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Problema

11
Introducéo

A guerra de marketing ser4 uma guerra de marcas, uma competicdo de dominio de marca.
Os negdcios e os investidores reconhecerdo as marcas como 0s mais valiosos ativos da
empresa. (...) Sera mais importante dominar mercados do que possuir fabricas, e a Unica
forma de dominar mercados é possuir marcas dominantes.

Larry Light, Global Chief Marketing Officer do McDonald’s,
(extraido de Aaker 1998. prefacio)

O conceito de marca vem sendo considerado critico no meio empresarial,
na perspectiva de fortalecimento e defesa dos negdcios no mercado altamente
competitivo dos tempos atuais.

Na trajetdria desse fenbmeno - conhecido desde a antiguidade - até sua
forte presenca nos dias de hoje, séo freqlientemente destacados, por
académicos e profissionais da area de marketing, alguns marcos histéricos com
repercussdes importantes nas relacbes entre empresas e mercados
consumidores.

O primeiro deles remete aos principais contornos assumidos pelos
acontecimentos econémicos, com o advento da Revolucdo Industrial - uma era
de transformacao e movimento, em ritmo acelerado, no que tange "a estrutura de
indUstria e das relacdes sociais, ao volume de producdo e a extensdo e
variedade do comércio”. (Dobb,1987)

Os avancos tecnolégicos ocorridos durante a Revolugdo Industrial -
especialmente, nos transportes e na mecanizacdo dos sistemas de producéo -
permitiram ao homem produzir e disponibilizar uma grande quantidade de
diferentes produtos em um espaco de tempo reduzido. Em desdobramento, com
a introducdo de métodos de producdo mais eficientes, os produtos passaram,
paulatinamente, a serem produzidos mais rapidamente, barateando o preco e

estimulando o consumo.
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A producdo em massa de produtos passa a disponibilizar para sociedade
itens dos mais variados tipos, buscando atender as necessidades dos novos
consumidores. Entretanto, a medida que o processo de industrializacao
avangava, as necessidades dos consumidores foram se tornando cada vez mais
complexas. Neste contexto, ja ndo era mais satisfatorio apenas ter um carro,
mas um carro da cor desejada, ou apenas um sabonete para banho, mas um
sabonete com aroma especifico e com determinadas propriedades.

Em decorréncia da explosdo de demanda por produtos, as empresas
passam a uma intensa busca para atender a essas necessidades - inovando
tecnologicamente e otimizando sensivelmente seus processos produtivos.

Neste quadro, o fendbmeno das marcas intensifica-se servindo estas,
principalmente, como ferramentas de identificacéo e diferenciacdo de origem ou
de atributos fisicos de produtos. Até entdo, as marcas tinham fungdes
estritamente funcionais.

Este processo continuo de retroalimentacdo evoluiu com as novas
necessidades que surgiam a propor¢do que a economia se desenvolvia,
agregando maior complexidade nas relacdes entre a empresa e o mercado.

De forma geral, as primeiras empresas, que cresceram durante o periodo
pés-Revolugdo Industrial até a primeira metade do século XX, tinham seu valor
atrelado aos recursos fisicos que possuiam ou, em outras palavras, a seus
ativos tangiveis.

No entanto, jA nesta ocasido, particularmente a partir da década de 20,
passam a ocorrer sinalizagBes importantes do potencial das marcas para
assumirem papel de relevancia nas rela¢gées entre empresas e consumidores -
agregando valor ndo sé ao produto mais a toda companhia. Dessa forma,
amplia-se o campo de interesse das empresas, absorvendo atencdo a gestao do
seu portfélio de marcas.

Como aponta Broustail, citado por Norberto (2004), foi a General Motors
(GM) quem primeiro elaborou uma estratégia de marcas empreendendo

diferentes estratégias para cada produto.

Antecipando a idéia de segmentacdo de mercado, e desejando estar presente em
diferentes segmentos, a GM desenvolveu, entdo, um leque ndo apenas de produtos,
mas também de marcas inspiradas em conceitos diversos: Cadillac, em prestigio;
Buick, em luxo; (...) a fungdo das marcas ndo seria apenas a de distinguir objetos,
mas a de servir também como instrumento de identificacdo, distingdo e demarcacéo
de individuos e de grupos sociais.
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Assim, a marca passa a ganhar a época novos conteldos e novas
funcbes. Como complementa Norberto (2004), “marcas tornaram-se objeto de
estratégias especificas: produtos passaram a ser concebidos e fabricados a
partir de conceitos articulados e definidos como o territério da marca.”

Outro marco histérico de influéncia nas relagcdes entre empresas e seus
consumidores remete ao fendmeno conhecido como comoditizacdo, que cresce
no final do século XX, principalmente nas décadas de 80 e 90.

