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Resumo

O presente artigo tem o objetivo de verificar a similaridade
ou discrepancia da abordagem e da dedicagao da academia
internacional e nacional de marketing referente a relagao
marketing-desempenho organizacional. Foi efetuado um
levantamento dos artigos que abordam indicadores de
desempenho organizacional relacionados ao mercado de
agoes e das métricas de desempenho utilizadas pelos mes-
mos em alguns dos principais periodicos internacionais e
nacionais de marketing no periodo entre 1998 e 2015. Os
resultados demonstram que ha discrepancias e similaridades
em relagao a atencao e dedicagao da academia de marketing
internacional em comparagao com a nacional. Enquanto
os artigos mais encontrados no levantamento em journals
internacionais eram referentes ao valor para o acionista, nos
periodicos brasileiros, por sua vez, foram mais obtidos aqueles
relacionados ao desempenho organizacional/empresarial
geral. Além disso, pouco tem sido explorado, tanto no ambito
internacional quanto no nacional, sobre temas alusivos ao
valor econdmico agregado (EVA), a capitalizagao de mercado,
bem como ao retorno e preco das agoes.

Palavras-chave: marketing, desempenho organizacional,
indicadores do mercado de agoes.

Abstract

This paper aimed to verify the similarity or discrepancy
regarding the approach and dedication of international and
national academy of marketing at the expense of marketing-
organizational performance relationship. A survey of articles
that discuss organizational performance indicators related
to the stock market and the performance metrics used by
them was conducted in some of the leading international and
national marketing journals in the period between 1998 and
2015. The results demonstrate that there are discrepancies
and similarities in relation to the attention and dedica-
tion of the international marketing academy compared to
the national one. While the articles found in the survey in
international journals were related to shareholder value, in
the Brazilian journals, in turn, those related to the general
organizational/business performance were obtained. In
addition, little has been explored, both at the international
and national context, on issues related to economic value
added (EVA), market capitalization, as well as the return
and price of shares.

Keywords: marketing, organizational performance, stock
market indicators.

1Introducao

“Marketing é a area de maiores gastos discricionarios
na maioria das empresas”, configurando também
o setor no qual muitas corporagoes gostariam de
dedicar ainda mais recursos (Sheth & Sisodia, 2002,
p. 362). No entanto, evidencia-se que a confiabilidade
do marketing passou a ser questionada, tendo em
vista a auséncia de prestacao de contas em relagao
aos recursos empregados em suas atividades (Rust,
Ambler, Carpenter, Kumar, & Srivastava, 2004).

Segundo Srivastava, Shervani e Fahey (1998), as ati-
vidades de marketing costumavam enfatizar o éxito
no mercado do produto ofertado. Contudo, diante do
cenario descrito, constata-se uma mudanga no foco
do marketing dado que, cada vez mais, os gestores
tém substituido medidas de desempenho correntes,
como, por exemplo, crescimento de vendas, market
share ou retorno sobre o investimento, por aquelas
que avaliam as estratégias de mercado de acordo com
sua capacidade de aumentar o valor dos acionistas
(Day & Fahey, 1988, p. 45).

Nesse contexto, ressalta-se que essa modificacao no
enfoque do marketing possibilitou o discernimento de
que a ligagao entre as areas de marketing e finangas
demanda um gerenciamento meticuloso e constante.
Por conseguinte, alega-se que os profissionais de
marketing nao podem permitir-se acreditar na pro-
posicao segundo a qual os resultados vantajosos
de mercado convertem-se de forma automatica em
resultados financeiros melhores (Srivastava et al., 1998).

Nesse sentido, o presente artigo tem como objetivo
verificar a similaridade ou discrepancia da abordagem
e dedicagao da academia internacional e nacional
referente a relagao marketing - desempenho orga-
nizacional, bem como realizar um levantamento das
métricas de desempenho utilizadas na literatura
internacional e nacional. Acredita-se que a relevan-
cia deste estudo reside em demonstrar o quanto a
academia de marketing ja se dedicou a esse tema, o
que foi possivel através da realizagao de um levan-
tamento das publicagdes que tratam sobre a relagao
marketing - desempenho organizacional nos principais
periodicos internacionais e nacionais de marketing
no periodo entre 1998, devido a publicacao do artigo
seminal de Srivastava et al. (1998), e 2015.

