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Resumo

O estudo objetiva verificar quais itens compõem os ativos intangíveis evidenciados no balanço patrimonial 
das empresas de energia elétrica, participantes do Nível 1, 2 e Novo Mercado da BM&FBovespa, no período 
de 2006 a 2008. Para tal, realizou-se pesquisa descritiva, com abordagem qualitativa, conduzida por meio de 
análise documental, com consulta ao balanço patrimonial, notas explicativas e relatórios de administração. 
Utilizou-se a técnica da análise temática ou categorial para identificar e reagrupar os intangíveis, de acordo com 
a classificação proposta por Sveiby (1998), que os divide em competência dos funcionários, estrutura interna e 
externa. Os resultados indicaram aumento no número de empresas que evidenciaram o item ativo intangível, 
assim como os percentuais de participação deste ativo em relação ao ativo fixo ocasionado, principalmente, 
por reclassificações e novos investimentos. Além disso, a evidenciação de forma narrativa e monetária do 
ativo intangível também aumentou. Os sistemas de informações (internos) e contratos de concessão (externos) 
foram os itens divulgados pelo maior número de empresas. Enfim, houve aumento de informações disponíveis 
aos usuários, fator que contribui para a tomada de decisão.  

Palavras-chave: Ativos Intangíveis. Evidenciação. Empresas de Energia Elétrica. 

AbstrAct

This study had the objective of identifying the items related to intangible assets disclosed on the balance sheets of the 
energy companies that participate in Levels 1 and 2 and the New Market of the São Paulo Stock Market (BM&FBovespa) 
from 2006 to 2008. Balance sheets, administration reports and explanatory notes were analyzed using content analysis 
and the technique of category analysis. Intangible assets were identified and re-grouped according to the classification 
proposed by Sveiby (1998): staff competence, internal structure, and external structure. Results reveal an increase in the 
number of companies disclosing intangible assets, as well as in the proportion of intangible assets to fixed assets resulting, 
principally, from reclassification of items and from new investments. Disclosure of intangible assets in both narrative 
and monetary form also increased. Information systems (internal structure) and concession contracts (external structure) 
were the items disclosed by the greatest number of companies. It is concluded that the pattern of disclosure of intangible 
assets by energy companies improved over time, providing greater reliability for decision making. 

Keywords: Intangible Assets. Disclosure. Electric Power Companies.
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1  INTRoDuÇÃo

Por estarem inseridas num ambiente alta-
mente competitivo, caracterizado por uma so-
ciedade influenciada pela era do conhecimento 
e, onde as alterações ocorrem de maneira rápida 
e constante, as empresas precisam buscar alter-
nativas para se manterem competitivas. Nesse 
contexto, cresce a importância da administração 
dos ativos intangíveis, os quais podem ser en-
tendidos como o processo de identificar, desen-
volver, disseminar e atualizar a experiência ob-
tida no decorrer dos anos, a tecnologia 
organizacional e o conhecimento estrategica-
mente relevante para a empresa, seja por meio 
de esforços internos, seja por meio de processos 
que extrapolem suas fronteiras. 

Conforme Santiago Júnior e Santiago 
(2007), as informações e conhecimentos que 
compõem a empresa são fundamentais para o 
planejamento e o desenvolvimento de suas ati-
vidades e para a avaliação dos seus objetivos e 
indicadores. Ainda, conforme os mesmos au-
tores, o conhecimento necessário para a em-
presa se manter competitiva já está disponível, 
mas, muitas vezes, inacessível, por não estar 
adequadamente organizado.

Fleury e Fleury (1997) explicam que a 
aprendizagem é um processo de mudança, re-
sultante da prática e da experiência anterior, 
que pode vir ou não a manifestar-se em uma 
modificação significante de comportamento. 
Nonaka e Takeuchi (1997, p. 24) afirmam que 
“[...] o conhecimento individual está baseado 
no conjunto de crenças”. Ainda, segundo No-
naka e Takeuchi (1997), é importante destacar 
que o conhecimento e seu aprendizado não são 
inerentes ao ser individual. 

Para Edvinsson e Malone (1998, p. 40), 
esses recursos intangíveis são formados pela 
“[...] posse de conhecimento, experiência apli-
cada, tecnologia organizacional, relaciona-
mentos com clientes e habilidades profissionais 
que proporcionam à empresa uma vantagem 
competitiva no mercado”. Para os autores, esses 
ativos, de natureza intangível, precisam ser efi-
cazmente gerenciados para proporcionar bene-
fícios futuros e possibilitar a continuidade do 
negócio. Para que o processo de gerenciamento 

se desenvolva com eficiência, considera-se que 
esses recursos devam ser identificados, mensu-
rados, reconhecidos contabilmente e divul-
gados (Edvinsson & Malone, 1998). 

Afinal, esses recursos intelectuais são fun-
damentais para as organizações, e para a socie-
dade de maneira geral, que cada vez mais se 
tornam dependentes desses recursos que, junta-
mente com as tecnologias disponíveis, geram 
benefícios econômicos para aqueles que os pos-
suem (Quinn, 1992, Brooking, 1996, Nonaka & 
Takeuchi, 1997, Stewart, 1998; Sveiby, 1998, 
Kayo, 2002, Ritta, Ensslin, & Ronchi, 2010, 
Moura, 2011).

Verifica-se na literatura; conforme Cra-
wford (1994), Brooking (1996), Edvinsson e Ma-
lone (1998), Sveiby (1998), Caddy (2002); outras 
definições para esses recursos, tais como ativos 
intangíveis, recursos intangíveis e ativos inte-
lectuais. O ponto em comum é que todos os au-
tores têm o mesmo pensamento em relação à 
importância e essencialidade destes itens para 
a entidade. 

No entanto, segundo Hoegh-Krohn e  
Knivsfla (2000), um grande problema existente 
para a maioria dos ativos intangíveis, é que eles 
podem ser de difícil identificação e seus benefí-
cios econômicos futuros, muitas vezes, podem 
ser considerados mais incertos do que para os 
ativos tangíveis. Nesse sentido, muitas em-
presas, podem não estar reconhecendo seus in-
tangíveis como ativos, gerando preocupações 
com a confiabilidade das demonstrações finan-
ceiras que podem ter seu conteúdo informativo 
diminuído, conforme mencionam Oliveira, Ro-
drigues e Craig (2010).

Considerando o aumento da importância 
desses ativos na economia mundial e visando à 
maximização do poder informativo das de-
monstrações financeiras, nos Estados Unidos 
em 2001, o Financial Accounting Standards Board 
(FASB) redefiniu o tratamento dado aos ativos 
intangíveis para o mercado norte americano 
com a emissão do pronunciamento n° 142 - Ágio 
e Outros Ativos Intangíveis. Em 2004, o Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB), órgão 
internacional que publica e atualiza normas in-
ternacionais de contabilidade, alterou o texto da 
norma International Accounting Standard (IAS)             
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nº. 38, prescrevendo novos critérios para reco-
nhecimento, mensuração e divulgação. No 
Brasil, em 2008, visando à convergência das 
normas brasileiras aos padrões internacionais, 
ocorreu a aprovação do CPC 04 – Ativo Intan-
gível que tem como base o IAS 38 (Moura, 2011). 