O mercado passa a oferecer produtos e servicos cada vez mais iguais,
com atributos tangiveis extremamente parecidos. Produtos e servicos se
tornaram commodities.

Por comoditizacdo, entende-se a dificuldade cada vez maior que um
produto tem para se diferenciar de outro, tanto do ponto de vista técnico, quanto
do ponto de vista de utilidade. Os produtos se tornam cada vez mais parecidos,
similares, e essa profusdo acaba comprimindo as margens de lucro.

Assim, ndo bastava produzir os produtos da maneira como 0s
consumidores necessitavam, mas sim diferencia-los para que satisfizessem
todos os desejos e as ambicdes de um consumidor cada vez mais exigente.
Inicialmente as empresas recorreram como mecanismo de diferenciagdo, a
utiizacdo de precos diferenciados para que seus produtos/servicos
permanecessem no mercado. Porém esta estratégia de diferenciacdo através do
preco ndo se mostrou sustentdvel em mercados cada vez mais competitivos.

No curto prazo, esta competicdo por precos gerou uma drastica diminuicdo
das margens minando a capacidade das empresas de empreenderem novas
acles. Além disso, no longo prazo, esta forma de diferenciacdo comprometeria
substancialmente e, as vezes, inviabilizaria pesquisas que pudessem trazer
melhorias tanto para os processos, quanto para os produtos destas companhias.

Desta forma, o alto grau de comoditizacdo de produtos, associado a
permanente acdo da concorréncia, passou a exigir das empresas a busca por
novos critérios de diferenciacéo.

Como consequéncia deste processo, o final da ultima metade do século
XX presenciou eventos marcantes no mundo empresarial, que repercutiram nas
questbes relacionadas a valores e a gestédo de marcas.

Como exemplo, ressalta-se a onda de fusGes e aquisicdes, aliancas e
outras formas de cooperagdo, com intuito de tornar as empresas mais
competitivas e ampliar posicdo no mercado, que se notabilizaram por uma

caracteristica que até entdo havia passada despercebida. As empresas
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adquiridas ou incorporadas estavam sendo avaliadas pelos seus compradores

muito acima do valor de seus ativos (maquinas, terrenos, etc.), ou valor de livro.

A0 pagar muito caro por empresas proprietarias de marcas, 0s compradores queriam, na
verdade, adquirir uma posicdo na mente dos clientes potenciais, uma locacdo privilegiada
ou acessoria. Notoriedade, imagem, confianca e reputagcdo duramente adquiridas ao longo
do tempo eram as melhores garantias de receitas futuras e justificavam os pregos pagos. O
valor das marcas é que explicava sua capacidade de produzir tais fluxos. (Kapferer, 2004, p.
VIII)

Um outro evento marcante remete ao surgimento de uma nova geragéo de
empresas, tais como Nike, Microsoft, FedEx e Apple, que agregam valor
adicional aos seus produtos e servicos através de aspectos intangiveis. Algumas
destas empresas tém seus valores de mercado varias vezes acima do seu valor
patrimonial. A Nike tem seu valor de mercado cerca de quatro vezes o seu valor
patrimonial, na mesma linha a Microsoft apresenta um valor cerca de oito vezes
0 seu patriménio.

Desta forma, estas empresas acabam por concentrar grande parte do seu
valor nos recursos que ndo tém nenhuma forma fisica. Estes ativos intangiveis
variam ao longo das empresas sendo desde nomes de marca, passando pelas
patentes até expertise tecnologica (Damodaran, 2006).

O final do século XX aos dias de hoje, € outro marco relevante. Com a
crescente internacionalizacdo dos mercados, bem como, entre outros, com
desenvolvimento acelerado das tecnologias da informacéo (Internet, transacdes
online), mudancgas importantes nos mercados consumidores passam a provocar
as empresas trazendo desafios com diversas questdes, como por exemplo:
Como administrar o portfélio de marcas? Como manter atualidade da marca, ao
mesmo tempo em que as tecnologias, os produtos e os clientes evoluem? Como
otimizar os fluxos de imagem entre produtos e marcas? Como medir os valores
da marca, seguir sua evolugéo e controla-lo? (Kapferer, 2004, p. IX e X).

Apesar da diversidade de critérios adotados pelas empresas para se
diferenciarem no mercado, existe um que se manifesta com grande amplitude,
sendo um dos responsaveis por grande parte da fonte de geragdo de valor
intangivel, é o fendmeno das marcas.

