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RESUMO

Neste trabalho verificou 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 3| empresas
que tem suas agoes negociadas na Brasil, Bolsa, Balcao (B3) e que possuem
balancos sociais Ibase. A natureza do estudo é quantitativa e os dados foram
coletados por meio do banco de dados Economatica®, balangos sociais Ibase,
relatorios administrativos, relatorios sociais e de sustentabilidade publicados
anualmente pelas empresas estudadas. A técnica estatistica utilizada para aten-
der o objetivo proposto foi a regressao multipla. Como resultado, percebeu
que o patrocinio ao esporte, bem como o patrocinio a cultura, tem relagao
positiva com o desempenho econémico das empresas. Os resultados deste tra-
balho sao relevantes, pois mostram a importancia economica para as empresas
que adotam patrocinios as indUstrias esportiva e criativa como estratégia.
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ABSTRACT

This study verified the influence of the sport and creative industries sponsorship strategy on
the performance of Brazilian public companies from 2007 to 2013.The sample consisted
of 31 companies that have shares traded on the Brasil, Bolsa, BalcGo (B3) and have social
reports IBASE.The nature of the study is quantitative and data were collected through the
Economdtica® database, IBASE social reports, administrative reports, social and sustain-
ability reports published annually by the companies studied.The statistical technique used
to meet the proposed objective was multiple regression.As a result, it was concluded that,
the sponsorship to the sport as well as the sponsorship of culture, has positive relationship
with economic performance of companies. These results show the economic importance
for companies that adopt the sponsorship of the sport industry and the creative industry

as a strategy.
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INTRODUCAO

O governo brasileiro tem criado incenti-
vos fiscais, desde a década de 1990, visando
atrair investimentos para areas de cultura
e esporte. Essa pratica é antiga, e vem sen-
do adotada por muitos outros governos,
o que legitimou duas industrias: criativa,
relacionada a bens culturais; e, esportiva
relacionada a bens esportivos. Em contra-
partida, as empresas viram a oportunidade
de investir em cultura e esportes, por meio
de patrocinios, podendo aumentar o de-
sempenho através da difusao, valorizagao
e constru¢ao de uma marca socialmente
responsavel.

A estratégia adotada pelas empresas
tem sido de extrema importancia na busca
pelo aumento da rentabilidade das mesmas
(KUPFER; 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 econdmico,

por meio da criagao de valor sobre a mar-
ca. Kayo et al (2008) afirma que as estraté-
gias definidas pela empresa afetam positi-
vamente ou negativamente na valorizagao
da marca.

Na estratégia de patrocinio, enquanto
a empresa patrocinada visa ao suporte,
seja financeiro ou prestagao de servigos,
a empresa patrocinadora visa a difusao e
reconhecimento da marca (REIS; SANTOS,
1996). O patrocinio leva a associagao das
marcas, patrocinadas e patrocinadoras. O
patrocinio, entao passou a ser visto como
uma plataforma versatil para a comunicagao
com varios grupos de interesse, ampliando
o objetivo das partes interessadas, no que
se refere a medicao de desempenho, que
vai além do retorno sobre o investimento
no patrocinio em si (MEENAGHAN, 201 3).

O Patrocinio no Brasil, ganhou populari-
dade nos ultimos anos, ja que as empresas
podem destinar 1% e 4% do seu imposto
de renda devido para financiar esporte e
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cultura, respectivamente. Isto se tornou
o principal incentivo para a pratica dessa
estratégia, uma vez que ha grande expo-
sicao da marca patrocinadora, tornando a
publicidade indireta, certa, e de baixo custo
(REIS; SANTOS, 1996) e ainda, valorizando
como uma empresa socio responsavel.

Mesmo com os incentivos oferecidos
pelo governo, poucas sao as empresas de
capital aberto que tém utilizado desse be-
neficio fiscal. Portanto, diante do exposto,
pergunta-se:A estratégia de patrocinio me-
lhora o desempenho econémico das em-
presas patrocinadoras?

Assim, esse trabalho tem o objetivo de
mensurar, do ponto de vista econémico e
financeiro, a influéncia das agoes estratégi-
cas de patrocinio, as industrias esportiva e
criativa, das empresas brasileiras de capi-
tal aberto, no periodo entre 2007 a 2013.
Por meio de uma regressao mdltipla com
dados em painel, esse trabalho busca con-
tribuir para as discussoes relacionadas ao
desempenho economico das empresas
brasileiras de capital aberto patrocinado-
ras, evidenciando a influéncia da estratégia
de patrocinio a inddstria esportiva bem
como a influéncia da estratégia de patro-
cinio a industria criativa sobre o desempe-
nho de empresas patrocinadoras.

