pessoas que
deixam a organiza¢ao e os seus substitutos. Por conseguinte, assume que o diferencial de

desempenho ¢ refletido pelos desvios ao ponto médio do intervalo de salario. Cada posi¢ao de
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um colaborador no intervalo de salario é calculada com base num “compa-ratio”. Isto significa
que um colaborador que receba 20.000€ anuais e o ponto médio do intervalo salarial seja de
25.000€, tem uma compa-ratio de 0,80. Contudo um colaborador que receba 30.000€, tem um

compa-ratio de 1,20.
O autor define o seu modelo como:

N
DP = Z(CRi — CR,) MP;

=1

Onde:

DP - diferenga de desempenho entre os colaboradores que deixam a organizagdo e os seus

substitutos;

N=12 .,n

CR,; — compa-ratio do colaborador que deixa a organizagio;

CR, — compa-ratio do colaborador que substitui;

MP, — pagamento anual no ponto médio do nivel de pagamento do salario em questao.

Assumindo um CR; de 0,80 e um CR, de 1,20 para um MP, de 25.000€, verificamos, utilizando
a férmula acima, um diferencial de desempenho de -10.000€. Este valor do diferencial de
desempenho deve ser subtraido aos custos de rotagdo da organizagdo, pois a mesma esta

ganhar um colaborador cujo desempenho ¢ superior ao colaborador substituido.

No entanto, este pressuposto é valido para um mercado de trabalho perfeito, onde os
colaboradores recebem o que merecem, tendo em conta a sua produtividade marginal.
Contudo, a situagao normal é a de o mercado ser imperfeito, limitando, assim, a aplicacao

deste modelo.

2.6.4.3 Scorecard de Capital Humano

O Scorecard de Capital Humano (SCH) de Bancaleiro (2007) é a adaptagao a area dos recursos

humanos da filosofia que esta na base do Balanced Scorecard de Kaplon e Norton.
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Este modelo nio é um conjunto de racios tradicionais de recursos humanos, nem um novo

tipo de “Tablean de bord” ou “Balanco social”’, nem, muito menos, um conjunto de racios

>
financeiros aplicados a gestao de recursos humanos. Trata-se de um conjunto de indicadores
com impacto a nivel estratégico, que retratam os resultados da atividade, direta ou indireta, do
departamento dos recursos humanos e provam a liga¢ao, alinhamento e contribui¢ao entre o
plano estratégico de recursos humanos (pesple plan) e o plano estratégico do negocio. Estes

indicadores tém, ainda, como caracteristica o facto de serem consistentes e de se potenciarem

entre si.

Assim sendo, um SCH deve ser composto por um plano estratégico da organizagao
(constituido pelos grandes objetivos estratégicos que devem ser simples, claros e transversais a
todos os elementos da organiza¢ao); um sistema de gestdao de recursos humanos (conjunto
integrado das praticas, processos e politicas de gestao de recursos humanos que consubstancia
toda a infraestrutura necessaria para executar o pegple plan); um people plan (fundamental para
definir prioridades e orientar cada departamento e para que a atuagiao de cada departamento
esteja alinhada com os objetivos globais da organiza¢ao); e o alinhamento entre o pegple plan e
o plano estratégico da organizagdao, de modo a verificar o alinhamento entre os resultados e a

eficiéncia dos recursos humanos.

Posto isto, os objetivos do SCH siao de orientar a definicio de prioridades das politicas de
recursos humanos, bem como servir de base a medigao do desempenho e contribui¢io da area

de recursos humanos nos resultados da organizagao.

2.6.4.4 The Vienna Human Capital Performance Index

O indice de capital humano Vienna Human Capital Performance Index™" foi desenvolvido pela

Vienna Human Capital Advisors' em 2008.

O Vienna Human Capital Performance Index é constituido por trés indicadores estratégicos de
desempenho que sio: 1) o retorno do capital humano sobre o investimento, ou seja, o ROI do
capital humano, que traduz a eficcia; 2) a produtividade que traduz a eficiéncia, e 3) a

sensibilidade do lucro que traduz a liquidez.

Estes trés indicadores sdo expressos pelas seguintes formulas:

! Empresa de consultoria de recursos humanos especializada em analise de capital humano.
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1) Retorno do Capital Humano (HC ROI)

EBITDA — Custo financeiro do capital
Custo do capital humano

HC ROI =

Onde:
EBITDA = Resultado Operacional + Amortizagoes e Depreciagoes

O EBITDA ¢ uma variavel financeira credivel para todos os tipos de negocio, tanto em
empresas de capital fechado como em empresas de capital aberto, pois reflete o lucro,
independentemente da estrutura de capital que pode variar de setor para setor de atividade ou

de organizagao para organizagao.
Custo Financeiro do capital = Juros e Custo do Capital préprio.

Custo do Capital Humano = Remunera¢oes dos colaboradores, beneficios dos

colaboradores.

2) Produtividade

Rédito — CMVMC

Produtividade = - - - -
Custo do capital humano + custo financeiro do capital

A produtividade mede a quantidade de receita gerada por cada unidade monetaria investida no
capital humano, ap6s deduzir os custos das matérias-primas, subsidiarias e de consumo. Esta
férmula é uma adaptacio da tradicional medida financeira para a produtividade
(Rédito/Ativos), e pode normalizar todos os tipos de organizacdes através do controlo de

custos das matérias-primas que variam bastante de industria para industria.

3) Sensibilidade do lucro

Proveito derivado do incentivo a compensacao

Sensibilidade do lucro = — -
Objetivo de proveito
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O proveito derivado do incentivo a compensaciao é a parte do programa de remunera¢iao que
esta diretamente ligada ao nivel de lucros da empresa. A sensibilidade do lucro mede a relagao
entre o proveito derivado do incentivo a compensac¢ao e uma meta de lucro determinada pela

organizagao.

Esta féormula ¢ uma adaptacao do indice de liquidez imediata, também conhecido como o teste

acido usado para medir a liquidez.

2.7 Consideragdes finais

Sackmann, Flamholtz e Bullen (1989) afirmam que a contabilidade do capital humano tem trés
grandes funcoes: fornecer informac¢ao numérica acerca do custo e do valor das pessoas como
recursos organizacionais, servir de campo de trabalho para facilitar a tomada de decisao, e
motivar a gestao a adotar uma perspetiva de recursos humanos. Porém, este campo de estudo
tem sido questionado pela dificuldade em mostrar as pessoas como ativos. Os criticos
argumentavam que a literatura contabilistica ndo continha uma fundamentagao conceptual

rigorosa e defensivel para a existéncia de ativos humanos nao registados.

A incerteza das medidas de recursos humanos e a possibilidade de manipulacao, a dificuldade
em valoriza¢ao num dado momento no tempo e a falta de propriedade deste recurso, tém sido

fatores de resisténcia a relevacao do capital humano ou dos seus investimentos como ativo.

Contudo, esta é uma realidade em mudanga, dado o trabalho de investigacio e a evidéncia
empirica que mostram que os investimentos na gestao de recursos humanos e no capital

humano tém um importante impacto no desempenho das organizagoes.

Ao longo dos anos tém sido propostos diversos modelos de mensuragao do capital humano.
Na nossa opiniao, o método do goodwill nao adquirido revela a maior capacidade de ultrapassar

as criticas usualmente presentes nesta area de investigagao.

Por este motivo, recorreremos a sua utilizagao no estudo empirico realizado nesta dissertacio,

que apresentamos no préximo capitulo.
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Contextualizada a importancia da gestao do capital humano e da sua mensuragao para o
aumento da competitividade das organizagdes, debrucamo-nos de seguida sobre a

componente empirica da nossa investiga¢ao.

Assim, no presente capitulo iremos ajustar o Método do Goodwill Nio Adquirido de
Hermanson (1964) num dos seus pressupostos, testar a sua aplicagao pratica, e verificar a
relevancia da contabilizagdo deste valor na interpretacao da informacao financeira. De seguida,
analisamos o impacto das politicas de recursos humanos no indicador VAB, e a relacdo deste
indicador com o valor anteriormente obtido para o capital humano pela aplicagao do método

em estudo.

3.1 Apresentagao do Grupo Herstal

O Grupo Herstal desenvolve, fabrica e distribui uma gama completa de armas de fogo e
produtos associados com defesa, seguranca, caca e tiro desportivo sob as marcas FN Herstal,
Browning e Winchester. Fundada em Herstal, na Bélgica, a Fabrigue Nationale d' Armes de Guerre
(FN) foi iniciada pelos fabricantes de armas mais respeitados da regido da area de Licge, que
tinham uma tradi¢io de concecdo e fabrico de armas de fogo de cinco séculos. A primeira

missao da FN foi fabricar 150.000 espingardas Mauser para o governo belga.

Pouco antes da mudanca de século, em 1897, a FN estabelece a sua primeira parceria, que
ainda hoje perdura, com John Moses Browning, considerado um dos maiores inventores de
armas de fogo da historia. Na década de 1920, a parceria entre Browning e a FN Herstal
originou uma das suas armas de fogo de referéncia - a BAR ™ Automatic Rifle — carabina
automatica. Nos anos cinquenta, a FN participou no desenvolvimento do cartucho de
7.62x51mm que se tornou, em 1957, o primeiro calibre homologado pela North Atlantic Treaty
Onganization (NATO) e desenvolveu a espingarda de maior sucesso neste calibre: a FIN FLAL
™, Posteriormente, nos anos setenta, a FN desenvolveu um novo calibre de 5,56x45mm, que
mais tarde em 1981, foi também homologado pela NATO, encontrando-se ainda hoje em

vigor, nomeadamente, na metralhadora leve FN MINIMI®. A FN MINIMI® (EUA M249) foi
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implantada por forgas militares em mais de 70 paises em todo o mundo, incluindo, ainda nos

dias de hoje, a maioria dos exércitos da NATO.

Em 1971, a FN mudou oficialmente o seu nome de Fabrigue Nationale d'Armes de Guerre para
Fabrigue Nationale Herstal, e adquiriu a Browning nos EUA. Porém, em 1989, foi rebatizada por
FN Herstal e juntamente com a Browning Internacional, deu origem ao recém-fundado

Grupo Herstal.

Atualmente, o Grupo Herstal continua a reforcar a sua presenca mundial através de
subsidiarias recém-adquiridas. Em 2011, a FN Herstal comprou a empresa finlandesa Noptel,
que ¢é especializada em tecnologia a laser e em 2014, ao celebrar o seu 125° aniversario,

adquiriu a Manroy Plc, sediada no Reino Unido.

3.2 Apresentagao da Browning Viana

A Browning Viana - Fabrica de Armas e Artigos de Desporto S.A, situada em Viana do
Castelo no Lugar de Morenos, S. Romao de Neiva, constituiu-se como sociedade em 12 de
Abril de 1973 com a denomina¢ao de FN Viana — Fabrica de Artigos de Caga. A empresa
iniciou a sua atividade com 84 colaboradores, produzindo nesse ano 3.500 armas que

permitiram uma faturagao de 3.400 contos.

A FN Viana iniciou, em 1978, uma nova area de negocio com a montagem e acabamento de
tacos de golfe, o que consistiu num volume de produgao de 27.000 tacos de golfe e de 22.000
armas, levando a empresa a faturar nesse ano 64.400 contos e a ter um headeount efetivo com

202 colaboradores.

O ano de 1990 marcou mais um momento relevante da organizacao. Foi a partir deste ano que
a entdo FN Viana — Fabrica de Artigos de Caca foi rebatizada com o nome que ainda hoje

perdura - Browning Viana - Fabrica de Armas e Artigos de Desporto S.A.

Ainda na década de 90, mais precisamente em 1995, a Browning Viana atingiu pela primeira
vez um volume de produgdo superior a 100.000 armas anuais e um valor de vendas de
6.500.000 contos. O ano de 1998 perfilou-se também como um ano marcante para a empresa,
pois deu inicio a producao da nova arma semiautomatica da marca Winchester, bem como o

encerramento da linha de tacos de Golfe.
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Até 2003 foram produzidos e langcados novos modelos, tais como a espingarda de canos
sobrepostos SUPREME, e algumas armas do tipo semi-luxo. Contudo, em 2003, com um
investimento de cerca de 1.000.000€, foram lancadas as carabinas Short Track e Bar Long Track
e as novas espingardas de canos sobrepostos Selct. Este ano marcou também a entrada da

Browning Viana num novo mercado, maioritariamente localizado na América.