O desenvolvimento mais critico de conhecimento em torno das marcas se
impOs e o valor da marca tem sido destacado em diversos trabalhos, dentro e

fora do meio empresarial, sugerindo que os ativos tangiveis ndo sdo os Unicos
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responséaveis pela geragdo de valor ao produto/servigco e que a marca € um dos
ativos intangiveis mais importantes que aportam a uma empresa.
Neste sentido mais amplo o entendimento, segundo Keller (2003, p.4),

citado por Pereira (2005, p.20), é que:

(...) marca é um produto que acrescenta outras dimensfes que o diferenciam de alguma
forma de outros produtos destinados a satisfazer a mesma necessidade. Tais diferencas
podem ser racionais e tangiveis — relacionadas com o desempenho do produto da marca —
ou mais simbélicas, emocionais e intangiveis — relacionadas com o que a marca representa.

Nesta mesma linha, Aaker (1998) reconhece que as empresas criam brand
equity entregando produtos de qualidade e criando fortes associacdes de marca
através de uma comunicacdo apropriada e estratégias de propaganda. Para o
autor, brand equity é um conjunto de ativos e passivos ligados a uma marca, seu
nome e seu simbolo, que se somam ou se subtraem do valor proporcionado por
um produto ou servico para uma empresa e/ou para os consumidores dela.
(Aaker, 1998, p.16).

As marcas, portanto, passam a desempenhar um papel muito além da
apenas identificacdo de origem ou como diferenciador de atributos. Elas
assumem um papel estratégico de relevancia para as empresas, agregando
valor ndo s6 ao produto mais a toda companhia. Com isso, as marcas se tornam
um fator critico de sucesso. Este reconhecimento do potencial de geragdo de
valor gue uma marca possui despertou o interesse das empresas para a gestao
do seu portfolio de marcas.

As empresas podem tomar diferentes direcGes para gerir suas marcas,
definindo uma opgédo estratégica - sua estratégia de marca - para maximizar o
seu desempenho através da comercializagdo dos seus produtos e servigos que
disponibiliza no mercado.

E fato observavel que empresas interpretam de forma distinta quando a
questao esta na melhor estratégia da marca, dai emergindo diferentes formas de
administracéo de portfélios de marcas até entre empresas que atuam no mesmo
mercado e decidem, por exemplo, lancar um novo produto ou adquirir uma nova
empresa. Assim, existe uma variedade de estudos descritivos e criticos sobre
modelos que vém sendo seguidos pelas empresas e a literatura, da area de
marketing e administracédo, contendo diversas taxonomias para classificacdo das
estratégias de marca.

Presumivelmente, existem diferentes potenciais de valores de marca
(brand equity) para cada tipo de estratégia de marca. Assim como,

provavelmente, investimentos em Propagandas dependem diretamente da
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estratégia de marca que a empresa segue. Estes e uma série de outros fatores
sdo examinados em alguns estudos em financas, contabilidade e marketing
atentos as conexdes entre valor da marca e performance financeira da empresa.

Entretanto, quando o foco estd centrado mais especificamente nas
relacbes que destacam os diferentes efeitos de estratégias de marca no valor
dos ativos intangiveis de empresa, 0 escopo de resultados se reduz
significativamente.

E é nesta direcdo que se encontra o foco central do presente estudo, que

busca respostas a questao:

Como diferentes estratégias de marca estéo relacionadas com o valor

intangivel de uma empresa?

Subjacente a esta questdo, varios fatores que interferem nesta relacéo

seréo explorados, como:

o Existe diferenca significativa entre as diferentes estratégias em termos
de agregar valor intangivel?

¢ Qual a estratégia que agrega mais valor intangivel?

1.2
Objetivo da pesquisa

O estudo tem como objetivo analisar e responder ao questionamento
acerca da relacdo entre estratégias de marca e o valor intangivel de uma
corporagéo, investigando e avaliando o efeito de estratégias de marca adotadas
por empresas do mercado brasileiro sobre valor intangivel agregado.

Em termos mais especificos, o presente estudo, por um lado, examina
criticamente empresas do mercado brasileiro, isolada e comparativamente, em
um horizonte de tempo de trés anos (2003 — 2005), levando em consideracao,
além da opcdo de uma determinada marca, outros fatores como investimentos
em Propaganda e em Pesquisa e Desenvolvimento, bem como preco das acfes
(ordinarias e preferenciais), e, por outro, aponta indicios de efeitos das
estratégias de marca adotadas pelas empresas sobre o valor intangivel
agregado.

Para cumprir este objetivo o presente estudo tem como pilar fundamental o
trabalho de Rao, Agarwal e Dahlhoff, publicado no Journal of Marketing (Outubro

2004), intitulado “How is manifest branding strategy related to the intangible
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value of a Corporation?”, apresentando uma adaptagédo, para a realidade do
mercado brasileiro, da classificacdo de estratégias de marca e do modelo de
regressao linear multipla desenvolvido pelos citados autores.