2 Marketing e O Desempenho Organizacional

0 desempenho organizacional compreende a variavel
dependente de maior interesse dos académicos de
qualquer campo da administracao, dado que esse
construto tornou-se uma finalidade basica no ambito
da indistria contemporanea para que os académicos
e administradores ponderem a respeito das acoes
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que devem empreender (Richard, Devinney, Yip, &
Johnson, 2009). Desse modo, no que tange a area de
marketing, nao somente estudos com enfoques teoricos
foram elaborados, como também foram desenvolvidas
diversas pesquisas empiricas abrangendo a conexao
entre os ativos de marketing e o desempenho da
organizacao (Angulo & Rialp, 2007).

Admite-se que nao existe um consenso sobre o
que significa alta performance empresarial e que a
academia &, ainda, incapaz de responder a alguns
questionamentos sobre a mesma (Katsikeas, Morgan,
Leonidou, & Hult, 2016; Kirby, 2005). Corroborando esse
pressuposto, Richard et al. (2009) salientam que em
contrapartida ao papel influente que o desempenho
organizacional assume na gestao, esta a atencao
insuficiente dedicada ao que o desempenho é e como
ele @ mensurado. Dessa forma, devido ao fato de o
desempenho apresentar-se tao corriqueiramente
em estudos da area, sua concepgao e arcabouco sao
pouco explicados.

Ademais, Kirby (2005) comenta que os obstaculos,
no que diz respeito a estudar o alto desempenho,
residem em definir onde ele se encontra. Quanto a
isso, Oliveira, Trombetta, Silveira, Procianoy & Luce
(2010) destacam que as pesquisas existentes sobre
o tema variam significativamente entre si. Ha estu-
dos que se concentram no desempenho financeiro,
desempenho de mercado, desempenho de acoes
especificas da empresa (equipe de vendas, inovacao,
etc.) e, também, no desempenho da firma como um
todo (Oliveira et al., 2010).

No que se refere a relagao do marketing com o desem-
penho organizacional, Rust et al. (2004) destacam que
a eficiéncia de marketing corresponde o elo entre as
atividades executadas pelo marketing e o desempe-
nho de curto e longo prazo da organizacao. Nesse
contexto, Blythe (2014) traz o conceito de marketing
fundamentado em valor, o qual implica que a satisfacao
do cliente ndo @ um fim em si mesma, ao invés, é o
caminho para maximizar o valor do acionista.

No marketing, duas vertentes se destacam no aspecto
avaliacao de desempenho de empresas. A primeira
avalia o desempenho com base na Contabilidade, em
outras palavras, vincula-se a resultados operacionais,
entre eles, os lucros, as receitas, o fluxo de caixa e o
retorno sobre investimentos. Por outro lado, a segunda,
alicerca a mensuracao de desempenho no mercado
de capital, isto &, aprecia o valor de mercado das
acoes e o retorno das acdes (Angulo & Rialp, 2007).

Os indicadores financeiros tém sido tradicional e
preponderantemente empregados em funcao da
facilidade de sua aquisigao, porém, as medidas nao
financeiras tém sido mais valorizadas nos Gltimos

tempos devido a sua capacidade de predizer o valor
através de mensuracoes de gestao e eficiéncia de
processos (Pace, Basso & Silva, 2003). Isso vai ao
encontro da perspectiva de Rust et al. (2004), segundo
0s quais é essencial inspecionar o modo pelo qual
os dispéndios com marketing intervém no que os
clientes conhecem, pensam, sentem e, por fim, no
como se comportam; tais resultados intermediarios
(ativos intangiveis) normalmente sao mensurados por
medidas nao financeiras, como intengoes e atitudes
comportamentais. Quanto a isso, percebe-se que os
ativos intangiveis estao presentes em larga escala na
economia moderna, sendo comumente mais valori-
zados do que os ativos dos balangos, apesar de nao
serem capitalizados como outros investimentos e nao
estarem vinculados as demonstragoes financeiras
(Fornell, Morgeson, & Hult, 2016).

