7 JUEUN

UNIVERSIDADE FEDERAL DE LAVRAS

JESSICA NUNES DE ALCANTARA

EFEITO DO PATROCINIO AS INDUSTRIAS
ESPORTIVA E CRIATIVA SOBRE O
DESEMPENHO DAS EMPRESAS BRASILEIRAS
DE CAPITAL ABERTO

LAVRAS - MG
2015



JESSICA NUNES DE ALCANTARA

EFEITO DO PATROCINIO AS INDUSTRIAS ESPORTIVA E
CRIATIVA SOBRE O DESEMPENHO DAS EMPRESAS BRASILEIRAS
DE CAPITAL ABERTO

Dissertacdo apresentada a Universidade
Federal de Lavras, como parte das
exigéncias do Programa de Pods-
Graduagdo em Administragdo, area de
concentragdo em Gestdo de Negdcios,
Economia e Mercados, para a obtenc¢io
do titulo de Mestre.

Orientadora

Dra. Sabrina Soares da Silva

Coorientador

Dr. Francisval de Melo Carvalho

LAVRAS - MG
2015



Ficha catalografica elaborada pelo Sistema de Geracéio de Ficha Catalografica da Biblioteca
Universitaria da UFLA, com dados informados pelo(a) proprio(a) autor(a).

Alcantara, Jessica Nunes de.

Efeito do patrocinio as industrias esportiva e criativa sobre o
desempenho das empresas brasileiras de capital aberto / Jessica
Nunes de Alcantara. — Lavras : UFLA, 2015.

93 p.:il

Dissertacdo (mestrado académico)—Universidade Federal de
Lavras, 2015.

Orientador(a): Sabrina Soares da Silva.

Bibliografia.

1. Desempenho. 2. Estratégia de Patrocinio. 3. Industria
esportiva. 4. Industria Criativa. I. Universidade Federal de Lavras. I1.
Titulo.




JESSICA NUNES DE ALCANTARA

EFEITO DO PATROCINIO AS INDUSTRIAS ESPORTIVA E
CRIATIVA SOBRE O DESEMPENHO DAS EMPRESAS BRASILEIRAS
DE CAPITAL ABERTO

Dissertacdo apresentada a Universidade
Federal de Lavras, como parte das
exigéncias do Programa de Pos-
Graduagdo em Administragdo, area de
concentragdo em Gestdo de Negdcios,
Economia e Mercados, para a obtenc¢io
do titulo de Mestre.

APROVADA em 27 de fevereiro de 2015.
Dr. Ramon Silva Leite PUC — Minas

Dr. Luiz Marcelo Antonialli UFLA

Dra. Sabrina Soares da Silva
Orientadora

Dr. Francisval de Melo Carvalho
Coorientador

LAVRAS - MG
2015



A minha irmd Juciara, exemplo de dedicag¢do,
Aos meus pais Elifas e Maria das Gragas,
A minha irma Juliana,

Ao meu sobrinho Davi,
que com seu sorriso iluminou meus dias mais escuros,

DEDICO



AGRADECIMENTOS

Agradeco a Deus por minha vida, por Sua infinita bondade e
misericordia, por Seu imenso amor, pelas Suas béncdos derramadas, por me
guiar e permitir mais essa conquista.

Aos meus pais, Elifas e Maria das Gragas, pelo incentivo, suporte, amor,
carinho e compreensio.

A minha irma Juciara, pelo exemplo e pelo socorro a cada novo desafio.
A minha irma Juliana, por acreditar em mim, antes de mim mesma. Ao meu
amado sobrinho Davi, pelos momentos de descontracdo, alegria e luz nos meus
dias mais escuros.

A minha professora e orientadora, Sabrina Soares da Silva, pela
amizade, paciéncia, dedicagéo, tempo e pelos preciosos ensinamentos, que serdo
praticados e guardados.

Ao meu professor e coorientador Francisval de Melo Carvalho, por
todas as consideragdes, conselhos, ensinamentos e pelo exemplo de vida.

Aos membros da banca, professor Luiz Marcelo Antonialli, que me
incentivou ainda na graduacdo a estudar esse tema, e por aceitar o desafio de
participar de um trabalho diferente, criativo e quantitativo. E ao professor
Ramén Silva Leite, pela disposi¢do e tempo dedicado, pelos sabios conselhos e
contribui¢des que enriqueceram esse trabalho.

A minha querida colega graduanda, bolsista, amiga e chara Jessica dos
Santos Oliveira, que aceitou participar desse projeto na ardua e dificil coleta de
dados, e buscou acompanhar todo o desenvolvimento do trabalho, além de me
proporcionar muitas risadas durante o tempo em que trabalhamos juntas.

Ao professor Dr. Lélis Pedro de Andrade, pelo socorro, conselhos,
ensinamentos e dedicag@o, o meu muito obrigado. Ao IFMG campus Formiga

pela disponibilidade do Economatica, em especial ao professor Bruno.



Aos colegas do Grupo de Economia Industrial e Negocios Internacionais
(GEINI) pelo companheirismo e apoio.

A Universidade Federal de Lavras (UFLA) e ao Departamento de
Administragdo e Economia (DAE) que me concedeu mais um titulo.

A Coordenagio de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior
(CAPES) pela concessao da bolsa de estudos.

Aos Professores do Departamento de Administracdo ¢ Economia da
UFLA, pelos conhecimentos transmitidos.

Aos Funcionarios do Departamento de Administragio e Economia da
UFLA pelo suporte.

A Northern Michigan University que me acolheu e me permitiu viver
uma experiéncia inesquecivel, enriquecedora de mestrado sanduiche.

Aos professores e amigos da Northern Michigan University, Dr. Jo
Doran, Dr. Kevin Timlin, Dr. David Rayome, Tiffany Comfort, José Andrés
Mifio, Angela Maki, pelo tempo, dedicagdo, ensinamentos e momentos de
descontracdo. Em especial 8 Amber Suggitt pela amizade e ajuda na busca por
trabalhos referenciais para a realizacéo deste.

Aos colegas de mestrado e doutorado pelo apoio e amizade.

A todos amigos e familiares que me ajudaram e torceram por mim.

Este trabalho s6 foi possivel com a ajuda de todos vocés, por isso, mais

uma vez, 0s meus mais sinceros agradecimentos.



RESUMO

Objetivou-se com este trabalho verificar a influéncia da estratégia de
patrocinio as industrias esportiva e criativa sobre o desempenho das empresas
brasileiras de capital aberto no periodo de 2007 a 2013. A amostra foi
constituida de 49 empresas que tém suas a¢des negociadas na BM&Fbovespa e
que possuem balangos sociais Ibase. A natureza do estudo € quantitativa e os
dados foram coletados por meio do banco de dados Economatica ®, balangos
sociais Ibase, relatorios administrativos, relatdrios sociais e de sustentabilidade
publicados anualmente pelas empresas estudadas. As técnicas estatisticas
utilizadas para atender os objetivos propostos foram das estatisticas descritivas,
regressdo logistica e regressdo multipla. Os resultados demonstraram que dentre
o montante de investimento realizado ao longo do periodo analisado, 82% deste
¢ destinado a patrocinios a cultura, e 18% ¢ destinado a patrocinio ao esporte.
Além disso, o setor que mais utilizou a estratégia de patrocinio ao esporte ¢ a
cultura é o setor de energia elétrica, porém setor que mais investe, destinando
um maior montante de recursos financeiros ¢ o setor de telecomunicagdo. O
investimento em cultura por ano chega a ser duas ou trés vezes maior que o
investimento em esportes, mesmo em anos de eventos esportivos mundiais,
como Olympic Games, FIFA World Cup e Confederation Cup. A primeira
regressdo logistica realizada apresentou que dentre as caracteristicas especificas
da firma, o tamanho e a rentabilidade t€m relag@o positiva com a probabilidade
da empresa em adotar a estratégia de patrocinio as industrias esportiva e criativa.
Os resultados também apresentaram que o tamanho da empresa, bem como a
concentragdo industrial do setor em que as empresas estdo inseridas, possui
relacdo positiva com a probabilidade de a empresa adotar a estratégia de
patrocinio a ambas as industrias, esportiva e criativa. E por fim, percebeu que o
patrocinio ao esporte, bem como o patrocinio a cultura, tem relagdo positiva com
o desempenho econémico das empresas. Os resultados deste trabalho sdo
relevantes, pois mostram a importancia econémica para as empresas que adotam
patrocinios as industrias esportiva e criativa como estratégia.

Palavras-chave: Estratégia de patrocinio. Industria Criativa. Industria Esportiva.
Desempenho Econémico.



ABSTRACT

With this research, we aimed at verifying the influence of the sports and
creative industries sponsorship strategy over the performance of public Brazilian
companies in the period from 2007 to 2013. The sample consisted of 49
companies that have shares traded on the BM&FBovespa and have IBASE
social reports. The nature of this study is quantitative and data were collected by
means of the Economatica ® database, IBASE social reports, administrative
reports, social and sustainability reports annually published by the studied
companies. The statistical techniques used to meet the proposed objectives were
descriptive statistics, logistic regression and multiple regression. The results
show that, among the amount of investment performed along the analysis period,
82% is destined for sponsoring culture and 18%, for sponsoring sports. In
addition, the sector that most used the sponsorship strategy for sports and culture
is the electricity sector, however, the sector that most invests, allocating a higher
amount of financial resources, is the telecommunication sector. The investment
in culture per year reaches two or three times that which is invested in sports,
even in years of world sporting events, such as the Olympic Games or FIFA
World Cup and Confederation Cup. The first logistic regression performed
showed that among the specific traits of the firm, size and profitability have a
positive relation with the probability of the company adopting the sponsorship
strategy to sports and creative industries. The results also showed that company
size, as well as industrial concentration of the sector in which the companies
operate, have positive relation with the probability of the company adopting the
sponsorship strategy to both industries, sports and creative. Finally, we observed
that the sponsorship to sports, as well as to culture, has positive relation with the
economic performance of the companies. The results of this work are relevant,
given that they show the economic importance for companies that adopt
sponsorship to sports and creative industries as a strategy.

Keywords: Sponsorship strategy. Creative industry. Sports industry. Economic
Performance.
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1 INTRODUCAO

A cultura e o esporte se mostram cada vez mais importantes para o
desenvolvimento social de um pais. Devido a isso, governos de diversos paises
criaram incentivos financeiros para atrair investimentos nessas areas, o que
legitimou duas industrias: a criativa e a esportiva. Além disso, com o mercado
global cada vez mais competitivo, os diretores de grandes empresas viram que 0
investimento na industria esportiva e industria criativa, por meio de patrocinios,
poderia se tornar uma importante ferramenta mercadoldgica, o que viria a
melhorar seus desempenhos econémico-financeiros através do aumento dos
valores de mercado, com a valorizagcdo de suas marcas e a constru¢do de uma
imagem socialmente responsavel.

A estratégia mercadoldgica adotada pelas empresas tem sido de extrema
importancia na busca pelo aumento da rentabilidade das mesmas segundo
Kupfer e Hasenclever (2002), uma vez que esta estratégia atrai investimentos
para a empresa, aumentando o seu valor de mercado. Consequentemente, as
empresas melhoram o seu desempenho econdomico-financeiro, por meio da
criagdo de valor.

Na estratégia de patrocinio, enquanto a empresa patrocinada visa ao
suporte, seja financeiro ou prestagdo de servigos, a empresa patrocinadora visa a
difusdo e reconhecimento da marca (REIS; SANTOS, 1996). Seja nas areas
social, cultural ou esportiva, o patrocinio leva o mercado a associar as marcas da
empresa patrocinada com a empresa patrocinadora, iSso porque, muitas vezes, as
empresas patrocinadas se tornam o elemento central da campanha publicitaria
das empresas patrocinadoras. Portanto, o patrocinio pode ser utilizado como
ferramenta das campanhas publicitarias. Assim, campanhas publicitarias, quando
bem sucedidas, sdo capazes de criar uma imagem positiva para a empresa

perante o consumidor em relagdo ao produto ou servico prestado (KUPFER;
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HASENCLEVER, 2002). Por isso, segundo Meenaghan (2013), o patrocinio
passou a ser visto como uma plataforma versatil para a comunicagdo com varios
grupos de interesse, ampliando o objetivo das partes interessadas, no que se
refere a medigdo de desempenho, que vai além do retorno sobre o investimento
no patrocinio em si.

A estratégia de patrocinio ao esporte vem sendo usada ao longo dos
anos, principalmente em paises desenvolvidos. No Brasil, a estratégia se tornou
expressiva a partir da década de 1990, quando passou a ganhar mais espago na
midia, principalmente na televisdo. Isto se tornou o principal incentivo para a
pratica dessa estratégia, uma vez que ha grande exposicdo da marca
patrocinadora, tornando a publicidade indireta, certa, e de baixo custo (REIS;
SANTOS, 1996).

Em contrapartida, patrocinios a industria criativa se tornaram populares
no Brasil a partir da década de 2000. Industria da criatividade ou industria
criativa refere-se ao conjunto de industrias que exploram a produgio intelectual.
Conceito emergente a partir da década de 1990, essa industria passou a ser vista,
segundo Higgs et al. (2008), como um fenémeno econdmico no final do século
XX, quando ganhou espaco na academia, sendo alvo de diversos trabalhos sob
diferentes focos. Pelo fato de essa industria oferecer produtos intangiveis, ou
servigos, que sdo consumidos, como o lazer, a marca da empresa patrocinadora
ganha espago na mente do consumidor de maneira imperceptivel.

Nesse contexto, este trabalho pretende contribuir para as discussdes
relacionadas ao desempenho econdmico das empresas brasileiras de capital
aberto patrocinadoras, evidenciando a influéncia da estratégia de patrocinio a
industria esportiva bem como a influéncia da estratégia de patrocinio a indudstria

criativa sobre o desempenho de empresas patrocinadoras.
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1.1 Contextualizacio do tema

No Brasil, desde a década de 1950, quando o Brasil sediou pela primeira
vez a FIFA World Cup a estratégia de patrocinio a Industria Esportiva vem se
tornando mais expressiva, isso porque segundo Gastaldo (2009) ¢ um evento
extremamente midiatico. Nos anos 1990 percebeu-se que outros esportes como
volei e basquete também estavam ganhando cada vez mais espago nos meios de
comunicagdo de massa, o que incentivou o patrocinio das empresas
principalmente a estes esportes. Dessa forma, as empresas mantém o propdsito
da publicidade, aumentando muitas vezes o seu alcance e diminuindo os seus
custos.

Ainda assim, somente depois da promulgacdo da Lei n° 11.438,
sancionada em 29 de dezembro de 2006, que busca o incentivo ao esporte
(BRASIL, 2014a), as empresas oficializaram o patrocinio a Industria Esportiva
por meio do Balango Social. Assim por meio de politicas publicas, o governo
buscou impulsionar os esportes brasileiros e gerar incentivos para os Jogos Pan
Americanos que ocorreram em 2007 no Rio, segundo Capela (2006). De acordo
com o Ministério do Esporte (BRASIL, 2014a), essa lei permite que patrocinios
e doagdes para a realizacdo de projetos desportivos sejam descontados
do imposto de renda devido. A lei prevé que empresas podem investir até 1% do
seu imposto de renda em projetos esportivos aprovados pelo Ministério do
Esporte.