Esse conjunto de alterações contribui para 
melhoria da evidenciação de informações por 
meio dos demonstrativos financeiros, e possibi-
lita que os usuários da contabilidade sejam ca-
pazes de compreender melhor os investimentos 
realizados em ativos intangíveis e o desem-
penho futuro da empresa, pois, de acordo com 
Hendriksen e Van Breda (1999), um dos obje-
tivos da evidenciação de informações é trans-
mitir confiança para a tomada de decisões. Com 
base nessa ideia, acredita-se que a evidenciação 
de informações referentes aos ativos intangíveis 
torna-se essencial.

Nesse contexto, o objetivo principal desta 
pesquisa é verificar quais itens compõem os ativos 
intangíveis mensurados monetariamente no ba-
lanço patrimonial das companhias de energia elé-
trica participantes do Nível 1, Nível 2 e Novo Mer-
cado da BM&FBovespa, com base na análise de 
conteúdo dos relatórios da administração e notas 
explicativas do período de 2006 a 2008. 

Os objetivos específicos podem ser assim 
enunciados: a) analisar quantas empresas evi-
denciaram o grupo ativo intangível no balanço 
patrimonial, b) analisar, em percentual, quanto 
que o ativo intangível representava do ativo 
fixo total de cada empresa, c) identificar de 
quais nível de governança corporativa são as 
empresas que apresentaram maior percentual 
de ativos intangíveis, d) analisar se os ativos in-
tangíveis são descritos e mensurados moneta-
riamente nos relatórios anuais de administração 
e notas explicativas.

A relevância de se estudar a evidenciação 
dos ativos intangíveis nas empresas de energia 
elétrica justifica-se pela representatividade do 
setor na economia e por alguns motivos citados 
por Moutisen, Bukh e Marr (2005), entre eles: a) 
a omissão das informações sobre intangíveis 
pode prejudicar os acionistas minoritários; b) o 
acesso a informações privilegiadas pelos ges-
tores pode beneficiá-los; c) a liquidez do mer-
cado de ações e o aumento pela busca de ações 

de empresas que evidenciam de forma volun-
tária informações desses intangíveis; d) o perigo 
da geração de informações incorretas para os 
investidores, no caso de não divulgar os ativos 
intangíveis; e e) o aumento no custo de capital, 
em decorrência de um maior grau de risco im-
putado às empresas. 

O estudo está estruturado em sete seções, 
iniciando com essa introdução. Em seguida, 
apresenta o referencial teórico, que aborda 
ativos intangíveis, classificação dos ativos in-
tangíveis e evidenciação. Após, apresenta os as-
pectos metodológicos utilizados para o desen-
volvimento da pesquisa. Em seguida, faz a 
descrição e a análise dos dados; e, por último, 
apresenta as considerações finais do estudo.

2  ATIVos INTANGÍVeIs

Esse tema, de acordo com Hendriksen e 
Van Breda (1999), forma uma das áreas mais 
complexas da teoria da contabilidade, e para os 
autores, a complexidade inicia-se pela dificul-
dade de definir o que é um ativo intangível. Jo-
hanson, Martensson e Skoog (2001) destacam 
que não existe uma definição geralmente aceita 
para este tipo de ativo.

Klein e Prusak (1994) conceituam-no como 
material intelectual que foi formalizado, captu-
rado e alavancado, a fim de produzir um ativo 
de maior valor. Assim, esse material torna-se ca-
pital ao ser capturado, descrito e compartilhado 
para ser desenvolvido e utilizado em benefício 
da criação de valor para a empresa, sempre ali-
nhado com seus objetivos estratégicos.

Na literatura, o termo ativo intangível 
tem sido utilizado como sinônimo de recursos 
intangíveis, ativos intelectuais, ativos invisíveis, 
capital intelectual e goodwill, conforme pode ser 
verificado nos estudos de Martins (1972); Craw-
ford (1994); Brooking (1996); Edvinsson e Ma-
lone (1998); Sveiby (1998); Stewart (1998); Caddy 
(2002); Hitt, Ireland e Hoskisson (2003); e An-
tunes (2004). Neste estudo, adota-se a denomi-
nação ativos intangíveis, por entender; assim 
como nos estudos de Kayo (2002), Kaufmann e 
Schneider (2004), Schnorrenberger (2005), 
Vargas (2007) e Moura (2011), que esse termo 
caracteriza melhor o tema em estudo.
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Quinn (1992) menciona que os ativos inte-
lectuais são mais importantes na obtenção de 
resultados do que os ativos tangíveis e que, 
aproximadamente, 75% do valor agregado de 
um determinado produto é proveniente do co-
nhecimento embutido a ele durante seu pro-
cesso de fabricação. 

Edvinsson e Malone (1998, p. 40), men-
cionam que “[...] é a posse de conhecimento, ex-
periência aplicada, tecnologia organizacional, 
relacionamentos com clientes e habilidades pro-
fissionais que proporcionam à empresa uma 
vantagem competitiva no mercado”. Os autores 
explicam por meio de uma metáfora, compa-
rando a empresa a uma árvore. A parte visível 
constituída por tronco, galhos e folhas repre-
senta o que é descrito em organogramas, relató-
rios anuais, demonstrações financeiras e outros 
documentos. Já as raízes, parte invisível, com-
põem os intangíveis, formados por fatores dinâ-
micos que embasam a empresa visível. 

Para Stewart (1998), os intangíveis são 
formados pelo conhecimento, competências, 
know-how e outros itens utilizados pelas em-
presas para criação de riquezas.  Ainda, se-
gundo o autor, os profissionais de contabilidade 
criam quantidade excessiva de regras para que 
os ativos e passivos sejam reconhecidos nas de-
monstrações contábeis, inclusive quanto aos in-
tangíveis, que deveriam ser considerados como 
algo que transforma a matéria-prima em algo 
mais valioso, mas os meios tradicionais difi-
cultam seu reconhecimento.  

Os intangíveis, como qualquer ativo, ne-
cessitam de gestão para que se atendam os obje-
tivos da empresa. Para Stewart (1998), há quatro 
passos de grande importância para que o geren-
ciamento desses ativos possa ser realizado:

 a) identificar e avaliar o papel do conheci-
mento no negócio, elaborando questões 
como: Quem paga por aquilo que é consi-
derado conhecimento? Quem realiza esse 
pagamento? Quanto é desembolsado? 
Será que quem detiver o conhecimento 
também criará mais valor?

b) Quais são os conhecimentos, capacidades, 
marcas, propriedades intelectuais, os pro-
cessos e outros ativos intelectuais que 
criam valor para a empresa? Qual é o mix 

entre capital humano, capital estrutural e 
de clientes?

c) Desenvolver uma estratégia de investi-
mento em ativos intelectuais. Verificar 
quais estratégias existem para aumentar a 
intensidade de conhecimento de seu ne-
gócio e de que maneira pode ser aumen-
tada a capacidade de alavancar os ativos 
intelectuais?

d) Melhorar a eficiência do trabalho e conhe-
cimento dos colaboradores, buscando au-
mentar o conhecimento da produtividade 
do trabalhador. (STEWART, 1998, p.77)
Para a definição de intangível, Gröjer 

(2001) descreve que uma opção utilizada tem 
sido a classificação, por meio de listas de bens 
intangíveis, que se originam principalmente de 
observações empíricas, e facilitam o entendi-
mento do tema. Kaufmann e Schneider (2004) 
mencionam que, de maneira semelhante à di-
versidade de termos, várias listas de intangíveis 
classificados em categorias ou classes têm sido 
apresentadas, principalmente, nos clássicos es-
tudos de Brooking (1996), Edvinsson e Malone 
(1998), Stewart (1998) e Sveiby (1998).