REVISAO BIBLIOGRAFICA
Desempenho Economico

Perez e Fama (2006) afirmam que o
desempenho econémico consiste basica-
mente na capacidade da firma em gerar lu-
cro a partir dos capitais investidos, através
da criacao de valor para a empresa. Nessa
perspectiva, Hoji (2006) destaca dois con-
ceitos 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 mone-
tarios, entre o retorno sobre o capital de
uma empresa e o custo desse capital. O se-
gundo, Market Value Added (MVA), consiste
na apuragao do valor presente liquido do
fluxo de caixa futuro (HOJI, 2006).

Porém, os tedricos da Organizacao In-
dustrial (Ol) destacam que o desempenho
de uma empresa sofre influéncias de trés
fatores seminais: a estrutura da industria,
as caracteristicas da empresa e a adogao
de estratégias apropriadas por elas. A par-
tir dessa afirmacao, se elaborou o modelo
tedrico Estrutura-Conduta-Desempenho.

O modelo Estrutura-Conduta-Desem-
penho, ECD, um dos pilares da Economia
Industrial, tém como objetivo a andlise da
alocacao dos recursos escassos sob as hi-
poteses de equilibrio e maximizagao dos lu-
cros. Completando, Scherer e Ross (1990)
afirmam que o objetivo deste modelo é
estudar as variaveis que influenciam no de-
sempenho economico, permitindo, assim, a
elaboragao de teorias que detalhem a li-
gacao existente entre essas variaveis e o
desempenho da empresa.

Segundo Holanda Filho (1983), pesqui-
sas que utilizam este modelo objetivam re-
lacionar variaveis que mensurem aspectos
da estrutura de mercado (concentragao,
diferenciagao, barreiras a entrada) com o
comportamento das empresas, ou seja, a
conduta da mesma (politica de pregos, pes-
quisas e inovagoes, propaganda), e a condu-
ta com variaveis do desempenho (eficién-
cia na adogao de novas técnicas, progresso
economico, entre outros). Carneiro (2007)
afirma que diferentes posturas estratégicas
conduzem a diferentes desempenhos em
determinadas circunstancias.

Em resumo, os autores do modelo teo-
rico ECD acreditavam que a estrutura da
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industria na qual empresa esta inserida, leva
a empresa a adotar um tipo de determina-
da postura, conduta, enfim estratégia. Essa
estratégia adotada pela empresa afetara o
desempenho da mesma. Porém, esse mo-
delo apresentava alguns vieses, sendo um
dos principais, a falta de importancia atri-
buida as condutas das empresas no proces-
so de concorréncia, para a nao aceitagao
da existéncia de causalidade menos rigida
e impossibilidade de uma relagao interativa
entre as variaveis de ECD.Atualmente, com
o desenvolvimento de novos trabalhos, ad-
mite-se que além de varidveis da estrutura,
outras podem ser relevantes para estudar
o desempenho economico da empresa.
Nesse sentido, os teoricos passaram a
considerar, nas Ultimas décadas que as ca-
racteristicas especificas de cada empresa
também influenciam no seu desempenho.
Assim, na teoria da firma, a Visao Baseada
em Recursos (Resource Based View — RBY)
voltou os estudos para dentro das em-
presas, atribuindo a responsabilidade do
desempenho na firma nas caracteristicas
especificas da mesma, como tamanho e
experiéncia destacada por Penrose (2006).
Ou seja, a RBV é ancorada na anilise dos
recursos e capacidades controladas pela
firma, sendo aqueles atributos que capaci-
tam a firma na definicao e implantagao de
estratégias. Esse termo RBV foi instituido
para tratar os meios de se alcangar a van-
tagem competitiva através da perspectiva
dos recursos (WERNERFELT, 1984).Assim,
autores como Barnard (1938), Penrose
(2006) e Selznick (1957) afirmam que os
recursos internos da organizagao, ou seja,
as diferencas individuais entre as firmas
sao a base fundamental para o desenvolvi-
mento de estratégias. Brito e Vasconcelos
(2005) argumentam também que o sucesso

duradouro da empresa é em fungao de re-
cursos competitivos unicos da firma.