Em contrapartida, visando alavancar a induUstria criativa, paises
emergentes como o Brasil criaram politicas de incentivo a cultura. O governo
brasileiro aprovou no Congresso Nacional a lei que regula o Incentivo a Cultura,
Lei n° 8.313 de 23 de dezembro de 1991 (BRASIL, 2014a), que ¢ conhecida
como Lei Rouanet. Assim, por meio dessa lei foram instituidas politicas publicas

para a cultura nacional, como o Programa Nacional de Apoio a Cultura
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(PRONAC). As diretrizes contempladas consistem em promocdo, protecdo e
valorizag@o das expressdes culturais nacionais. Teve-se um grande progresso na
lei que estd relacionada com a politica de incentivos fiscais que permite as
empresas a investirem uma parcela do imposto de renda devido em agdes
culturais (FLACH, 2013). Essa lei prevé a destinacdo de até 4% do imposto de
renda de pessoa juridica a projetos culturais que ndo se enquadram nos
programas do Ministério da Cultura. De acordo com o Ministério da Cultura
(BRASIL, 2014a), a proposta cultural pode ser em diversos segmentos, como
teatro, danga, circo, musica, literatura, artes plasticas e graficas, gravuras,
artesanato, patrimonio cultural (museu e acervo, por exemplo) e audiovisual
(como programas de radio e TV, sitios e festivais nacionais). Ainda segundo o
Ministério da Cultura (BRASIL, 2014b), em 2005, cerca de R$700 milhdes
foram destinados a projetos culturais por meio dessa lei.

Foi apresentada pelo executivo uma nova lei da cultura, que consiste no
projeto de Lei Pro-Cultura, sua finalidade ¢ a mobilizagdo e aplicacdo de
recursos para incentivos de projetos culturais a partir de principios da
Constituicdo. Os seus objetivos sdo embasados em uma cultura onde se tenha
estratégia de um novo ciclo de desenvolvimento no pais que consiste em defesa
da diversidade; universalizacdo de acesso; fomento a criatividade cultural e a
transversalidade. O patrocinio sera realizado por meio de incentivo a
transferéncia, com finalidade promocional, de recursos financeiros a projetos
culturais previamente aprovados pelo Ministério da Cultura.

Além disso, no dia 27 de dezembro de 2012, o Governo Federal
sancionou a Lei de n® 12.761, que institui o Programa de Cultura para o
Trabalhador e criou o vale-cultura, que ¢ um beneficio pago pela empresa
beneficidria e destinado aos trabalhadores com carteira assinada que ganham até
cinco saldrios minimos, para estimular o acesso a cultura, com o consumo de

bens, servigos e atividades culturais (BRASIL, 2014a). Visando estimular as
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empresas a participarem desse programa, o Governo Federal isenta os encargos
sociais e trabalhistas sobre o valor do beneficio e ainda permite que as empresas
que declaram seus impostos pelo lucro real deduzam até 1% desse valor do
Imposto de Renda.

Mesmo com a promulgagdo de todas essas leis destinadas a incentivar o
esporte (industria esportiva) e a cultura (indudstria criativa), poucas empresas
possuem Balango Social Ibase, que ¢ um demonstrativo de resultados em
investimentos sociais, cuja publicagdo nfo ¢ obrigatdria, no qual declaram o
patrocinio a essas industrias como indicadores sociais externos. Ainda que esse
patrocinio atue como estratégia de marketing expondo e difundindo a marca da
empresa patrocinadora, o recurso destinado a incentivos ao esporte e a cultura é

minimo, somente a quantia a ser descontada dos impostos devidos.

1.2 Problema de pesquisa

Tendo por base esse contexto, no qual grandes empresas utilizam
patrocinios a industria esportiva e a criativa como estratégia mercadoldgica,
quais sdo os beneficios econdmicos que esta estratégia gera para as empresas

patrocinadoras?

1.3 Objetivos

O objetivo geral desse trabalho foi mensurar, do ponto de vista
economico e financeiro, a influéncia das agdes estratégicas de patrocinio as
industrias esportiva e criativa, das empresas brasileiras de capital aberto, no
periodo entre 2007 a 2013. Esse objetivo se desdobra nos seguintes objetivos

especificos:
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a) Verificar a evolugdo dos patrocinios das empresas brasileiras de
capital aberto a industria criativa e a industria esportiva;

b) Identificar as caracteristicas individuais das empresas e das
industrias nas quais estas estfo inseridas e como elas determinam a
adocdo da estratégia de patrocinio;

c) Identificar as -caracteristicas individuais das empresas e das
industrias, nas quais estas estdo inseridas, que as levam a adotar a
estratégia de patrocinio somente a indudstria criativa das que
patrocinam as industrias criativa e esportiva;

d) Identificar a influéncia do patrocinio as industrias, criativa e
esportiva, no desempenho econdmico-financeiro das empresas

patrocinadoras.

1.4 Justificativas

Embora se possa encontrar na literatura sobre industrias de criatividade
grande diversidade de trabalhos definindo esse conceito (BENDASSOLLI et al.,
2009; ROODHOUSE, 2006), discutindo o apoio e suporte governamental a estas
industrias e verificando o impacto dessas sobre o desenvolvimento e comércio
internacional do pais (CAIADO, 2008), ha caréncia de estudos que utilizem,
como suporte teorico, as abordagens da Organizacdo Industrial
(BENDASSOLLI et al., 2009), analisando a empresa criativa como uma
estratégia de patrocinio utilizado para incrementar o desempenho das empresas
patrocinadoras.

O mesmo ocorre em estudos voltados para a industria esportiva, os quais
ddo o enfoque nessa inddstria como potencial para o desenvolvimento
econdmico do pais (HU; ZHANG, 2010), ou como uma industria amadora

(FAGUNDES et al., 2012; HE, 2013).
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Ja os estudos relacionados a patrocinios descrevem, em sua maioria, a
importancia dos mesmos, geralmente voltados para a industria esportiva e para o
desenvolvimento do esporte. Poucos sdo os trabalhos que mostram o impacto
dessas estratégias para as empresas patrocinadoras (DEITZ; EVANS JUNIOR;
HANSEN, 2013; MAZOTIER; REZAEE, 2012).

Nao sdo encontrados estudos que considerem que a industria esportiva e
a industria criativa podem ser concorrentes, quando se trata de atrair patrocinios
de grandes empresas. Portanto, devido a percep¢do da importancia que o tema
possui para as empresas atualmente e verificando a caréncia de estudos dessa

natureza, esse estudo busca preencher essas lacunas.

1.5 Estrutura do trabalho

Além deste capitulo introdutdrio, que apresentou a introdugdo, o
problema de pesquisa, os objetivos e a justificativa do presente estudo, esse
trabalho possui ainda outros quatro capitulos.

No capitulo dois ¢ apresentado o arcabougo teoérico no qual sera baseado
o trabalho. Apresentaram-se os conceitos e discussdes relacionados ao
desempenho da firma, estratégia de patrocinio, industria esportiva ¢ industria
criativa.

No capitulo trés sio apresentados os procedimentos metodologicos que
foram utilizados na pesquisa. Nesse capitulo, foram apresentados os conceitos de
analise descritiva, regressdo logistica e regressdo multipla, além das explica¢des
da escolha desses métodos econométricos para alcancar os objetivos da
pesquisa.

No capitulo quatro sdo apresentados os resultados da pesquisa, enquanto

que no quinto e penultimo capitulo apresenta-se a conclusdo da pesquisa. E, por
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fim, no capitulo seis, ¢ elencada a bibliografia utilizada na realizagdo deste

estudo.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste tdpico sdo apresentados os conceitos e estudos referentes aos
temas que serdo tratados no estudo, como: desempenho econémico, patrocinio,

industria esportiva e industria criativa.

2.1 Desempenho econémico

A corrente tedrica Organizagio Industrial (OI) surgiu a partir das criticas
a teoria econdmica neocldssica, que considerava que os agentes eram tomadores
de precos, os produtos eram homogéneos e ndo havia barreiras de entrada no
mercado, sugerindo um modelo de concorréncia perfeita. A teoria econdmica
neoclassica colocou as diferencas individuais das firmas em segundo plano, uma
vez que acreditava na homogeneidade das mesmas. Porém nfo explicava porque
firmas concorrentes, em uma mesma industria, voltadas para o mesmo mercado,
possuiam desempenhos diferentes.

Assim, surgiu a Teoria das Organiza¢des Industriais, que apresentou a
heterogeneidade como fator determinante no desempenho das empresas. Os
primeiros teoéricos da Ol acreditavam que a marca e qualidade também afetavam
o desempenho das firmas (RACY; MOURA JUNIOR; SCARANO, 2005),
porque diferenciavam os produtos que passaram a ser considerados
heterogéneos.

Dessa forma, os autores da Ol defendiam que a estrutura da industria
influenciava a conduta, o comportamento, ou a estratégia das empresas. E tanto
a industria quanto sua estratégia influenciam o desempenho das industrias como
um todo (CARNEIRO, 2007), conforme o modelo Estrutura, Conduta e
Desempenho (ECD).
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O modelo ECD, um dos pilares da Economia Industrial, ¢ uma
representacdo tedrico-analitica proposta por F. M. Scherer, cujo principal
objetivo ¢ a andlise da alocacdo dos recursos escassos sob as hipoteses de
equilibrio e maximizacdo dos lucros. Completando, Scherer ¢ Ross (1990)
afirmam que o objetivo deste modelo ¢ estudar as varidveis que influenciam no
desempenho econdmico, permitindo, assim, a elaboracdo de teorias que
detalhem a ligacdo existente entre essas variaveis e o desempenho da empresa.

Assim, esse modelo propde que as agdes ou estratégias adotadas pelas
empresas tenham como objetivo melhorar o seu posicionamento no mercado.
Nessa perspectiva, o desempenho das empresas em uma industria depende do
comportamento dos agentes economicos com relagdo a pregos e custos, o que,
por sua vez, ¢ determinado pela estrutura da industria em que as empresas estio
inseridas (LEITE; PORSSE, 2003).

A estrutura da indastria estd relacionada as caracteristicas da
organizagdo que influenciam a competicdo e os precos dos produtos e servicos,
internamente, em um determinado mercado. Assim, a estrutura refere-se a
maneira como as empresas que integram uma industria se organizam. Segundo
Bain (1968), as caracteristicas que determinam a estrutura de mercado sdo
relativas e normalmente ndo sofrem alteragdes expressivas no curto prazo, mas
podem se modificar no longo prazo devido a dindmica das relagdes industriais.

Para Hill e Deeds (1996), a estrutura industrial esta associada ao grau de
concentragdo industrial e a existéncia de barreiras a entrada de novos
concorrentes. A existéncia de barreira a entrada pode ser medida pelo grau de
intensidade tecnoldgica. Como parte importante das politicas e decisdes da
empresa, a estratégia mercadoldgica busca o fortalecimento e expansdo de sua
parcela do mercado. Assim, o posicionamento estratégico prioriza a vantagem

competitiva como resultado exdgeno a organizagdo, decorrente da estrutura da
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industria, da dindmica da concorréncia e do mercado, segundo Leite e Porsse
(2003).

Segundo Holanda Filho (1983), pesquisas que utilizam este modelo
objetivam relacionar variaveis que mensurem aspectos da estrutura de mercado
(concentracdo, diferenciacdo, barreiras a entrada) com o comportamento das
empresas, ou seja, a conduta da mesma (politica de pregos, pesquisas e
inovacdes, propaganda), e a conduta com variaveis do desempenho (eficiéncia
na adogdo de novas técnicas, progresso economico, entre outros). Carneiro
(2007) afirma que diferentes posturas estratégicas conduzem a diferentes
desempenhos em determinadas circunstancias.

Porém, esse modelo apresentava alguns vieses, sendo um dos principais,
a falta de importancia atribuida as condutas das empresas no processo de
concorréncia, para a ndo aceitagdo da existéncia de causalidade menos rigida e
impossibilidade de uma relacdo interativa entre as varidveis de ECD.

Atualmente, com o desenvolvimento de novos trabalhos, admite-se que
além de varidveis da estrutura, outras podem ser relevantes para estudar o
desempenho econémico da empresa.

Nas ultimas décadas, os teodricos passaram a considerar que as
caracteristicas especificas de cada empresa influenciam no seu desempenho.
Assim, na teoria da firma, a Visdo Baseada em Recursos (Resource Based View—
RBYV) voltou os estudos para dentro das empresas, atribuindo a responsabilidade
do desempenho na firma nas caracteristicas especificas da mesma, como
tamanho e experiéncia destacada por Penrose (2006). Ou seja, a RBV ¢ ancorada
na analise dos recursos e capacidades controladas pela firma, sendo aqueles
atributos que capacitam a firma na defini¢@o e implantacdo de estratégias. Esse
termo RBV foi instituido para tratar os meios de se alcangar a vantagem
competitiva através da perspectiva dos recursos (WERNERFELT, 1984). Assim,
autores como Barnard (1938), Penrose (2006) e Selznick (1957) afirmam que os
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recursos internos da organizacdo, ou seja, as diferencas individuais entre as
firmas sdo a base fundamental para o desenvolvimento de estratégias. Brito e
Vasconcelos (2005) argumentam também que o sucesso duradouro da empresa ¢
em fun¢do de recursos competitivos unicos da firma.

A RBYV afirma que os recursos podem ser varidveis de acordo com o
ramo em que as empresas atuam, ou seja, elas sdo heterogéneas em termos de
recursos e capacidades. Além disso, essas especificidades s6 podem ser mantidas
se existirem importantes barreiras a entrada do mercado.

A compreensdo da heterogeneidade advém do pressuposto de que a
natureza da competi¢do ¢ determinada pelo estabelecimento de barreiras a
imitacdo e a inovacdes. A forma como as firmas utilizam seus recursos internos
faz com que elas sejam basicamente heterogéneas (CRUBELLATE,;
PASCUCCI; GRAVE, 2008; PETERAF, 1993; RUGMAN; VERBEKE, 2002).

Assim, para que essas proposicdes possam ser testadas, Barney (1991)
sugere que o desempenho superior de uma firma deve resultar de seus recursos e
capacidades. Portanto, esses recursos e capacidades devem ser valiosos, raros e
diferenciados frente a seus concorrentes ou potenciais competidores, de dificil
imitacdo e sem substitutos.

Perez ¢ Fama (2006) afirmam que o desempenho econdmico consiste
basicamente na capacidade da firma em gerar lucro a partir dos capitais
investidos, através da criagdo de valor para a empresa. Nessa perspectiva, Hoji
(2006) destaca dois conceitos para se medir o valor adicionado aos proprietarios.
O primeiro, segundo Young e O’Byrne (2003), o Economic Value Added (EVA)
mede a diferenga, em termos monetarios, entre o retorno sobre o capital de uma
empresa ¢ o custo desse capital. O segundo, Market Value Added (MVA),
consiste na apurac¢do do valor presente liquido do fluxo de caixa futuro (HOJI,

2006).
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Porém, os tedricos da OI destacam que o desempenho de uma empresa

sofre influéncias de trés fatores seminais: a estrutura da industria, as

caracteristicas da empresa e a adocdo de estratégias apropriadas por elas.

Segundo Scherer ¢ Ross (1990), o desempenho é considerado uma

varidvel ex-post ao fato, ou seja, ¢ estimada apds o acontecimento do fato. Ele

mede o carater dos ajustes realizados pelas empresas a demanda efetiva por seus

produtos

Estes mesmos autores consideram o desempenho como um fator

multidimensional que engloba elementos, como:

a)

b)

d)

Decisdes sobre o que, quanto e como produzir, deve ser eficiente em
dois aspectos: o0s recursos escassos, que ndo devem ser
desperdicados, e as decisdes de produgdo, que devem corresponder
qualitativa e quantitativamente a demanda dos consumidores;
Operacdes dos produtores devem ser graduais, aproveitando as
oportunidades abertas pela ciéncia para aumentar o output por
unidade de input e fornecer aos consumidores novos produtos
superiores, promovendo inovagdes;

Operacdes dos produtores devem facilitar o emprego total dos
recursos, em especial os recursos humanos;

A distribuigdo de renda deve ser igualitaria, ou seja, a remuneragio

dos produtores ndo deve ser excessiva.

A analise de desempenho privilegia aspectos relacionados a contribui¢io

das industrias para a geragdo ¢ manutencdo de empregos, ressaltando que cada

setor deve ser avaliado individualmente, pois cada um possui suas

particularidades.
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Assim, se tornou comum que empresas busquem melhorar seu
desempenho, priorizando seu diferencial competitivo, aumentando o valor
agregado de bens intangiveis por meio do posicionamento de suas marcas,

utilizando estratégias como o patrocinio.