A intencdo € contribuir para ampliagdo da linha de reflexdo e de
entendimento sobre o tema em foco, gestédo de portfélio de marcas, instigando o
publico interessado a releitura desses resultados no contexto da Administracao

e, mais especificamente, do Marketing.

1.3
Delimitacdo do estudo

O estudo se propde a analisar grandes empresas do mercado brasileiro
listadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) em todos 0s segmentos.

Empresas que operam no mercado brasileiro, mas que ndo possuem suas
acBes na BOVESPA néao foram analisadas. Esta posicéo justifica-se pelo fato de
que o modelo utilizado no presente trabalho tem como input um conjunto de
dados - preco de acdo, investimentos em Propaganda, margem operacional,
alavancagem e investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento — disponiveis nos
demonstrativos de resultados e balanco patrimonial das empresas, que sao
requisitos obrigatdrios para empresas que tem suas acfes negociadas na
BOVESPA.

Assim, fica fora desta andlise uma série de empresas multinacionais que
ndo possuem suas acdes negociadas diretamente no mercado acionario
brasileiro.

Apesar da maioria delas possuirem suas a¢fes negociadas em algumas
das maiores bolsas do mundo, as grandes diferencas existentes entre 0s
padrbes contdbeis geralmente aceitos nos paises ndo possibilitam a inclusédo
destas empresas nesta pesquisa. Além disso, caracteristicas particulares dos
mercados podem influenciar sensivelmente na comparacdo dos dados entre as
empresas que neles operam.

Com o intuito de dar maior robustez ao presente trabalho, todas as
informacdes sdo analisadas em uma série historica de trés anos (2003 — 2005).
Apesar do atual estagio de consolidacdo do mercado de ac¢Bes brasileiro nédo foi
possivel realizar uma andlise com um horizonte tempo superior ao descrito.

Nos dultimos cinco anos, de 2001 até 2005, cerca de 42 empresas
ingressaram na BOVESPA indicando um fortalecimento do mercado acionario
brasileiro, entretanto grande parte delas se filiou nos Ultimos dois anos

impossibilitando uma analise sobre uma série histérica maior. Em 2006, cerca de
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22 empresas langaram suas ac¢des na bolsa de Sdo Paulo. Para o ano de 2007 é

esperada a abertura de capital de mais 30 empresas.

14
Relevancia do estudo

Apesar da marca ser amplamente reconhecida como um importante ativo
intangivel de uma empresa, existem poucas pesquisas sobre os efeitos
financeiros da adocdo de uma determinada estratégia de marca no valor final de
uma empresa. Algumas pesquisas exploratérias investigam este relacionamento
nos mercados americano e europeu. Entretanto, ndo existe ainda nenhuma
pesquisa nesta linha para as empresas atuantes no mercado brasileiro.

Assim, o estudo visa oferecer um entendimento mais especifico dos
diferentes efeitos das estratégias de marca no valor dos ativos intangiveis de
empresas do mercado brasileiro. Ao investigar este relacionamento, esta
pesquisa podera ser de utilidade para executivos quando da avaliacdo sobre tipo
de estratégia que agrega mais valor para sua empresa.

Além disso, este trabalho pode contribuir para um planejamento mais
eficiente da gestdo dos portfélios de marcas das empresas, bem como para
norteio de acfes de fusdes e aquisicoes.

Paralelamente, suas conclusdes também podem auxiliar na determinacao
do nivel de investimentos em Propaganda que otimizam a geragdo de valor na
percepcdo do mercado, possibilitando que a empresa tire proveito dos diversos
beneficios atrelados a este fato, como, por exemplo, e custo capital,
conhecimento da marca (awareness).

Este estudo poderd concorrer também para uma melhor compreensao
acerca da dindmica entre o tipo industria e a adocdo de uma determinada
estratégia.

Apesar de nédo ter a pretensdo de indicar que tipo de estratégia € mais
apropriada para um determinado segmento industrial, este estudo visa contribuir
para um melhor entendimento da influéncia no valor percebido pelos
stakeholders da adocdo de determinada estratégia de marca, em diversos
segmentos industriais.

A par disso, o estudo abre portas para a discusséo sobre o relacionamento
entre as estratégias de marca e o respectivo desempenho das empresas,
gerando fluxos de caixa futuro incrementais, com impacto na percepgdo dos

investidores. Este beneficio pode ser ampliado se levarmos em conta que
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empresas com boas avaliagbes no mercado obtém financiamentos a taxas mais

atrativas, reduzindo o seu custo de capital.
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