Desde 2003 até a atualidade, a Browning continua a langar sucessivamente novas variantes €

modelos, investir em tecnologia e na modernizagao do seu equipamento fabril.

Desta forma, destacam-se em 2005 e 2006 a introducdo de maquinas para gravagao de pegas a
laser, a substitui¢do de todas as linhas de Tratamento de Superficie e o aumento da capacidade

do setor da gravura a laser.

Por sua vez em 2009, deu-se inicio a producio da espingarda semiautomatica Maxus
considerada a mais inovadora arma semiautomatica da década. Em 2014, a empresa
estabeleceu o seu maior valor de vendas, 54.000.000€, e no ano seguinte, em 2015, celebrou as

3.000.000 de armas produzidas desde 1973.

Atualmente, a Browning Viana ¢ especializada na produ¢iao e comercializagio de armas de
caga e tiro desportivo, sendo uma marca conhecida no mundo inteiro pela elevada

performance, qualidade e elegancia dos seus produtos.

3.3 Universo de colaboradores da Browning

De forma a complementar os resultados que posteriormente serao expostos, apresentamos a
tabela 3.1, onde se pode observar a evolugao do numero de colaboradores da Browning, bem
como alguns dos principais indicadores das politicas que tem sido adotadas pela organizagao
na gestao do seu capital humano ao longo dos anos em estudo (1993-2014). Esta informagao
foi obtida com recurso ao Balanco Social e complementada com elementos disponibilizados

pela direcao de recursos humanos.
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Tabela 3. 1: Caracterizagdo do perfil e investimentos da Browning nos seus recursos

humanos
Investimento
T L I ed )
Ano Colab colaborador por complementar por colakl))(())rrador 22;?(1:1;55 ha(lelli)tsa iioees
€ colaborador por colaborador (horas) escolaridade)
© colaborador ®©
©
1993 243 23.020,78 € 8.876,98 € 900,18 € 209,82 € 128,00 12,49 6,19
1994 281 16.775,32 € 9.242,88 € 180,22 € 221,65 € 93,58 10,58 6,77
1995 363 17.512,44 € 8.981,15 € 180,89 € 85,24 € 114,10 10,66 6,78
1996 321 19.854,89 € 9.590,56 € 774,35 € 368,54 € 190,87 12,83 6,50
1997 262 18.204,62 € 10.378,50 € 142,18 € 157,83 € 134,35 14,92 6,49
1998 274 19.52426 € | 12.550,85 € 86,71 € 37,83 € 91,30 12,11 6,74
1999 348 21.362,61 € 10.685,70 € 315,66 € 23,25 € 73,99 10,44 7,08
2000 401 19.844,27€ | 10.667,09 € 298,38 € 6,51 € 90,78 10,52 7,04
2001 342 23.683,54 € 11.679,48 € 377,92 € 13,39 € 124,70 14,53 6,82
2002 284 25.383,81 € | 13.747,50 € 399,66 € 55,67 € 94,22 15,79 6,32
2003 334 22.706,61 € | 13.973,11 € 362,33 € 38,39 € 82,66 13,12 7,18
2004 366 24.16591 € 14.645,31 € 367,82 € 67,58 € 101,92 13,26 7,24
2005 370 25.935,10€ | 14.438,79 € 362,00 € 128,82 € 103,12 13,88 7,33
2006 348 24.456,01 € 15.227,76 € 537,48 € 5342 € 101,57 15,16 7,45
2007 349 31.165,52 € | 15.763,35 € 615,50 € 32522 € 118,99 14,62 7,78
2008 392 31.954,64 € 16.044,25 € 633,30 € 385,74 € 127,59 14,09 8,09
2009 412 36.299,40 € 16.157,51 € 820,28 € 169,81 € 94,73 14,01 8,26
2010 417 30.148,65€ | 16.270,77 € 785,41 € 167,39 € 147,20 14,07 8,59
2011 379 32.690,69 € 16.469,73 € 803,35 € 12392 € 115,50 15,09 8,95
2012 379 33.545,15€ | 17.343,15€ 531,03 € 156,78 € 101,90 15,09 9,14
2013 396 38.936,54 € 18.055,67 € 926,32 € 112,99 € 80,09 15,26 9,28
2014 457 33.401,90 € 17.888,86 € 860,34 € 84,73 € 71,67 15,28 9,43
2015 414 34.537,45€ | 18.400,35 € 900,96 € 107,33 € 113,16 16,24 9,48

Como se pode observar na tabela acima, tem existido uma preocupagao por parte da

organiza¢ao em manter constante a média de antiguidade da empresa, de modo a garantir uma

experiéncia e um conhecimento especifico da organizagaio e dos seus produtos bastante

elevado, em sintonia com o aumento do nivel de habilitagdes. Isto significa que, além de

manter um conhecimento intrinseco derivado da elevada experiéncia no posto de trabalho, a

organizac¢ao pretende também integrar jovens com maiores niveis de habilitacbes para

preparar a empresa para os desafios futuros. Contudo, esta politica de integracao de jovens

mais qualificados é paralelamente desenvolvida com investimentos em formagao aos atuais
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colaboradores por forma a garantir a sua qualificacdo, atualizagio de conhecimentos e

capacidade de polivaléncia.

Um dado que nao apresentamos, mas que nao verifica grandes variagdes, é a média de idades
dos colaboradores, que neste periodo em estudo variou apenas dos 38 anos em 1993, para os
41 em 2014. Este dado ¢ revelador de uma gestdo bastante equilibrada em matéria de

recrutamento.

Quanto a politica de remuneragao e investimento em prote¢ao social complementar, verifica-
se, a0 longo dos anos, um crescimento sustentado dos valores pagos que vém no sentido de
premiar e reconhecer o desempenho que os colaboradores tém tido na prossecugio e

cumprimento dos objetivos estratégicos da organizagao.

3.4 Objetivos e metodologia

Ap6s a analise da importancia do capital humano na cria¢do de valor nas organizagdes e das
limitagoes da contabilidade em reconhecer e divulgar adequadamente esse capital, os objetivos

deste trabalho sdo os seguintes:

e Analisar a aplicabilidade de um modelo de mensuracio do capital humano na
valorizacao desse capital e as alteracSes que a mensuracao do capital humano provoca
na informacao financeira;

e Analisar o contributo de politicas de recursos humanos na evolu¢io do VAB;

e Investigar a relacao entre o VAB de uma organizagao e o valor do capital humano.

A motivagao para esta investigacdo parte das limitagdes identificadas na literatura e expostas
no capitulo anterior. Todavia, esta motivagao foi reforcada pela percecio pessoal de que
grande parte do tecido empresarial portugués continua a ignorar as vantagens competitivas
que advém do investimento em capital humano, vendo os recursos humanos como um custo
— 0 que equivale a entender as pessoas como mao-de-obra que importa ser gerida ao mais
baixo custo e com o maximo de rendimento — e ndo como um recurso estratégico, portador

de vantagens competitivas, diferenciacao e inovagao.

Aliado a isto, outra fonte de motivagao advém do facto de trabalhar no departamento de

recursos humanos de uma organizacao que ¢ uma referéncia a nivel distrital e nacional, com
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uma gestao de recursos humanos orientada para as pessoas, onde investit nos seus
colaboradores é uma pratica institucionalizada, sendo os resultados obtidos ao longo dos anos

bastante positivos.

Numa primeira fase, efetuamos uma recolha prévia de informagao, nomeadamente através da
consulta de documentos e reunides informais, com o objetivo de obter dados aprofundados e
rigorosos. Esta abordagem permitiu-nos obter explicagdes para variagdes atipicas que nos

auxiliaram na compreensao da evolu¢ao dos dados ao longo dos anos.

Posteriormente, adotamos uma abordagem quantitativa aplicando o Método do Goodwill Nao
Adguirido de Hermanson (1964) como modelo de mensura¢iao do capital humano, ao longo de
16 anos, de modo a concluir sobre a influéncia do capital humano no desempenho
organizacional e identificar qual o impacto que esta mensuragio provoca no Balanco e,
consequentemente, na avaliagdio da organizacao por parte dos utilizadores da informagao

financeira.

De seguida, analisamos a relacdo entre as politicas de recursos humanos seguidas pela empresa
e o indicador VAB, ao longo de 22 anos, para concluir se a variagdo anual deste indicador
pode ser justificada pelas agdes e investimento da empresa nos seus recursos humanos. Para

tal efetuamos uma analise bivariada e multivariada.

Por fim, investigamos a relagao entre o valor do capital humano, anteriormente calculado, e o
VAB, por forma a analisar se o valor obtido pela aplicacio do Método do Guodwill Nao
Adquirido de Hermanson (1964) ¢é explicado de forma significativa pelo valor acrescentado
bruto da organizagao. Com isto, pretendemos também analisar empiricamente um dos
pressupostos de Hermanson que assume como capital humano a diferenca de rentabilidade da
empresa face ao setor, ou seja, que essa diferenca deriva do desempenho superior dos
colaboradores de uma organizagdo. Assim, se o perfil e investimento nos recursos humanos
explicarem o comportamento do indicador VAB e se este, por sua vez, estiver fortemente
relacionado com o capital humano, poderemos concluir se este capital esta, de facto,

relacionado com as caracteristicas dos recursos humanos da organizagao.

3.5 Método de recolha de dados
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Desde 1986, em Portugal, existe um documento legal denominado de Balango Social, cujo

conteudo se encontra focalizado nos recursos humanos da organizagao.

A Lei 141/85, de 14 de novembro, postetiormente revista pelos decretos-lei 9/92, de 22 de
janeiro e 190/96 de 9 de outubro, veio obrigar as organizacdes com mais de 100
colaboradores ao servigo a elaborar e a enviar, até 15 de maio, para o Ministério do Emprego e
da Seguranca Social e para os seus parceiros sociais, um conjunto de informacao qualitativa e

quantitativa nao financeira sobre os recursos humanos.

De acordo com o artigo n.° 460 da Lei n.° 35/2004, de 29 de julho, passam também a estar a
abrangidas pela obrigatoriedade de preenchimento do Balango Social, “as pequenas, médias e
grandes empresas’, ou seja, todas as empresas que empreguem mais de 10 colaboradores.

Posto isto, no Balan¢o Social podemos encontrar indicadores e informaciao sobre:

e A caracterizagao demografica da organizacao - nimero de colaboradores a trabalhar ao

longo do ano, estrutura etaria, antiguidade, habilitacoes)
e Gastos com o pessoal;
e Indicadores de mobilidade;
e Indicadores de tempo de trabalho;
e Seguranca e saide no trabalho;
e Formagao profissional;

e Protecdo social complementar.

Este relatorio anual, além de conter informacdo com identificacio da organizagio, inclui
também alguns indicadores financeiros tais como, Valor Acrescentado Bruto (VAB), gastos
com o pessoal, amortizacdes do exercicio, provisoes do exercicio, resultado liquido e volume

de negdcios.

Uma vez que os dados a utilizar na nossa investigagao tém como referéncia o Balango Social,
estabelecemos como ponto de partida os Balancos Sociais elaborados pela Browning desde

1986 até 2015, o que corresponde a um total de 30.

Todavia, apenas foi possivel obter um total de 22 Balancos Sociais, que correspondem ao
periodo de 1993 a 2014, e que representam 73% do total de Balangos Sociais elaborados. A

recolha de dados foi efetuada através da analise de conteddo dos Balancos Sociais obtidos.
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Pretendemos alcangar uma evolu¢io temporal ininterrupta, de modo a garantirmos o
acompanhamento da evolu¢do anual das variaveis independentes que serdo alvo da nossa

investigacao.

Porém, é de salientar que apenas tivemos disponiveis as demonstragoes financeiras da
Browning a partir de 1999, pelo que tal limitou a 16 anos (entre 1999 e 2014) as estimativas

que pudemos realizar para o valor do capital humano.

A aplicagao pratica do Método do Goodwil/ Nao Adquirido requere a comparagao do
desempenho individual da organizagdo com o desempenho do setor de atividade onde esta
inserida. Contudo, um dos pressupostos do modelo releva também a importancia de se ter em
consideragao a dimensao da organizagdo. Desse modo, é necessario recolher informagao sobre

o setor de atividade mas tendo em consideragao a dimensao da organizagdao a comparar.

Os dados do setor de atividade foram obtidos através da Central de Balancos do Banco de
Portugal. A Central de Balancos recolhe dados contabilisticos das organiza¢oes tendo como
fonte de informagao, a partir de 2006, a Informagao Empresarial Simplificada (IES). A IES
substituiu o Inquérito Anual da Central de Balangos do Banco de Portugal cuja cobertura nio

era exaustiva.