2.2 Patrocinio como estratégia

O objetivo basico de elaboragdo de uma estratégia de marketing ¢
influenciar na formacdo das preferéncias dos consumidores, aumentando a
demanda por certo produto ou servigo, o que, consequentemente, busca causar
uma variagdo na rentabilidade das empresas. Perante isso, o marketing ndo ¢
apenas considerado fundamental no processo de diferenciagdo, mas também ¢
essencial na estratégia competitiva das empresas.

A diferenciacdo ¢ um fator que pode gerar barreiras a entrada no
mercado, pois as empresas que sdo entrantes t€ém de realizar altos gastos em
propaganda e esfor¢os substanciais para tentar reverter um pouco a predilecdo
dos consumidores por determinadas marcas ja estabelecidas, ja que a marca ¢
um aspecto de diferenciacdo assumido por consumidores (KUPFER;
HANSENCLEVER, 2002). Segundo os mesmos autores, o poder de influéncia
dos meios de comunicacdo de massa nas preferéncias dos consumidores leva as
empresas a alocarem um grande volume de recursos em propaganda, que se
tornou uma atividade economica importante na economia industrial.

Atualmente, a propaganda em meios de comunica¢do de massa passou a
ser vista como um incémodo para o publico (MARCELINO, 2013). Entao,
buscando alcangar seus objetivos, as empresas passaram a utilizar como
estratégia de propaganda, o patrocinio. Assim, o patrocinio se tornou popular por

fazer a propagacdo das marcas empresariais de maneira indireta, ou seja, sem
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que os consumidores percebam a propaganda diretamente, transformando-se em
uma importante ferramenta de competicéo para as empresas que patrocinam.

O patrocinio, segundo Reis e Santos (1996), ¢ considerado uma
atividade comercial na qual a empresa patrocinadora oferece suporte, geralmente
financeiro, em troca de direitos e/ou associacdes. Essa autora caracteriza o
patrocinio como uma relagdo de troca do tipo prestagdo/contraprestagdo. Essa
estratégia eleva a percepcdo da marca e reflete diretamente na imagem da marca
da empresa patrocinadora, ndo somente pela associagdo com a empresa
patrocinada, como também por criar uma imagem de que a empresa ¢
socialmente responsavel.

Considerando ainda a defini¢do de patrocinio, o mesmo pode ser
conceituado como a provisdo de recursos por uma organizagdo, que seja de
modo direto para um evento ou atividade. Sendo assim, o patrocinador pode
utilizar essa associacdo direta a fim de alcangar seus objetivos corporativos, de
marketing e de comunica¢des (SANDLER; SHANI, 1993).

Segundo Rocha e Campos (2010), anteriormente, o patrocinio era
utilizado para que projetos pudessem ser realizados e concretizados com o
auxilio financeiro. Os projetos eram tidos pelas empresas como acdes isoladas e
ndo eram vinculados ao planejamento estratégico das empresas, pois ndo havia
associagdo com os interesses empresariais. O investimento destinado ao
patrocinio ndo era monitorado pelas empresas patrocinadoras, ¢ logo, ndo
percebia o efeito dos beneficios adquiridos dos eventos patrocinados (POPE;
VOGES, 2000; STOTLAR, 2001).

Aprofundando-se no intuito da atividade de patrocinio e como a mesma
pode ser praticada, o autor apresenta o conceito de patrocinio como a
contribui¢do ou assinatura, onde ocorrera um evento em que os objetivos da
empresa serdo apoiados; podendo ser por meio da melhoria da imagem

corporativa, ou do crescimento de sua marca e até mesmo no incentivo a venda
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de produtos ou servicos (JAVALGI et al., 1994). Para ocorrer as atividades de
patrocinio, existem varias alternativas, podendo ser individuais ou em grupo, a
celebridades atletas, times e eventos, como 0s esportivos, culturais, musicais,
cientificos ou sociais. O patrocinador, para localizar qual a atividade de
patrocinio ¢ relevante para seus negocios, analisa os projetos de patrocinios
enviados por empresas esportivas ou culturais, que sdo apresentados a empresa,
uma vez que as caracteristicas individuais dos projetos, por serem distintas,
influenciar@o nos valores e na decisdo (ROCHA; CAMPOS, 2010).

Os principais fatores que levaram ao aumento de patrocinios foram
apontados por Meenaghan (1998 citado por ESCOBAR, 2002): (1) os eventos
artisticos e esportivos, normalmente mais procurados pelas empresas para
atividades de Patrocinio, transcendem barreiras culturais, podendo atrair
audiéncias muito expressivas (ex: Jogos Olimpicos, Ballet Bolshoi, etc.); (2) o
avango das telecomunicagdes, que permite ampla divulgacdo dos eventos; (3)
aumento do tempo de lazer e o consequente aumento da pratica esportiva e
cultural, propiciando maiores oportunidades de exploragdo do patrocinio; e (4)
dificuldade das empresas em relagdo a propaganda convencional, em
consequéncia dos custos crescentes e eficiéncia reduzida, em fungdo dos
fenémenos de zapping e de segmentagio.

Afif (2000), Contursi (2000), Kotler ¢ Keller (2006) e Mullin et al.
(2004) citados por Crescitelli, Mattar e Silva (2005), discutem os diversos
objetivos corporativos que induzem as empresas a investirem em patrocinio,
colocando-o em suas estratégias de comunicag@o, como: criar identidade junto a
publicos e mercados especificos; criar ou elevar lembranga da marca da empresa
e de seus produtos; criar ou reforcar percepcdes positivas dos consumidores com
relacdo a imagem da marca da empresa e de seus produtos; expressar
comprometimento e responsabilidade social junto a comunidade; entreter

clientes importantes ou estratégicos; recompensar e incentivar colaboradores



28

importantes; realizar a¢cdes promocionais e de merchandising; obter visibilidade
espontanea na midia sem custo adicional; atingir objetivos de venda. Para os
autores, todos os objetivos sdo consideraveis, mas os que tém maior relevancia
sdo os que estdo ligados com as a¢des de patrocinio que as empresas utilizam
para criag@o ou elevacdo da lembranca da marca institucional e de seus produtos
junto a seus publicos-alvo. Supde-se que a partir de um determinado volume de
exposicdo do produto ou servigo, ocorram lembrangas da marca pelos seus
consumidores (CRESCITELLI; MATTAR; SILVA, 2005).

Para Vicari e Ribeiro (2004), o valor patrimonial de uma marca esta
relacionado ao numero de consumidores, ao grau de reconhecimento, a
qualidade percebida e as fortes associacdes mentais € emocionais, entre outros
componentes. Dessa forma, segundo Meenagham, McLoughlin e McCormack
(2013), a estratégia de patrocinio pode atingir “dimensdes ndo materiais” para
ambas as empresas, patrocinadora e patrocinada, além de a empresa
patrocinadora utilizar isto como parte da estratégia competitiva e ainda impor
barreiras a entrada de novos concorrentes.

Segundo Crescitelli, Mattar e Silva (2005), a lembranca das marcas sé
ocorre devido ao acumulo de exposi¢do da mesma. Nos mercados competitivos,
onde existem muitas marcas, a tarefa de ocupar a mente do consumidor com
determinada marca, pode ser complexa pois as agdes de comunicagdo precisam
ser continuas, afim de formar um processo integrado de marketing. Ao expor de
forma eficiente a mensagem, a fim de que os usudrios ou consumidores sejam
impactados, as estratégias de marketing criam um processo de repetitividade
para que o publico-alvo crie familiaridade com a marca, mantendo a memoria
viva em relagdo a mesma.

Nesse sentido, o crescimento desta estratégia tem atraido o interesse
crescente de pesquisadores. No contexto da interface das finangas-marketing,

uma série de estudos (CLARK et al., 2002; CORNWELL et al., 2005; LEEDS et



29

al., 2007; MIYAZAKI; MORGAN, 2001 citados por DEITZ; EVANS JUNIOR;
HANSEN, 2013), avalia o impacto de anuncios de patrocinios a varias
categorias de esporte na riqueza dos acionistas. Por isso, Meenagham,
McLoughlin ¢ McCormack (2013) afirmam que o patrocinio alcanga uma
variedade de objetivos das partes interessadas, reconhecidos na medicdo de
desempenho, que vai além do retorno sobre o investimento no patrocinio.

Assim, as empresas de capital aberto brasileiras t€ém patrocinado as
industrias, esportiva e criativa, visando ndo s6 obter incentivos fiscais, mas
também reafirmar sua imagem como provedoras de cultura e bem estar social, e
aumentar seus mercados. Com isso fortalece a propria marca, podendo resultar

na melhoria de desempenho das empresas que patrocinam (HE, 2013).

2.3 Industria Esportiva

A repercussdo e a valorizagdo do esporte hoje sdo bastante expressivas,
atingindo diferentes classes, idades e géneros. Por isso, a industria esportiva ¢
considerada por He (2013) como resultado da soma de trabalho, oferta de
producdo de esporte, demanda e circulacdo de mercadorias que transformam o
esporte em mercado. O esporte sempre ocupou um lugar de destaque na
sociedade, e essa industria vem crescendo exponencialmente. Sendo assim, as
empresas buscam extrair vantagens do crescimento econdomico do setor
esportivo por meio do marketing esportivo (VENTURA; VENTURA, 2014).

A industria do esporte ¢ definida como “o mercado no qual os produtos
oferecidos aos compradores relacionam-se a esporte, fitness, recreagdo ou lazer e
podem incluir atividades, bens, servigos, pessoas, lugares ou ideias” (PITTS;
STOTLAR, 2002, p. 5). O marketing esportivo ¢ definido como o conjunto de
acdes que induzem a pratica e a divulgacdo de modalidades esportivas, clubes e

associagdes, sendo por meio de promocdo de eventos e torneios, ou através do
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patrocinio de clubes esportivos (ZEM; MACHADO, 2004). Ainda segundo os
mesmos autores, para chegar aos seus objetivos, o marketing busca o
reconhecimento publico e reforca a imagem corporativa, estabelece identificacéo
com segmentos especificos do mercado, combate ou antecipa-se a acdes da
concorréncia, envolve a empresa com a comunidade, confere credibilidade ao
produto pela sua associag@o a qualidade e emogao do evento, entre outros.

E ainda, sdo considerados produtos ofertados pela industria do esporte:
esportes oferecidos como produto de participagdo; esportes oferecidos como
produto para espectadores (entretenimento; equipamentos e acessoOrios
necessarios ou desejados na pratica de atividades esportivas e de fitness; brindes
promocionais usados para promover esportes, eventos esportivos ou atividades
de fitness; instalagdes necessarias ou desejadas para se praticar um esporte;
servigos em geral para manutencdo do local onde se pratica esportes; atividades
recreativas; administracdo e marketing completos para uma grande maratona
oferecida por empresa privada especializada; oferta de um individuo para tratar
dos assuntos financeiros, legais, contratuais e promocionais de um atleta
profissional; revistas sobre esportes especificos e outras atividades oferecidas
por editoras (PITTS; STOTLAR, 2002).

Segundo Proni (1998), a Adidas ¢ considerada a empresa pioneira no
que tange a utilizagdo do marketing esportivo. A mesma fazia questio que
atletas usassem seus produtos, com a inten¢do de que o mito olimpico fosse
associado a sua marca. A empresa, observando que a divulgacdo estava dando
certo, fez uma mudanga na estratégia de marketing, onde firmou contratos de
fornecimentos de material esportivo com as federa¢des esportivas em que 0s
mesmos eram exclusivos. Outras fabricantes de material esportivo, como a Nike,
passaram a fazer investimentos no mercado internacional e disputar a posi¢ao
que antes era ocupada pela Adidas. Em se tratando de um setor com alto nivel de

competicdo, as campanhas ficaram cada vez mais agressivas. E a Nike comecou
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a utilizar atletas como Pete Sampras, Tiger Woods, Michael Johnson e
Ronaldinho, além de campanhas especificas em paises da Asia, Europa e
América do Sul. Em 1996, a Nike gastou cerca de US$ 100 milhdes com o
patrocinio a atletas e entidades esportivas de varias partes do mundo, buscando
ampliar seus mercados.

O marketing esportivo envolve a escolha de atletas para fazer a
divulgacdo de seus produtos, portanto, o esporte vem sendo utilizado com o
intuito de langamentos de novos produtos e crescimento da empatia do
consumidor pela marca. No comego, 0s objetivos eram apenas institucionais,
mas, com os resultados obtidos, a estratégia foi fortalecendo a marca e a imagem
da empresa (DIAS et al., 2015). Nesse sentido, Zem e Machado (2004) afirmam
que o esporte agrega valor de imagem a marca do produto patrocinador.

A realidade brasileira da industria do esporte ainda nio é a mesma
encontrada nos Estados Unidos e na Europa, devido a fatores econdmicos e ao
grau de desenvolvimento da prdpria industria. He (2013) ressalta que a
industrializagdo do esporte promove a vantagem competitiva do mesmo. No
Brasil, a maioria das ligas esportivas ndo possui estruturas administrativas com
gestdo profissional, com objetivos de fortalecer o esporte e obter melhores
resultados, inclusive financeiros (FAGUNDES et al., 2012).

Para que o esporte ocorra, ha necessidade de suporte financeiro, seja
governamental ou empresarial, devido aos custos altos gerados nas competigdes.
Por isso, Hu e Zhang (2010) argumentam que a industria esportiva tem uma alta
correlagdo com outros setores da economia nacional e o desenvolvimento do
pais. Nesse sentido, os autores afirmam que a constru¢do de um estadio de
futebol, por exemplo, agita a industria de construgdo civil. Os autores alegam
ainda que o esporte vem sendo considerado como uma industria, tanto para o
mercado como também para a economia, uma vez que o valor da producgio dessa

industria foi responsdvel por 3,2%do PIB nos Estados Unidos em 2010,
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enquanto no Brasil, no mesmo ano, a indudstria esportiva representou apenas
1,9% do PIB, segundo a Federacdo das Industrias do Estado de Sdo Paulo
(FEDERACAO DAS INDUSTRIAS DO ESTADO DE SAO PAULO - FIESP,
2014).

Os eventos mundiais esportivos como a FIFA World Cup, realizado no
Brasil em 2014 e os Olympic Games, que serdo realizados no Brasil em 2016,
tém movimentado varios setores da economia brasileira. Dessa maneira, a

industria esportiva se mostra estratégica para o crescimento econdmico nacional.

2.4 Industria Criativa

No inicio dos anos 90 surgiu, na Australia, um termo para denominar
empresas cujo elemento central ¢ a criatividade, industria da criatividade
(BENDASSOLLI et al., 2009). As empresas nessa induastria exploram recursos
culturais e tecnoldgicos em busca de geracdo de valores no desenvolvimento de
suas atividades comerciais (PIERGIOVANNI et al., 2011). A expressido
industria criativa se fortaleceu no final do século XX na Inglaterra, quando esta
passou a ser vista como fenomeno econémico, ganhando entdo popularidade nos
outros paises desenvolvidos.

De acordo com Silva e Neves (2011), as industrias criativas ganharam
destaque no século XXI, passando a ser uma atividade com valor significativo
no mercado, pois geram riqueza por meio da exploragdo comercial das
atividades relacionadas a propriedade intelectual. A inddstria criativa ¢
considerada uma potencialidade na economia atual e geradora de trabalho e
renda.

Segundo Jeffcult (2005), industria criativa é conceituada por oferecer

empregos os quais utilizam, em sua esséncia, a criatividade, o talento e as
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habilidades individuais, ou seja, o trabalhador exerce as atividades por meio do
uso de sua propriedade intelectual.

A industria criativa inclui dreas como a arquitetura, publicidade, design,
design de moda, musica, mercado de artes e antiguidades, artesanato, cinema e
softwares interativos para lazer, artes performaticas, industria editorial, radio,
TV, museus, galerias e atividade relacionadas as tradi¢des culturais (HIGGS et
al., 2008). Essa industria é um dos setores mais dinamicos do comércio
internacional ¢ a demanda global para produtos criativos continuou a crescer
mesmo apds a crise financeira e recessdo global de 2008 (CAIADO, 2011).