3  CLAssIFICAÇÕes Dos ATIVos 
INTANGÍVeIs

Brooking (1996) divide os ativos intangí-
veis em quatro categorias: ativo de mercado, 
ativo humano, propriedade intelectual e infra-
estrutura. O ativo de mercado é composto por 
marca da empresa, clientes, lealdade dos 
clientes, negócios recorrentes, negócios em an-
damento e canais de distribuição. O Ativo hu-
mano é composto por criatividade, conheci-
mento, expertise, habilidade para resolver 
problemas, tudo visto de forma coletiva e dinâ-
mica. O ativo de propriedade intelectual é divi-
dido em segredos industriais, patentes, design, 
know-how. E o ativo de infraestrutura é com-
posto por tecnologias, metodologias, cultura or-
ganizacional, sistema de informação, métodos 
gerenciais e banco de dados.

Para Edvinsson e Malone (1998) e Stewart 
(1998), os intangíveis podem ser classificados 
em três categorias básicas: capital humano, ca-
pital estrutural e capital de clientes. Conforme 
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Edvinsson e Malone (1998), o capital humano 
inclui toda a capacidade, conhecimento, habili-
dade e experiência individual dos empregados 
e gerentes, como também a capacidade de per-
ceber o posicionamento de uma organização in-
teligente em u m ambiente competitivo em mu-
dança, incluindo a criatividade e a inovação 
organizacional. Seguindo nessa linha, Stewart 
(1998, p.68) ressalta a importância do capital hu-
mano afirmando que ele “[...] é a fonte de ino-
vação e renovação [...]” dentro da empresa. 
Ainda para Stewart (1998), o capital humano é 
formado e empregado quando uma parte maior 
do tempo e do talento das pessoas que traba-
lham em uma empresa é dedicada às atividades 
que resultam em inovação. Como exemplos de 
capital humano, podem-se destacar: capacidade 
intelectual, competência, motivação e clima or-
ganizacional agradável.

O capital estrutural, para Edvinsson e 
Malone (1998), é o arcabouço, o empowerment e 
a infraestrutura que dão apoio ao capital hu-
mano. Inclui fatores como a qualidade e o al-
cance dos sistemas informatizados, os bancos 
de dados exatos, os conceitos organizacionais e 
a documentação, além de itens tradicionais 
como as marcas, patentes, e direitos autorais, e 
ainda, a capacidade organizacional em trans-
mitir e armazenar o conhecimento. Para Stewart 
(1998, p.69), capital estrutural “[...] é tudo 
aquilo que permite que o capital humano crie 
valor para a empresa”.

Com o objetivo de organizar o capital estru-
tural, Edvinsson e Malone (1998) o subdividem 
em três tipos: a) capital organizacional, que 
abrange os investimentos da empresa em sis-
temas, instrumentos e filosofia operacional, tor-
nando o fluxo do conhecimento da organização 
mais rápido; b) capital de inovação, que incluiu 
os dois ativos tradicionais que não possuem natu-
reza física: a propriedade intelectual e o saldo re-
manescente dos ativos intangíveis, como a filo-
sofia com a qual a empresa é administrada; c) 
capital de processos é constituído por aqueles 
processos, técnicas e programas direcionados aos 
empregados, que aumentam e ampliam a efici-
ência da produção ou da prestação de serviços.

O capital de clientes, de acordo com Ed-
vinsson e Malone (1998), abrange as relações 
com o ambiente externo, especialmente clientes 
e fornecedores. Conforme os autores, é no rela-
cionamento com os clientes que o fluxo de caixa 
se inicia, sendo este um fator determinante para 
a formação do resultado e para a continuidade 
do negócio. Para Stewart (1998, p.127), esse 
componente remete ao “[...] valor adicionado 
para a empresa (potencial e efetivo) através de 
relações intangíveis de mercado, as quais 
também incluem os efeitos dos nomes das 
marcas e a sensibilidade dos clientes ao preço”. 
Stewart (1998) ainda menciona que o capital de 
clientes pode ser considerado como uma deri-
vação das habilidades do ser humano em se re-
lacionar, de manter estratégias de inovação, 
que permitam a satisfação do cliente e a sua le-
aldade à empresa.  

Sveiby (1998) propõe uma classificação 
em três grupos: competência dos funcionários, 
estrutura interna e estrutura externa. A compe-
tência dos funcionários compreende toda a ca-
pacidade, o conhecimento, a habilidade e a ex-
periência dos empregados e gerentes. A 
estrutura interna abrange o investimento em 
patentes, sistemas, instrumentos e filosofia ope-
racional que servem para agilizar o fluxo de co-
nhecimento pela organização, auxiliando na to-
mada de decisão. Já o valor da estrutura externa 
é determinado pelo grau de satisfação com que 
a empresa soluciona os problemas de seus 
clientes; tal valor está sempre vinculado a um 
elemento de incerteza. 

A Figura 1 apresenta de forma conden-
sada as classificações propostas pelos autores 
mencionados acima.

Percebe-se que cada autor citado tem a 
sua forma de estruturação, mas, apesar de 
apresentarem nomes diferentes para as cate-
gorias e, no caso de Brooking (1996), número 
de categorias diferentes, convergem para o 
reconhecimento dos ativos intangíveis ori-
undos dos funcionários, da infraestrutura in-
terna e do relacionamento com elementos ex-
ternos à empresa. 
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4  eVIDeNCIAÇÃo Dos ATIVos 
INTANGÍVeIs

Torna-se necessário, principalmente, em 
virtude da relevância e representatividade dos 
ativos intangíveis, que as informações sobre 
eles sejam evidenciadas ao mercado, como 
forma de sinalizar aos investidores que a com-
panhia realmente conhece e sabe quanto valem 
os seus intangíveis (Antunes, Leite, & Guerra, 
2009) e, para proporcionar maior clareza aos di-
versos stakeholder,s que terão seu capital atre-
lado aos mercados, que ofereçam informações 
mais confiáveis (Rolim, 2009; Moura, 2011).

Compreender onde se insere a eviden-
ciação ou disclosure dentro da contabilidade é 
muito importante, pois, de acordo com Iudí-
cibus (1997, p. 81), “[...] na verdade, o disclosure 
está ligado aos objetivos da contabilidade, ao 
garantir informações diferenciadas para os vá-
rios tipos de usuários”. O autor menciona que a 
evidenciação dos intangíveis pode ser uma al-

ternativa para a contabilidade diminuir as fa-
lhas de informações sobre os recursos imate-
riais, principalmente no que se refere à demanda 
de informação externa por parte de acionistas e 
investidores. Esta mesma opinião é comparti-
lhada por Backes (2005).