Como em 2010 se assistiu a alteracao dos normativos contabilisticos, com a substituicao do
Plano Oficial de Contabilidade pelo SNC, esta alteracdo teve impacto na informagao de base

da Central de Balangos, com a reformulagiao dos conceitos contabilisticos subjacentes.

Deste modo, a Central de Balancos disponibiliza os seguintes produtos estatisticos: os

Quadros do Setor (QS) e a Série Longa dos Quadros do Setor (Série Longa QS).

Os QS compreendem um conjunto mais completo de indicadores econémico-financeiros por
setor de atividade econémica e por classe de dimensiao, de acordo com os conceitos
contabilisticos subjacentes ao SNC. Estas séries estao disponiveis a partir de 2010 e dirigem-se

ao publico em geral.

Por sua vez, a Série Longa QS inclui um conjunto mais restrito de indicadores por setor de
atividade econdmica e classe de dimensao, definidos de forma a respeitar os conceitos
subjacentes ao normativo contabilistico atualmente em vigor, a0 mesmo tempo que garantem
a comparabilidade dos conceitos ao longo do periodo considerado. Estas séries estio

disponiveis desde 1995 e dirigem-se ao publico em geral.
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Como iremos analisar um periodo de 16 anos, desde 1999 a 2014, iremos utilizar a Série
Longa QS, pois esta, como anteriormente foi referido, garante a comparabilidade dos dados
disponibilizados tendo em conta que durante este periodo se verificou uma alteragao do

normativo contabilistico.

A atividade econémica da Browning Viana encontra-se inserida no CAE 25 - Fabricaciao de
produtos metalicos, exceto maquinas e equipamentos — mais precisamente na subclasse 25401

- Fabricagao de armas de caga, de desporto e defesa.

Segundo a Diretiva 2013/34/UE, do Patlamento Europeu e do Conselho de 26 de junho de
2013, a nossa organizagdo pertence a classe de grandes empresas pois a data do balancgo

excede os limites de pelo menos dois dos trés critérios seguintes:
a) Total do balango: 20.000.000€;
b) Volume de negdcios liquido: 40.000.000€;
¢) Numero médio de empregados durante o periodo: 250.

Ap6s identificacio do CAE e da dimensio da nossa organizacdo, acedemos a Central de
Balangos do Banco de Portugal e retiramos os dados necessarios para a aplicagdao pratica do
modelo. Desse modo, obtivemos o valor médio do ativo do setor, do resultado liquido e da

rendibilidade do ativo.

3.6 Aplicagao do Método do Goodwill Nao Adquirido a2 Browning Viana

Ap6s a anilise dos modelos de mensuracao do capital humano mais relevantes, decidimos
utilizar o Método do Guodwil/ Nao Adquirido de Hermanson (1964), pela simplicidade da sua

aplicacao a qualquer tipo de organizagao.

Para o calculo do valor do capital humano deve-se fazer uma analise dos dados presentes nas
demonstragoes financeiras das organizacdes do setor de atividade e comparar o desempenho

obtido individualmente pela organizacao com o desempenho verificado no setor de atividade.

Desta forma, o valor calculado representa o valor efetivamente criado pelos colaboradores da
organizacao, pois segundo Hermanson (1964), este valor reflete o esforco feito pelos

colaboradores da organiza¢ao na obtengao dos resultados liquidos de cada ano.
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3.6.1 Método do Goodwill Nao Adquirido — Ajuste ao modelo

Para que o valor calculado reflita, de uma forma mais fidedigna, o valor que os recursos
humanos realmente criaram, optamos por ajustar o método de Hermanson. Desta forma o
resultado liquido deve ser substituido pelo resultado operacional, EBIT, para se calcular a

rentabilidade operacional do ativo, ROA.

Esta altera¢do permite-nos avaliar a capacidade da organizagao gerar resultados a partir da sua
atividade operacional. Para isso, sio expurgados dos resultados os gastos (e eventualmente
rendimentos) que nao estejam relacionados com a atividade principal da organizacio (a
chamada atividade operacional). Uma outra vantagem da utilizagdo do EBIT ¢ o facto de
permitir avaliar a capacidade da empresa gerar resultados independentemente da sua politica

de financiamento.

Assim, com o ajuste, 0 modelo a testar calcula a rendibilidade operacional do ativo do setor e
da propria organizagao. A diferenca entre as rendibilidades sera posteriormente multiplicada
pelo valor do ativo da organizagao, obtendo-se dessa forma o valor do capital humano da

mesma.

3.6.2 Apresentagao dos resultados

Depois de no ponto anterior termos feito um pequeno resumo dos pressupostos para
aplica¢ao do modelo, bem como do ajuste que optamos por efetuar a0 mesmo para que este
reflita mais objetivamente o valor que os recursos humanos acrescentam ao resultado anual da
organiza¢ao, apresentamos de seguida os resultados da sua aplicagdo pratica sem e com o

ajuste.

Na aplicagao direta do modelo, o valor do capital humano ¢é calculado pela multiplicagao da
diferenca entre as rendibilidades do ativo (com base no Resultado Liquido) e o valor do ativo
da organizacdo. Posteriormente, tal como o modelo define, esse valor seria introduzido no
balanco numa conta do ativo, designada de recursos humanos, em contrapartida de outra de

capital proprio.
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Tabela 3. 2: Calculo do valor do capital humano pela aplicagdo do Método do

Goodwill Nao Adquirido de Hermanson

Ano AT - média | RL - média | RA - média AT - RL - RA - Diferenca | Valor do CH
do setor do setor do setor Browning Browning Browning da RA da Browning
1999 | 32.205.213€ | 748.401 € 2,32% 24.700.292 € | 404.006 € 1,64% -0,69% -169.992 €
2000 | 29.457.970 € | 0642.697 € 2,18% 27.131.558 € 41.006 € 0,15% -2,03% -550.935 €
2001 | 34.392.727€ | 101.289 € 0,29% 21.124.221 € 81.763 € 0,39% 0,09% 19.551 €
2002 | 41.856.162€ | 606.706 € 1,45% 24724142 € 19.113 € 0,08% -1,37% -339.264 €
2003 | 38.004.052€ | 890.503 € 2,34% 24.869.482€ | -736.182 € -2,96% -5,30% -1.318.919 €
2004 | 47.157.119 € | 1.549.216 € 3,29% 21.210.201 € | 501.120 € 2,36% -0,92% -195.682 €
2005 | 56.200.950 € | 1.755.060 € 3,12% 19.601.964 € | 263.828 € 1,35% -1,78% -348.308 €
2006 | 57.348.288 € | 6.170.613 € 10,76% 21.813.228 € | -713.708 € -3,27% -14,03% | -3.060.787 €
2007 | 53.213.594 € | 2.620.948 € 4,93% 25.221.246 € | 375.693 € 1,49% -3,44% -806.538 €
2008 | 60.292.232 € | 2.502.038 € 4,15% 28.394.534 € | 441.560 € 1,56% -2,59% -736.771 €
2009 | 63.191.239 € | 2.291.526 € 3,63% 30.386.257 € | 2.377.434 € 7,82% 4,20% 1.275.527 €
2010 | 61.855.301 € | 1.660.504 € 2,68% 22.971.992€ | -699.369 € -3,04% -5,73% -1.316.052 €
2011 | 63.526.391 € | -655.955¢€ -1,03% 24.587.927 € | 1.068.381 € 4,35% 5,38% 1.322.269 €
2012 | 62.853.973 € | -868.032 € -1,38% 26.002.584 € | 874.090 € 3,36% 4,74% 1.233.193 €
2013 | 65.804.797 € | -728.458 € -1,11% 31.834.777 € | 2.949.344 € 9,26% 10,37% 3.301.754 €
2014 | 64.371.622 € | -983.189 € -1,53% 35.074.024 € | 2.323.120 € 6,62% 8,15% 2.858.828 €

Legenda: AT — Ativo Total; RL — Resultado Liquido; RA — Rendibilidade do Ativo

Ao analisarmos a tabela 3.2, e assumindo os pressupostos do modelo, verificamos dois

petiodos distintos na empresa. De 1999 a 2008, o capital humano nao criou valor
acrescentado relativamente ao setor, antes pelo contrario, com exce¢ao do ano 2001. Neste
petiodo, ressalva-se ainda o pico ocorrido em 2006 que corresponde a um diferencial de
rendibilidade relativamente ao setor de aproximadamente 14 pontos percentuais, o qual perfaz
uma diferenca de valor acima dos 3.000.000€. Para que se consiga explicar a causa deste pico
recorremos 2 analise dos acontecimentos ocorridos nesse ano. Assim, tal como anteriormente
exposto na apresentagao da empresa, verificou-se um enorme investimento na substitui¢io de
todas as linhas de tratamento de superficie e no aumento da capacidade do setor da gravura a

laser. Posto isto, este acontecimento pode ser um elemento explicativo dos resultados

alcancados.

De 2009 a 2014, o capital humano gerou valor acrescentado relativamente ao setor, com

excecao do ano 2010.
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Estes resultados extremamente positivos alcangados num periodo onde se assistiu a escassez
de crédito, a crise da divida soberana em Portugal e a adogao de politicas de austeridade sem
precedentes, com redugdes de salarios e aumento de impostos, permite inferir que o
investimento da Browning em tecnologia, na modernizagdo do seu equipamento fabril e nos
seus colaboradores ao longo dos anos possibilitou-lhe salvaguardar a médio/longo prazo a sua

competitividade e sustentabilidade.

O resultado negativo que ocorreu em 2010 deveu-se essencialmente ao aumento significativo
das perdas por imparidade em inventirios e em investimentos deprecidveis/amortizaveis.
Estas perdas por imparidade estdo associadas a um novo modelo de arma que estava a ser

desenvolvido e que teve pouca aceita¢io no mercado.

Numa analise ao setor, verifica-se que a crise afetou as empresas que o compoe, a0 contrario
do que aconteceu com a Browning. Deste modo, o investimento realizado pela Browning,
num periodo econémico mais positivo, traduziu-se se na composi¢ao de uma equipa mais
competitiva e preparada para situagdes de instabilidade, tal como se veio a verificar. Por outro
lado, as empresas do setor, possivelmente para apresentarem resultados de curto prazo mais
atrativos, acabaram por descurar o médio/longo prazo e, assim, sentiram de forma

significativa a crise que ocorreu neste petriodo.

E de salientar que relativamente a2 Browning foi possivel recolher informacdes que
possibilitaram explicar as variagdes ocorridas. Todavia, as conclusdes apresentadas para as
empresas do setor resultam apenas dos dados obtidos da tabela 3.2 e dos acontecimentos que
ocorreram no pais e que, de forma geral, marcaram o tecido empresarial portugués expondo as

suas fragilidades.

Apresentamos, de seguida, os resultados obtidos com o modelo de Hermanson ajustado

procurando inferir se as conclusdes acima referidas se mantém validas.
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Tabela 3. 3: Calculo do valor do capital humano pela aplicagdo do Método do

GoodwillNao Adquirido de Hermanson ajustado

Ano AT - média | RO - média mRéSd)il:x(io AT - RO - ROA - Diferenca | Valor do CH
do setor do setor setor Browning Browning Browning da ROA | da Browning
1999 | 32.205.213 € | 1.460.743 € 4,54% 24.700.292 € | 820.084 € 3,32% -1,22% -300.256 €
2000 | 29.457.970 € | 1.502.425 € 5,10% 27.131.558 € | 566.260 € 2,09% -3,01% -817.513 €
2001 | 34.392.727 € | 1.080.853 € 3,14% 21.124.221 € | 1.168.644 € 5,53% 2,39% 504.778 €
2002 | 41.856.162 € | 1.535.900 € 3,67% 24.724.142 € | 133520 € 0,54% -3,13% -773.725 €
2003 | 38.004.052 € | 1.599.591 € 421% 24.869.482 € | -666.027 € -2,68% -0,89% -1.712.784 €
2004 | 47.157.119€ | 2.515.614 € 5,33% 21.210.201 € | 743.789 € 3,51% -1,83% -387.677 €
2005 | 56.200.950 € | 3.114.688 € 5,54% 19.601.964 € | 857.233 € 4,37% -1,17% -229.119 €
2006 | 57.348.288 € | 7.593.660 € 13,24% 21.813.228 € | -271.385€ -1,24% -14,49% | -3.159.740 €
2007 | 53.213.594 € | 4.279.590 € 8,04% 25.221.246 € | 1.295.742 € 5,14% -2,90% -732.623 €
2008 | 60.292.232 € | 4.289.766 € 7,11% 28.394.534 € | 1.626.933 € 5,73% -1,39% -393.326 €
2009 | 63.191.239 € | 3.668.510 € 5,81% 30.386.257 € | 3.004.152 € 9,89% 4,08% 1.240.105 €
2010 | 61.855.301 € | 2.848.413 € 4,60% 22.971.992 € | -556.480 € -2,42% -7,03% -1.614.331 €
2011 | 63.526.391 € | 410.816 € 0,65% 24.587.927€ | 1.335.972 € 5,43% 4,79% 1.176.965 €
2012 | 62.853.973 € | 691.301 € 1,10% 26.002.584 € | 1.397.212 € 5,37% 4.27% 1.111.222 €
2013 | 65.804.797 € | 1.460.372 € 2,22% 31.834.777 € | 3.452.610 € 10,85% 8,63% 2.746.117 €
2014 | 64.371.622 € | 1.312.458 € 2,04% 35.074.024 € | 2.976.568 € 8,49% 6,45% 2.261.452 €

Legenda: AT — Ativo Total; RO — Resultado Operacional; ROA — Rendibilidade Operacional do Ativo

Como podemos verificar na tabela 3.3, de forma geral, as conclusGes anteriores mantém-se
validas. Porém, verificamos também que existem alteracdes bastante significativas ao nivel da

diferenca de rendibilidade do ativo e, consequentemente, do valor do capital humano.