Segundo Costa, Borges e Freitas (2011), a induastria criativa esta
relacionada a mudangas econOmicas, tecnologicas e produtivas que fazem do
conhecimento elemento chave para a competitividade econdémica. Os autores
complementam que essas mudancas trazem complexidade e incerteza ao invés
de padronizagdo e previsibilidade dos modelos de produgdo taylorismo e
fordismo. Dessa forma associa-se a industria criativa a sociedade pos-industrial.

De acordo com o autor Miguez (2007), a economia criativa esta ligada a
industria criativa e a mesma pode ser definida como a que ird se preocupar com
os bens ¢ servigos baseados em textos, simbolos e imagens ¢ também se define
pelo conjunto diferente da economia criativa, onde se compdem pelas atividades
de criatividade, como o talento ou habilidade individual, cujos produtos
incorporam propriedade intelectual e abarcam do artesanato tradicional as
complexas cadeias produtivas das industrias culturais.

A competicdo, nesta industria, é guiada pela busca de inovac¢des. No
entanto, os consumidores esperam inovagdes em seus bens culturais com valores
acessiveis (LAMPEL; LANT; SHAMSIE, 2009). Devido a isto, a industria
criativa depende de patrocinios para que seja acessivel para a sociedade em
geral. Por isso, o investimento nessa industria se mostra como um diferencial

para o desenvolvimento econdmico, social e cultural de um pais.
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No relatério da United Nations Conference on Trade and Development -
UNCTAD (2014), percebe-se que a receita brasileira em exportagdo da industria
criativa quadriplicou nos ultimos anos. Isso pode ser explicado pelo atual
contexto mundial, no qual os produtos ¢ servigos oferecidos por esta industria se
tornaram presentes e parte do cotidiano contemporaneo. Ainda assim, as
exportacdes brasileiras da industria criativa sdo pequenas quando comparadas as
dos paises desenvolvidos, devido a estabilidade economica e maturidade da
propria industria.

Rezende (1992) afirma que o patrocinio da industria criativa vem
crescendo por razdes como a preocupacdo das empresas em se apresentarem
socialmente responsaveis perante a comunidade e devido as questdes de ordem
mercadoldgicas. Assim, o patrocinio nessa industria se tornou uma oportunidade
de fortalecer a marca das patrocinadoras e, com isso, melhorar o seu
desempenho.

Hartley (2005) caracteriza alguns pontos que justificam porque a
economia criativa tem se expandido. O mesmo aponta que, no final do século
XX, a economia mundial passou a ter, como alicerce, ndo mais a industria
manufatureira, mas os servi¢cos ao consumidor. O valor ndo estava mais sendo
formado primordialmente pelo processamento de matérias-primas, como o
gerado pelo processamento do ago na fabricagdo de automdveis, e sim pela
informagdo, como nos sistemas operacionais de computadores. Em paises
desenvolvidos com os Estados Unidos, o mercado de ag¢des havia sido
dominado, inicialmente, por empresas como General Motors e a General
Electric. A partir dessas mudangas, o mercado passou a ser dominado por
empresas como a Microsoft ¢ empresas de telecomunica¢des. O papel das
tecnologias de informacgdo essencial fomentou, entdo, o enfoque na economia
criativa, dando inicio a uma sociedade a qual Castells e Himanen (2004) deu o

nome de Sociedade da Informagédo (FLACH, 2013).
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2.5 Modelo conceitual

O modelo conceitual tem por base o modelo ECD. A estrutura da
industria, na qual a empresa esta inserida, a leva a apresentar algumas condutas
para se sobressair perante os seus concorrentes. As condutas se referem as
estratégias adotadas pela empresa. O modelo pressupde também que essas
estratégias serdo responsaveis pelo desempenho da empresa (KUPFER;
HASENCLEVER, 2002).

De forma complementar, a Teoria da Nova Economia Institucional
revela que as caracteristicas individuais das firmas também afetam o seu
desempenho. Segundo Barney e Hesterly (2001), o comportamento dos agentes
afeta o desempenho da firma, uma vez que adota estratégias em relagdo a
competitividade e organizagdo.

Além do comportamento dos agentes, os indices financeiros
relacionados a empresa podem ser fatores determinantes para que esta realize
investimentos relacionados a patrocinios, como endividamento e liquidez.
Ambos indices financeiros representam a capacidade de a firma saldar suas
obrigac¢des a longo e curto prazo (GITMAN, 2010).

Além das varidveis de liquidez e endividamento, também introduziu ao
modelo variaveis de rentabilidade, sobre o ativo e sobre o patriménio liquido,
esperando que estas varidveis também influenciam a adocdo da estratégia de
patrocinio.

Porém a descricdo e operacionalizagdo das variaveis utilizadas para
verificar a influéncia do patrocinio a industria esportiva e a industria criativa
sobre o desempenho das empresas brasileiras de capital aberto, segue no capitulo
metodoldgico.

Assim, o modelo conceitual busca demonstrar que varidveis

relacionadas as caracteristicas individuais da firma, bem como a estrutura da
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industria na qual as empresas estdo inseridas, podem leva-las ou ndo a adotar o
patrocinio ao esporte e/ou a cultura como estratégia. E o patrocinio a industria

esportiva e a criativa afeta o desempenho das empresas patrocinadoras.

Patrocinio
Caracteristica Hi
especifica da firma Ha Industria
- H3 esportiva

e Experiéncia Ha

. Tamanho Hs

e Indices financeiros: \
- Endividamento
- Liquidez Geral
- Rentabilidade

Industria
criativa

Estrutura da Industria

Hs
e Concentragio H7 Hg
industrial Ho
o Intensidade
tecnoldgica
Desempenho
| N econdmico
> EVA

Figural Modelo Conceitual

Portanto, supde-se que a empresa fara investimentos em patrocinios se
tiver um baixo indice de endividamento, um alto indice de liquidez e de
rentabilidade. Além disso, o tamanho da empresa ¢ o tempo de experiéncia no
mercado em anos deverdo influenciar a decisdo da empresa em adotar ou néo a

estratégia de patrocinios.
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Da mesma forma, acredita-se que a estrutura da industria leva a firma a
adotar estratégias buscando a sua diferenciagdo no mercado, e
consequentemente, melhoria no seu desempenho econdémico. Ou seja, quanto
maior o grau de intensidade tecnoldgica, supde-se que maior ¢ a barreira a
entrada de novos concorrentes.

Assim, o suporte tedrico do presente trabalho permitiu a defini¢do das
seguintes hipoteses que serdo verificadas no estudo de acordo com a figura 1 que

apresentou o modelo conceitual.

Hi = A experiéncia da firma, em anos, influencia positivamente a
decisdo de patrocinar a industria esportiva, ou a industria criativa, ou ambas
industrias.

H> = O tamanho da empresa influencia positivamente a decisdo de
patrocinar a industria esportiva, ou a industria criativa, ou ambas industrias.

Hs = O grau de endividamento da empresa influencia negativamente a
decisdo de patrocinar a industria esportiva, ou a industria criativa, ou ambas
industrias.

H4 = O grau de liquidez geral da empresa influencia positivamente a
decisdo de patrocinar a industria esportiva, ou a industria criativa, ou ambas
industrias.

Hs = O grau de rentabilidade da empresa influencia positivamente a
decisdo de patrocinar a industria esportiva, ou a industria criativa, ou ambas

industrias.

As hipdteses apresentadas acima sdo baseadas em trabalhos relacionados
a RBV, como por exemplo o trabalho da Penrose (2006) que afirma que
caracteristicas individuais de cada empresa como tamanho e experiéncia afetam

no desempenho da mesma. Ja as hipdteses 6 e 7 estdo relacionadas ao modelo
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ECD, do trabalho do Holanda Filho que afirma que a estrutura do mercado

influencia o comportamento das empresas. Assim temos:

Hs = O grau de concentra¢do industrial, na qual a empresa estd inserida,
influencia positivamente a decisdo de patrocinar a industria esportiva, ou a
industria criativa, ou ambas industrias.

H7 = O grau de intensidade tecnologica do setor, na qual a empresa estd
inserida, influencia negativamente a decisdo de patrocinar a industria

esportiva, ou a industria criativa, ou ambas industrias.

E finalmente, as duas ultimas hipoteses estdo relacionadas ao trabalho de
Barney e Hesterly (2001), o qual afirma que o comportamento da firma, ou seja

a estratégia adotada afeta o desempenho da mesma.

Hs = O patrocinio a industria esportiva influencia positivamente o
desempenho economico das empresas patrocinadoras.
Ho = O patrocinio a industria criativa influencia positivamente o

desempenho econoémico das empresas patrocinadoras.
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3 METODOLOGIA

Nesta secdo apresentam-se o tipo de pesquisa, a populacdo, a
amostragem e a técnica utilizada para coleta de dados, o modelo conceitual, as
hipoteses, a técnica de analise, a descricdo e operacionalizagdo das variaveis
utilizadas para verificar a influéncia do patrocinio a industria esportiva e a

industria criativa sobre o desempenho das empresas brasileiras de capital aberto.
3.1 Tipo de pesquisa

Esta pesquisa se caracteriza como uma pesquisa quantitativa pois esta ¢
especialmente projetada para gerar medidas precisas e confidveis que permitam
a realizacio de uma analise estatistica. E considerada quantitativa por utilizar,
nas analises, modelos de precisdo ¢ manipulagéo estatistica, a fim de comprovar
as relacdes de fendmenos entre si.

Quanto ao objetivo, a pesquisa se caracteriza como descritiva e
explicativa. Descritiva porque se buscou conhecer as caracteristicas das
empresas ¢ do setor no qual as mesmas estdo inseridas, que utilizam da
estratégia de patrocinio. E também classifica como explicativa ou causal, pois
busca determinar as causas dos eventos, acontecimentos ou fendmenos
estudados (SAMPIERI; COLLADO; LUCIO, 2013). Segundo os autores, esse
tipo de estudo vai além da descri¢do de conceitos, buscando explicar porque um
fenémeno ocorre e em que condigdes ele se manifesta por meio de variaveis que

estdo relacionadas.
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3.2 Populaciio e amostra

Populagio ¢ um conjunto de individuos com uma ou mais caracteristicas
em comum. Assim, a populacdo do presente estudo foi composta por empresas
de capital aberto negociadas na BM&FBovespa e que possuia balango social
Ibase. Conforme a base de dados do Economatica, havia 398 empresas ativas
com dados financeiros entre 2007 a 2013 atualizados na época da coleta. Porém,
como a publicagdo dos balancos sociais ndo € obrigatéria, deste total, somente
60 empresas apresentam o Balanco Social disponivel, tanto no banco de dados
do Ibase quanto nos relatorios anuais administrativos e de sustentabilidade
publicado pelas proprias empresas.

Optou-se também por excluir as empresas classificadas como
instituigdes financeiras, por possuirem caracteristicas financeiras especificas,
muito diferentes daquelas das empresas de outros setores. Outras empresas, por
apresentarem mais de dois dados ausentes, como ROA e endividamento também
foram retiradas. A amostra entdo foi reduzida a 49 empresas brasileiras de
capital aberto, nfo financeira ¢ que possuem Balango Social Ibase, ou relatorios
Global Report Initiative (GRI) de 2007 a 2013.

Para a primeira regressdo logistica, descrita abaixo, utilizaram-se as 49
empresas, representando 81,66% da populacdo, gerando entio 343 observagdes.
J4 para a segunda regressdo logistica e para a regressdo multipla, foram
excluidas todas as empresas que possuem balango social e ndo patrocinam,
resultando em 35 empresas na amostra. Porém 4 dessas empresas ndo
patrocinam nem cultura e nem esportes por mais de 2 anos, reduzindo a amostra
para 31 empresas. Assim, a amostra representou 51,66% da populacio
mostrando a sua significancia.

O corte temporal se deve a mudanga da legislagdo contébil brasileira em

2007. A legislagdo em vigor no Brasil até entdo baseava-se na lei 6.404/76.
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Porém, em 2007, visando adequar os registros contdbeis aos padrdes
internacionais passou a vigorar a lei 11.638 (BRASIL, 2007). Assim, os dados

coletados foram referentes ao ultimo trimestre de cada ano.

3.3 Natureza, coleta e fonte de dados

Os dados obtidos para esta pesquisa s3o de natureza secundaria,
numéricos, obtidos nos demonstrativos financeiros das empresas, disponiveis na
base de dados do Economatica ®, nos Balancos Sociais Ibase, disponiveis no
portal da Classificagdo Nacional das Atividades Economicas (CNAE), e em
relatérios administrativos e de sustentabilidade publicados pelas empresas de
capital aberto no periodo de 2007 a 2013.

Nos balangos sociais Ibase publicados, a empresa divide os
investimentos sociais em indicadores internos e externos. Tanto nos indicadores
internos como nos indicadores externos, a empresa investe em cultura, porém
entende-se que o patrocinio a industria criativa ¢ um indicador externo. Bem

como o patrocinio ao esporte, indicado apenas dentre os indicadores externos.

3.4 Descricio das variaveis

O modelo conceitual apresentado na secéo 2.5 esta dividido em quatro
sessoes: caracteristicas especificas da firma, estrutura da industria, patrocinios e
desempenho economico. Assim, segue a descri¢do de cada variavel apresentada

dentro de cada item no modelo.



42

3.4.1 Caracteristicas da firma

A econOmica neoclassica apresentou a heterogeneidade como fator
determinante no desempenho das empresas. A heterogeneidade apresentada por
autores como Barnard (1938), Penrose (1959) e Selznick (1957) s3o as
diferencas individuais entre as firmas que sdo por sua vez, base fundamental
para o desenvolvimento de estratégias.

Assim, de acordo com o modelo teodrico sdo apresentadas, na Tabela 1,

as variaveis relacionadas as caracteristicas especificas da firma.

Tabela 1 Descrigdo das variaveis que representam as caracteristicas das firmas

Variavel Descricao Fonte Medida Abreviatura
Tamanho  Mensurado pelo Economatica Milhares Intam
logaritmo do ativo de reais

total das empresas.

Experiéncia Tempo de atuagdo Economatica Anos de Exp
na bolsa de valores, abertura de
BM&Fbovespa. capital

Endividamento O volume de capital Economatica % Inwend

de terceiros usado
para gerar lucro.

Liquidez Geral Facilidade de pagar Economatica % Wliq
suas contas em dia.

Rentabilidade Remuneragdo sobre Economatica % Wroa
o capital investido
na empresa

3.4.2 Caracteristicas da Industria

De acordo com o modelo de Carlton e Perloff (1994), as variaveis da

estrutura sdo: o numero de compradores e vendedores, as barreiras a entrada, a
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diferencia¢do do produto, a integracdo vertical e a diversificacdo da produgao.
Destaca-se que o numero de compradores e vendedores estd diretamente
relacionado a concentragdo do mercado e pode-se dizer que existe uma relacéo
inversa entre concorréncia ¢ o grau de concentracdo de mercado. Enquanto que
barreiras a entrada esté relacionado a intensidade tecnoligica do setor.

Assim na Tabela 2 sfo apresentadas a descrigdo das varidveis

relacionadas a estrutura da industria na qual as empresas se inserem.

Tabela 2 Descricdo das variaveis de estrutura da industria

Variavel Descricao Fonte Medida Abreviatura

Concentragdo Participagdo da empresa na Economatica % Inconc
Industrial ~ industria, em porcentagem,
mensurada pela receita total
individual de cada empresa
sobre a receita total de
vendas da industria.

Intensidade Nivel de investimento em OCDE Dummy Inttec
Tecnolodgica atividades de Pesquisa e

desenvolvimento tecnoldgico

por industria.