Para Piacentini (2004, p. 51), “[...] as evi-
denciações voluntárias são meios utilizados 
pelos investidores para analisar as estratégias e 
os fatores críticos de sucesso da companhia, 
tanto no ambiente em que as mesmas estão in-
seridas, como sob o aspecto competitivo do ce-
nário econômico”. Por esse motivo, a evi-
denciação dos ativos intangíveis pode ser 
consi derada como parte integrante dos pro-
cessos de criação de valor pela empresa.

A deliberação da CVM – Comissão de Va-
lores Mobiliários 488/05, a alteração da legis-
lação societária brasileira promovida pela lei 
Lei nº. 11.638/07, a Medida Provisória nº 449/08 
que se transformou na Lei nº 11.941/09, vieram 
com o intuito de colaborar para uma maior afe-

Figura 1 – Classificações propostas por autores clássicos.
Fonte: Nascimento, Ensslin, Gallon, Haidar (2008, p. 04).
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rição dos elementos intangíveis das empresas, 
com a criação do subgrupo intangível dentro do 
grupo permanente no balanço patrimonial. 
Além disso, existe o Pronunciamento Técnico 
CPC 04 – Ativos Intangíveis, cujo objetivo é de-
finir os tratamentos contábeis destes tipos de 
ativos não abrangidos especificamente em outro 
pronunciamento, e que será adotado no processo 
de convergência das normas brasileiras aos pa-
drões internacionais, previsto para o exercício fi-
nanceiro de 2010 para as empresas de capital 
aberto, instituições financeiras e seguradoras. 

No entanto, até a aprovação destes regu-
lamentos, a evidenciação voluntária dos intan-
gíveis é que vinha exercendo o importante papel 
de possibilitar mais informações aos stakehol-
ders. Essas evidenciações voluntárias eram reali-
zadas por meio do relatório da administração, 
utilizado para divulgar dados sobre a situação 
da empresa para o público externo e alguns 
itens podiam também ser identificados em notas 
explicativas, mas enquanto componente de ou-
tros subgrupos de ativo, tal como o diferido. 

Segundo um estudo feito pelo FASB- Fi-
nancial Accounting Standards Board - nos Es-
tados Unidos  ( como citado em Piacentini, 2004, 
p. 53) descobriu-se que: 

1. muitas companhias têm a iniciativa de 
fazer evidenciações voluntárias, frequen-
temente; uma grande quantidade de infor-
mações de negócios que aparecem pode 
ser utilizada como um meio de comuni-
cação de informações para os investidores;

2. a evidenciação voluntária é importante, 
com exceção das informações que sina-
lizam tendências para o futuro; este fato 
se deve à velocidade das mudanças que 
ocorrem no ambiente dos negócios;

3. disclosures voluntários sobre assuntos 
que são importantes para sucessos indi-
viduais de companhias são muito úteis, 
particularmente disclosures de conceitos 
de gestão de companhias “fatores críticos 
de sucesso” e tendências que norteiam 
estes fatores;

4. dados adicionais sobre o valor dos intan-
gíveis poderiam ser benéficos, em função 
da importância do valor dos intangíveis 
para as companhias;

5. embora muitas companhias estejam pro-
curando munir-se de informações para o 
futuro, existem formas de melhorar, am-
pliando significativamente este aspecto;

6. evidenciações voluntárias não deveriam 
somente disseminar boas novas, mas 
também fatores negativos. Disclosures 
são muito úteis para relatar previamente 
planos, metas e os resultados atingidos 
nas reuniões das companhias;

7. os indicadores usados pelas companhias 
para gerenciar operações e dirigir negó-
cios estratégicos são, frequentemente, 
utilizados nas evidenciações voluntárias;

8. as companhias são encorajadas a conti-
nuar melhorando seus relatórios de ne-
gócios, a experimentar que tipos de infor-
mações devem ser evidenciadas e as 
formas como as informações devem ser 
evidenciadas. (Tradução livre).

Pelas normas e práticas contábeis brasi-
leiras, existem evidenciações obrigatórias e vo-
luntárias sobre ativos intangíveis. A eviden-
ciação obrigatória segue normas restritivas, 
como por exemplo, o reconhecimento de ativos 
intangíveis pelo valor de aquisição. No entanto, 
as empresas buscam evidenciar também, de 
forma voluntária, seja para utilizar no gerencia-
mento interno, seja para demonstrar aos seus 
usuários externos, seus ativos intangíveis que 
auxiliam para um crescimento no mínimo sus-
tentável da companhia. A evidenciação de in-
formações pode revelar o nível de transpa-
rência da empresa e pode funcionar como 
instrumento de marketing, pois, ao evidenciar 
os seus recursos e estratégias, ela está se reve-
lando para os usuários, tornando-se aparente-
mente mais confiável.

5  meToDoLoGIA

Esta pesquisa caracteriza-se como descri-
tiva, pois tem como objetivo principal verificar 
quais itens compõem os ativos intangíveis men-
surados monetariamente no balanço patrimo-
nial das companhias de energia elétrica partici-
pantes do Nível 1, Nível 2 e Novo Mercado da 
BM&FBovespa, com base na análise de con-
teúdo dos relatórios da administração e notas 
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explicativas do período de 2006 a 2008. Para 
Raupp e Beuren (2006, p.81), “[...] a pesquisa 
descritiva configura-se como um estudo inter-
mediário entre a pesquisa exploratória e a expli-
cativa, ou seja, não é tão preliminar como a pri-
meira nem tão aprofundada como a segunda.” 
Para os autores, descrever significa identificar, 
relatar, entre outros aspectos.

Quanto à abordagem do problema, 
apresenta-se como uma pesquisa qualitativa. 
Para Raupp e Beuren (2006, p.92) “[...] na pes-
quisa qualitativa concebem-se análises mais 
profundas em relação ao fenômeno que está 
sendo estudado”. Segundo a autora, a abor-
dagem qualitativa visa a destacar caracterís-
ticas não observadas por meio de um estudo 
quantitativo. 

Para a coleta de dados, realizou-se pes-
quisa documental definida por Raupp e Beuren, 
(2006, p. 89) como aquela que “[...] baseia-se em 
materiais que ainda não receberam um trata-
mento analítico ou que podem ser reelaborados 
de acordo com os objetivos da pesquisa”. Os au-
tores descrevem ainda que “[...] sua notabilidade 
é justificada no momento em que se podem orga-
nizar informações que se encontram dispersas, 
conferindo-lhe uma nova importância como 
fonte de consulta”.

Além disso, para a coleta e o tratamento 
dos dados utilizou-se a técnica da análise te-
mática ou categorial que, de acordo com 
Bardin (2002), baseia-se em operações de des-
membramento do texto em unidades, ou seja, 
buscaram-se os diferentes intangíveis des-
critos pelas companhias em seus relatórios, e, 
posteriormente, realizou-se o seu reagrupa-
mento de acordo com a classificação proposta 
por Sveiby (1998), na qual o autor classifica os 
intangíveis em três grupos, a saber: compe-
tência dos funcionários, estrutura interna e 
estrutura externa, conforme já descrito no re-
ferencial teórico. 