A RBV afirma que os recursos podem
ser variaveis de acordo com o ramo em
que as empresas atuam, ou seja, elas sao
heterogéneas em termos de recursos e ca-
pacidades.Além disso, essas especificidades
s6 podem ser mantidas se existirem im-
portantes barreiras a entrada do mercado.
A compreensao da heterogeneidade ad-
vém do pressuposto de que a natureza da
competicao € determinada pelo estabele-
cimento de barreiras a imitacao e a inova-
¢coes.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, essas duas teorias combinadas
buscam explicar os diferentes desempe-
nhos das empresas que estao inseridas
em uma mesma industria. Por outro lado,
as empresas tém que buscar melhorar seu
desempenho, priorizando seu diferencial
competitivo, aumentando o valor agregado
de bens intangiveis por meio do posiciona-
mento de suas marcas, utilizando estraté-
gias como o patrocinio.

Patrocinio
O objetivo basico de elaboracao
de uma estratégia de marke-
ting é influenciar na formagao
das preferéncias dos consumi-
dores, aumentando a demanda
por certo produto ou servigo, o
que, consequentemente, busca
causar uma variagao na renta-
bilidade das empresas. Perante
isso, o marketing nao é apenas
considerado fundamental no
processo de diferenciagao, mas
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também é essencial na estraté-
gia competitiva das empresas.

A diferenciagao é um fator que
pode gerar barreiras a entrada
no mercado, pois as empresas
que sao entrantes tém de rea-
lizar altos gastos em propagan-
da e esforgos substanciais para
tentar reverter um pouco a
predilecao dos consumidores
por determinadas marcas ja es-
tabelecidas, ja que a marca é um
aspecto de diferenciagao assu-
mido por consumidores (KUP-
FER; HANSENCLEVER, 2002).
Segundo os mesmos autores, o
poder de influéncia dos meios
de comunicacao 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. Assim,
o patrocinio se tornou popu-
lar por fazer a propagagao das
marcas empresariais de manei-
ra indireta, ou seja, sem que os
consumidores percebam a pro-
paganda diretamente, transfor-
mando-se em uma importante
ferramenta de competicao para
as empresas que patrocinam.

O patrocinio, segundo Reis e
Santos (1996), é considerado
uma atividade comercial na qual
a empresa patrocinadora ofe-
rece suporte, geralmente finan-
ceiro, em troca de direitos e/ou
associagoes. Essa autora caracte-
riza o patrocinio como uma rela-
cao de troca do tipo prestagao/

contraprestagao. Essa estratégia
eleva a percep¢ao da marca e
reflete diretamente na imagem
da marca da empresa patrocina-
dora, nao somente pela associa-
¢ao com a empresa patrocinada,
como também por criar uma
imagem de que a empresa € so-
cialmente responsavel.

Para ocorrer as atividades de pa-
trocinio, existem varias alternati-
vas, podendo ser individuais ou
em grupo, a celebridades atletas,
times e eventos, como os espor-
tivos, culturais, musicais, cientifi-
cos ou sociais. O patrocinador,
para localizar qual a atividade de
patrocinio é relevante para seus
negocios, analisa os projetos de
patrocinios enviados por em-
presas esportivas ou culturais,
que sao apresentados a empre-
sa, uma vez que as caracteristi-
cas individuais dos projetos, por
serem distintas, influenciarao nos
valores e na decisao (ROCHA e
CAMPOS, 2010).

Para os autores, Crescitelli el al
(2005) o objetivo da estratégia
de marketing de uma empresa
tem maior relevancia quando
estd ligada com as a¢oes de pa-
trocinio que as empresas utili-
zam para criagao ou elevagao
da lembranga da marca institu-
cional e de seus produtos junto
a seus publicos-alvo. Supoe-se
que a partir de um determi-
nado volume de exposicao do
produto ou servigo, ocorram
lembrangas da marca pelos seus
consumidores.
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Para Vicari e Ribeiro (2004), o
valor patrimonial de uma marca
esta relacionado ao numero de
consumidores, ao grau de reco-
nhecimento, a qualidade percebi-
da e as fortes associagoes men-
tais e emocionais, entre outros
componentes. Segundo Cres-
citelli et al. (2005), a lembranga
das marcas sé ocorre devido ao
acumulo de exposicao da mes-
ma. Nos mercados competitivos,
onde existemm muitas marcas,
a tarefa de ocupar a mente do
consumidor com determinada
marca, pode ser complexa pois,
as agcoes de comunicagao preci-
sam ser continuas, afim de for-
mar um processo integrado de
marketing. Ao expor de forma
eficiente a mensagem, a fim de
que os usuarios ou consumido-
res sejam impactados, as estraté-
gias de marketing criam um pro-
cesso de repetitividade para que
o publico-alvo crie familiaridade
com a marca, mantendo a me-
moria viva em relacao a mesma.
Nesse sentido, o patrocinio atua
maneira imperceptivel para o
consumidor, levando — o associar
as marcas patrocinadoras com
momentos felizes e de lazer.