Para uma melhor visualizagao e comparagao dos resultados obtidos com a aplicagao direta do

modelo e com a adaptagdo por nos introduzida, elaboramos a tabela 3.4.
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Tabela 3. 4: Valor do capital humano pela aplicagdo do Método do Goodwill Nao
Adquirido de Hermanson e pelo Método do Goodwill Nio Adquirido de Hermanson

ajustado

Aplicacao direta do modelo Ap licagric())zjeli(s)tada do
Ano Diferenca | Valor do CH Diferenca | Valor do CH

da RA da Browning [ da ROA da Browning
1999 -0,69% -169.992 € -1,22% -300.256 €
2000 -2,03% -550.935 € -3,01% -817.513 €
2001 0,09% 19.551 € 2,39% 504.778 €
2002 -1,37% -339.264 € -3,13% -773.725 €
2003 -5,30% -1.318.919 € -0,89% -1.712.784 €
2004 -0,92% -195.682 € -1,83% -387.677 €
2005 -1,78% -348.308 € -1,17% -229.119 €
2006 -14,03% | -3.060.787 € || -14,49% | -3.159.740 €
2007 -3,44% -806.538 € -2,90% -732.623 €
2008 -2,59% -736.771 € -1,39% -393.326 €
2009 4,20% 1.275.527 € 4,08% 1.240.105 €
2010 -5,73% -1.316.052 € -7,03% -1.614.331 €
2011 5,38% 1.322.269 € 4,79% 1.176.965 €
2012 4,74% 1.233.193 € 4.27% 1.111.222 €
2013 10,37% 3.301.754 € 8,63% 2.746.117 €
2014 8,15% 2.858.828 € 6,45% 2.261.452 €

Segundo Hermanson (1964), o que faz uma organizagdo ser mais ou menos eficiente na
utilizacdo dos seus ativos, em relacdo as restantes, ¢ o Know-how dos seus colaboradores. Ao
analisar em detalhe a tabela 3.4, uma das principais conclusdes que podemos retirar é o facto
da politica de financiamento das organizag¢oes afetar o valor do capital humano, o que nao

consideramos cotreto.

Assim, na nossa opinido, este ajustamento a0 modelo é uma mais-valia pois permite calcular
com maior fiabilidade a capacidade do capital humano gerar valor a partir da sua atividade
operacional, expurgando dos resultados juros e impostos que nada tem a ver com a capacidade
do capital humano criar ou destruir valor mas, sim com opgdes estruturais e estratégicas das
organizagoes. Quer o valor dos juros, quer o valor dos impostos, sao fortemente influenciados

por fatores externos a empresa dada a sua dependéncia do ambiente econémico e politico.

Posto isto, daqui em diante, a nossa investigacao tera por base todos os valores obtidos pelo

Método do Guodwil/ Nao Adquirido Ajustado.
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Para concluir sobre a relevancia da contabilizagio do valor do capital humano, analisamos de

seguida o seu impacto na avaliagdo econdémico-financeira da organizagao.

O valor dos elementos das demonstracdes financeiras ao nivel do Balanco com e sem

ajustamento sdo apresentados na tabela 3.5.

Tabela 3. 5: Elementos do Balango antes e apds a aplicagao do Método do Goodwill

N3io Adquirido ajustado

Ano Capital AT . ToFal Ativo CP Browning T(.)tal P Total Passivo ;sst:;dii
Humano Browning Ajustado Ajustado Passivo

1999 -300.256 € | 24.700.292 € | 24.400.036 € | 6.654.977 € | 6.354.721 € | 18.045.315 € | 24.400.036 €
2000 -817.513 € | 27.131.558 € | 26.314.045 € | 6.695.978 € | 5.878.465 € | 20.435.580 € | 26.314.045 €
2001 504.778 € 21.124.221 € | 21.628.999 € | 6.774.259 € | 7.279.037 € | 14.349.962 € | 21.628.999 €
2002 -773.725 € | 24.724.142 € | 23.950.417 € | 6.537.605 € | 5.763.880 € | 18.186.537 € | 23.950.417 €
2003 | -1.712.784 € | 24.869.482 € | 23.156.698 € | 5.930.933 € | 4.218.149 € | 18.938.549 € | 23.156.698 €
2004 -387.677 € | 21.210.201 € | 20.822.524 € | 6.432.054 € | 6.044.377 € | 14.778.147 € | 20.822.524 €
2005 -229.119€ | 19.601.964 € | 19.372.845 € | 6.695.882€ | 6.466.763 € | 12.906.082 € | 19.372.845 €
2006 | -3.159.740 € | 21.813.228 € | 18.653.488 € | 7.132.174 € | 3.972.434 € | 14.681.054 € | 18.653.488 €
2007 -732.623 € | 25.221.246 € | 24.488.623 € | 7.507.867 € | 6.775.244 € | 17.713.379 € | 24.488.623 €
2008 -393.326 € | 28.394.534 € | 28.001.208 € | 8.098.570 € | 7.705.244 € | 20.295.964 € | 28.001.208 €
2009 1.240.105 € | 30.386.257 € | 31.626.362 € | 10.476.004 € | 11.716.109 € | 19.910.253 € | 31.626.362 €
2010 | -1.614.331 € | 22.971.992 € | 21.357.661 € | 10.795.608 € | 9.181.277 € | 12.176.384 € | 21.357.661 €
2011 1.176.965 € | 24.587.927 € | 25.764.892 € | 11.956.530 € | 13.133.495 € | 12.631.397 € | 25.764.892 €
2012 1.111.222 € | 26.002.584 € | 27.113.806 € | 12.570.078 € | 13.681.300 € | 13.432.506 € | 27.113.806 €
2013 2.746.117 € | 31.834.777 € | 34.580.894 € | 15.279.375 € | 18.025.492 € | 16.555.402 € | 34.580.894 €
2014 2.261.452 € | 35.074.024 € | 37.335.476 € | 18.304.908 € | 20.566.360 € | 16.769.116 € | 37.335.476 €

Legenda: AT — Ativo Total; CP — Capital Préprio

Geralmente, investidores e credores recorrem a tricios indicadores de rentabilidade e de

estrutura para efetuar a sua andlise financeira. Deste modo, iremos analisar os seguintes racios:

Indicadores de Rentabilidade
o ROA — Rentabilidade Operacional do Ativo

o RCP — Rentabilidade dos Capitais Proprios

Indicadores de Estrutura Financeira

o Autonomia Financeira
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o Solvabilidade

A rentabilidade operacional do ativo, ROA, é um indicador que temos vindo analisar e que
nos indica o desempenho operacional da organizacido, ou seja, da-nos indicagao da capacidade
dos ativos da empresa gerarem resultados. Quanto maior o racio, melhor a performance da
organizacao. Contudo, a leitura deste racio deve ter em consideragdo o tipo de organizagao

que esta ser avaliada pois diferentes empresas requerem maior ou menor intensidade de ativos.

Resultado Operacional (EBIT)
ROA = -
Ativo Total

Ja a rentabilidade dos capitais proprios, RCP, é um racio de grande utilidade para investidores,
pois indica a rentabilidade das suas aplicagbes, ou seja, da a percentagem de lucro por cada

unidade monetaria investida.

RCP = Resultado Liquido (RL)
~ Capital Préprio (CP)

O racio da autonomia financeira permite obter uma imagem da estrutura financeira da
empresa. Este racio indica a parte das aplicagdes da empresa que sao financiadas por capitais
detidos pela propria empresa, isto é, pelo seu capital proprio. Este conceito ¢ extremamente
util na avaliagado de risco financeiro pois fornece informagao sobre a capacidade da
organiza¢ao cumprir os seus compromissos financeiros de longo prazo. Assim, quanto maior
for a autonomia financeira, maior sera a parte das suas aplicacdes que esta a ser financiada por
capitais proprios e, consequentemente, menor sera a parte que estd a ser financiada com
recurso a financiamento externo ou divida, ou seja, menor sera o grau de endividamento da

empresa.

Capital Préprio (CP)
Ativo Total

Autonomia Financeira =

Por fim, a solvabilidade permite medir a relagio entre os capitais proprios e os capitais alheios
de uma organizacio. A gestao deste indicador financeiro ¢ importante por forma a nao colocar

em causa a continuidade da empresa no médio ou no longo prazo. Um valor muito baixo
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deste racio pode indiciar uma fraca viabilidade da empresa no futuro, pois significa uma

elevada fragilidade econémico-financeira.

Capital Préprio (CP)
Passivo

Solvabilidade =

Apbs esta breve sintese dos indicadores que utilizaremos para analisar o impacto da
contabilizacao do capital humano no Balango e nas interpretagoes financeiras dai decorrentes,
seguem-se as tabelas 3.6 e 3.7, as quais resumem o impacto do capital humano no valor destes

indicadores.

Tabela 3. 6: Variagdo nos indicadores de rentabilidade apdés a mensuragao do capital

humano
Indicadores de Rentabilidade
Ano ROA mlzrii:(;/io Variagao RCP mil(;lljr:éio Variagao I—Icuiiﬁlo
1999 3,32% 3,36% 0,04% 6,07% 6,36% 0,29% -300.256 €
2000 2,09% 2,15% 0,06% 0,61% 0,70% 0,09% -817.513 €
2001 5,53% 5,40% -0,13% 1,21% 1,12% -0,08% 504.778 €
2002 0,54% 0,56% 0,02% 0,29% 0,33% 0,04% -773.725 €
2003 -2,68% -2,88% -0,20% -12,41% -17,45% -5,04% -1.712.784 €
2004 3,51% 3,57% 0,07% 7,79% 8,29% 0,50% -387.677 €
2005 4,37% 4,42% 0,05% 3,94% 4,08% 0,14% -229.119 €
2006 -1,24% -1,45% -0,21% -10,01% -17,97% -7,96% -3.159.740 €
2007 5,14% 5,29% 0,15% 5,00% 5,55% 0,54% -732.623 €
2008 5,73% 5,81% 0,08% 5,45% 5,73% 0,28% -393.326 €
2009 9,89% 9,50% -0,39% 22,69% 20,29% -2,40% 1.240.105 €
2010 -2,42% -2,61% -0,18% -6,48% -7,62% -1,14% -1.614.331 €
2011 5,43% 5,19% -0,25% 8,94% 8,13% -0,80% 1.176.965 €
2012 5,37% 5,15% -0,22% 6,95% 6,39% -0,56% 1.111.222 €
2013 10,85% 9,98% -0,86% 19,30% 16,36% -2,94% 2.746.117 €
2014 8,49% 7,97% -0,51% 12,69% 11,30% -1,40% 2.261.452 €

Observando a tabela 3.6 conclui-se que a inclusao do valor do capital humano no Balanco
provoca apenas alteragoes residuais na ROA. Contudo, nos restantes indicadores, a inclusao
desta informacao torna-se relevante e pode ter um impacto significativo na tomada de decisio

dos agentes econémicos.
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Estas diferencas assumem ainda maior destaque nos indicadores de estrutura, como se pode

verificar na tabela 3.7.