O universo da pesquisa foi composto por 
63 companhias de energia elétrica que nego-
ciam suas ações na BMF&Bovespa e a amostra é 
composta pelas 14 empresas participantes dos 
níveis diferenciados de Governança Corpora-
tiva: Novo Mercado, Nível 1 e Nível 2. A coleta 
de dados foi realizada em meados de fevereiro 

de 2010 no site da BMF&Bovespa. Na Tabela 1, 
são apresentadas as empresas que compõem a 
amostra.

 Tabela 1- Empresas que compõem a amostra.

Razão social Nível de 
G.C.

Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobrás N1
Cesp - Cia Energética de São Paulo N1
Cia Energética de Minas Gerais – Cemig N1
Cia Paranaense de Energia – Copel N1
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2
Eletropaulo Metrop. Elétr. São Paulo S.A. N2
Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A. N2
Cpfl Energia S.A. NM
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM
Equatorial Energia S.A. NM
Light S.A. NM
Mpx Energia S.A. NM
Tractebel Energia S.A. NM

Fonte: dados da pesquisa.

A utilização dessas empresas para a pes-
quisa se justifica por participarem dos níveis de 
governança corporativa, que são segmentos de 
listagem destinados à negociação de ações emi-
tidas por empresas que se comprometem, vo-
luntariamente, com a adoção de práticas de go-
vernança corporativa adicionais às que são 
exigidas pela legislação, ampliando os direitos 
dos acionistas, melhorando a qualidade das in-
formações entre outros:

1. Nível 1: práticas diferenciadas de gover-
nança corporativa, que contemplam basi-
camente regras de transparência e dis-
persão acionária; 

2. Nível 2: além das regras de transparência 
e dispersão acionária exigidas no Nível 1, 
contempla também as de equilíbrio de di-
reitos entre acionistas controladores e mi-
noritários. 

3. Novo Mercado: conjunto ainda mais 
amplo de práticas de governança. A 
grande diferença do Novo Mercado para 
os Níveis é a proibição de emissão de 
ações preferenciais: no Novo Mercado, as 
empresas devem ter somente ações ordi-
nárias. (BM&FBOVESPA, 2010).
A adesão a essas práticas de governança 
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distingue a companhia como Nível 1, 
Nível 2 ou Novo Mercado dependendo 
do grau de compromisso assumido pela 
empresa.

6  DesCRIÇÃo e ANÁLIse Dos DADos

Com base nos relatórios de adminis-
tração e notas explicativas das empresas de 
energia elétrica, foram obtidas as informações 
apresentadas a seguir, sobre a evidenciação 
dos ativos intangíveis separadas nos seguintes 
tópicos: a) empresas que evidenciaram ativo 
intangível no balanço patrimonial; b) percen-
tual do ativo intangível com relação ao total do 
ativo permanente de cada empresa, no final 
dos exercícios de 2006 a 2008; c) forma de evi-
denciação dos ativos intangíveis nos relatórios 
anuais de administração e notas explicativas; 
d) intangíveis evidenciados na amostra pes-
quisada entre 2006 e 2008.

A Tabela 2 indica quais empresas mensu-
raram, de forma monetária, ativos intangíveis 
em seus balanços patrimoniais nos anos de 2006 
a 2008. É possível verificar que no ano de 2006, 

das 14 empresas analisadas, 9 (64,29%) delas 
evidenciaram os ativos intangíveis no balanço 
patrimonial e 5 (35,71%) delas não os eviden-
ciaram. No ano de 2007 o número de empresas 
que apresentaram ativos intangíveis aumentou 
para 11 (78,57%) e, no ano de 2008, o número 
elevou-se para 13 (92,86%) empresas, ou seja, 
uma única empresa (CESP-Cia Energética de 
São Paulo) não possuía ativos intangíveis men-
surados de forma monetária em seu balanço pa-
trimonial. Percebe-se que houve um aumento 
de 44,44%, de 2006 para 2008, no número de em-
presas que mensuraram ativos intangíveis. 
Também é interessante notar que, no ano de 
2006 as empresas do Novo Mercado foram as 
que menos evidenciaram esse índice; no ano de 
2007, houve uma equivalência entre os níveis e, 
no ano de 2008, a única empresa que não os evi-
denciou estava classificada no Nível 1. 

É importante destacar que, com a Delibe-
ração CVM 488/05, a figura do ativo intangível 
passa a ser um componente obrigatório nos ba-
lanços patrimoniais das empresas de capital 
aberto. Portanto, foi investigado se as empresas 
não tinham ativos intangíveis ou se não estavam 

Razão social Nível de 
G.C.

evidenciação de ativos 
intangíveis no balanço 

patrimonial 

2006 2007 2008
Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobrás N1 Sim Sim Sim
Cesp - Cia Energética de São Paulo N1 Não Não Não
Cia Energética de Minas Gerais – Cemig N1 Sim Sim Sim
Cia Paranaense de Energia – Copel N1 Sim Sim Sim
Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica Paulista N1 Sim Sim Sim
Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 Não Não Sim
Eletropaulo Metrop. Eletr. São Paulo S.A. N2 Sim Sim Sim
Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A. N2 Sim Sim Sim
Cpfl Energia S.A. NM Não Sim Sim
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Não Sim Sim
Light S.A. NM Sim Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Não Não Sim
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim Sim

Tabela 2 – Evidenciação dos Ativos Intangíveis no Balanço Patrimonial – Empresas de Energia Elétrica – período 
2006 a 2008.

Fonte: dados da pesquisa.
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seguindo o que foi deliberado. Verificou-se que 
a Equatorial Energia S.A. e Cpfl Energia S.A., no 
ano de 2006, possuíam ativos intangíveis ainda 
evidenciados em outros grupos, tais como in-
vestimentos, e que, no ano de 2007, realizaram 
uma reclassificação para a conta de ativo intan-
gível. A empresa Mpx Energia S.A. e Centrais 
Elétr. de Santa Catarina S.A. fizeram investi-
mentos que resultaram nos registros de ágil 
apenas no ano de 2008 e foram contabilizados 
diretamente na conta de ativos intangíveis e não 
relataram sobre outros intangíveis. A empresa 
Cesp - Cia Energética de São Paulo - não rea-
lizou investimentos que resultassem em registro 
de ágil e também não foram identificados ou-
tros intangíveis. 

Os dados da Tabela 3 apresentam, em 
percentuais, quanto que os ativos intangíveis 
das empresas analisadas representam dos ativos 
permanentes totais no ano de 2006. Em primeiro 
lugar, destaca-se no ranking a empresa Light 
S.A, cujo ativo intangível representava 6,60% do 
ativo permanente total. Em seguida, merecem 
destaque a empresa Cia Energética de Minas 
Gerais - Cemig (4,18%) - e a empresa EDP Ener-
gias do Brasil S/A (2,91%). Das 14 empresas, 5 
não possuíam ativos intangíveis mensurados 
monetariamente no balanço patrimonial e 2 
apresentaram percentuais inferiores a 1%; são 

elas, a empresa Tractebel Energia S.A. (0,84%) e 
a empresa Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobás. 
Cabe destacar que, entre as empresas que pos-
suem ativos intangíveis, as participantes do 
Novo Mercado são as que apresentaram maiores 
percentuais. 