3.4.3 Patrocinio

Tendo por base o referencial tedrico, na Tabela 3 sdo apresentadas as

variaveis relacionadas a estratégia de patrocinio a industria esportiva e a criativa.
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Tabela 3 Descrig@o das variaveis de patrocinio

Variavel Descricao Fonte Indicador Abreviatura
Industria  Investimentos  Balango Social, relatérios Milhares Espt
Esportiva  relacionados administrativos e  de dereais

ao esporte. sustentabilidade
Indastria  Investimentos  Balango Social, relatéorios  Milhares Cult
Criativa  relacionados & administrativos e  de de reais

Cultura. sustentabilidade

3.4.4 Desempenho econémico

De acordo com o modelo tedrico apresentado, a variavel na Tabela 4 que
busca caracterizar o desempenho econdmico das empresas é o valor econdmico
agregado (EVA). De acordo com Hoji (2006), essa varidvel ¢ uma medida de
desempenho operacional que indica a lucratividade real das operagdes pois
busca identificar a cria¢do de valor para o acionista por meio de retornos sobre o
capital investido, baseado no retorno sobre o Patriménio Liquido. De acordo

com Young ¢ O’Byrne (2003), pode-se calcular o EVA a partir da férmula:

EVA = ROE — CMPC

Onde,
ROE ¢ Retorno sobre o Patrimoénio Liquido;

CMPC ¢ Custo Médio Ponderado de Capital.

O custo médio ponderado de capital, segundo Young e O’Byrne (2003),
¢ um custo de oportunidade que reflete os retornos que os investidores
esperariam de outros investimentos de risco similar. Assim, pode-se calculd-lo a

partir da formula:
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CMPC—Kd( DTB )1 )+1<( PL )
= prerpL) (77 S\ DTB +PL

Onde,

DTB € Divida Total Bruta;

PL ¢ Patrimonio Liquido;

Kd € Custo de capital de terceiros;
T ¢ Imposto de renda;

Ks ¢ Custo de capital Proprio.

Os dados para o célculo do EVA foram obtidos nos demonstrativos
financeiros disponiveis no banco de dados do Economatica. Nesse estudo, o
EVA ¢é uma comparago entre o retorno e o custo de oportunidade, por isso, o

indicador € percentual.
3.5 Analises estatisticas

Para testar o modelo econométrico proposto, foi proposta a utilizagio de
trés programas de estatistica: Gnu Regression, Econometrics and Time-series
Library (Gretl), versdo 1.9.12 e Data Analysis and Statistical Software
(STATA).

3.5.1 Analise descritiva

Buscando atender o primeiro objetivo especifico de verificar a evolugao
do patrocinio a industria esportiva e a industria criativa, entre 2007 a 2013, foi
realizada uma andlise descritiva.

A estatistica descritiva engloba diversas técnicas estatisticas com o

objetivo de descrever um determinado conjunto de dados, de forma a ordena-los,
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sintetizando a analise dos mesmos (MALHOTRA, 2006). Ainda segundo o
autor, as medidas de tendéncia central representam valores que trazem consigo
informagdes contidas nos dados estatisticos (considerando as informagdes
populacionais ou amostrais).

Através dessa andlise, pode-se perceber quais empresas mais investem
na estratégia de patrocinio a cultura e ao esporte, quanto elas investem, a qual
setor elas pertencem, qual a natureza do capital (privada ou estatal), em qual
industria, esportiva ou criativa, as empresas mais investem e se o investimento

nessas industrias tem aumentado ao longo dos anos.

3.5.2 Analise estatistica multivariada

Malhotra (2006) considera que as técnicas multivariadas servem para
analisar dados quando ha duas ou mais medidas de cada elemento e as variaveis
sdo analisadas simultaneamente. As técnicas multivariadas se referem as
relagdes simultidneas entre dois ou mais fendmenos. Ainda de acordo com o
autor, elas diferem das técnicas univariadas pelo fato de desviarem o foco dos
niveis (médias) e distribui¢des (variancias) dos fenomenos, concentrando-se nos
graus de relacionamento (correlagdes ou covaridncias) entre esses fendmenos. A
analise multivariada refere-se a todos os métodos estatisticos que realizam
estudo estatistico de multiplas varidveis em um Uunico relacionamento ou
conjunto de relagdes. Hair Junior et al. (2009, p. 23) relata que a “andlise
multivariada se refere a todas as técnicas estatisticas que simultaneamente
analisam multiplas medidas sobre os individuos ou objetos sob investigacdo”.

As analises multivariadas s3o classificadas em dependentes ¢
independentes. Segundo Hair Junior et al. (2009), uma técnica de dependéncia
pode ser definida como aquela na qual uma variavel, ou conjunto de variaveis, ¢

identificada como a varidvel dependente a ser predita ou explicada por outras
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variaveis conhecidas como varidveis independentes. Para esses autores, as
técnicas de dependéncia podem ser classificadas por duas caracteristicas: o
numero de varidveis dependentes (podendo ter uma unica variavel dependente,
diversas variaveis dependentes ou diversas relagdes entre variaveis dependentes
e independentes) e o tipo de escala de medida empregada nas varidveis
(dependentes métricas ou nao métricas).

Dessa forma, para o presente estudo, foi realizada a regressao logistica e
a regressdo multipla. O conjunto de variaveis apresentadas foi o mesmo para
todas as analises, porém, modificou-se a dependéncia das varidveis de acordo
com cada analise. No modelo de regressdo logistica a variavel dependente ¢
categdrica como a presenca ou ndo de patrocinio, ou seja, uma dummy bindria;
na regressdo multipla, o patrocinio se torna uma variavel independente e
métrica, sendo os valores em milhares de reais investidos em cultura € em
esporte.

De acordo com Silveira et al. (2004), a utilizagdo do Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO) para dados em painel pode trazer problemas pela
desconsideracdo de fatores ndo observaveis, ou seja, fatores que incluem
caracteristicas que diferenciam uma empresa de outra e ndo variam ao longo dos
anos da pesquisa. Esses fatores podem ser questdes culturais, politicas, posi¢cdes
geograficas estratégicas, recursos naturais, entre outros.

Neste caso, seria interessante modelar os dados pelo procedimento da
Regressdo Logistica como da regressdo multipla, utilizando o método de efeitos

fixos (EF) ou aleatodrios (EA), que podem ser representados pela equagao:

Y =a+ X, + BX, + fvariaveis de controle; + p; + vy,

em que u corresponde aos efeitos especificos ndo observaveis de cada empresa;

v:€ o termo de erro do modelo, que deve ser ndo correlacionado aos regressores.
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Um modelo de EF ¢ apropriado nos casos em que as sessdes estudadas
diferem umas das outras em alguma variavel constante ao longo do tempo. Esta
¢ uma maneira util de evitar diferencas entre os individuos da amostra que
teriam sido omitidas ou desconsideradas. Um modelo de EA, por sua vez,
assume que os efeitos sobre as caracteristicas individuais sdo distribuidos

aleatoriamente, variando ao longo do tempo, fazendo melhor uso dos dados.

3.5.2.1 Regressao logistica

Os modelos de regressdo logistica sdo frequentemente chamadas de
analise Jlogit. Eles sdo uma combinag¢do de regressdo multipla e andlise
discriminante multipla. Essa técnica é semelhante a analise de regressdo
multipla, uma vez que uma ou mais varidveis independentes sdo usadas para
prever uma unica variavel dependente.

O que diferencia um modelo de regressdo logistica de uma regressio
multipla € que a varidvel dependente ¢ uma dummy, bem como na andlise
discriminante. A escala ndo métrica da variavel dependente exige diferengas no
método de estimag@o e suposi¢des sobre o tipo de distribui¢do inerente, ainda
que, na maioria dos outros aspectos, seja muito semelhante a regressdo multipla.
Modelos de regressdo logistica sdo diferenciados de andlises discriminantes
principalmente pelo fato de que a primeira acomoda todos os tipos de variaveis
independentes (métricas e ndo métricas) e ndo exigem suposicdo de normalidade
multivariada (HAIR JUNIOR et al., 2009).

Enquanto o segundo objetivo especifico desse estudo busca identificar
as caracteristicas que determinam a adogdo da estratégia de patrocinio, o terceiro
objetivo busca diferenciar as caracteristicas das empresas que levam a adogdo da
estratégia de patrocinio a industria criativa daquelas que patrocinam ambas

industrias. Assim, foram realizadas duas regressdes logisticas. Na primeira, para
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a variavel bindria dependente foi adotado 1 para presenga de patrocinios e 0 para
a auséncia. Enquanto que na segunda regressdo logistica, para variavel
dependente, adotou-se 0 para patrocinios somente a cultura, e 1 para patrocinios
a cultura e aos esportes.

A regressdo logistica apresenta a mesma notacdo matemadtica que a
regressdo multipla, com a diferenga que a variavel dependente, Y, € categorica e

nio métrica.

Y=o+ B1X1+ BZX2++ €

Para a primeira regressdo logistica realizada,

Y ¢é a variavel categdrica, 1 para presenca de patrocinio e 0 para a
auséncia de patrocinio.

o ¢ o intercepto, a constante do modelo, representa o valor de Y
quando X4 assume valor zero;

1 representa a mudanca observada em Y associada ao aumento de uma
unidade em Xy;

X4 representa a variavel independente, aquilo que o pesquisador acredita
que pode ajudar a explicar/entender/predizer a variacdo de Y. Ou seja, X sera
indice de rentabilidade, liquidez, endividamento, tamanho, experiéncia,
intensidade tecnoldgica e concentragéo industrial

€ representa o erro em explicar/entender/predizer Y a partir de X,,.

O que difere a primeira da segunda regressdo logistica realizada, € 0 Y,
o qual na segunda regressdo representa 1 para patrocinio a cultura e esporte e 0

para patrocinios somente a cultura.
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3.5.2.2 Regressao miltipla

Identificar o efeito do patrocinio as industrias criativa e esportiva sobre
o desempenho das empresas patrocinadoras € o quarto e ultimo objetivo
especifico. Para ele, foi utilizada uma regressido multipla.

A regressio multipla é uma técnica de estatistica multivariada
classificada como técnica de dependéncia. Segundo Silva (2014), a andlise de
regressdo multipla é um método de andlise apropriado quando o problema de
pesquisa envolve uma unica variavel dependente métrica, que € relacionada a
duas ou mais variaveis independentes métricas. O objetivo desta analise € prever
as mudangas na variavel dependente como resposta as mudangas nas variaveis
independentes. Esse objetivo ¢ alcangado, com frequéncia, por meio da regra
estatistica dos MQO. Porém, por se tratar de dados em painel, a regressdo
multipla foi realizada com efeitos aleatorios e fixos, e somente depois do teste de
Hausman, pode-se constatar qual o melhor modelo para os dados apresentados.

No presente estudo, o modelo sera apresentado por:

EVA=a+ B,Exp+ B,Tm+ B,End + B,Liq + B,Conc + B Inttec + B, Cult
+ B, Espt + BgRoa + €

Onde:

EVA ¢ a medida utilizada para medir o desempenho econdémico da
empresa;

Exp ¢ a experiéncia da empresa em anos;

Tm € o tamanho da empresa;

End representa o grau de endividamento da empresa;

Liq € o grau de liquidez da empresa;
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Conc representa a concentracdo da industria na qual a empresa estd
inserida;

Inttec é o grau de intensidade tecnologica da industria a qual a empresa
pertence;

Cult representa o valor que a empresa destina ao patrocinio da industria
criativa em reais;

Espt representa o valor que a empresa destina ao patrocinio da industria
esportiva em reais;

Roa representa indice de rentabilidade.

Para alcangar o objetivo proposto, o EVA foi defasado em um ano, ou
seja, o valor econdmico agregado foi mensurado de 2008 a 2014. Isso porque
supde-se que a estratégia de patrocinio realizada em determinado ano
influenciard o desempenho da empresa no ano seguinte, uma vez que a estratégia

mercadoldgica desse tipo ndo possui uma resposta imediata.

3.6 Tratamento das Variaveis

Buscando a validag¢do das variaveis nos métodos estatisticos, os dados
foram analisados e tratados antes da realizacdo dos métodos econométricos.
Segundo Ghosh ¢ Vogt (2012 citados por RESNICK, 2007), dados com valores
extremos, considerados outliers sdo comuns quando se trata de teoria de redes e
finangas, principalmente em dados de taxa de retorno, tamanho, frequéncias, etc.

Dessa forma, ainda de acordo com os autores Ghosh e Vogt (2015), um
caminho para a no exclusio desses dados outliers, o poderia reduzir a amostra
significativamente, é a winsoriza¢do. Winsorizagdo ¢ um método utilizado para

cortar os valores extremos (acima ou abaixo dos percentuais minimos e
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maximos definidos), substituindo-os pelos valores menores ou maiores
excedentes na distribuicdo (BELLATO; SILVEIRA; SAVOIA, 2006).

Ainda que Ghosh e Vogt (2015) afirmem que esse método pode
introduzir um viés estatistico, subestimando o outlier, a0 manté-lo e trata-lo
como qualquer outro ponto, esse método tem se tornado cada vez mais comum,
sendo utilizados em varios estudos da area financeira, como Black, Jang e Kim
(2006) e Durnev e Kim (2005) citados por Bellato, Silveira e Savoia (2006).

Assim, foi utilizado o método de winsorizagdo a 2,5% a fim de
aproximar dados considerados outliers da série, em todas as variaveis de cunho
financeiro. Os dados como roe, roa, endvol, liggeral, tamanho passaram a ser
considerados Wroe, Wroa, Wend, Wliq e Wtam.

Outro método utilizado no tratamento dos dados foi a logaritimizacao.
ApOs a primeira analise dos dados verificou-se um alto grau de dispersdo das
variaveis tamanho, endividamento e concentragdo, por isso, ¢ recomendada a
insercdo do logaritmo neperiano, identificado pela sigla Ln. A logaritimizacéo
das varidveis busca linearizar os dados, diminuindo a amplitude dos mesmos
(ANDRADE et al., 2009). Dessa forma, as variaveis Wtam, Wend e conc,

passaram a ser consideradas Inwtam, Inwend e Inconc.

3.7 Testes realizados

Com a finalidade de ratificar a valida¢do dos modelos foram realizados
testes apds a realizag@o das analises econométricas.

Primeiramente, a fim de identificar a influéncia das variaveis
independentes sobre a decisdo de patrocinar ou ndo a cultura e/ou o esporte,
utilizou-se a matriz de correlagdo de Spearman. Além de permitir verificar o
grau de correlagdo das variaveis independentes com a dependente, essa técnica

permitiu verificar se o modelo apresentava problemas de multicolinearidade



53

(ALCANTARA, 2012). Assim, segundo Hair Janior et al. (2009), o grau de
correlagdo entre as variaveis deve ser inferior a 0,6, caso contrario, indica que as
varidveis possuem correlacdio e problemas de multicolinearidade.

O teste de normalidade dos residuos de Jarque-Bera (JB) é um teste
assintdtico ou de amostra grande tendo por base os residuos do modelo
(GUJARATI, 2006). Esse teste tem por Ho, que os residuos do modelo sio
normalmente distribuidos. Quando o teste apresenta um p-valor proximo a 0, o
teste ¢ altamente significativo, rejeitando a hipotese nula. Isso resulta em
problemas de normalidade de residuos. A maneira de corrigir esse problema, ¢ a
inserc¢do de outras variaveis ou aumentar o nimero de observagdes.

Outro teste que foi utilizado foi o teste de White que tem por finalidade
verificar a homocedasticidade do modelo apresentado. Segundo Guajarati
(2006), o teste proposto por White ndo depende da premissa de normalidade dos
residuos, portanto, ¢ um teste que, na falta de significancia, pode ser resultado de
heterocedasticidade como também viés de especificacdo das varidveis. O teste
tem por hipotese nula que o modelo ndo apresenta heterocedasticidade. Logo, p-
valor significativo rejeita essa hipotese.