Tabela 3. 7: Variagao nos indicadores de estrutura financeira apés a mensuragiao do

capital humano

Indicadores de Estrutura Financeira
Ano AF meﬁsf;rca/gﬁo Variacao Solvabilidade SOIVlecjl/hdaide Variacdo I_ﬁfgi:ilo
mensuracio

1999 26,94% 26,04% -0,90% 36,88% 35,22% -1,66% -300.256 €
2000 24,68% 22.34% -2,34% 32,77% 28,77% -4,00% -817.513 €
2001 32,07% 33,65% 1,59% 47,21% 50,73% 3,52% 504.778 €
2002 26,44% 24,07% -2,38% 35,95% 31,69% -4,25% -773.725 €
2003 23,85% 18,22% -5,63% 31,32% 22,27% -9,04% -1.712.784 €
2004 30,33% 29,03% -1,30% 43,52% 40,90% -2,62% -387.677 €
2005 34,16% 33,38% -0,78% 51,88% 50,11% -1,78% -229.119 €
2006 32,70% 21,30% -11,40% 48,58% 27,06% -21,52% -3.159.740 €
2007 29,77% 27,67% -2,10% 42,39% 38,25% -4,14% -732.623 €
2008 28,52% 27,52% -1,00% 39,90% 37,96% -1,94% -393.326 €
2009 34,48% 37,05% 2,57% 52,62% 58,84% 6,23% 1.240.105 €
2010 46,99% 42,99% -4,01% 88,66% 75,40% -13,26% -1.614.331 €
2011 48,63% 50,97% 2,35% 94,66% 103,98% 9,32% 1.176.965 €
2012 48,34% 50,46% 2,12% 93,58% 101,85% 8,27% 1.111.222 €
2013 48,00% 52,13% 4,13% 92,29% 108,88% 16,59% 2.746.117 €
2014 52,19% 55,09% 2,90% 109,16% 122,64% 13,49% 2.261.452 €

Outro dado relevante na leitura destas tabelas é o efeito negativo existente nos indicadores de
rentabilidade devido ao valor do capital humano contabilizado. Esta situacao resulta da
alteracio do denominador, no caso da ROA, aumento/diminuicio do valor do ativo total, e
no caso da RCP, aumento/diminui¢do do capital préprio, mantendo o numerador constante

(o valor do resultado operacional e do resultado liquido nao softre alteragoes).

Contudo, o efeito negativo nos indicadores de rentabilidade é corrigido pelos indicadores de
estrutura financeira. Assim, com a diminuicio dos indicadotes de rentabilidade, os indicadores
de estrutura financeira melhoram os seus racios. Desta forma, podemos concluir que as regras
de ouro das financas sao cumpridas, pois a medida que diminui o risco, diminui a
rendibilidade. Por outras palavras, a medida que a viabilidade a longo prazo de uma empresa
aumenta (autonomia financeira e solvabilidade), menor a taxa de retorno para o acionista

(rentabilidade dos capitais proprios) e vice-versa.

55




3.6.3 Discussao dos resultados

De uma forma sucinta podemos referir que aplicacio do Método do Goodwil/ Nao Adquirido
de Hermanson permitiu calcular o valor do capital humano da Browning. Todavia, efetuamos
um ajuste num dos seus pressupostos porque consideramos que tal melhora a sua capacidade

de quantificar o capital humano da organizagao.

Uma vez que este modelo pode ser aplicado a qualquer tipo de organizagao, tal possibilita a

comparabilidade da informacao financeira entre as diferentes organizagoes.

Face aos resultados obtidos neste estudo, verificamos o impacto que a contabilizagio do
capital humano provocaria na informacdo financeira se fosse contabilizado e,
consequentemente, nos racios de rentabilidade e de estrutura. A aplicagio deste modelo

revelou um efeito negativo nos racios de rentabilidade, mas positivo nos racios de estrutura,

aquando de um valor positivo no capital humano.

E de salientar que este modelo assume que as diferencas de rendibilidade de uma empresa
comparativamente ao setor devem-se, na sua totalidade, aos seus recursos humanos. Este

pressuposto ¢, na nossa opiniao, discutivel, devendo, se possivel, ser verificado.

3.7 A gestdo do capital humano e a criagdo de valor

No ponto anterior constatdmos que a mensura¢ao do valor do capital humano altera de forma
significativa a informac¢ao divulgada nas demostragoes financeiras. Mas sera esse valor

explicado pelas politicas de recursos humanos existentes numa organiza¢ao?

Tendo por base a revisdo da literatura, pretendemos dar resposta a esta questao através da
analise da influéncia da gestiao de recursos humanos, perfil e investimento, no desempenho da
Browning Viana. Este desempenho é medido através do indicador VAB. O VAB reflete o
valor bruto gerado pela atividade produtiva sendo um indicador da riqueza criada pela

organizagao.
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Todavia, como anteriormente ja referimos, pretendemos também analisar a relacdo entre o
valor do capital humano obtido pelo Método do Goodwil// Nao Adquirido Ajustado e o
desempenho dos colaboradores de uma organizagio medido através do VAB. De seguida
apresentamos as hipoteses deste estudo, a metodologia do estudo, os resultados das analises

bivariada e multivariada efetuadas e as respetivas conclusoes.

3.7.1 Hipéteses do estudo

Com base na revisao de literatura efetuada nos capitulos anteriores, elaboramos a seguinte

hipétese tedrica:

Hipotese Teorica: O perfil dos recursos humanos existente numa organizag¢ao e o
investimento em politicas de recursos humanos relacionam-se com o seu desempenho e,

assim, com a cria¢ao de valor da organizacao.

Com a seguinte hipdtese tedrica pretendemos testar se o valor criado pela organizagio ¢é
explicado pelo desempenho dos seus colaboradores, estando a sua variagiao anual dependente
das agoes da empresa perante este recurso, ou seja, das politicas de investimento ou

desinvestimento nos seus colaboradores.

3.7.1.1 Definigao das hipo6teses de estudo

Com o intuito de analisar os efeitos do perfil dos recursos humanos e do investimento em
politicas de recursos humanos na criagao de valor da Browning Viana, definimos as hipéteses
do estudo com base em alguns dos principais indicadores de medigdo do capital humano.
Assim, com recurso a informagdo disponibilizada no Balanco Social, entre 1993 e 2014,

agrupamos as hipoteses em duas categorias:

1) Caracterizagdo do capital humano - Média de Habilitagdes dos colaboradores,
Antiguidade média dos colaboradores (anos);
2) Politicas de investimento e gestido do capital humano - Investimento em

formacdo por colaborador (€), Investimento em protegao social complementar por
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colaborador (€), Remuneracio média por colaborador (€), Numero de horas de

absentismo por colaborador.

Para uma analise mais consistente e fidedigna foram considerados valores médios e valores
por colaborador. Desta forma, garantimos a comparabilidade entre os diferentes anos em

estudo.

3.7.1.1.1 Habilitacées académicas

Independentemente do setor de atividade, as habilitagdes académicas sio um dos principais

critérios definidos num processo de recrutamento.

A variavel habilitagbes académicas coloca em evidéncia o conjunto de conhecimentos base
que o individuo possui. Segundo Sveiby (1998) referenciado por Bras (2003), o nivel de
educacdo dos profissionais influencia a avaliagao da qualidade da sua competéncia e, por isso,
a capacidade do conhecimento da organizagdo atingir o sucesso no futuro. Contudo, este tipo
de conhecimento deteriora-se ao longo do tempo caso nio exista uma atualizacio dos

conhecimentos detidos.

O estudo de Lynch e Cappelli referenciado por Stewart (1999), anteriormente referido na
revisao de literatura, mostrou que, em média, 10% de aumento no nfvel da educagao dos
efetivos conduz a 8,6% de ganhos de produtividade. Em contrapartida, um aumento de 10%
no valor do equipamento conduz a um aumento da produtividade de apenas 3,4%. Por outras
palavras, o valor do investimento em capital humano, ao nivel da educacio, ¢ cerca de trés

vezes maior do que o investimento em maquinaria.
Derivado disto, definimos a hipétese:

H1: Quanto maior o nivel de habilitagdes de cada colaborador maior sera o VAB por

colaborador da organizacio.

Para calcularmos um valor anual médio que represente o nivel de habilitagdes que os recursos
humanos de uma organizacao possuem, desdobramos o nivel de escolaridade em anos e
fizemos uma média ponderada para cada ano, de acordo com o numero de colaboradores que
possui esse nivel de habilitagdes. Para cada trabalhador consideramos que cada nivel de

escolaridade corresponde a x anos, tal como abaixo se demonstra:
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Tabela 3. 8: Nivel de escolaridade e equivaléncia em anos

Nivel de Escolaridade N° anos
1° Ciclo 4

2° Ciclo 6

3° Ciclo 9
Ensino Secundario 12
E/nsi.no superior de indole 14
técnica

Ensino superior 15

No ensino superior consideramos apenas os anos correspondentes ao grau de licenciatura,
uma vez que o numero de colaboradores com mestrado ¢ irrelevante e com doutoramento ¢é

inexistente.

3.7.1.1.2 Antiguidade

A experiéncia de um colaborador no seu local de trabalho permite-nos aferir o nivel de
conhecimentos acumulados que se repercutem no valor do seu capital humano. A antiguidade
do colaborador na organizacio reflete um capital humano especifico, isto ¢, um conjunto de
conhecimentos que apenas se aplicam na organizagao onde foram adquiridos. Este tipo de
conhecimento sera tanto maior quanto mais prolongado for o vinculo com o posto de
trabalho. Simultaneamente, também sera mais valioso quanto mais dificil for substituir o

colaborador com este tipo de conhecimentos (Bras, 2003).

Deste modo, uma organizagao com colaboradores com maior antiguidade podera beneficiar

da sua experiéncia e de um melhor desempenho.

A antiguidade também pode ser um indicador do compromisso existente entre o colaborador

e a propria organizagao.
Portanto, iremos analisar a seguinte hipotese:

H2: Quanto maior a antiguidade por colaborador maior o VAB por colaborador da

organizagao.
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A antiguidade ¢ medida pelo somatoério das antiguidades dos colaboradores, divididas pelo

numero médio de colaboradores em cada ano.

3.7.1.1.3 Investimento em formagio por colaborador

A medida que o colaborador vai desenvolvendo a sua atividade, este vai precisando cada vez
mais de competéncias e conhecimentos para potenciar o seu desempenho, ja que na sociedade
de informacdo em que vivemos os conhecimentos rapidamente se tornam obsoletos. Desta
forma, a formagao assume um papel primordial no desenvolvimento dessas competéncias. “A
formacao ¢ um dos métodos mais eficazes para melhorar a produtividade dos individuos e de
comunicar os novos objetivos organizacionais aos novos colaboradores” (Arthur, Bennett,

Edens, & Bell 2003).

Se a educagdo é determinante para estabelecer o nivel de capital humano aquando da entrada
no mercado de trabalho, a formacao profissional é essencial para potenciar o processo de

acumulagio de capital humano ao longo da vida ativa.”
Assim, definimos a seguinte hipotese:

H3: Quanto maior o investimento em formagao por colaborador maior o VAB por

colaborador da organizagio.

Esta variavel inclui o montante total das despesas decorrentes da formagao profissional (quer
tenham sido custeadas diretamente pela organizacao ou subsidiadas por outras entidades), tais
como remuneragoes pagas pela entidade empregadora por tempo de formagdo, e niao de
trabalho efetivo, pagamento a monitores ou a organismos encarregados da formacio
profissional, material pedagégico de apoio (livros, filmes, etc.), bolsas de estudo ligadas a
formacao, depreciagiao de iméveis e equipamentos ligados a formagao e reparagées. Dividimos

o total do valor apurado anualmente pelo numero médio de colaboradores em cada ano.

2 Um bom exemplo do impacto da formacdo profissional na produtividade dos colaboradores é o programa e-learning Basic
Blue da IBM. Esta solugdo mista de formacido de gestores que engloba médulos de aprendizagem pela web, simulagdes,
cendrios, colaboragao online, workshops presenciais, videos e-mentoria, teve um custo de 8.708USD por gestor e promoveu
melhorias no desempenho de cada gestor no valor de 415.000USD, ou seja, promoveu um beneficio de 406.292USD por
gestor, o que corresponde a um ROI de 46,65 que se traduz num beneficio de 47USD por cada ddlar investido.
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3.7.1.1.4 Investimento em protegio social complementar por colaborador

Alguns beneficios sociais encontram-se definidos por lei, tais como os seguros de acidentes
de trabalho e os sistemas de prote¢ao social, enquanto outros, como as pensoes, os subsidios
de turno, de alimentagdo, de risco, ou beneficios que resultam da atividade da organizagio sio

facultados unilateralmente pela entidade patronal ou pela negociagao coletiva.