Assim, o crescimento desta es-
tratégia tem atraido o interes-
se crescente de pesquisadores.
No contexto da interface das
finangas-marketing, uma série
de estudos citados por Deitz et
al. (2013), como os de Cornwell
et al. (2005), Miyazaki e Morgan
(2001), Clark et al. (2002) e Le-

eds et al. (2007), avalia o impac-
to de anlncios de patrocinios a
varias categorias de esporte na
riqueza dos acionistas. Por isso,
Meenagham et al (2013) afirma
que o patrocinio alcanga uma
variedade de objetivos das par-
tes interessadas, reconhecidos
na medicao de desempenho,
que vai além do retorno sobre
o investimento no patrocinio.
Devido a isso, as empresas de
capital aberto brasileiras tém
patrocinado as industrias, es-
portiva e criativa, visando nao
s6 obter incentivos fiscais, mas
também reafirmar sua imagem
como provedoras de cultura e
bem-estar social, e aumentar
seus mercados. Com isso forta-
lece a propria marca, podendo
resultar na melhoria de desem-
penho das empresas que patro-
cinam (HE, 2013).

Modelo conceitual

O modelo conceitual tem por base o
modelo ECD. A estrutura da indUstria na
qual a empresa estd inserida a leva a apre-
sentar algumas condutas para se sobressair
perante os seus concorrentes. As condu-
tas se referem as estratégias adotadas pela
empresa. O modelo pressupoe também
que essas estratégias serao responsaveis
pelo desempenho da empresa (KUPFER;
HASENCLEVER, 2002). Assim tém-se:

HI = A estrutura da industria na qual a
firma estd inserida, combinadas, geram um
efeito positivo sobre o desempenho da firma.

De forma complementar;aTeoria da Firma
revela que as caracteristicas individuais das
firmas também afetam o seu desempenho.
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Segundo Barney e Hesterly (2001), o com-
portamento dos agentes afeta o desempe-
nho da firma,uma vez que adotam estratégias
em relagao a competitividade e organizagao.

Além do comportamento dos agentes,
os indices financeiros relacionados a em-
presa podem ser fatores determinantes
sobre o desempenho, como retorno sobre
o ativo, endividamento e liquidez. Os indi-
ces financeiros de endividamento e liqui-
dez representam a capacidade da firma sal-
dar suas obrigagoes a longo e curto prazo
(GITMAN, 2009).

H2 = As caracteristicas especificas da firma
combinadas, geram um efeito positivo sobre o
desempenho da firma.

E, as hipoteses de investigacao desenvol-
vidas para este trabalho, estao relacionadas
ao trabalho de Barney e Hesterly (2001),

o qual afirma estratégia adotada afeta o
desempenho da mesma. Dessa forma, ela-
borou-se uma hipotese para cada industria
patrocinada.

H3= O patrocinio a industria esportiva in-
fluencia positivamente o desempenho econo-
mico das empresas patrocinadoras.

H4 = O patrocinio a industria criativa in-
fluencia positivamente o desempenho econoé-
mico das empresas patrocinadoras.

METODOLOGIA
Esta pesquisa se caracteriza
como uma pesquisa quantita-
tiva pois esta é especialmente
projetada para gerar medidas
precisas e confidveis que permi-
tam a realizacao de uma anali-
se estatistica. A populacao do

Caracteriztica
especifica da firma
|+ Experitncia
» Tamanho
» Indices financeiros:

- Endividamento
- Liquidez Geral
- Bentzhilidade

Estrutura da
Industria
» Concentragio
mdustrial
s Intensidade
tecnologica

~
e

Patrocinio

Fonte: Elaborado pelos autores

FIGURA 1 — Modelo proposto para o teste das hipéteses.

H3
H4
Desempenho
H1 econdmico
HZ EVA

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte v. 17 n. 4 p. 54-69 out./dez. 2018. ISSN 1984-6975 (online). ISSN 1517-8900 (Impressa) | 61

http://dx.doi.org/10.21714/1984-6975FACES2018V17N4ART5874



A INFLUENCIA DA ESTRATEGIA DE PATROCINIO NO DESEMPENHO

presente estudo foi composta
por empresas de capital aberto
negociadas na Brasil, Bolsa, Bal-
cao (B3)e que possuia balan¢o
social lbase. Conforme a base
de dados do Economatica, havia
398 empresas negociadas na B3.
Porém, como a publicagao dos
balancos sociais nao é obriga-
toria, deste total, somente 60
empresas apresentam o Balango
Social disponivel no periodo de
2007 a 2013, tanto no banco de
dados do Ibase quanto nos re-
latdrios anuais administrativos
e de sustentabilidade publicado
pelas proprias empresas.