Em dados em painel, como os efeitos fixos permitem correlagdo
arbitraria entre ai e xitj enquanto os efeitos aleatorios ndo permitem, a escolha da
especificagdo acaba baseando-se em testes sobre esta condigdo. Primeiramente,
o teste estatistico formulado por Hausman, que tem uma distribui¢io de X2
assintotica (GUJARATI, 2006). Caso a hipétese nula seja rejeitada, indica que o
componente dos erros ndo estd adequado, ou seja, o efeito aleatdrio ndo deve ser
empregado. Portanto, segundo Gujarati (2006), deve-se adotar o modelo com
efeitos fixos e, nesse caso, as interferéncias estatisticas serdo condicionadas ao
erro na amostra. Ja o teste de Breusch-Pagan verifica a varidncia do erro de
unidade-especifica. Se esta hipdtese ndo ¢ rejeitada, entdo, novamente,

concluimos que o modelo simples de EA ¢ adequado.
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3.8 Tabela Sintese dos Procedimentos Metodologicos

A tabela 4 apresenta uma sintese da metodologia buscando relacionar os
objetivos especificos do trabalho com a técnica estatistica que foi utilizada, além

de apresentar as varidveis dependentes adotadas em cada modelo.



Tabela4 Tabela Sintese dos Procedimentos Metodoldgicos adotados no estudo

Objetivo Técnica V. dependente V. independentes

1. Verificar a evolugdo dos patrocinios das
empresas brasileiras de capital aberto a Analise
industria criativa e a industria esportiva de Descritiva
2007 a 2013
2. Identificar as caracteristicas que 1= presenca de Experiéncia; Tamanho; Endividamento;

) . N ad Regressao patrocinios; Liquidez geral; Rentabilidade;
determinam a adocdo da estratégia de ‘o ) . .
patrocinio Logistica 0 = auséncia de Concentragdo industrial; Intensidade

patrocinios. tecnologica;
3. Identificar as caracteristicas individuais das 1 =rpat.roc1’ni_os‘a o .
empresas e da indistria, na qual estas estdo Regressio mdustr@s criativa E?gpe.rlénma; Tamanho; Endividamento;
inseridas, que as levam a adotar a estratégia de logis tica e esportiva; Liquidez geral; 3 )
patrocinio somente & industria criativa das que g 0= patrocinios a Rentabllldade; Con?eptrag:ao Industrial;
patrocinam as industrias criativa e esportiva; industria criativa. Intensidade Tecnologica.
Experiéncia; Tamanho;
4. Identificar o efeito do patrocinio as Reoressio Desempenho Enlengmento; Liquidez gNera}l; _
industrias, criativa e esportiva, sobre o Mg:I o ' Rentabilidade; Concentragdo industrial;
ultipla Econ6mico Intensidade tecnoldgica; Patrocinio a

desempenho das empresas patrocinadoras

Industria Criativa; Patrocinio a industria
esportiva.

99
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Nessa secdo se encontram os resultados obtidos a partir dos objetivos
propostos. Em resumo, essa secdo apresenta o resultado da analise descritiva
mostrando a evolugdo do patrocinio durante os sete anos analisados; das
regressdes logisticas, cujos objetivos eram verificar, dentre as caracteristicas da
firma e da industria, quais influenciam a firma a tomar a decis@o de adotar a
estratégia de patrocinio e, quais dentre as caracteristicas da firma e da industria,
levam a firma a tomar a decis@o de patrocinar tanto cultura como esporte; ¢
também apresenta o resultado da regressdo multipla que teve por objetivo
analisar a influéncia da estratégia de patrocinio as industrias criativa e esportiva

sobre o desempenho das empresas patrocinadoras.

4.1 Evolucao dos investimentos em esporte e em cultura

Foram analisados os Balancos Sociais Ibase de 49 empresas ao longo de
sete anos, gerando 343 observagdes. Dentre o total de 49 empresas na amostra,
35 empresas patrocinam ou patrocinaram durante mais de quatro anos a industria
criativa no periodo analisado. Dessas empresas, somente 25 patrocinam as
industrias criativa e esportiva e nenhuma patrocina apenas o esporte. 14
empresas investem em educacdo, saude e outras contribuigdes para a sociedade,
ndo correlacionados a patrocinios.

De acordo com a Figura 2, percebe-se que dentre o investimento
destinado a industria esportiva e a criativa, 82% s3o destinados a industria
criativa. Isso pode ser explicado pelo fato de que nem todas as empresas que

investem em cultura investem em esporte.
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Figura2 Investimentos destinados ao Esporte e & Cultura durante o periodo de
2007 a 2013, em percentual

E ainda, o volume de investimento ser maior em cultura a esporte pode
ser explicado pela formula¢do das leis que propdem os beneficios fiscais, uma
vez que com o patrocinio em cultura, a empresa pode descontar até 4% do seu
imposto de renda. Em contrapartida, com o patrocinio ao esporte, a empresa
pode descontar até 1% do seu imposto, o que incentiva as empresas a
patrocinarem mais cultura que esportes, mesmo que os eventos esportivos sejam
de maior alcance nacional, por serem extremamente midiaticos como afirma
Gastaldo (2009).

As empresas que patrocinam cultura e esporte foram divididas por
setores industriais. Esses setores industriais foram classificados de acordo com o
Banco de dados Economatica, o que coincide com a classificagdo do
Classificagdo Nacional das Atividades Economicas (CNAE). De acordo com o
Figura 3, pode-se perceber que os setores que mais adotam a estratégia de
patrocinio a cultura e ao esporte € o de energia elétrica, seguido pelo de veiculos
e pegas, e pelo de siderurgia e metalurgia.

O setor de energia elétrica ¢ um dos que mais incorporam empresas que

sofrem influéncia governamental. Estas sdo empresas de natureza estatal ou
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empresas nas quais o governo possui participagdo acionaria. Assim, pode-se

inferir que o governo pode influenciar na decisdo de adotar ou néo a estratégia

de patrocinio.

Além disso, percebe-se que ¢ um pouco concentrado, em relacdo aos

outros setores industriais brasileiros, assim praticamente todas as empresas de

energia elétrica do Brasil apresentam balancos Sociais Ibase. Portanto, pode-se

inferir que o setor industrial ao qual as empresas pertencem influencia na

decisdo de utilizar a estratégia de patrocinios, ou seja, se uma empresa adota

essa estratégia, consequentemente, outras do mesmo setor industrial poderdo

também adota-la.

4% 11% 4%
2%

6%

8%

2% Agro e pesca
2%

agua, esgoto e outros sistemas
Eletroeletronicos
W Energia Eletrica

B Industria de moveis e afins

B [ocadora de imoveis

® Petroleo e gas
Quimica
siderurgia e metalurgia
telecomunicagoes
Textil

0 B Transporte € servicos
2% 2% p ¢

veiculos e pecas

Figura 3

Setores que utilizaram a estratégia de patrocinio a cultura e ao
esporte, no periodo de 2007 a 2013, em percentual
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Ainda que os setores que mais utilizaram a estratégia de patrocinio
durante o periodo analisado foram o setor de energia elétrica, veiculos e pegas, e
siderurgia e metalurgia, estes nio foram o que mais investiram em cultura e
esportes. Outras industrias com setores como telecomunicagdes e petroleo e gas
que, em média, destinaram mais recursos a cultura e ao esporte como ¢

apresentado na Figura 4.
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Figura4 Setores que mais investiram em cultura e esporte, em valores médios
anuais, no periodo de 2007 a 2013, em milhdes de reais

Constatou-se que o setor de telecomunicagdes é o setor que mais investe

em cultura em média por ano, seguido pelo de siderurgia e metalurgia, e petroleo



60

e gas. Esse ultimo setor € o que mais investe, em média por ano, em esportes,
seguido por telecomunicagdes e energia elétrica.

Os investimentos realizados pelo setor de telecomunicagdes sdo visiveis
nas campanhas mercadoldgicas realizadas pelas empresas desse setor. No caso
da TIM, por exemplo, a empresa além de patrocinar os eventos musicais
realizados no Brasil pelo grupo “Blue man”, este grupo é o elemento central das
campanhas publicitarias da empresa, relacionando as marcas do patrocinador
com o patrocinado. Além disso, percebe-se também que trés dos quatro setores
que mais investem em cultura e esporte sdo setores regulados pelas agéncias
reguladoras do governo.

A Figura 5 representa os valores destinados a cultura e ao esporte, no
periodo de 2007 a 2013. As empresas investem, em geral, mais em cultura que
em esporte. Isso pode ser explicado porque a lei de incentivo ao esporte, n°
11.438, foi criada apenas em 2006, um ano antes do corte temporal desse estudo.
Outra interpretacdo € que as empresas tendem a investir em cultura uma vez que
a lei n° 8.313, de incentivo a cultura, foi criada em 1991, e o incentivo desse
patrocinio € maior que em esportes.

Percebeu-se também que 2010 e 2011 foram os anos em que menos se
investiu em cultura, o que pode ser efeito da crise econémica financeira de 2008.
Ainda que Caiado (2011) afirme que a industria criativa ¢ um setor que, apesar
da recess@o mundial de 2008, continuou a crescer, pela Figura 5 percebe-se que
apenas quatro anos depois desse periodo, em 2012, os investimentos em cultura
tiveram um aumento significativo.

Ja o esporte, em 2007 e 2008, atraiu investimentos consideraveis, uma
vez que foram anos de Pan Americano, Rio de Janeiro, e de Olympic Games em
Pequim, China. O que ndo aconteceu nos anos de 2011 e 2012, nos jogos Pan

Americanos em Guadalajara, México e Olympic Games em Londres, Inglaterra
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Figura5 Valores em milhdes investidos em cultura e em esporte em média
pelas empresas por ano

Apesar de 2009 ndo ser um ano com competi¢des esportivas mundiais, o
nivel de investimentos em esporte foi consideravel. O que pode explicar esses
investimentos foi a escolha dos Olympic Games no Rio de Janeiro, Brasil, em
2016, que aconteceu no ano de 2009, além da Confederation Cup na Africa do
Sul. O mesmo pode ser dito do ano de 2013, quando ocorreu a Confederation
Cup no Brasil.

Um resultado que ndo era esperado foram os baixos investimentos em
esportes no ano de 2010, ja que foi um ano de FIFA World Cup, que é um
evento tradicional no Brasil e se esperava que houvesse um elevado grau de

investimento nessa industria.
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4.2 Caracteristicas que levam a firma a adotar a estratégia de patrocinio

Essa secdo busca identificar as caracteristicas da firma que levam ou
favorecem a adog¢@o das estratégias de patrocinio a industria criativa e a industria
esportiva pelas empresas brasileiras de capital aberto.

Primeiramente, foi apresentada na Tabela 5, a analise descritiva das
varidveis utilizadas na pesquisa, tanto as que representa as caracteristicas
especificas da firma quanto as que representam as caracteristicas da industria.

Para dados em painel, a normalidade dos residuos, além do prdprio teste
de normalidade realizado apo6s o resultado do modelo, pode ser também
verificada por meio da curtose das variaveis, que deve ser proxima a 3. Curtose ¢
o grau de achatamento de uma distribuigdo em relagdo a uma distribuicio
padrdo. Nas regressdes logisticas, a normalidade dos residuos foi analisada por

meio da curtose das varidveis apresentadas.

Tabela 5 Estatistica descritiva das variaveis utilizadas na pesquisa

Média  Mediana  Min. Max. 1])):;::; Curtose
wroe 0,1261  0,1088 03200  0,7406 _ 0,1719 __ 6,6506
wroa 0,0524 0,000  -0,1000 02000 0,728  2,7195
Inwend 40332 40859  3,1000  4,6249 03051 44005
wlig 0,8600  1,0000 0,000  2,0000 04934 36254
exp 13,0291 140000  1,0000 27,0000 61262 22072
Intam 15,7576 15,5697 10,83441 20,4887  1,5289 43016
Incone 1,4724 13826 -44368 46051 18072 33500
inttec 27142 30000 1,000  4,0000 07836 3,533

Assim, constatou que todas as variaveis, com exce¢do do wroe,

apresentam uma distribui¢do normal. Como a variavel wroe apresentou a curtose
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bem acima do valor recomendado, ou seja uma distribui¢do maior que a varidvel
wroa foi excluida das analises, uma vez que ambas representam o grau de
rentabilidade da empresa. Além disso, como o wroe foi utilizado no calculo da
medida de desempenho, poderia surgir uma multicolinearidade entre as variaveis
EVA e wroe nas analises posteriores.

Por meio da matriz de correlagio de Spearman, apresentada no
APENDICE A, concluiu-se que o modelo nio apresentou problemas de
multicolinearidade. As varidveis independentes, com correlagdes significativas
com a varidvel independente, foram endividamento, tamanho e concentracao.
Isso representa que essas varidveis possuem relacdo com a variavel
independente, ou seja, o patrocinio.

Esperava-se que o endividamento tivesse correlagdo negativa com o
patrocinio, uma vez que o maior grau de endividamento poderia levar a empresa
a mudar suas estratégias de patrocinio, buscando diminuir seus gastos. Essa
perspectiva ndo foi confirmada, rejeitando a hipdtese 3, ja que o endividamento
apresentou uma correlacdo de 0,1940, a 1% de significancia, entre essas
variaveis.

Ja o tamanho apresentou um grau maior de correlagdo com patrocinios,
de 0,4240 a 1% de significancia. Isso pode indicar que as empresas maiores
tendem a patrocinar mais cultura e esportes que as menores, confirmando a
hipétese 2. E, por fim, na concentracdo da industria, que apresentou 0,1939
como grau de correlagdo com a varidvel patrocinio, a 1% de significancia,
observou-se que em industrias mais concentradas ha uma maior disposi¢do a
adotar a estratégia de patrocinio. Assim confirmou também a sexta hipotese
elaborada no modelo conceitual.

Depois da andlise individual das variaveis, foi realizada a regressdo

logistica, adotando 1 para a presencga da estratégia de patrocinio em cultura e
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esporte, e 0 para auséncia dessa estratégia. Primeiramente, realizou a regressao

logistica com o efeito fixo apresentado na Tabela 6.

Tabela 6 Resultado da regressdo logistica para a presenca e auséncia da
estratégia de patrocinio a cultura e ao esporte com EF

Patrocinio coeficiente  Erro Padrdao  Estatistica T P-valor
wroa 4,8762 6,6469 0,73 0,463
Inwend -0,8413 3,4396 -0,24 0,807
wliq 0,5764 1,0058 -0,57 0,567
Intam 1,1020 0,8894 0,215 0,215
exp -0,1467 0,1211 -1,21 0,226
Inconc 0,3410 0,8635 0,39 0,693
inttec Omitida

O modelo regressivo com efeito fixo geralmente omite da analise as
variaveis dependentes que ndo variam ao longo da série temporal. Assim, como
a variavel intensidade tecnoldgica ¢ uma dummy e ndo varia ao longo do tempo
analisado, o modelo a omitiu.

O modelo de regressao logistica foi testado com um intervalo de 95% de
confianga. O teste qui-quadrado, que ¢ equivalente ao R quadrado na regressao,
foi de 15, 38% a uma significAncia de 5%. Dessa forma, pode-se contudo
afirmar que o grau de explicagdo das variaveis incluidas no modelo pode ser
considerado baixo. Além disso, o modelo ndo apresentou nenhuma variavel
significativa, o que indica, de acordo com o modelo do efeito fixo, que outras
varidveis, ndo as aqui apresentadas, influenciam na decisio da empresa de adotar
a estratégia de patrocinios, como investimento em propagandas por exemplo.

Apods o teste do modelo com efeito fixo, realizou-se entdo o modelo
regressivo logistico com o efeito aleatorio. Os resultados deste estdo

apresentados na Tabela 7.
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Tabela 7 Resultado da regressdo logistica para a presenga e auséncia da
estratégia de patrocinio a cultura e ao esporte com EA

Patrocinio coeficiente Erro Padrao Estatistica T P-valor
wroa 10,9702 5,1904 2,11 0,035 ok
Inwend 2,2487 1,8050 1,25 0,213
wliq 0,4211 0,7314 0,58 0,565
Intam 2,5055 0,5904 4,24 0,000 Hokk
exp -0,1038 0,0817 -1,27 0,204
Inconc -0,4704 0,3729 -1,26 0,207
inttec -1,6212 0,8340 -1,94 0,052 *

Legenda: * p <0,1; ** p <0,05; *** p < 0,01

O modelo de regressdo logistica com efeito aleatdrio, diferentemente do
modelo com efeito fixo, leva em considerac@o as diferencas entre as empresas,
portanto, esse modelo inclui todas as variaveis, inclusive aquelas que ndo variam
ao longo dos anos.