Estes beneficios sociais oferecidos pela entidade patronal podem contribuir nio sé para a
reten¢do/manutencdo dos colaboradores, como também para o aumento da produtividade
destes e consequentemente, para o aumento de produtividade da organizacdo. Bras (2003)
constatou essa realidade, encontrando uma organiza¢ao, no setor de calgado, que suportava os
custos inerentes a existéncia e manuten¢ao de uma creche, muito perto das instalagdes da
organizacao, pois, segundo os responsaveis da organizagao, os encargos financeiros
envolvidos eram largamente superados pela diminui¢ao de absentismo, bem como por um

aumento importante da produtividade.

Segundo Friedman e Lev (1974) existe também o efeito dos impostos, isto ¢, os beneficios
poderdo nao estar sujeitos a impostos sobre o rendimento como estd a remuneragao. Assim,
se os colaboradores receberem certos beneficios sociais, como crédito bonificado, infantarios,
ou sistemas de prote¢ao social, ha a tendéncia para que aceitem remunera¢Oes mais baixas,
pois se fossem a adquirir estes beneficios teriam de despender mais dinheiro e, além disso,

estes beneficios nao tém implica¢Ses fiscais.
Desta forma, definimos a seguinte hipotese:

H4: Quanto maior o investimento em prote¢ao social complementar por colaborador

maior o VAB por colaborador da organizagao.

Esta variavel inclui os montantes a cargo da empresa destinados a custear esquemas
complementares de seguranga social, que podem ter a natureza de regimes profissionais
complementares, fundos de pensoes, fundos de poupanca-reforma (feitos pela empresa a
favor dos seus colaboradores), seguros de grupo e seguros especiais (vida, saude, acidentes

pessoalis).

Esta variavel é calculada pelo somatério de todos os valores inerentes a esta rabrica dividido

pelo numero médio de colaboradores em cada ano.
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3.7.1.1.5 Remuneragao por colaborador

A forma mais objetiva e eficaz de manutencio/retencdo do capital humano é através da
remunerag¢ao. Esta representa o valor acordado entre a organizac¢ao e o colaborador, detentor
do capital humano, pela prestacao de um conjunto de servigos, ou seja, representa o “aluguer”

do capital humano (Bras, 2003).

Para Gomes et al. (2008), as politicas de compensacao e beneficios podem ser estabelecidas
com base na fun¢do, no mercado, nas competéncias e no bom desempenho. Porém,
atualmente as organizagoes recorrem cada vez mais ao calculo da compensagao tendo por base

as competéncias e o desempenho.

Ainda de acordo com o autor, o sistema de compensac¢ao de uma organizagao visa responder a

objetivos como:

e O de alinhar os comportamentos individuais com os objetivos da organizagiao

compensando a consecugao dos objetivos pretendidos;

e Alcancar e/ou manter um estado de equidade interna, externa e individual, reforcando
positivamente os bons comportamentos e negativamente 0Os comportamentos
indesejados, contribuindo assim, para a manutencao de niveis de motivagao

apropriados e para atrair e reter os melhores colaboradores.
Posto isto, definimos a seguinte hipotese:

H5: Quanto maior a remuneragaio média por colaborador maior o VAB por

colaborador da organizagio.
Esta variavel inclui:

¢ O montante iliquido correspondente as horas normais de trabalho que as pessoas ao
servico tiveram direito durante o ano;

e O montante iliquido anual pago as pessoas ao servico durante o ano, com carater
regular, em cada periodo de pagamento e referente a prémios de produtividade ou
rendimento, subsidios de antiguidade ou assiduidade, subsidios de turno, por trabalho

noturno, por trabalhos penosos ou sujos, de fun¢ao ou responsabilidade, pagamento
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das horas suplementares, trabalho noturno extraordinario e trabalho em dias de
descanso.

e O montante iliquido anual pago as pessoas ao servico durante o ano, com carater
irregular em relagdao a cada periodo de pagamento, a titulo de subsidio de Natal e de
Férias, participacao nos lucros, distribuicao de titulos ou outras gratificagdes e outros
pagamentos ndo regulares. Inclui pagamentos referentes a indemnizacbes de
despedimento e pré-avisos efetuados diretamente pela entidade empregadora as

pessoas ao servigo.

O somatorio dos valores destes trés pontos é dividido pelo nimero médio de colaboradores

em cada ano.

3.7.1.1.6 Absentismo por colaborador

O absentismo pode constituir um indicador objetivo do nivel de insatisfacao existente na
organizacao. Segundo Ulrich (1997), o absentismo pode ser um indicador da atitude do
colaborador, mostrando um sentido de dedicagao, ou falta dela, para com a organiza¢io em

geral, para um supervisor em particular ou para politicas dentro da empresa.

Na perspetiva de Bras (2003), o controlo do absentismo contém trés objetivos:

e Detetar situagoes de saida potencial de detentores de capital humano que podem ser
valiosos para a organizacao e, como tal, pode servit como um mecanismo de
prevencao da mobilidade dos detentores de capital humano;

e Absentismo significa auséncia no trabalho (horas de trabalho nido efetivo), ou seja,
perdas de produtividade. Logo, ¢ necessario conhecer as motivagdes que estdo por
detras de tais auséncias, no sentido de anular ou minorar os seus efeitos;

e Absentismo implica custos para a organizagao, pois alguém tem de fazer o trabalho de
quem esta ausente, podendo isso implicar o pagamento de horas extraordinarias, ou

outro tipo de gastos consoante o tipo de organizagao.

Ainda de acordo com a autora, a insatisfacao dos colaboradores refletir-se-a no absentismo e,
no limite, na sua saida da organizacio. Todas estas situacGes envolvem custos para a
organiza¢ao que, na sua maior parte, nao estao evidenciados nas demonstragdes financeiras,

nem sequer sao fornecidos pela contabilidade.
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Posto isto, propomos a seguinte hipotese:

H6: Quanto menor os niveis de absentismo por colaborador maior o VAB por

colaborador da organizagio.

Nesta investigacao o absentismo é medido pelo nimero de horas de auséncia ao trabalho a

cada ano divididas pelo nimero médio de colaboradores.

De seguida, por forma a sintetizar o que anteriormente foi exposto, apresentamos abaixo a
tabela 3.9 com informacdo relativamente as variaveis em estudo, com base nas seis hipoteses

formuladas, assim como o efeito esperado das variaveis no VAB da organizagao em estudo.

Tabela 3. 9: Resumo das variaveis em estudo

Efeito

Hipotese Variavel esperado
no VAB

H1 Habilitacoes HABIL | Aumento
H2 Antiguidade ANTIG | Aumento

INVEST
H3 Investimento em formagao por colaborador FORM | Aumento
pc
4 Investimento em protecao social complementar | INVEST Aumento
por colaborador PSC pc

H5 Remuneragao por colaborador REIF\)/[CUN Aumento
Ho Absentismo por colaborador ABTENT Reducio

3.7.2 Tratamento estatistico dos dados

Como referimos, o nosso estudo pretende investigar o impacto da gestao dos recursos
humanos no indicador VAB e verificar se este indicador esta correlacionado com o valor do

capital humano calculado através do Método do Goodwil/ Nao Adquirido Ajustado.

Assim, sera realizada uma analise bivariada, com o objetivo de analisar as possiveis relagoes
entre as variaveis que representam o perfil e investimentos em recursos humanos e a variavel

VAB por colaborador, sendo estas relagdes aferidas através do calculo do coeficiente de
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correlagdo de Pearson. O procedimento estatistico de correlacio determina o grau de
associagao entre variaveis. A matriz de correlacbes é uma matriz simétrica, que mede a
associacao linear entre as variaveis através do coeficiente linear R de Pearson. Quanto mais
perto de 1 ou de -1 se situar o coeficiente R de Pearson maior sera a associagao linear entre as

variaveis (Pestana & Gageiro, 2014).

De seguida, realizar-se-a uma analise multivariada, com o objetivo de averiguar se as variaveis
independentes explicam o comportamento da variavel dependente. Como a variavel VAB por
colaborador é uma variavel continua, foi utilizado um modelo de regressio linear multipla. A
utilizagdo deste modelo implica o cumprimento de um conjunto de pressupostos para que

possa ser efetuada inferéncia estatistica dos resultados.

Por fim, iremos analisar a correlacdo da variavel VAB por colaborador com o valor do capital

humano obtido pelo Método do Goodwil/ Nao Adquirido Ajustado.

Os dados recolhidos foram tratados com recurso ao programa Statistical Package for the Social

Science, SPSS, com a versao 20.

3.7.3 Resultados da analise bivariada

Com o intuito de verificar a existéncia de relagdes entre cada uma das variaveis independentes
e a variavel VAB por colaborador, calculimos as correlagdes paramétricas através do
coeficiente de correlagio de Pearson, uma vez que todas as variaveis sao continuas e seguem

uma distribuicio normal’. Deste modo obtivemos a seguinte tabela:

3 A normalidade foi testada através do teste Komolgorov-Smirnov com um nivel de significancia de 5%.
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Tabela 3. 10: Matriz de correlagido entre as variaveis

INVEST INVEST REMUN ABSENT
VAB pc HABIL ANTIG FORM pe PSC pc - -
Cortrelacio de
1
Pearson
VABpe  |gio (Bilateral)
N 22
Cortrelacio de 886~ 1
Pearson
HABIL | gio (Bilateral) 0
N 22 22
Cortrelacio de 670~ 535" 1
Pearson
ANTIG g0 Bilateral) 0,001 0,01
N 22 22 22
Cortrelacao de 02 0,058 011 1
INVEST Pearson
FORM pe | Sig. (Bilateral) 0,372 0,798 0,626
N 22 22 22 22
Cortrelacao de 752+ 1602+ 478" 0,399 1
INVEST | Pearson
PSCpc | Sig (Bilateral) 0,000 0,003 0,024 0,066
N 22 22 22 22 22
Correlagaode  ggrun ,890* J725% 0,029 528" 1
REMUN | Pearson
pc Sig. (Bilateral) 0,000 0,000 0,000 0,898 0,012
N 22 22 22 22 22 22
g"“eh?"“’ de 14 -0,249 0,13 592 0,169 0,243 1
ABSENT [ €arson
pc Sig. (Bilateral) 0,535 0,264 0,565 0,004 0,451 0,276
N 22 22 22 22 22 22 22

**, Correlacio significativa a um nivel de 0.01 (Bilateral).

*. Correlagio significativa a um nivel de 0.05 (Bilateral).

Da analise bivariada concluimos que o VAB esta fortemente correlacionado com a variavel
HABIL e com a REMUN pc e correlacionado de forma significativa com a variavel ANTIG e
ainda com a INVEST PSC pc. Todas estas variaveis estao correlacionadas a um nivel de

significancia estatistica de 1%.

Por sua vez, o INVEST FORM pc e o ABSENT pc niao apresentam correlagcdes

estatisticamente significativas com o VAB.

E de notar algumas correlagdes estatisticamente significativas entre diversas variaveis que
deverdo ser tidas em consideracio na analise multivariada. A analise multivariada que a seguir

se apresenta complementa estes resultados.
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3.7.4 Analise multivariada

O objetivo da andlise multivariada consiste, portanto, em analisar se as variaveis
independentes, respeitantes ao perfil e investimento nos recursos humanos, explicam no seu

conjunto o comportamento do indicador VAB.

A utilizagdo de um modelo de regressio linear multipla necessita do cumprimento dos

seguintes pressupostos (Pestana & Gageiro, 2014):

¢ O modelo deve estar corretamente especificado;

e As variaveis independentes devem ser linearmente independentes, ou seja, nao deve

existir multicolinearidade;
e Residuos, erros, devem ter distribuicao normal de média nula;
e Residuos, erros, com variancia constante, ou seja, deve existir a homocedasticidade;

e Residuos devem ter covariancia nula, ou seja, ndo se deve verificar a autocorrelagio

dos residuos.