3 Método

O presente estudo compreende uma pesquisa des-
critiva. Com isso, foi realizada uma desk research, na
qual foi efetuado um levantamento em alguns dos
principais periodicos internacionais e nacionais, de
marketing e gestao, respectivamente, tomando como
base a metodologia utilizada por Oliveira et al. (2010)
e Oliveira e Luce (2011).

Para fazer o levantamento de artigos, foram escolhidos
periodicos internacionais e nacionais classificados no
Qualis/Capes entre Al e B1 que pudessem ter mais
publicagoes a respeito da tematica abordada. Os cinco
periodicos internacionais nos quais foi feita a busca
foram: Journal of Marketing (JM), Journal of Marketing
Research (JMR), Journal of the Academy of Marketing
Science (JAMS), Marketing Science (MS) e Journal of
Interactive Marketing (JIM). Em contrapartida, os cinco
periodicos nacionais consultados para a pesquisa
foram: Revista de Administracao Contemporanea
(RAC), Brazilian Administration Review (BAR), Revista
de Administracao de Empresas (RAE), Revista de Admi-
nistracdo da Universidade de Sao Paulo (RAUSP) e
Revista de Administragdo Mackenzie (RAM).

Além disso, optou-se por fazer o levantamento de
publicagoes dos periodicos mencionados no periodo
de 1998 a 2015, abarcando dezessete anos. A definicao
do ano inicial deve-se a publicacao do artigo seminal
de Srivastava et al. (1998) e, o ano final, foi estipulado
com o intuito de coletar inclusive as publicagoes mais
atuais sobre o tema.

Igualmente, foram estabelecidos alguns termos para
a realizacao da busca: corporate performance, stock
market, stock price, stock return, shareholder value,
market capitalization, economic value added (EVA).
Cabe salientar que nos periodicos nacionais foram
pesquisados 0s mesmos termos, mas na exata traducao
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Figura 1 - Quantidade de artigos levantados por periodico

Periodicos JM  JMR

JAMS MS

JIMm RAC BAR RAE RAUSP RAM

Quantidade de Artigos por Periodico 32 5 9

6 0 7 2 0 9 12

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa

para a lingua portuguesa. Tais terminologias foram
pesquisadas, sempre que possivel, no titulo, no resumo
e nas palavras-chave das publicagoes.

A procura pelas publicacoes nacionais foi realizada
no mecanismo de busca de cada periodico. Em com-
pensagao, o levantamento dos artigos internacionais
foi feito através da plataforma de busca EBSCO, ja que
esta contemplava todos os journals escolhidos para
este trabalho. Vale frisar ainda que o fato de o levan-
tamento a nivel nacional ter sido feito em revistas de
administracao geral demandou que fosse realizada
uma triagem com o intuito de abarcar aqui apenas
artigos da area de marketing. A seguir, serao expostos
os resultados da pesquisa, bem como a sua analise.

4 Apresentacao dos Resultados e Analise

Foram encontrados 82 artigos, deles 52 correspon-
dem aos journals internacionais e 30 aos periodicos
nacionais. Tal constatacao evidencia que a tematica
em questao ainda é mais abordada internacional-
mente, sendo pesquisada menos pela academia de
marketing brasileira.

Além disso, destaca-se que nao foram encontrados
artigos com os termos pesquisados em dois peri-
odicos, um internacional, o Journal of Interactive
Marketing (JIM), e um nacional, a Revista de Admi-
nistracdo de Empresas (RAE). Desse modo, a analise

contempla somente os oito periddicos restantes. A
Figura 2 demonstra a quantidade total de artigos de
marketing levantados em periodicos internacionais
e nacionais por ano.

Nota-se que, apesar da média ser de aproximada-
mente trés artigos por ano em revistas internacionais
e dois naquelas nacionais, ha oscilagoes ao longo dos
anos. Destaca-se que nao foram encontrados artigos
publicados em periodicos internacionais durante
quatro anos consecutivos (2000-2003) e durante dois
anos em periodicos nacionais (2003-2004). Ademais,
houve um aumento acentuado de cinco artigos de um
ano para outro, mais especificamente de 2010 a 2011.
Em seguida, percebe-se uma queda pronunciada na
mesma proporcao de 2011 a 2012.