Na Tabela 4, estão as informações, em 
percentuais, da relação entre ativos intangíveis 
e ativos permanentes referentes ao final do exer-
cício de 2007. Nesse ano, destacou-se a empresa 
CPFL Energia S.A. que apresentou em seu ba-
lanço patrimonial o expressivo valor de                           
R$ 2.855.825,00 em ativos intangíveis, que re-
presentavam 31,86% do ativo permanente total 
e classificou-se em primeiro lugar no ranking. 
Também merecem destaque a empresa Equato-
rial Energia S.A. (25,13%) e a empresa EDP 
Energias do Brasil S.A. Esta se manteve em ter-
ceiro lugar no ranking, mas evidenciou um 
grande aumento no ativo intangível que, em 
2007, passou a representar 10,95% do ativo per-
manente total. 

Das 14 empresas, duas apresentaram per-
centuais de ativo intangível inferiores a 1%; são 
elas: Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobrás 
(0,59%) - e Transmissora Aliança de Energia 
Elétrica S.A. (0,21%). Já a CESP - Cia Energética 
de São Paulo, Centrais Elétr. de Santa Catarina 
S.A. - e Mpx Energia S.A. não apresentaram 

ranking Razão social Nível de 
G.C.

Total ativo 
perm. 2006
(Reais mil)

Total ativo 
intang. 2006
(Reais mil)

Percentual 
ativo intang.

 1 Light S.A. NM 4.109.571 271.090 6,60 
2 Cia Energética de Minas Gerais – Cemig N1 11.828.532 494.231 4,18 
3 Edp - Energias Do Brasil S.A. NM 5.480.853 159.674 2,91 
4 Cia Paranaense de Energia – Copel N1 7.081.641 125.471 1,77 
5 Transm. Aliança de Energia Elétrica S.A. N2 2.110.802 32.329 1,53 
6 Cteep - Cia Transm. Energ. Elétr. Paulista N1 3.879.570 57.505 1,48 
7 Eletropaulo Metrop. Eletr. São Paulo S.A. N2 6.481.202 72.820 1,12 
8 Tractebel Energia S.A. NM 4.297.847 36.045 0,84 
9 Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobás N1 83.744.191 417.954 0,50 
10 Cpfl Energia S.A. NM 8.306.965            - -   
11 Equatorial Energia S.A. NM 964.017            - -   
12 Mpx Energia S.A. NM 17.505            - -   
13 Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 1.447.402            -  -   
14 Cesp - Cia Energética de São Paulo N1 17.562.756            - -   

Tabela 3 – Participação do ativo intangível no ativo permanente – Empresas de energia elétrica – Final do Exercício 2006.

Fonte: dados da pesquisa.
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ativos intangíveis em seus balanços patrimo-
niais. Cabe destacar que, em 2007, as empresas 
do Novo Mercado foram as que apresentaram 
maiores percentuais de ativo intangível em re-
lação ao ativo permanente total.

Nota-se um grande aumento dos percen-
tuais em 2007. Tal fato ocorre por que em 2006 
as empresas passaram a apresentar o balanço 
patrimonial sob a nova estrutura e algumas em-
presas como a Equatorial Energia S.A. e Cpfl 
Energia S.A. possuíam ativos intangíveis ainda 

evidenciados em outros grupos, tais como in-
vestimentos. Contribuíram também para o au-
mento dos percentuais novos investimentos 
rea lizados em ativos intangíveis. 

Os dados da Tabela 5 apresentam, em 
percentuais, quanto que os ativos intangíveis 
das empresas analisadas representavam dos 
seus ativos permanentes totais, no final do exer-
cício de 2008. Destaca-se novamente, em 2008, a 
empresa CPFL Energia S.A., permanecendo em 
primeiro lugar no ranking com um ativo intan-

Tabela 4 – Participação do ativo intangível no ativo permanente – Empresas de energia elétrica – Final do Exercício 2007.

ranking Razão social Nível 
de G.C.

Total ativo 
perm. 2007
(Reais mil)

Total ativo 
intang. 2007
(Reais mil)

Percentual 
ativo intang.

1 Cpfl Energia S.A. NM 8.964.378 2.855.925 31,86 
2 Equatorial Energia S.A. NM 1.109.030 278.684 25,13 
3 Edp - Energias Do Brasil S.A. NM 5.712.776 625.605 10,95 
4 Light S.A. NM 4.353.931 280.958 6,45 
5 Cia Energética de M.G. – Cemig N1 12.056.671 531.724 4,41 
6 Eletropaulo Metrop. Elétr. S.P. S.A. N2 6.673.725 215.893 3,23 
7 Cia Paranaense de Energia – Copel N1 7.207.000 116.491 1,62 
8 Tractebel Energia S.A. NM 4.834.193 72.081 1,49 
9 Cteep - Cia Trans. Energ. Eletr. Paulista N1 4.140.004 57.600 1,39 
10 Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobás N1 80.977.553 474.485 0,59 
11 Transm. Aliança de Energ. Elétrica S.A. N2 2.319.851 4.976 0,21 
12 Centrais Elétr. de Santa Catarina S.A. N2 1.828.054            - -   
13 Cesp - Cia Energética de São Paulo N1 17.399.055            - -   
14 Mpx Energia S.A. NM 204.472            - -   

Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 5 – Participação do ativo intangível no ativo permanente – Empresas de energia elétrica – Final do Exercício 2008.

ranking Razão social Nível 
de G.C.

Total ativo 
perm. 2008
(Reais mil)

Total ativo 
intang. 2008
(Reais mil)

Percentual 
ativo intang.

1 Cpfl Energia S.A. NM        9.438.617         2.700.136 28,61 
2 Edp - Energias Do Brasil S.A. NM        7.394.443         1.318.505 17,83 
3 Equatorial Energia S.A. NM        2.490.229            364.905 14,65 
4 Centrais Elétr. De Santa Catarina S.A. N2        1.968.415            125.298 6,37 
5 Light S.A. NM        4.621.083            281.608 6,09 
6 Cia Energética de Minas Gerais – Cemig N1      12.707.950            604.437 4,76 
7 Eletropaulo Metrop. Elétr. S.P. S.A. N2        6.689.524            256.929 3,84 
8 Tractebel Energia S.A. NM        6.795.790            126.715 1,86 
9 Cteep - Cia Trans. Energ. Eletr. Paulista N1        4.309.881              75.267 1,75 
10 Mpx Energia S.A. NM        1.245.597              21.111 1,69 
11 Cia Paranaense de Energia – Copel N1        7.562.732            118.119 1,56 
12 Centrais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobás N1      86.535.350            375.811 0,43 
13 Transm. Aliança de Energ. Elétrica S.A. N2        2.809.645                3.439 0,12 
14 Cesp - Cia Energética de São Paulo N1      14.636.692                      -   -   

Fonte: dados da pesquisa.
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gível de 28,61% do ativo permanente total. A 
empresa EDP Energias do Brasil S.A. passou a 
ocupar o segundo lugar, pois apresentou um 
significativo aumento de seus intangíveis, que 
passaram a representar 17,83% e a empresa 
Equatorial Energia S.A. caiu para a terceira po-
sição com um percentual de 14,65%. 