3.7.4.1 Especificacao do modelo de regressao linear

Da hipoétese tedrica anteriormente definida resulta o seguinte modelo de regressao linear:

A) VAB pc = B, + 3, HABIL + 3, ANTIG + 3, INVEST FORM pc + B, INVEST PSC
pc + 8; REMUN pc + 3, ABSENT pc + ¢

Especificado o modelo, e de modo a cumprir os pressupostos que o mesmo exige, verificamos
de seguida, se as variaveis independentes sio linearmente independentes, ou seja, se nao estao

correlacionadas, por forma a evitar problemas de multicolinearidade.

O cumprimento dos restantes pressupostos relativos aos residuos s6 podem ser verificados
apos estimado o(s) modelo(s) que definiremos mediante analise da correlagao das variaveis

independentes.

Ap6s analise da matriz de correlacdes (tabela 3.10) identificamos a existéncia de uma
correlagao estatisticamente significativa entre as variaveis REMUN pc e HABIL (coeficiente
de correlacio de 0,890 e p-valme de 0,000) e entre as variaveis REMUN pc e ANTIG

(coeficiente de correlagao de 0,725 e p-value de 0,000). Apesar dos coeficientes de correlacao
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terem um coeficiente de correlagdo abaixo de 0,90 optamos por assinalar essas correlagoes
devido ao seu p-value ser 0,000. Assim, o modelo estimado em A) foi dividido em dois
modelos, B e C, onde as variaveis correlacionadas nio se encontram presentes no mesmo

modelo.
Assim, especificamos os seguintes modelos:

B) VAB pc = 30 + 31 HABIL + 32 ANTIG + 33 INVEST FORM pc + 34 INVEST
PSC pc + 35 ABSENT pc + &i

C) VAB pc = 80 + g1 INVEST FORM pc + g2 INVEST PSC pc + 33 REMUN pc +
B4 ABSENT pc + ei

3.7.4.2 Andlise dos resultados do modelo de regressao linear B

Como se pode observar na tabela 3.11, os resultados do modelo de regressao linear B, indicam
um coeficiente de regressao linear multiplo (R) de 95,1% e um coeficiente de determinacao (R
Square) de 90,5%, ou seja, 90,5% da variabilidade do VAB por colaborador é explicado pelas

variaveis independentes incluidas no modelo.

Este quadro indica ainda que a contribuiciao das variaveis incluidas no modelo ¢ significativa

(p-value = 0.000), devendo-se, portanto, aceitar a regressao.

Com recurso a tabela 3.11 podemos ainda validar mais um dos pressupostos que a regressio
linear exige, a analise da covariancia nula ou da nao autocorrelagao dos residuos. Esta analise
pode ser feita através do teste de Durbin-Watson. De acordo com Pestana e Gageiro (2014) a
interpretacao dos valores do teste de Durbin-Watson é a seguinte: para valores préximos de dois
nao existe autocorrelacio dos residuos, para valores proximos de zero existe uma
autocorrelagao positiva e para valores proéximos de quatro existe uma autocorrelagao negativa.
Deste modo, o valor do teste de 1,704 esta proximo de dois o que significa que no modelo
nao existe autocorrelagado dos residuos, garantindo desse modo o cumprimento deste

pressuposto.
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Tabela 3. 11: Resultados da regressio linear multipla B

Coeficiente de = Coeficiente de = Coeficiente de Desvio- Sig. F Change Durbin-
regressao linear =~ determinacdo = determinagio padrio da Watson
multiplo ajustado estimativa
,9512 ,905 ,875 2309,616 ,000 1,704
Coeficientes nao Coeficientes t Sig. Estatisticas de
standardizados standardizados colinearidade
B Desvio- Beta Tolerincia VIF
padrio
(Constante) -
12721744 6510,546 -1,954 ,068
HABIL
3450,816 = 786,318 ,524 4,389 ,000 416 2,401
TI
ANTIG 970,149 372,221 ,257 2,606 ,019 ,610 1,640
INVEST
FORM pc 7,189 6,224 ,121 1,155 ,265 ,539 1,857
INVEST
NVES 7,129 2,720 ,293 2,621 ,019 AT5 2,105
PSC pc
AB
?ENT -48,245 32,137 -,164 -1,501 ,153 ,497 2,012

a. Variaveis independentes : (Constante), Absent pc, Antig, Invest PSC pc, Invest Form pc, Habil

b. Variavel dependente: VAB pc

Continuando a analise da tabela 3.11, verificamos que as variaveis HABIL (p-vaiue = 0.000),
ANTIG e INVEST PSC (ambas com um p-value de 0,019) contribuem de modo significativo
para explicar o VAB por colaborador. Ressalva-se, ainda, que todos os coeficientes
estatisticamente significativos tém sinal positivo, pelo que se mantém a evidéncia destas

variaveis evoluirem no mesmo sentido do VAB.

De acordo com os resultados obtidos podemos, ainda, validar que ndo existe
multicolinearidade no modelo. Esta analise deriva dos resultados obtidos para cada variavel na
Tolerancia e VIF. A tolerancia de uma variavel mede a propor¢ao da sua variagao que nao é
explicada pelas restantes variaveis independentes. A tolerancia varia entre zero e um, sendo
que quanto mais proxima estiver de zero, maior sera a multicolinearidade. Normalmente
considera-se 0,1 como o limite abaixo do qual ha multicolinearidade. O inverso da tolerancia
designa-se por VIF, Quanto mais proximo de zero estiver o VIF, menor serd a
multicolinearidade. O limite acima do qual existe multicolinearidade é 10 (Pestana & Gageiro,
2014). Posto isto, verificamos que nenhuma tolerancia das nossas variaveis esta abaixo, ou
préxima de 0,1 e que nenhuma variavel tem um VIF acima ou préximo de 10. Desta forma,

garantimos o cumprimento de mais um dos pressupostos que a regressao linear multipla exige.
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Verificados os pressupostos da nao autocorrelagio dos residuos dos residuos e da nido
existéncia de multicolinearidade no modelo, resta-nos verificar se os residuos seguem uma
distribuicao normal de média nula e se existe a homocedasticidade, ou por outras palavras, se

os residuos tém uma variancia constante.

Tabela 3. 12: Resultados da regressdo linear multipla B - Normalidade da distribuigdo

dos residuos

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Estatistica Gl Sig. Estatistica gl Sig.
Residuos 0,158 22 0,161 0,963 22 0,552
standardizados

Os resultados dos testes Komolgorov-Smirnov e Shapiro-Wilk evidenciados na tabela 3.12 nio
rejeitam a hipotese nula da normalidade da variavel, ou seja, os residuos seguem uma

distribuicao normal a um nivel de significancia estatistica de 5%.

Relativamente ao pressuposto da homocedasticidade, quando existe violagio deste
pressuposto, os parametros estimados do modelo embora sejam centrados, nao sao eficientes,
ou seja, os coeficientes refletem corretamente o tipo de relagiao entre a variavel dependente e
as variaveis independentes, mas as conclusdes do modelo nao podem ser extrapoladas para a
populacdo. Para garantir a nao rejeigao da hipétese da homocedasticidade deve-se verificar se
os residuos mantém uma amplitude aproximadamente constante em relagao ao eixo horizontal

zero, nao mostrando tendéncias crescentes ou decrescentes (Pestana & Gageiro, 2014).

70



Figura 3: Resultados da regressao linear multipla B - Distribui¢do do valor dos

residuos face aos valores preditos da variavel VAB por colaborador

Variavel dependente: VABpc

Restduos Standardizados
0

T T
A 0 ! 2

Valores preditos standardizados

Pela anilise da figura 3 verificamos que nio existem tendéncias crescentes ou decrescentes dos
residuos, mas sim uma amplitude aproximadamente constante em relacdo ao eixo horizontal

ZEro.

Posto isto, garantimos o cumprimento de todos os pressupostos de um modelo de regressao
linear multipla e, deste modo, podemos aceitar as conclusoes associadas a regressio linear

multipla do modelo B.

3.7.4.3 Andlise dos resultados do modelo de regressao linear C

Relativamente a0 modelo de regressio linear C, os resultados da tabela 3.13 mostram um
coeficiente de regressao linear multiplo (R) de 95,8% e um coeficiente de determinacio (R
Square) de 91,7%, pelo que o comportamento da variavel VAB por colaborador é explicado
nesta percentagem pelas variaveis independentes presentes no modelo. A contribuicao das
variaveis presentes no modelo ¢ significativa (p-value = 0.000), logo deve-se aceitar a regressao.
Tendo ainda em conta o valor que nos ¢ apresentado pelo teste Durbin-Watson (2,18) podemos

inferir que no modelo nao existe autocorrelagao dos residuos.
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Tabela 3. 13: Resultados da regressdo linear multipla C

Coeficiente de = Coeficiente de = Coeficiente de Desvio- Sig. F Change Durbin-
regressao linear =~ determinacdo = determinagio padrio da Watson
multiplo ajustado estimativa
0,958 0,917 0,898 2089,804 0,000 2,180
Coeficientes nao Coeficientes t Sig. Estatisticas de
standardizados standardizados colinearidade
B Desvio- Beta Tolerincia VIF
padrio
(Constante) =~ 4028,777 | 3855,145 1,045 0,311
INVEST
FORM pe 4,817 5,533 0,081 0,871 0,396 0,558 1,792
INVEST 9,256 2,254 0,381 4,106 0,001 0,566 1,766
PSC pc
REl;/[CUN 1,421 0,189 0,672 7,507 0,000 0,608 1,645
ABTENT -26,196 27,053 -0,089 -0,968 0,346 0,574 1,741

a. Variaveis independentes : (Constante), Absent pc, Invest PSC pc, Remun pc, Invest Form pc

b. Variavel dependente: VAB pc

Observando a tabela 3.13, concluimos que a variavel INVEST PSC (p-value de 0,001) e
REMUN (p-valne = 0.000) sdao as variaveis explicativas do VAB por colaborador. Tal como
acontece no modelo anterior, os coeficientes estatisticamente significativos, tém sinal positivo,

mantendo-se a evidéncia destas variaveis evoluirem no mesmo sentido do VAB.

Os resultados obtidos na tabela 3.13 indicam, ainda, que nao existe multicolinearidade no
modelo pois nenhuma tolerancia das variaveis esta abaixo, ou préoxima de 0,1 e nenhuma

variavel tem um VIF acima ou préximo de 10.

Para termos todos os pressupostos da regressao linear confirmados iremos de seguida validar

se os residuos seguem uma distribuicio normal de média nula e se existe homocedasticidade.

Tabela 3. 14: Resultados da regressdo linear multipla C - Normalidade da distribuigdo

dos residuos

Testes de normalidade

Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Estatistica ol Sig. Estatistica gl Sig.
Residuos 1160 22 1146 971 22 733
standardizados
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Os resultados dos testes Komolgorov-Smirnov e Shapiro-Wilk evidenciados na tabela 3.14
confirmam que os residuos seguem uma distribuicdo normal a um nivel de significancia

estatistica de 5%.

Figura 4: Resultados da regressio linear multipla C - Distribui¢do do valor dos

residuos face aos valores preditos da variavel VAB por colaborador

Variavel dependente: VABpc

Residuos Standardizados
o
()
o

T T T T T
-2 -1 0 1 2

Valores preditos standardizados

A figura 4 mostra que os residuos mantém uma amplitude aproximadamente constante em
relagdo ao eixo horizontal zero, nio mostrando, portanto, qualquer tendéncia crescente ou

decrescente. Assim, nao se rejeita a hipotese da homocedasticidade.

Apbs garantirmos o cumprimento de todos os pressupostos de um modelo de regressao linear

multipla podemos aceitar as conclusoes do modelo C.

Por fim, para analisar a robustez dos modelos efetuados, decidimos calcular o valor do VAB

port colaborador esperado para 2015, tendo em conta o valor das restantes variaveis.

Consultando a tabela 3.1 desta investigagao verificamos, em 2015, um VAB por colaborador

de 34.537,45€ e o valor das restantes varidveis conforme tabela abaixo.
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Tabela 3. 15: Caracterizagio do perfil e investimentos da Browning nos seus recursos

humanos em 2015

N° INVEST PSC INVEST ABSENT pc
Ano Colab REMUN pc pe FORM pe (b ANTIG HABIL
2015 | 414 18.400,35 € 900,96 € 107,33 € 113,16 16,24 9,48

Agora aplicando o valor das variaveis independentes nos nossos modelos chegamos as

seguintes equagdes e resultados:

B) VAB pc = -12721,74 + 3450,82%9,48 + 970,15%16,24 + 7,19¥107,33 + 7,13+900,96
— 48,25% 113,16 = 34475.07€

C) VAB pc = 4028,78 + 4,82¥107,33 + 9,26900.96 + 1,42%18400,35 — 26,20¥113.16
= 36052.71€

Como se pode verificar o modelo B) afastou-se apenas em 62€ do valor real obtido, o que
corresponde a uma taxa de exatidao do modelo de 99,8%. Por sua vez, o modelo C) afastou-se
ligeiramente mais, sendo a diferenca entre o valor real e o valor obtido do modelo de 1515€, o

que corresponde a uma taxa de exatidao de 95,8%.