Dentre as publicacdes internacionais, foram cons-
tatadas quatro tendéncias crescentes (2003-2005,
2006-2008, 2010-2011 e 2014-2015); nas duas Gltimas
houve um aumento de um ano para o outro de quatro
artigos, tais acréscimos foram os maiores em relagao
ao periodo de tempo em que ocorreram. Verificou-se
também uma queda brusca de quatro artigos do ano
2009 ao ano 2010.

Ressalta-se que o intervalo das quantidades minima
e maxima de artigos publicados por ano, tanto em
periodicos internacionais quanto nacionais, foi, res-
pectivamente, de 0 a 7 publicagoes.

Figura 2 - Namero total de artigos de marketing levantados em periddicos internacionais e nacionais por ano

Quantidade
8

7 N

—#— NUmero de artigos em
periddicos internacionais

I Numero de artigos em

)“{

periddicos nacionais

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa
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Os estudos internacionais atinentes a tematica obtidos neste levantamento, bem como as métricas de
desempenho utilizadas nesses estudos, encontram-se brevemente descritos na Figura 3

Figura 3 - Artigos da area de marketing levantados em periddicos internacionais

Métricas de Firm

Ano  Periodico Titulo Autoria Objetivo
Performance
1998 JM, v. 62 Market-Based Assets Srivastava, Desenvolver um quadro conceitual - Market-to-book
and Shareholder Shervani, que torna explicita a contribuicao do  (M/B) ratio.
Value: A Framework Fahey marketing para o valor do acionista.
for Analysis

JAMS, v. Exploring the brand Kerin, Explorar a presenca de um - Market-to-book

26, n. 4 value-shareholder Sethuraman elo entre o valor da marca e (M/B) ratio.
value nexus for consu- o valor para o acionista.
mer goods companies

1999 JAMS, v. The synergistic effect Baker, Estudar a relagao entre duas - Mudancga na parti-

27,n. 4 of market orientation  Sinkula caracteristicas organizacionais cipagao de mercado
and learning orien- relacionadas, mas distintas - relativa ao maior
tation on organiza- orientagao para a aprendizagem competidor (escala
tional performance e orientacao para o mercado - e de 1item);

desempenho organizacional. - Performance Geral
(escala de 2 itens);
- Sucesso de novos
produtos (escala
de 5 itens).

JM, v. 63 Marketing, busi- Srivastava, Desenvolver um quadro concei- - Market-to-book
ness processes, and Shervani, tual que facilita a ampliagao da (M/B) ratio;
shareholder value: an  Fahey compreensao do papel que o - Valor Econdmico
organizationally embe- marketing pode desempenhar Adicionado (EVA);
dded view of marke- dentro de processos de negocios - Preco de Mercado
ting activities and the que criam valor para os clientes e, da Agdo/Lucro
discipline of marketing por sua vez, valor para o acionista. Liquido por Acao;

- Valor de Mercado
Agregado (MVA).
2004 )M, v. 68 Customer satisfaction ~ Anderson, Fornecer a primeira extensa analise - Tobin’s Q.
and shareholder value  Fornell, teorica e empirica da associa-
Mazvancheryl  cao entre a satisfacao do cliente
e o valor para o acionista.

JM, v. 68 Measuring marketing Rust, Propor um quadro amplo para - Tobin’s Q; - Valor
productivity: cur- Ambler, avaliar a produtividade de marke- de mercado (market
rent knowledge and Carpenter, ting que descreva o que ja se sabe capitalization);
future directions Kumar, sobre produtividade de marketinge - Market-to-book

Srivastava sugira areas para futuras pesquisas.  (M/B) ratio;

- Preco de Mercado
da Agdo/Lucro
Liquido por Agao;
- Valor Econdmico
Adicionado (EVA);
- Valor de Mercado
Agregado (MVA).