Optou-se também por excluir as em-
presas classificadas como instituicoes fi-
nanceiras, por possuirem caracteristicas
financeiras especificas, muito diferentes da-
quelas das empresas de outros setores. A
amostra entao foi reduzida a 3|1 empresas
brasileiras de capital aberto, nao financeira
e que possuem Balango Social Ibase, entre
2007 a 2013.

Buscando atender o objetivo da pesqui-
sa, de verificar a influéncia do patrocinio a
industria esportiva e a industria criativa so-
bre o desempenho das empresas brasilei-
ras patrocinadoras, entre 2007 a 2013, foi
realizada uma regressao multipla. A regres-
sao multipla é uma técnica de estatistica
multivariada classificada como técnica de
dependéncia. Segundo Silva (2014), a anali-
se de regressao multipla é um método de
andlise apropriado quando o problema de
pesquisa envolve uma Unica variavel depen-
dente métrica, que é relacionada a duas ou
mais variaveis independentes métricas. O
objetivo desta andlise é prever as mudan-
¢as na variavel dependente como resposta

as mudangas nas variaveis independentes.
Para o presente estudo, o modelo de
regressao multipla sera representado por:

EVA =+ B,Exp+ B,Tm+ B,End + B,Liq +
+ e

BsConc + Bglnttec + B-Cult + B, Espt + BgRoa

Onde:

EVA é a medida utilizada para medir o
desempenho economico da empresa;

Exp € a experiéncia da empresa em anos;

Tm é o tamanho da empresa;

End representa o grau de endividamen-
to da empresa;

Liq € o grau de liquidez da empresa;

Conc representa a concentragao da in-
dustria na qual a empresa esta inserida;

Inttec € o grau de intensidade tecnoldgi-
ca 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 esporti-
va em reais;

Roa representa indice de rentabilidade.

Para testar o modelo econométrico
proposto, foi proposta a utilizagao de dois
programas de estatistica: Gnu Regression,
Econometrics and Time-series Library (Gretl),
versao |.9.12 e Data Analysis and Statistical
Software (STATA).

Visando alcangar o objetivo proposto,
o EVA foi defasado em um ano, ou seja, o
valor econémico agregado foi mensurado
de 2008 a 2014. Isso porque supde-se que
a estratégia de patrocinio realizada em de-
terminado ano influenciara o desempenho
da empresa no ano seguinte.

Através dessa andlise, pode-se consta-
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tar se o patrocinio as industrias, criativa e
esportiva, geram um efeito positivo sobre
o desempenho das empresas que patroci-
nam.Além disso, qual dentre as duas indus-
trias geram maior valor agregado para as
empresas patrocinadoras.

ANALISE DOS RESULTADOS

Foram analisados os Balangos Sociais
Ibase de 31 empresas ao longo de sete
anos, gerando 217 observagoes. Dentre
o total de 3| empresas na amostra, todas
patrocinam a industria criativa, porém so-
mente 25 patrocinam o esporte.

Primeiramente, foi apresentada na Tabe-
la |,a analise descritiva das variaveis utiliza-
das 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 préprio teste de
normalidade realizado ap6s o resultado do
modelo, pode ser também verificada por
meio da curtose das variaveis, que deve ser
proxima a 3. Curtose é o grau de achata-
mento de uma distribuicao em relagao a
uma distribuicao padrao. Nas regressoes
logisticas, a normalidade dos residuos foi
analisada por meio da curtose das variaveis
apresentadas.

Assim, constatou que todas as variaveis,

com excegao do wroe, apresentam uma
distribuicao normal. Como a variavel wroe
apresentou a curtose bem acima do valor
recomendado, ou seja uma distribuicao
maior que a variavel 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 correlagao de
Spearman, concluiu-se que o modelo nao
apresentou problemas de multicolineari-
dade.As variaveis independentes, com cor-
relagoes significativas com a variavel inde-
pendente, foram endividamento, tamanho e
concentragao. Isso representa que essas
variaveis possuem relacio com a variavel
independente, ou seja, o patrocinio.

Esperava-se que o endividamento tives-
se correlagao negativa com o patrocinio,
uma vez que o maior grau de endividamen-
to poderia levar a empresa a mudar suas
estratégias de patrocinio, buscando dimi-
nuir seus gastos. Essa varidvel, apresentou
uma correlagao de 0,1940,a 1% de signifi-
cancia, entre essas variaveis.