Este teste evidencia a capacidade e a robustez de ambos os modelos preverem com bastante
fiabilidade o valor real do VAB, ajudando assim a gestdo a tomar decisGes em matéria de

recursos humanos.

3.7.5 A relagdo entre o capital humano e o Valor Acrescentado Bruto

Tal como referimos anteriormente, Hermanson (1964) considera que sio os recursos
humanos de uma organizacao que justificam as diferencas de rendibilidade entre empresas do
mesmo setor ¢ com a mesma dimensao. Dai que o autor proponha contabilizar o valor desse
diferencial numa conta do ativo, designada de recursos humanos, por contrapartida de uma de

capital proprio.

Contudo, consideramos que pode ser questionavel assumir que esse diferencial de

desempenho seja justificado apenas pela acdo dos recursos humanos.
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Com o intuito de analisar como o valor do capital humano (obtido pelo Método do Goodwill
Nao Adquirido Ajustado) esta relacionado com o wvalor acrescentado bruto de uma
organiza¢dao, estimamos a correlagdio (e uma regressio linear simples) entre estas duas
variaveis. B de salientar que esta correlagio foi estimada para 16 observacées, que consistem

no numero de anos para os quais estimamos o valor do capital humano (entre 1999 e 2014).

Tabela 3. 16: Correlagio entre VAB por colaborador e valor do capital humano

VAB pc
Correlacgdo de Pearson 0,673
Capital - .
Humano Sig. (Bilateral) 0,004
N 16

Com base nos resultados da tabela 3.16 podemos verificar que o VAB por colaborador esta
significativamente correlacionado com o valor do capital humano estimado. O sinal do
coeficiente de Pearson indica ainda que um maior valor do VAB por colaborador corresponde

a um aumento do valor do capital humano.
Para complementar estes resultados fizemos uma regressao linear simples.

Os modelos de regressao linear simples exigem praticamente o cumprimento dos mesmos
pressupostos que os modelos de regressio linear multipla. O Gnico pressuposto que este
método nio exige é o da nao existéncia de multicolinearidade, uma vez que estamos analisar a

relacao de apenas duas variaveis de natureza quantitativa X e Y (Pestana & Gageiro, 2014).

Os resultados do modelo de regressao linear simples indicam um coeficiente de determinacao
(R Square) de 45,3%, ou seja, a variavel VAB por colaborador explica 45,3% da variabilidade
do valor do capital humano. O valor da variavel presente no modelo ¢ significativa (p-value =
0.004), portanto, aceita-se a regressao. Os restantes pressupostos da regressao linear simples

foram cumpridos.
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3.7.6 Discussao dos resultados do estudo sobre a gestdo do capital humano e a criagao

de valor

Os resultados da analise multivariada reforcaram as conclusoes da analise bivariada, uma vez
que em ambas as analises a média de habilitagdes, a antiguidade média, o investimento em
protegdo social complementar e a remuneragiao contribuem de modo bastante significativo
para explicar o comportamento do indicador econémico-financeiro VAB. Estas variaveis
explicativas do VAB sdo representativas das politicas de recursos humanos adotadas por uma

01ganizagao.

Contudo, observamos também que tanto o investimento em formagao como o absentismo

nao influenciam de modo significativo o comportamento do VAB.

Salientamos, também, o facto de os modelos estimados conseguirem, nio s6 cumprir o
objetivo de aferir quais as varidveis que estdo relacionadas com o VAB, como também
explicarem quase na totalidade o comportamento desse indicador — as variaveis independentes

presentes no modelo B e C explicam, respetivamente, 91% e 92% da variabilidade do VAB.

Adicionalmente, a correlacdo estatisticamente significativa entre o VAB e o valor do capital
humano permite-nos concluir que as politicas de recursos humanos que contribuem para a
explicacio do VAB poderao explicar, também, o valor do capital humano estimado. Tal,
refor¢a a validade do modelo proposto por Hermanson e ajustado por nds, uma vez que a
diferenca da rendibilidade da empresa face ao setor (e que assumimos como o valor do capital

humano) pode ser, de facto, explicada pelas politicas de recursos humanos adotadas.
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A base do sucesso das organizag¢des centra-se nas pessoas. Estas possuem um conjunto de
caracterfsticas e capacidades que permitem as organizacOes gerar vantagens competitivas

sustentaveis, constituindo um ativo unico e dificilmente imitavel.

Contudo, como pudemos aferir na revisao de literatura, apesar da contabilidade se ter vindo a
interessar pela problematica dos intangiveis, ainda nao dispde de um sistema especifico para o

reconhecimento, mensurag¢ao e divulgacao do capital humano.

Neste sentido, sendo amplamente aceite na literatura que o capital humano tem impacto na
performance financeira das organizagcdes, urge a necessidade de mensurar e divulgar
corretamente este capital, de modo a que todos os utentes da informagdo financeira tenham

acesso a informagao comparavel no processo de tomada de decisao.

Desta forma, torna-se necessario uma evolu¢io do modelo contabilistico atual. A prevaléncia
da base de mensura¢ao do custo histérico e da prudéncia enquanto caracteristica qualitativa da
informacao financeira, e a obten¢do do capital da organizagao com base na diferenga entre
duas massas patrimoniais do balango sdo caracteristicas do modelo atual que nao permitem
refletir o verdadeiro valor da organizacdo. Esta premissa torna-se ainda visivel quando uma
organiza¢ao investe, por exemplo, em formacgao para garantir um melhor desempenho por
parte dos seus colaboradores e uma melhor qualidade de servigo e vé, nesse momento, os seus
resultados subavaliados, quando comparada com uma empresa que nao realiza qualquer

investimento nos seus recursos humanos.

Sendo necessaria uma evolugao do modelo contabilistico atual, consideramos que a definicao
de ativo por parte de Hermanson (1964) é ja um principio para essa evolucdo, pois ao
distinguir ativos detidos e ativos operacionais (Hermanson utiliza de forma indiferenciada o
termo ativos operacionais e recursos humanos), o autor contorna um dos principais problemas
que se colocam a mensuragao do capital humano, o problema da propriedade desse recurso,

ou seja, o controlo.

Todavia, calcular um valor compreensivel e objetivo do capital humano continua a ser uma

dificuldade.
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Assim, com o objetivo de testar o modelo proposto por Hermanson (1964) para calcular o
valor do capital humano de forma objetiva, foi feita a aplicagao pratica do Método do Gooduwill

Nao Adquirido.

Além da aplicagdo do modelo supracitado, efetuamos um ajuste num dos pressupostos do
modelo, calculando a rentabilidade operacional do ativo em vez da sua rentabilidade liquida.
Tal, permitiu-nos obter um valor que, na nossa opiniao, reflete mais adequadamente o valor

do capital humano.

Nesta investigacdo efetuamos ainda uma analise da relevancia da contabilizagao do valor do
capital humano no Balanco e verificamos que se fosse efetuada a sua contabiliza¢io tal afetaria
a analise financeira dos varios utilizadores das demostracoes financeiras. As alteracdes mais
significativas ocorrem nos indicadores de estrutura, autonomia financeira e solvabilidade. Se
for contabilizado um valor positivo do capital humano, estes racios aumentam o seu valor
significativamente, permitindo nao sé corrigir o efeito negativo verificado nos indicadores de
rentabilidade (derivado do aumento do ativo mantendo os resultados constante), como
também relevar com maior rigor a imagem da estrutura financeira da empresa e da capacidade
desta cumprir os seus compromissos financeiros de longo prazo, possibilitando assim dados

mais precisos da viabilidade e sustentabilidade da empresa no futuro.

Para analisarmos se o petfil e investimento nos recursos humanos explicam o VAB da

organiza¢ao realizamos uma analise bivariada e multivariada.

A andlise bivariada e multivariada revelaram que indicadores quantitativos das praticas de
gestao de recursos humanos como as remuneragoes, a antiguidade, as habilitacdes académicas
e o investimento em prote¢ao social complementar explicam uma elevada percentagem da
variagio do VAB. Adicionalmente constatamos que o VAB esta significativamente
correlacionado com o valor do capital humano calculado. Esta evidéncia empirica permite-nos
concluir que dado que o perfil e investimento nos recursos humanos explicam o
comportamento do indicador VAB e que este, por sua vez, esta significativamente
correlacionado com o capital humano, o capital humano medido enquanto diferencial de
rendibilidade da empresa face ao setor esta, efetivamente, relacionado com as caracteristicas

dos recursos humanos da organizagao.

Posto isto, consideramos que esta investigacdo respondeu aos objetivos pretendidos pois,
constatamos a aplicabilidade de um modelo de mensuracio do capital humano, demonstramos

a relevancia da contabilizacdo do capital humano e as alteracbes que essa contabilizagdo
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provocaria na interpretacio da informagdo financeira, nomeadamente nos racios de
rentabilidade e de estrutura, confirmamos que as politicas de recursos humanos contribuem
para a criagao de valor acrescentado e que o valor do capital humano obtido pelo modelo

estudado ¢ explicado de forma significativa pelo VAB.

Esperamos que esta investigacdo contribua para que os organismos de normalizagao tenham
uma maior aceita¢ao da necessidade de evidenciar o valor do capital humano na informagao
divulgada pelas empresas para que a mesma seja mais relevante. Adicionalmente, os resultados
deste estudo também devem ser considerados pelos gestores das empresas na medida em que
demonstram como a gestao do capital humano ¢ essencial para o fortalecimento da posigao

competitiva das organizagoes € a para a sua viabilidade futura.

Porém, os resultados desta investigacido apresentam algumas limitagdes. Para que se possa
chegar a uma opinido mais generalizada sobre este método de mensuragao, sio necessarias

mais aplicagdes praticas, em diferentes setores e em empresas de diferente dimensao.

Destacamos, ainda, que o modelo assume que as diferengas de rendibilidade de uma empresa
com o setor de atividade se devem unicamente ao desempenho dos recursos humanos, o que
na nossa opiniao é questionavel. Nesta investigacido, demonstramos que os colaboradores
contribuem de forma significativa para a variagio do VAB da organizagdo e que o VAB

explica parte do valor do capital humano calculado.

Nesse sentido, seria interessante em estudos futuros analisar e relacionar o valor do capital
humano, calculado de acordo com o modelo por nés aplicado, com as politicas de recursos
humanos adotadas pelas diferentes organizagdes por forma a verificar a percentagem do valor
do capital humano que ¢é realmente explicada pelo desempenho dos colaboradores. Tal nao foi
efetuado nesta investigacao devido a restricdo de dados disponiveis para a mensuragio do
capital humano, os quais resultavam em 16 observagdes, sendo este nimero insuficiente para
aplicar os métodos estatisticos que utilizamos. Este nimero de observagoes também limitou a

analise da representatividade da Browning nas grandes empresas do setor.

Todavia, a metodologia seguida nesta investiga¢ao podera ser aplicada em estudos futuros a

outros setores de atividade ou a outro periodo.

Numa economia cada vez mais competitiva é essencial entender o capital humano como um
fator chave na capacidade de criagdo de valor das organizagoes. Assim, a mensuragio do

capital humano como ativo de uma organizagao é imprescindivel para que a sua gestio seja
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rigorosa e se mantenha alinhada com a estratégia da organizagdao. Neste estudo, tal como a
evidéncia empirica sugere, demonstramos que o capital humano tem um importante impacto
nos resultados da organizacdo e que mensurar e divulgar informagao relativa a este recurso

afeta as decisoes dos utilizadores da informacao financeira.

Deste modo consideramos importante que a investigacao nesta area prossiga e que contribua
para alcangar consenso quanto a necessidade de reconhecer o capital humano como um ativo.
Dispor de regras de reconhecimento, de mensuracao e de divulgagao do capital humano, que
atendam as especificidades deste ativo, permitira aumentar a relevancia da informagio

contabilistica para a sua principal fungao: preparar a tomada de decisao.
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