O modelo apresentado também foi testado com um intervalo de 95% de
confianca. O teste qui-quadrado foi relativamente baixo, 26,01% a uma
significancia de 1%. Isso indica que as variaveis independentes do modelo
explicam a variavel dependente em 26% das vezes. Por se tratar de dados em
painel, o valor percentual do teste ¢ baixo se comparado a séries temporais. As
regressdes logisticas sdo caracterizadas por oferecerem a razio de probabilidade,
diferentemente das regressdes multiplas que oferecem a razdo de sensibilidade.

Das variaveis incluidas no modelo, apenas trés se mostraram
significativas. O que indica que somente essas variaveis podem levar a empresa
a adotar a estratégia de patrocinio a cultura e ao esporte.

Percebeu-se que a probabilidade das empresas em adotar as estratégias
de patrocinio aumenta em fungdo do tamanho da empresa. Ou seja, quanto maior

a empresa, maior a probabilidade desta em adotar a estratégia de patrocinios. As
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varidveis possuem uma relacéo positiva, com 1% de significancia, indicando que
um aumento de 1% no tamanho da empresa aumenta a probabilidade de a
empresa patrocinar em 2,5%, confirmando a segunda hipdtese do estudo. O
resultado era esperado uma vez que quanto maior a empresa, mais esta buscara
beneficios fiscais para diminuir os impostos que deverdo ser pagos. Além disso,
esses patrocinios a cultura e ao esporte sdo investimentos que melhoram a
imagem da empresa.

Ja a rentabilidade sobre o ativo, ROA, também influencia a empresa em
adotar a estratégia de patrocinios, confirmando a quinta hipotese do estudo. Essa
variavel possui uma relagdo positiva com a variavel dependente a 5% de
significancia. Assim, constatou-se que o aumento de 1% na rentabilidade sobre o
ativo resulta em um aumento de 10% na probabilidade de a empresa adotar a
estratégia de patrocinio em cultura e esporte. Ou seja, quanto maior a
rentabilidade sobre o ativo, maior serd a chance de a empresa adotar a estratégia
de patrocinios. Esse resultado também era esperado, pois sugere que quanto
maior a rentabilidade da empresa, mais dinheiro disponivel a empresa possui e,
assim, pode incentiva-la a patrocinar a cultura e o esporte, a fim de melhorar sua
imagem.

Diferentemente das variaveis apresentadas acima, a varidvel intensidade
tecnologica do setor possui uma relagdo negativa com a variavel independente, a
10% de significancia, confirmando entio a sétima hipotese apresentada no
modelo conceitual. Ou seja, a medida que aumenta a intensidade tecnologica do
setor, diminui a probabilidade de a empresa adotar a estratégia de patrocinio.
Assim, se o grau de intensidade tecnologica do setor aumenta em 1%, a
probabilidade em adotar a estratégia de patrocinios diminui em 1,6%. Esse
resultado pode sugerir que as empresas dos setores com maior intensidade
tecnoldgica despendem mais de investimentos em pesquisa e desenvolvimento,

buscando a valorizagdo da marca através da tecnologia desenvolvida em seus
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produtos e ndo por meio de patrocinios. Isso porque que a medida de intensidade
tecnoldgica do setor se baseia no nivel relativo de gastos em atividades de
pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico por setor.

Assim, realizou se o teste de Hausman, a fim de verificar qual dentre os
modelos seria mais consistente de acordo com os dados. O teste apresentou p-
valor de 0,54 (APENDICE B). Isso indica que a nio significancia do teste aceita
a Ho, ou seja, o modelo mais adequado de acordo com os dados apresentados foi
o modelo de regressdo logistica com efeito aleatdrio.

Em resumo, essa andlise permitiu confirmar as hipdteses que relacionam
as caracteristicas da firma e a estrutura da industria com a decisdo de patrocinar
as industrias esportiva e criativa. Dessa forma, as hipoteses 2, 5, 6 € 7, as quais
relacionam a decisdo de patrocinar ou ndo as industrias esportiva e criativa com
o tamanho da empresa, a rentabilidade, concentragdo industrial do setor em que
as empresas estdo inseridas e a intensidade tecnoldgica do setor, foram
confirmadas. A confirmagao de ambas hipdteses 6 e 7, que estdo relacionadas as
variaveis de estrutura da industria, corroboram com o estudo de Holanda Filho
(1983) o qual relaciona a estrutura do mercado com o comportamento das
empresas. A hipdtese 3 que relaciona o grau de endividamento com a deciséo de
patrocinar foi rejeitada. E por fim, as hipdteses 1 e 4, relacionadas a anos de

experiéncia e liquidez geral respectivamente, ndo puderam ser confirmadas.
4.3 Caracteristicas individuais que levam a adocéo da estratégia
O objetivo dessa segunda regressdo logistica foi verificar, dentre as

caracteristicas das empresas, aquelas que podem levar a adog@o da estratégia de

patrocinio somente a cultura, ou ao esporte e cultura.
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De forma similar a regressdo anterior, € com as mesmas varidveis,
realizou-se uma nova regressdo, agora, porém, com 31 empresas. A Tabela 8

apresenta os resultados do modelo com efeito fixo dessa segunda regressdo.

Tabela 8 Resultado da regressdo logistica para a presenca e auséncia da
estratégia de patrocinio a ambas industrias, criativa e esportiva, com

EF
Patrocinio  Coeficiente Erro Padrio  Estatistica T P-valor

wroa 0,4276 7,3491 0,06 0,954

Inwend 4,5331 4,2763 1,06 0,289
wliq 15,9572 1518,90 0,01 0,992
Intam 2,5113 1,4590 1,72 0,085 *

exp 0,1127 0,1401 0,80 0,421

Inconc 6,3692 2,7964 2,28 0,023 *x

inttec Omitida

Legenda: * p <0,1; ** p <0,05; *** p < 0,01

O modelo de regressdo logistica de efeito fixo apresentado foi calculado
com o limite de confianga de 95%. O teste qui-quadrado foi significativo, porém
apresentou um p-valor baixo, de 18,14%. Pode-se afirmar que o modelo se
ajusta em relagdo aos valores observados com 1% de significancia, ou seja, em
18% das vezes as variaveis independentes explicam a varidvel dependente.

Esse modelo apresentou apenas duas variaveis com poder de explicagdo
sobre a variavel dependente. Assim, constatou-se que tanto o tamanho da
empresa como a concentragdo da industria podem influenciar a firma na decisao
de patrocinar tanto cultura como esportes, ao invés de patrocinar apenas a
industria criativa.

Dessa maneira, tem-se que o tamanho da empresa pode influenciar

positivamente o patrocinio de ambas as industrias, criativa e esportiva. Isso
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significa que a cada aumento de 1% no tamanho da empresa, aumenta a
probabilidade da mesma em patrocinar ambas industrias em 2,51%, a um grau
de significancia de 10%. O resultado apresentado pode ser explicado pelo fato
de que grandes empresas pagam muitos tributos, e patrocinar cultura em até 4%
do imposto devido significa descontar esse valor sobre os impostos. Ao
patrocinar o esporte, a empresa pode também descontar até 1% do imposto de
renda da empresa. Essa estratégia pode ser atraente para as empresas, uma vez
que o dinheiro que seria pago em impostos sera a mesma quantidade. Porém, ao
patrocinar, a empresa utiliza uma parte desse imposto para financiar uma
estratégia mercadologica, alcangando tanto o publico que consome bens
culturais como aquele que consome bens esportivos. Isso pode melhorar a
imagem da empresa, valorizando a marca.

A variavel relacionada a concentragdo da industria também apresentou
uma relagdo positiva com a varidvel dependente, a um grau de 5% de
significancia. Conclui-se, entdo, que se a concentracdo da indudstria aumenta em
1%, a disposicdo da empresa em patrocinar as industrias aumenta em 6,36%.
Esse resultado também era esperado, uma vez que a matriz de correlagdo de
Spearman apresentou um grau significativo entre as variaveis de concentracio
da industria e patrocinios.

Por exemplo, o setor de telecomunica¢des no Brasil ¢ um dos setores
que mais investe em cultura e esportes, segundo o resultado da analise
descritiva, e ¢ também um dos setores mais concentrados no pais. Apenas quatro
empresas dominam cerca de 90% do mercado Brasileiro, o qual sofre
interferéncia  governamental por meio da Agéncia Nacional de
Telecomunica¢des (Anatel), que ¢ uma agéncia reguladora. A decisdo
estratégica de patrocinar ambas industrias pode ser devido aos incentivos fiscais,

mas também para o fortalecimento da imagem. Uma imagem enfraquecida
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poderia resultar no aumento de reclamagdes dos usudrios, ¢ logo, poderia
ocasionar a intervencdo do governo por meio da agéncia reguladora.
Realizou-se também o modelo de regressdo logistica com efeito

aleatdrio. O resultado deste pode ser visto na Tabela 9.

Tabela9 Resultado da regressdo logistica para a presenga ¢ auséncia da
estratégia de patrocinio a ambas industrias, criativa e esportiva, com

EA
Patrocinio coeficiente Erro Padrio  Estatistica T P-valor

wroa 8,7487 5,6164 1,56 0,119
Inwend 1,0086 2,1993 0,46 0,647
wliq 1,8446 1,3368 1,38 0,168
Intam 0,6675 0,5518 1,21 0,226
exp 0,0324 0,0854 0,38 0,704
Inconc 0,7057 0,4817 1,46 0,143
inttec -0,4442 0,9920 -0,45 0,654

O modelo de regressdo logistica com efeito aleatorio apresentado foi
testado com o limite de confianca de 95%. O teste qui-quadrado ndo foi
significativo, apresentando um p-valor de 10,76%, considerado baixo.

O modelo também ndo apresentou nenhuma variavel significativa, o que
indica, de acordo com o modelo do efeito aleatdrio, que outras varidveis e ndo as
aqui apresentadas, influenciam na decisdo da empresa em patrocinar ambas as
industrias, a criativa e a esportiva.

Assim como na se¢do anterior, para validagdo do modelo, realizou-se o
teste de Hausman, apresentado no APENDICE C. Diferentemente da seciio
anterior, o teste de Hausman foi significativo a 1%, apresentando um p-valor de
0,004, o que indica a rejei¢do da hipdtese nula, que é o EA. Assim, valida a

op¢do de adotar o modelo regressivo logistico EF, que obteve um ajuste das
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variaveis baixo, porém significativo e variaveis que explicam a adog¢do de

patrocinio a ambas industrias, criativa e esportiva.

4.4 A influéncia do patrocinio a cultura e ao esporte sobre o desempenho

das empresas patrocinadoras

Por fim, o objetivo desta ultima andlise estatistica foi verificar se ha
relagdo entre o desempenho econdmico, mensurado pelo valor econdmico
agregado das empresas e os investimentos que estas realizam nas industrias
criativa e esportiva. Assim, realizou-se a regressdo com dados em painel, com
31 empresas, durante 7 anos.

Primeiramente, realizou-se o modelo de regressdo com EF apresentado

na Tabela 10.

Tabela 10 Regressdo multipla para dados em painel com efeito fixo.

Coeficiente Erro Padrio  Estatistica T P-valor
Const 0,2137 0,0595499 3,5896 0,00042  **x*
Wroa -0,1462 0,0928746 -1,5744 0,11711
Inwend -0,0014 0,00057021 -2,5960 0,01019 *ox
Wiliq -0,0360 0,01835 -1,9663 0,05077 *
Lntam 0,0002 7,38422e-011 -0,3390 0,73498
Exp -0,0004 0,00132484 -0,3743 0,70859
Inconc -0,0147 0,0051989 -2,8301 0,00517  ***
inttec -0,0015 0,0121759 -0,1265 0,89949
Espt 0,0105 0,0030 3,4652 0,00070  ***
Cult 0,0070 0,00354953 1,9865 0,04846 **

*p <0,1; **p <0,05; ***p < 0,01
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O modelo de EF apresenta alguns problemas econométricos, uma vez
que esse tipo de modelo pressupde que os grupos possuem um intercepto
comum. A partir do teste de intercepto entre grupos (APENDICE D), obteve-se
um p-valor altamente significativo a 1%, o que indica que os grupos nio
possuem um intercepto comum.

Além disso, realizou-se o teste de normalidade dos residuos, que
também apresentou um p-valor altamente significativo, a 1%. A partir do
resultado desse teste (APENDICE D), rejeitou-se a hipotese nula de que o
modelo possui normalidade dos residuos.

Também, realizou-se o teste de Wald (APENDICE D) para a
heterocedasticidade no modelo. Com o P-valor préoximo a 0, indicando
significancia a 1%, rejeitou a HO que pressupde que o modelo é homocedastico.
Dessa  forma, esse modelo também apresentou problemas de
heterocedasticidade.

O valor para Durbin-Watson apresentado foi de 1,16, o que poderia
também indicar problemas de autocorrelagcdo. Porém, segundo Gujarati (2006),
quando se trata de uma varidvel dependente defasada em relagdo as varidveis
independentes, o teste Durbin-Watson néo ¢ eficiente.

Assim, optou-se por realizar a regressdo multipla com efeitos aleatorios,
antes das modificagdes necessarias para a corre¢do do modelo, para que este se
tornasse um modelo valido econometricamente. Os resultados do modelo de
regressdo multipla com efeitos aleatorios estdo apresentados na Tabela 11.

O modelo apresentado foi calculado com um intervalo de confianca de
95%. O teste de Breusch-Pagan (APENDICE E), que compara o método dos
minimos quadrados agrupados com o efeito aleatério, teve o p-valor igual a
0,0001 aproximadamente, indicando que o melhor modelo para os dados seria o

efeito aleatdrio, a 1% de significancia. O mesmo resultado foi comprovado pelo
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teste de Hausman (APENDICE E), que ndo apresentou significincia, com p-

valor igual a 0,30, ratificando a escolha pelo modelo com efeito aleatdrio.

Tabela 11 Regress@o multipla para dados em painel com efeito aleatério

Coeficiente Erro Padrio Estatistica T P-valor
Const 0,1831 0,2019 0,9066 0,3661
Wroa -0,3688 0,1415 -2,6066 0,0101  **
Inwend -0,0025 0,0488 -0,0518 0,9587
Wliq -0,0388 0,0269 -1,4442 0,1509
Intam 0,0008 0,0008 1,0370 0,3015
Exp -0,0010 0,0018 -0,5675 0,5712
Inconc -0,0320 0,0075 -4,4487 0,0000  ***
Inttec -0,0293 0,0168 -1,9989 0,0475  *
Espt 0,0149 0,0044 3,3372 0,0010  ***
Cult 0,0083 0,0042 1,9655 0,0513  **

Legenda: *p <0,1; **p <0,05; ***p < 0,01

O R-quadrado apresentou valor de 0,63, o que indica que as varidveis
independentes explicam 63% das vezes a variagdo da varidvel dependente.
Ainda que em ciéncias sociais se considera o R-quadrado adequado acima de
0,7, o valor relativamente baixo para o R-quadrado pode ser explicado por se
tratar de dados em painel.

O valor de Durbin-watson obtido foi de 1,15, o que poderia indicar
problemas de autocorrelacdo. Porém, quando se trata de uma variavel
dependente defasada em relagdo as variaveis independentes, o teste Durbin-
Watson ndo ¢ eficiente (GUJARATI, 2006). Além disso, para modelos de efeito
aleatorio, pressupde-se que os erros possuem variancia aleatoria, ou seja, sdo
estocasticos e o pressuposto basico do teste de autocorrelagdo € que a varidncia

dos erros seja fixa.
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Realizou-se também o teste de normalidade dos residuos (APENDICE
E), o qual apresentou p-valor de 0,88, ou seja, ndo foi significativo. Isso indica a
aceitacdo da hipdtese nula em que o erro tem distribuicdo normal. Portanto, o
erro ndo estd ganhando estrutura que poderia enviesar a pesquisa.