Ja o tamanho apresentou um grau maior
de correlagao com patrocinios, de 0,4240
a 1% de significancia. E, por fim, na concen-
tragcao da industria, que apresentou 0,939

TABELA 1 - Estatistica descritiva das variaveis utilizadas na pesquisa

Média Mediana Min. Max. Desvio Padrao Curtose
Wroe 0,1261 0,1088 -0,3200 0,7406 0,1719 6,6506
Wroa 0,0524 0,1000 -0,1000 0,2000 0,0728 2,7195
Lnwend 4,0332 4,0859 3,1090 4,6249 0,3051 4,4005
Wiliq 0,8600 1,0000 0,0000 2,0000 0,4934 3,6254
Exp 13,0291 14,0000 1,0000 27,0000 6,1262 2,2072
Lntam 15,7576 15,5697 10,83441 20,4887 1,5289 4,3016
Lnconc 1,4724 1,3826 -4,4368 4,6051 1,8072 3,3500
Inttec 2,7142 3,0000 1,0000 4,0000 0,7836 3,5133
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como grau de correlagio com a variavel
patrocinio, a 1% de significancia, observou-
se que em industrias mais concentradas ha
uma maior disposi¢ao a adotar a estratégia
de patrocinio.

Apos a andlise descritiva das variaveis,
realizou-se o modelo de regressao com
efeito Fixo, EF apresentado na Tabela 2.

O modelo de EF apresenta alguns pro-
blemas econométricos, uma vez que esse
tipo de modelo pressupoe que os grupos
possuem um intercepto comum. A partir
do teste de intercepto entre grupos, ob-
teve-se um p-valor altamente significativo
a 1%, o que indica que os grupos nao pos-
suem um intercepto comum.

Além disso, realizou-se o teste de nor-
malidade dos residuos, que também apre-
sentou um p-valor altamente significativo,
a 1%.A partir do resultado desse teste re-
jeitou-se a hipotese nula de que o modelo
possui normalidade dos residuos.

Também, realizou-se o teste de Wald
para a heterocedasticidade no modelo.
Com o P-valor préximo a 0, indicando sig-
nificincia a 1%, rejeitou a ho que pressupoe
que o modelo é homocedastico. Dessa for-
ma, esse modelo também apresentou pro-
blemas de heterocedasticidade.

O valor para Durbin-Watson apresen-

tado foi de 1,16, o que poderia também
indicar problemas de autocorrelagao. Po-
rém, segundo Guijarati (2006), quando se
trata de uma variavel dependente defasa-
da em relacgao as variaveis independentes,
o teste Durbin-Watson nao é eficiente.

Assim, optou-se por realizar a regressao
multipla com efeitos aleatorios, antes das
modificages necessarias para a correcao
do modelo, para que este se tornasse um
modelo valido econometricamente. Os re-
sultados do modelo de regressao multipla
com efeitos aleatorios estao apresentados
na Tabela 3.

O modelo apresentado foi calculado
com um intervalo de confianca de 95%.
O teste de Breusch-Pagan que compara o
método dos minimos quadrados agrupa-
dos com o efeito aleatorio, teve o p-valor
igual a 0,0001 aproximadamente, indican-
do que o melhor modelo para os dados
seria o efeito aleatério, a 1% de significan-
cia. O mesmo resultado foi comprovado
pelo teste de Hausman que nao apresen-
tou significancia, com p-valor igual a 0,30,
ratificando a escolha pelo modelo com
efeito aleatério.

O R-quadrado apresentou valor de 0,63,
o que indica que as varidveis independen-
tes explicam 63% das vezes a variagao da

TABELA 2 — Regressao multipla para dados em painel com efeito fixo

Coeficiente Erro Padrao Estatistica T P-valor
Const 0,2137 0,0595499 3,5896 0,00042 e
Wroa -0,1462 0,0928746 -1,5744 0,11711
Lnwend -0,0014 0,00057021 -2,5960 0,01019 **
Wiiq -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
Lnconc -0,0147 0,0051989 -2,8301 0,00517 e
Inttec -0,0015 0,0121759 -0,1265 0,89949
Espt 0,0105 0,0030 3,4652 0,00070 x
Cult 0,0070 0,00354953 1,9865 0,04846 **

*p <0,1; **p < 0,05; **p < 0,01
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TABELA 3 — Regressao multipla para dados em painel com efeito aleatério

Coeficiente Erro Padrao 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
Wiig -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 o
Inttec -0,0293 0,0168 -1,9989 0,0475 *
Espt 0,0149 0,0044 3,3372 0,0010 o
Cult 0,0083 0,0042 1,9655 0,0513 **

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

variavel dependente.Ainda que em ciéncias
sociais se considera o R-quadrado adequa-
do acima de 0,7, o valor relativamente bai-
xo para o R-quadrado pode ser explicado
por se tratar de dados em painel.