Das 14 empresas, duas apresentaram per-
centuais de ativo intangível inferiores a 1%: Cen-
trais Elétr. Bras. S.A. – Eletrobrás (0,43%) - e 
Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A. 
(0,12%). A CESP - Cia Energética de São Paulo 
não apresentou ativos intangíveis em seu ba-
lanço patrimonial. Cabe destacar que, no final 
do exercício de 2008, novamente, as empresas 
do Novo Mercado são as que apresentaram 
maiores percentuais de ativo intangível em re-
lação ao ativo permanente total. Talvez, este re-
sultado possa estar relacionado ao fato de as em-
presas constantes no Novo Mercado estarem 
sujeitas a um conjunto ainda mais amplo de prá-
ticas de governança do que no Nível 1 e Nível 2.

Buscou-se, nos relatórios anuais de admi-
nistração e nas notas explicativas referentes ao 
exercício de 2006, verificar se as empresas evi-
denciaram de forma narrativa e/ou em valores 
monetários os itens que compunham o ativo in-

tangível do balanço patrimonial. A Tabela 6 si-
naliza que, das 14 empresas, 9 apresentaram 
ativos intangíveis no balanço patrimonial, con-
forme descrito na Tabela 2, e indicaram de 
forma narrativa quais itens que compunham o 
ativo intangível. Percebe-se, também, que uma 
das empresas (Cteep - Cia Transm. Energia Elé-
trica Paulista) descreve de forma narrativa, mas 
não atribui valores a cada item referenciado.

A Tabela 7 apresenta os resultados ob-
tidos sobre a forma de evidenciação dos ativos 
intangíveis referente ao final do exercício de 
2007, indicando novamente que, das 14 em-
presas, as 11 empresas que apresentaram ativos 
intangíveis no balanço patrimional, conforme 
descrito na Tabela 2, indicaram de forma narra-
tiva quais itens que compunham o ativo intan-
gível. Percebe-se, novamente, que apenas a em-
presa Cteep - Cia Transm. Energia Elétrica 
Paulista descreve de forma narrativa, mas não 
atribui valores a cada item referenciado.

Na Tabela 8, demonstram-se os resultados 
obtidos da análise sobre a forma de eviden-
ciação para o exercício findo em 2008. Nova-

Tabela 6 – Forma de evidenciação dos ativos intangíveis 
nos relatórios anuais de administração e notas explicativas 
– Empresas de energia elétrica – Exercício de 2006.

Razão social Nível de 
G.C.

Forma de 
evidenciação do ativo 

intangível
Narrativa Valorizada

Centrais Elétr. Bras. S.A. – 
Eletrobás N1 Sim Sim
Cesp - Cia Energética de São 
Paulo N1 Não Não
Cia Energética de Minas Gerais 
– Cemig N1 Sim Sim
Cia Paranaense de Energia – 
Copel N1 Sim Sim
Cteep - Cia Transm. Energia 
Elétrica Paulista N1 Sim Não
Centrais Elétr. de Santa Catarina 
S.A. N2 Não Não
Eletropaulo Metrop. Eletr. São 
Paulo S.A. N2 Sim Sim
Transmissora Aliança de Energ. 
Elétrica S.A. N2 Sim Sim
Cpfl Energia S.A. NM Não           Não
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Não Não
Light S.A. NM Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Não Não
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim

Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 7 – Forma de evidenciação dos ativos intangíveis 
nos relatórios anuais de administração e notas explicativas 
– Empresas de energia elétrica – Exercício de 2007.

Razão social Nível de 
G.C.

Forma de evidenciação 
do ativo intangível

Narrativa Valorizada
Centrais Elétr. Bras. S.A. – 
Eletrobás N1 Sim Sim

Cesp - Cia Energética de São 
Paulo N1 Não Não

Cia Energética de Minas Gerais 
– Cemig N1 Sim Sim

Cia Paranaense de Energia – 
Copel N1 Sim Sim

Cteep - Cia Transm. Energia 
Elétrica Paulista N1 Sim Não

Centrais Elétr. de Santa 
Catarina S.A. N2 Não Não

Eletropaulo Metrop. Elétr. São 
Paulo S.A. N2 Sim Sim

Transmissora Aliança de Energ. 
Elétrica S.A. N2 Sim Sim

Cpfl Energia S.A. NM Sim Sim
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Sim Sim
Light S.A. NM Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Não Não
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim

Fonte: dados da pesquisa.
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mente, das 14 empresas, as 13 empresas que 
mensuram monetariamente ativos intangíveis 
no balanço, conforme descrito na Tabela 2 indi-
caram, de forma narrativa, quais itens que 
compunham o ativo intangível. Novamente, 
permaneceu apenas a empresa Cteep - Cia 

Transm. Energia Elétrica Paulista - com des-
crição narrativa, mas sem atribuição de valores 
a cada item referenciado. 

Com exceção da Cteep - Cia Transm. 
Energia Elétrica Paulista -, todas as empresas di-
vulgaram, de forma narrativa, informações sobre 
os recursos intangíveis, fortalecendo os objetivos 
da contabilidade de garantir informações dife-
renciadas para os vários tipos de usuários. 

A Tabela 9 apresenta os itens do ativo in-
tangível evidenciados no balanço patrimonial, 
que foram citados de forma narrativa e mensu-
rados, individualmente, nos relatórios anuais 
de administração e nas notas explicativas das 
empresas analisadas referentes ao período de 
2006 a 2008. Seguindo a classificação de Sveiby 
(1998) em três grupos (estrutura interna, estru-
tura externa e competência dos funcionários), 
os resultados indicaram que as empresas sob 
análise possuem uma estrutura intangível in-
terna composta por patentes, direitos autorais, 
recursos de infraestrutura e sistemas de infor-
mação. Uma estrutura externa composta por 
marcas, contratos de concessão e ágil sobre in-
vestimentos. Como competência dos funcioná-
rios identificou-se o know-how. 

 Entre os intangíveis evidenciados des-
tacam-se os sistemas de informações, que, no 
ano de 2006, foram mensurados por 7 (50%) das 
14 empresas e, no ano de 2008, foram mensu-
rados por 10 (71,43%) das 14. Destacam-se 

Tabela 8 – Forma de evidenciação dos ativos intangíveis 
nos relatórios anuais de administração e notas explicativas 
– Empresas de energia elétrica – Exercício de 2008.

Razão social Nível de 
G.C.