O Wltimo teste realizado foi o teste de White (APENDICE E), que
apresentou um p-valor de 0,18, aceitando a hipdtese nula de auséncia de
heterocedasticidade. Isso indica que a variancia das varidveis ¢ igual para todas
as observagdes. Portanto o modelo apresenta homocedasticidade.

De acordo com os resultados, tanto o patrocinio ao esporte quanto o
patrocinio a cultura geram um efeito positivo sobre o desempenho das empresas.
Um aumento de 1% no investimento em esportes gera um aumento de 1,4% no
desempenho da empresa, o que confirma a oitava hipotese do modelo conceitual.
Logo, pode-se inferir que a estratégia de patrocinio a esportes cria valor para a
empresa, € que esta relagdo ¢ maior que o proporcional, ou seja um investimento
em esportes gera um valor econdmico agregado maior ainda que o prdprio
investimento. Esse resultado foi obtido a um grau de 1% de significancia.

Também pode-se constatar que o investimento em cultura reflete
positivamente no desempenho da empresa, confirmando entdo a nona e ultima
hipotese. Assim, percebeu-se que um aumento de 1% em investimentos em
cultura resulta em um aumento de 0,08% sobre o desempenho das empresas que
patrocinam, a 10% de significancia. Da mesma forma, o investimento em cultura
também cria valor para a empresa. Porém essa relacio é menor que o
proporcional, uma vez que o investimento em cultura serd maior que o valor
economico agregado gerado por esse investimento.

A confirmacdo das hipdteses 8 ¢ 9 corrobora o trabalho de Barney e
Hesterly (2001) no qual afirmam que o comportamento dos agentes, ou seja das

firmas, influencia no desempenho da mesma. Neste caso, a ado¢do da estratégia
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de patrocinio a industria esportiva e a industria criativa afeta o desempenho das
empresas positivamente

O fato de que o patrocinio a ambas industrias resulta em uma melhoria
de desempenho era esperado. Porém, o que ndo esperava era que o patrocinio ao
esporte influenciasse mais o desempenho da empresa patrocinadora que o
patrocinio a cultura, uma vez que as empresas investem mais em cultura que em
esportes. Esse volume de investimentos em cultura explica-se por meio da lei de
incentivo a cultura, a qual favorece mais as empresas em questdes de incentivos
fiscais que a lei de incentivo ao esporte.

Porém, o resultado da analise apresentado pode ser explicado devido ao
alcance dos eventos esportivos, que segundo Gastaldo (2009) sdo eventos
mediatizados. As empresas, quando investem em esportes, destinam recursos a
eventos nacionais, com grande alcance de publico, o que nem sempre acontece
com a cultura. Os eventos culturais com alcance nacional nio sio frequentes.
Como exemplo, tem-se o Rock in Rio, que ¢ um dos maiores eventos culturais
nacionais mais importantes do pais, e vem sendo realizado a cada dois anos.
Além disso, ha os filmes nacionais que alcangam altos indices de bilheteria, os
quais exigem alto volume de investimentos e atraem muitos patrocinadores,
porém, esses filmes sdo poucos.

Ja eventos culturais como mostras de cinema, em Tiradentes, MG, e
Gramado, RS, geralmente atingem, em sua maioria, residentes locais ou
préximos, e um publico consideravelmente menor quando comparado ao dos
grandes eventos esportivos. Muitas vezes as empresas preferem patrocinar varios
pequenos eventos, como pegas de teatro, eventos musicais, exposi¢des de artes,
enfim, eventos que possuem um alcance regional, porém, representam um gasto
menor para as empresas.

Ainda seguindo a analise dos resultados, constatou, sobre as

caracteristicas da industria na qual estas estdo inseridas, tanto concentragfo
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industrial como intensidade tecnoldgica, possuem relacdo inversa com o
desempenho. Ou seja, um aumento de 1% no grau de intensidade tecnoldgica
reflete na diminui¢do do desempenho da empresa patrocinadora em 0,03%, a 5%
de significancia. A partir do aumento do grau de intensidade tecnoldgica do
setor, a empresa passa a investir mais em P&D, o que desprende tempo para o
desenvolvimento do produto, para o langamento do mesmo e somente algum
tempo depois essa estratégia podera resultar em melhoria de desempenho.

O resultado para a variavel de concentragdo nio era esperado uma vez
que se acreditava que quanto maior a concentracdo da industria melhor seria o
desempenho da empresa. Diferentemente, o resultado das analises indicou que
uma maior concentragdo da industria na qual as empresas estdo inseridas reflete
em um desempenho das empresas patrocinadoras menor. Logo, um aumento de
1% na concentrag@o da industria resulta na diminui¢do do desempenho, ou seja,
na destruicdo de valor em 0,03%, a um grau de 1% de significancia.

Com relacdo a variavel rentabilidade, o resultado desta também nio era
esperado, uma vez que se esperava que o aumento da rentabilidade das empresas
patrocinadoras resultasse no aumento de desempenho das mesmas. Porém, o
resultado do modelo também apresentou uma relag@o inversa dessa variavel com
o desempenho das empresas. Portanto, um aumento na rentabilidade sobre o
ativo em 1% diminui o desempenho da empresa em 0,36%, ao grau de 5% de
significancia. A explica¢do pode ser vista na defasagem do tempo, uma vez que
o aumento da rentabilidade é um indice de melhoria de desempenho a curto
prazo. Ou seja, um aumento na rentabilidade no tempo t pode resultar também
em uma melhoria de desempenho no mesmo tempo t. E ainda, alto grau de
rentabilidade de uma empresa nio ¢ necessariamente indicagdo de criagdo de
valor como sugere Brito e Brito (2012) e Seth, Song e Pettit (2002). Muitas
empresas que possuem alto nivel de rentabilidade podem também estar

destruindo valor.



77

5 CONCLUSAO

A adog@o da estratégia de patrocinio vem crescendo no Brasil e tem se
tornado cada vez mais importante para o desempenho das firmas. As empresas
buscam, por meio da cultura e do esporte, valorizar suas marcas, passando uma
imagem socialmente responsavel para o publico. Além disso, o governo
brasileiro tem desenvolvido politicas visando incentivar essas industrias. Isso
porque esse tipo de industria envolve outras tantas industrias, fomentando o
consumo interno, o que pode levar ao desenvolvimento econdmico do pais, além
do desenvolvimento social. Assim, tornou-se com um empresas investirem
milhares de reais tanto em cultura como em esportes, visando ao marketing
indireto a custa do desconto fiscal oferecido pelo governo.

Essa pesquisa analisou a influéncia do patrocinio sobre o desempenho
economico das empresas patrocinadoras, durante o periodo de 2007 a 2013. No
presente estudo buscou-se identificar qual industria recebe maior investimento
por parte das empresas patrocinadoras. Constatou-se que as empresas investem
mais em patrocinio a cultura que ao esporte. O investimento em cultura, ao
longo dos 7 anos analisados, sempre foi maior que o investimento em esportes,
chegando a ser 2 ou 3 vezes maior, mesmo em anos de eventos mundiais
esportivos. Percebeu-se que a crise econdmica mundial de 2008 afetou os
investimentos nessas industrias, ¢ os patrocinios tanto em esportes como em
cultura somente voltaram a crescer em 2012, quatro anos apds a recessdo
mundial.

Outro ponto importante que vale ressaltar é que os investimentos em
esportes ndo aumentaram em anos de eventos mundiais, salvo 2007 quando o
evento dos jogos Pan Americanos aconteceu no Rio de Janeiro, Brasil. E
também, em 2013 quando o Brasil sediou evento mundial, Confederation Cup.

Isso reafirmou a preferéncia das empresas em patrocinar cultura, quando os
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eventos mundiais sdo fora do Brasil. Isso pode ser explicado pela proposta
inicial do patrocinio de valorizar a marca em meio ao mercado consumidor,
dando preferéncia aos eventos esportivos nacionais, que sdo mais baratos. Além
disso, os eventos esportivos olimpicos deixaram de ser transmitidos pela maior
empresa de canal aberto do pais, o que também pode ser um fator que interferiu
na decisdo de patrocinar cultura ao invés de esportes.

Também constatou que o setor que mais adota essa estratégia de
patrocinio é o setor de energia elétrica, com 22 empresas. O que sugere que as
empresas que possuem relacionamento com o Estado, sendo este acionista
majoritario ou minoritario, sdo as empresas que mais utilizam dessa estratégia.
Porém, o setor que mais incentiva o desenvolvimento dessas industrias, por meio
de patrocinios, ¢ o setor de telecomunicacdes, com aproximadamente 43
milhdes, aproximadamente, por ano. O sugere, novamente, a influéncia do
governo nessa decisio.

Quanto as caracteristicas especificas da firma levam a empresa a adotar
a estratégia de patrocinio a cultura e ao esporte, constatou-se que tanto o
tamanho como a rentabilidade sobre o ativo se mostraram relacionadas a
probabilidade das empresas em adotar estratégias de patrocinio.

Sobre as caracteristicas da empresa e da industria que influenciam na
decisdo da firma em adotar a estratégia de patrocinio, observou-se que a variavel
intensidade tecnoldgica do setor, caracterizando a industria, possui uma relagio
negativa com o patrocinio a cultura e ao esporte. Ou seja, a medida que aumenta
a intensidade tecnoldgica do setor, diminui a probabilidade de a empresa adotar
a estratégia de patrocinio. J4 a concentracio da industria e o tamanho da empresa
possuem relagdo positiva com a probabilidade de a empresa adotar a estratégia
de patrocinio a ambas industrias. Ou seja, o tamanho da empresa incentiva a
mesma a utilizar os beneficios fiscais em relagdo ao patrocinio a ambas

industrias.
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O estudo comprovou que tanto o patrocinio ao esporte quanto o
patrocinio a cultura geram um efeito positivo sobre o desempenho das empresas.
Porém, o investimento em esporte influencia mais o desempenho das empresas
que o investimento em cultura, mesmo as empresas investindo mais nessa tltima
industria. Isso ainda pode ser explicado pelo incentivo fiscal, que ¢ maior
quando o patrocinio é para a cultura que quando ¢ para o esporte. Em sintese,
constatou-se que a estratégia de patrocinio, a ambas industrias esportiva e
criativa, cria valor para as empresas patrocinadoras.

As principais dificuldades no desenvolvimento do estudo se deram no
processo de coleta de dados, uma vez que ainda ndo é comum que as empresas
publiquem o seu balango social Ibase. Além disso, o site do Ibase ndo estad
atualizado, publicando alguns balangos sociais somente até¢ 2009, outros apenas
até 2006. Dessa maneira, a coleta de dados despendeu um longo tempo, uma vez
que foi necessario fazer buscas nos sitios eletronicos de varias empresas da
amostra, verificando os relatérios anuais publicados.

Uma importante limitacdo do estudo também se relaciona a coleta de
dados, uma vez que as empresas ndo padronizaram o meio de publicacdo de seus
balangos sociais, uma vez que estes sdo apresentados em meio ao relatdrio
administrativo anual das mesmas, ou em meio ao relatdrio financeiro, ou ainda
publicados a parte, em um relatorio social ou de sustentabilidade. Além disso,
muitas vezes as empresas publicam os relatérios sociais da holding e ndo da
empresa, o que diminuiu a amostra.

Para futuros trabalhos sugere-se realizar essa analise comparativa com
institui¢des financeiras, que sdo as que mais investem em cultura e esporte no
Brasil. E ainda, comparar as empresas que investem em patrocinios a industria
criativa e a industria esportiva, das empresas que ndo adotam a estratégia de

patrocinio.
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APENDICES

APENDICE A - Teste de correlagiio de Spearman entre os indicadores da

presenca ou auséncia de patrocinio

Patroc wroa Inwend  wliq Intam exp  Inconc inttec
Patroc 1,00
wroa 1,00
Inwend | 0,19*% -0,19* 1,00
wliq 0,53* 0,16* 1,00
Intam | 0,42* 0,13*  -0,13* 1,00
exp -0,11* -0,09 -0,11*  041* 1,00
Inconc | 0,19* -0,16*  0,67* 0,21* 1,00
inttec 0,17* 0,34* -0,15* 1,00

Legenda: * P <0,05.
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APENDICE B - Teste de Hausman para o modelo de regressio logistica
com 49 empresas, 343 observacdes, indicando a presenca e

auséncia de patrocinio

Coeficientes
(b) (B) (b-B)

EF RE Diferenca Erro Padrio
wroa 4,876 10,97 -6,093 4,152
Inwend -0,841 2,248 -3,090 2,927
wliq -0,576 0,421 -0,997 0,690
Intam 1,102 2,505 -1,403 0,665
exp -0,146 -0,103 -0,042 0,089
Inconc 0,341 -0,470 0,8115 0,778

b = consistente sob Ho e Ha; obtido a partir de xtlogit

B = inconsistente sob Ha, eficiente sob Ho; obtido a partir de xtlogit
Teste: Ho: diferenca de coeficientes ndo sistematicas

c2 (3)=(b-B) (V_b-V_B)" (- D] (b-B) =5,97

Prob> chi2 = 0,5435
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APENDICE C - Teste de Hausman para o modelo de regressio logistica

com 31 empresas, gerando 224 observacdes, indicando o

patrocinio de ambas as industrias e apenas a criativa.

Coeficientes
(b) B) (b-B)
EF RE Diferenca Erro Padrio
wroa 0,427 8,748 -8,321 4,739
Inwend 4,533 1,008 3,524 3,667
wliq 15,957 1,844 14,112 1518,9
Intam 2,511 0,667 1,843 1,350
exp 0,112 -0,032 0,080 0,111
Inconc 6,369 0,705 5,663 2,754

b = consistente sob Ho e Ha; obtido a partir de xtlogit

B = inconsistente sob Ha, eficiente sob Ho; obtido a partir de xtlogit

Teste: Ho: diferenca de coeficientes ndo sistematicas

2 (3) = (b-B) '[(V_b-V_B) " (- 1)] (b-B) = 19,11

Prob> chi2 = 0,0040
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APENDICE D - Testes da regressio miltipla com efeito fixo sobre a
influencia do patrocinio sobre o desempenho das empresas

patrocinadoras

Teste para diferenciar interceptos de grupos -
Hipotese nula: Os grupos tém um intercepto comum
Estatistica de teste: F(31, 184) = 7,87929

com p-valor = P(F(31, 184) > 7,87929) = 1,65184e-020

Teste da normalidade dos residuos -
Hipdtese nula: o erro tem distribui¢do Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 74,8076
com p-valor = 5,69819¢-017

Teste de Wald independente da distribuicao para heteroscedasticidade -
Hipotese nula: as unidades tém a mesma variancia de erro
Estatistica de teste assintotica: Qui-quadrado(32) = 17437,3

com p-valor =0
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APENDICE E - Testes da regressido miiltipla com efeito aleatério sobre a
influéncia do patrocinio sobre o desempenho das empresas
patrocinadoras

Teste de Breusch-Pagan -

Hipotese nula: Variancia do erro de unidade-especifica = 0

Estatistica de teste assintotica: Qui-quadrado(1) = 39,4202

com p-valor = 3,41736e-010

Teste de Hausman -

Hipotese nula: As estimativas GLS so consistentes
Estatistica de teste assintotica: Qui-quadrado(8) = 6,98271
com p-valor = 0,538499

Teste da normalidade dos residuos -

Hipotese nula: o erro tem distribui¢do Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) =0,551627
com p-valor = 0,758954

Teste de White

Hipotese nula: sem heterocedasticidade

Estatistica de teste: LM = 52,3331

com p-valor = P(Qui-quadrado(44) > 52,3331) = 0,181991

Teste de Colinearidade
Fatores de Inflacionamento da Varidncia (VIF)
Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade
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Variavel Valores

wroa 1,167
Inwend 1,366
wliq 1,277
Intam 2,148
exp 1,641
Inconc 1,744
inttec 1,825
espt 1,216
cult 1,035