O valor de Durbin-Watson obtido foi de
[,15, 0 que poderia indicar problemas de au-
tocorrelagao. Porém, quando se trata de uma
variavel dependente defasada em relagao
as variaveis independentes, o teste Durbin
-Watson nao ¢ eficiente (GUJARATI, 2006).
Além disso, para modelos de efeito aleatorio,
pressupoe-se que oS erros possuem variancia
aleatoria, ou seja, sao estocasticos e o pres-
suposto basico do teste de autocorrelagao é
que a variancia dos erros seja fixa.

Realizou-se também o teste de norma-
lidade dos residuos, o qual apresentou p-
valor de 0,88, ou seja, nao foi significativo.
Isso indica a aceitagao da hipotese nula em
que o erro tem distribuicao normal. Por-
tanto, o erro nao esta ganhando estrutura
que poderia enviesar a pesquisa.

O (ultimo teste realizado foi o teste de
White que apresentou um p-valor de 0,18,
aceitando a hipotese nula de auséncia de
heterocedasticidade. Isso indica que a va-
riancia das variaveis € igual para todas as
observagoes. Portanto o modelo apresenta
homocedasticidade.

Sobre os resultados, nao se confirma a
HIl, no qual a estrutura da industria afe-
ta positivamente o desempenho. Ambas
variaveis, concentracao industrial como
intensidade tecnolodgica, possuem relagao
inversa com o desempenho. Ou seja, um
aumento de 1% no grau de intensidade
tecnoldgica reflete na diminuicao do de-
sempenho da empresa patrocinadora em
0,03%, a 5% de significancia. A partir do
aumento do grau de intensidade tecnolo-
gica 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 re-
sultar em melhoria de desempenho.

O resultado para a variavel de concen-
tragao nao era esperado uma vez que se
acreditava que quanto maior a concentra-
¢ao da industria melhor seria o desempe-
nho da empresa. Diferentemente, o resul-
tado das analises indicou que uma maior
concentragao da industria na qual as em-
presas estao inseridas reflete em um de-
sempenho das empresas patrocinadoras
menor. Logo, um aumento de 1% na con-
centragao da industria resulta na diminui-
¢ao do desempenho, ou seja, na destruicao
de valor em 0,03%, a um grau de 1% de sig-
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nificancia. Por isso,a H2 que afirmava que a
estrutura da industria

Sobre as caracteristicas da firma que
combinadas afetam positivamente o de-
sempenho (H2), também nao pode ser
confirmada. Dentre as varidveis utilizadas
no modelo, apenas a variavel de rentabili-
dade sobre o ativo foi significativa e nega-
tiva, ao contrario do que se esperava. Era
esperado que o aumento da rentabilidade
das empresas patrocinadoras resultasse no
aumento de desempenho das mesmas. Po-
rém, o resultado do modelo também apre-
sentou uma relagcao inversa dessa variavel
com o desempenho das empresas. Por-
tanto, um aumento na rentabilidade sobre
o ativo em |% diminui o desempenho da
empresa em 0,36%, ao grau de 5% de signi-
ficancia. A explicagao pode ser vista na de-
fasagem 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 de-
sempenho no mesmo tempo t. E ainda, alto
grau de rentabilidade de uma empresa nao
€ necessariamente indicacao de criacao de
valor como sugere Brito e Brito (2012) e
Seth, Song e Pettit (2002). Muitas empre-
sas que possuem alto nivel de rentabilidade
podem também estar destruindo valor.

Porém, se confirma nesse modelo ambas
hipoteses de investigacao (H3 e H4), pois
tanto o patrocinio ao esporte quanto o pa-
trocinio a cultura geram um efeito positivo
sobre o desempenho das empresas. Um
aumento de 1% no investimento em espor-
tes gera um aumento de 1,4% no desem-
penho da empresa, o que confirma a oitava
hipotese do modelo conceitual. Logo, po-
de-se inferir que a estratégia de patrocinio
a esportes cria valor para a empresa, e que

esta relagao é maior que o proporcional,
ou seja um investimento em esportes gera
um valor economico agregado maior ainda
que o proéprio investimento. Esse resultado
foi obtido a um grau de 1% de significancia.

Também pode-se constatar que o investi-
mento em cultura reflete positivamente no
desempenho da empresa, confirmando en-
tao a primeira e a segunda hipotese. Assim,
percebeu-se que um aumento de 1% em
investimentos em cultura resulta em um au-
mento de 0,08% sobre o desempenho das
empresas que patrocinam, a 10% de signifi-
cancia. Da mesma forma, o investimento em
cultura também cria valor para a empresa.
Porém essa relagio é menor que o pro-
porcional, uma vez que o investimento em
cultura sera maior que o valor econémico
agregado gerado por esse investimento.