Forma de 
evidenciação do ativo 

intangível
Narrativa Valorizada

Centrais Elétr. Bras. S.A. – 
Eletrobás N1 Sim Sim

Cesp - Cia Energética de São 
Paulo N1 Não Não

Cia Energética de Minas Gerais 
– Cemig N1 Sim Sim

Cia Paranaense de Energia – 
Copel N1 Sim Sim

Cteep - Cia Transm. Energia 
Elétrica Paulista N1 Sim Não

Centrais Elétr. de Santa Catarina 
S.A. N2 Sim Sim

Eletropaulo Metrop. Elétr. São 
Paulo S.A. N2 Sim Sim

Transmissora Aliança de Energ. 
Elétrica S.A. N2 Sim Sim

Cpfl Energia S.A. NM Sim Sim
Edp - Energias Do Brasil S.A. NM Sim Sim
Equatorial Energia S.A. NM Sim Sim
Light S.A. NM Sim Sim
Mpx Energia S.A. NM Sim Sim
Tractebel Energia S.A. NM Sim Sim

Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 9 – Tipos de ativos intangíveis evidenciados – Empresas de energia elétrica - Período 
2006 a 2008.

Intangíveis evidenciados na 
amostra pesquisada

Total de 
empresas 

empresas que evidenciaram ativos intangíveis
2006 2007 2008

Número Percentual Número Percentual Número Percentual
Capital Interno        
Patentes 14 1 7,14 2 14,29 3 21,43
Direitos autorais 14 2 14,29 2 14,29 2 14,29
Recursos de infraestrutura 14 2 14,29 3 21,43 6 42,86
Sistemas de informações 14 7 50,00 9 64,29 10 71,43
Capital externo       
Marcas 14 4 28,57 6 42,86 6 42,86
Contratos de Concessão 14 7 50,00 8 57,14 9 64,29
Ágio sobre investimentos 14 6 42,86 6 42,86 6 42,86
Competências funcionários       
Know-how 14 2 14,29 3 21,43 4 28,57
Fonte: dados da pesquisa.
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também os contratos de concessão que, em 2006, 
foram evidenciados por 7 (50%) empresas e, no 
ano de 2008, por 9 (64,29%) das 14. Ágio sobre 
investimentos, marcas e recursos de infraestru-
tura foram evidenciados monetariamente pelo 
mesmo número de empresas (6), porém os re-
cursos de infraestrutura foram os que mais evo-
luíram de 2006 para 2008, pois, em 2006 eram 
mensurados por apenas 2 (14,29) das 14 em-
presas. E, em menores percentuais, têm-se know-
-how, patentes e direitos autorais. 

7  CoNsIDeRAÇÕes FINAIs

O presente estudo teve como objetivo 
principal investigar quais itens compunham os 
ativos intangíveis, mensurados monetaria-
mente no balanço patrimonial das companhias 
de energia elétrica participantes do Nível 1, 
Nível 2 e Novo Mercado da BM&FBovespa, 
com base na análise de conteúdo dos relatórios 
da administração e notas explicativas referentes 
ao  período de 2006 a 2008.  

No que tange à quantidade de empresas 
que evidenciaram os ativos intangíveis em seus 
balanços patrimoniais, verificou-se que, no ano 
de 2006, das 14 empresas analisadas, 9 (64,29%) 
delas apresentaram esta informação. No ano de 
2007, foram 11 (78,57%) delas e, no ano de 2008, 
o número elevou-se para 13 (92,86%). Percebe-
-se que houve um aumento de 44,44% no nú-
mero de empresas que evidenciaram o ativo in-
tangível no balanço patrimonial de 2006 para 
2008. Vale lembrar que, em 2006, passou a vi-
gorar a deliberação da CVM, que reestruturou o 
balanço patrimonial, com o subgrupo ativo in-
tangível compondo o ativo permanente.

Pela análise da participação do ativo in-
tangível no ativo permanente, observou-se um 
aumento considerável nos percentuais de parti-
cipação, isso porque, mesmo com a nova estru-
tura do balanço patrimonial em vigor, algumas 
empresas, como a Equatorial Energia S.A. e Cpfl 
Energia S.A., possuíam ativos intangíveis ainda 
evidenciados em outros grupos ou subgrupos 
do balanço patrimonial, tais como investi-
mentos. Contribuíram também para o aumento 
do percentual novos investimentos realizados 
em ativos intangíveis. 

Ainda em relação ao percentual de parti-
cipação, destacou-se, no ano de 2006, em pri-
meiro lugar no ranking a empresa Light S.A, 
com um percentual de 6,60% do ativo perma-
nente total. No ano de 2007, a empresa CPFL 
Energia S.A. apresentou 31,86% do seu ativo 
permanente composto por ativos intangíveis, 
ocupando a primeira posição. Já, em 2008, nova-
mente a empresa CPFL Energia S.A. perma-
neceu em primeiro lugar no ranking com um 
ativo intangível que representava 28,61% do 
ativo permanente total. Os maiores percentuais 
foram apresentados pelas empresas do Novo 
Mercado, o que pode estar relacionado com o 
fato de estarem sujeitas a um conjunto mais 
amplo de práticas de governança.

Com base nos relatórios anuais de adminis-
tração e nas notas explicativas do período de 2006 
a 2008, buscou-se verificar se as empresas eviden-
ciavam, de forma narrativa e em termos monetá-
rios, os itens que compunham o ativo intangível 
do balanço patrimonial. Os resultados demons-
traram que, das 14 empresas, 71,43% descreveram 
de forma narrativa a composição do ativo intan-
gível. No ano de 2007, houve um aumento para 
78,57% e, no ano de 2008, houve novamente um 
aumento para 92,86%. Apenas uma empresa in-
dicou a composição do ativo intangível de forma 
narrativa, mas não em termos monetários. No pe-
ríodo, ocorreu um aumento no nível de eviden-
ciação sobre os recursos intangíveis, fortalecendo 
os objetivos da contabilidade de garantir informa-
ções diferenciadas para os usuários para o pro-
cesso de tomada de decisão, reduzindo a assime-
tria de informações entre usuários internos e 
externos, principalmente acionistas e investidores. 

Os ativos intangíveis evidenciados pela 
empresas foram classificados, de acordo com a 
proposta de Sveiby (1998), em três grupos: es-
trutura interna, estrutura externa e competência 
dos funcionários, e os resultados indicaram que 
as empresas sob análise apresentaram uma es-
trutura intangível interna composta por pa-
tentes, direitos autorais, recursos de infraestru-
tura e sistemas de informação; na estrutura 
externa, os ativos intangíveis eram marcas, con-
tratos de concessão e ágio sobre investimentos; 
e, como competência dos funcionários, des-
tacou-se o know-how.
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Perceberam-se mudanças significativas na 

evidenciação dos ativos intangíveis das em-
presas de energia elétrica participantes dos ní-
veis de governança corporativa, principalmente, 
em relação ao aumento das informações dispo-
níveis aos usuários, fator que possibilita bases 
mais confiáveis para a tomada de decisões. 

Para pesquisas futuras, sugere-se acom-
panhar as escolhas contábeis quanto à eviden-
ciação de tais ativos, buscando identificar os 
impactos da adoção das normas internacionais, 
não somente para as empresas do setor de 
energia elétrica, mas também para outros se-
tores, inclusive com estudos comparativos 
entre setores.
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