A confirmagao das hipéteses 3 e 4 corro-
bora o trabalho de Barney e Hesterly (2001)
no qual afirmam que o comportamento dos
agentes, ou seja, das firmas, influencia no de-
sempenho da mesma. Neste caso, a adogao
da estratégia de patrocinio a induUstria es-
portiva e a industria criativa afeta o desem-
penho das empresas positivamente

O fato de que o patrocinio a ambas in-
dustrias resulta em uma melhoria de de-
sempenho era esperado. Porém, o que nao
esperava era que o patrocinio ao esporte
influenciasse mais o desempenho da em-
presa patrocinadora que o patrocinio a
cultura, uma vez que as empresas investem
mais em cultura que em esportes. Esse vo-
lume de investimentos em cultura explica-
se por meio da lei de incentivo a cultura,
a qual favorece mais as empresas em ques-
toes de incentivos fiscais que a lei de incen-
tivo ao esporte.

Porém, o resultado da andlise apresenta-
do pode ser explicado devido ao alcance dos
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eventos esportivos, que segundo Gastaldo
(2009) sao eventos mediatizados. As empre-
sas, quando investem em esportes, destinam
recursos a eventos nacionais, com grande al-
cance de publico, o que nem sempre aconte-
ce com a cultura. Os eventos culturais com
alcance nacional nao sao frequentes. Como
exemplo, tem-se o Rock in Rio, que é um dos
maiores eventos culturais nacionais mais im-
portantes do pais, e vem sendo realizado a
cada dois anos.Além disso, ha os filmes nacio-
nais que alcangam altos indices de bilheteria,
os quais exigem alto volume de investimen-
tos e atraem muitos patrocinadores, porém,
esses filmes sao poucos.

Ja eventos culturais como mostras de ci-
nema, em Tiradentes, MG, e Gramado, RS,
geralmente atingem, em sua maioria, resi-
dentes locais ou préximos, e um publico
consideravelmente menor quando compa-
rado ao dos grandes eventos esportivos.
Muitas vezes as empresas preferem patro-
cinar varios pequenos eventos, como pe-
cas de teatro, eventos musicais, exposigoes
de artes, enfim, eventos que possuem um
alcance regional, porém, representam um
gasto menor para as empresas.

CONLUSAO

A adocgao da estratégia de patrocinio
vem crescendo no Brasil e tem se tornado
cada vez mais importante para o desempe-
nho 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 po-
liticas visando incentivar essas industrias.
Isso porque esse tipo de industria envol-
ve outras tantas industrias, fomentando o
consumo interno, o que pode levar ao de-
senvolvimento economico do pais,além do

desenvolvimento social. Assim, tornou-se
comum empresas investirem milhares de
reais tanto em cultura como em esportes,
visando ao marketing indireto a custa do
desconto fiscal oferecido pelo governo.

O estudo confirma as hipoteses 3 e 4,
que tanto o patrocinio ao esporte quan-
to o patrocinio a cultura geram um efeito
positivo sobre o desempenho das empre-
sas. Porém, o investimento em esporte in-
fluencia mais o desempenho das empresas
que o investimento em cultura, mesmo as
empresas investindo mais nessa udltima in-
dustria. Isso ainda pode ser explicado pelo
incentivo fiscal, que é maior quando o pa-
trocinio é para a cultura que quando é para
o esporte. Em sintese, constatou-se que a
estratégia de patrocinio, a ambas industrias
esportiva e criativa, cria valor para as em-
presas patrocinadoras.

As principais dificuldades no desenvolvi-
mento do estudo se deram no processo de
coleta de dados, uma vez que ainda nao é
comum que as empresas publiquem o seu
balanco social Ibase. Além disso, o site do
Ibase nao esta atualizado, publicando alguns
balancos 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 limitagao do estudo
também se relaciona a coleta de dados,
uma vez que as empresas nao padroniza-
ram o meio de publicagao de seus balangos
sociais, uma vez que estes sao apresenta-
dos em meio ao relatério administrativo
anual das mesmas, ou em meio ao relato-
rio financeiro, ou ainda publicados a parte,
em um relatério social ou de sustentabili-
dade.Além disso, muitas vezes as empresas
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publicam os relatorios sociais da holding e
nao da empresa, o que diminuiu a amostra.

Para futuros trabalhos sugere-se realizar
essa analise comparativa com instituigoes
financeiras, que sao 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 nao adotam a
estratégia de patrocinio.
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