2005 JAMS, v. The impact of Balasubrama-  Avaliar os resultados financeiros - Retornos anor-

33,n. 4 high-quality firm nian, Mathur, que as empresas obtém apos o mais das agoes.
achievements on sha-  Thakur reconhecimento pablico dos seus
reholder value: focus esforgos de melhoria da qualidade.
on Malcolm Baldrige
and J. D. Power and
Associates Awards
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2005 JAMS , v. Environmental Baker, Avancar o processo de integrar empi- - Sucesso de novos

(contin.) 33,n.4 marketing strategy Sinkula ricamente uma perspectiva ambien-  produtos (escala de
and firm perfor- tal para a literatura de marketing 4 itens);
mance: effects on new através da analise do papel do - Mudanga na parti-
product performance marketing empresarial (EM) sobre o cipagdo de mercado
and market share desempenho da empresa e avaliara (escala de 3 itens).

medida em que o EM é cultivada por
prioridades externas de mercado ou
por elementos intrinsecos a empresa.

JM, v. 69 Customer satisfac- Gruca, Examinar a relacao entre a satisfagao - Valor presente do
tion, cash flow, and Rego dos clientes e fluxos de caixa futuros. fluxo de caixa futuro.
shareholder value

JM, v. 69 A strategic framework  Payne, Desenvolver um quadro concei- Nenhuma métrica
for customer rela- Frow tual orientado para o processo apresentada.
tionship management que posiciona CRM a um nivel

estratégico, identificando os
principais processos cross-fun-
cionais envolvidos no desenvol-
vimento da estratégia de CRM.

2006 JAMS, v. Brands matter: an Madden, Fornecer uma demonstracao - Retornos anor-

34,n.2 empirical demonstra-  Fehle, empirica clara e convincente mais das agoes.
tion of the creation Fournier da criagao de valor para o acio-
of shareholder value nista através da marca.
through branding

JAMS, v. The relationship of Hanvanich, Examinar o papel moderador - Performance Geral

34,n. 4 learning and memory  Sivakumar, da turbuléncia sobre as rela- (Escala de 2 itens).
with organizational Hult ¢Oes entre a orientacao das
performance: the empresas para a aprendizagem
moderating role e a memoria e seu desempenho
of turbulence organizacional e inovacao.

JM, v. 70 Marketing's credibi- Luo, Desenvolver uma medida de - Tobin's Q;
lity: a longitudinal Donthu produtividade da comunicagao - Retorno das agoes.
investigation of de marketing (MCP) com base na
marketing communica- teoria neoclassica de produgao
tion productivity and e RBV e mostrar o impacto do
shareholder value MCP sobre o valor do acionista.

2007 M, v. 71 Consumer negative Luo Investigar o lado negativo da - Retornos anor-
voice and firm-idiosyn- experiéncia do cliente e testar mais das agoes.
cratic stock returns o impacto nocivo da voz nega-

tiva dos consumidores sobre os
retornos das agoes firmes.

M, v. 71 The power of stars: do Elberse Reexaminar a relacao entre - Retornos anor-
star actors drive the a participagao de astros e mais das agoes.
success of movies? as receitas de cinema.

JMR, V. 44 New product prean- Sorescu, Examinar a relagao entre os - Retornos anor-
nouncements and Shankar, andncios prévios de novos pro- mais das agoes.
shareholder value: Kushwaha dutos e o valor da empresa.
don’t make promi-
ses you can't keep

MS, v. Myopic marketing Mizik, Descobrir se as empresas efetuam - Retornos anor-

26,n.3 Management: evidence Jacobson uma gestao de marketing miope e mais das agoes.

of the phenomenon

and its long-term per-
formance consequen-
ces in the SEO context

as implicagoes que isto tem tanto
para aqueles que realizam esses
comportamentos das empresas e
para os mercados financeiros.
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2007 MS, v. 26, The value of quality Tellis, Testar se as avaliagoes publicadas - Retornos anor-
(cont) n.6 Johnson sobre a qualidade de um produto mais das agoes.
sao uma fonte valida de informa-
coes de qualidade com importante
impacto estratégico e financeiro.

2008  JM,v.72 The fruits of legitima-  Rao, Examinar as recompensas da - Mudanga no Valor
cy:why some new ven-  Chandy, introducao do produto por de mercado (market
tures gain more from Prabhu novos empreendimentos. capitalization) (valor
innovation than others monetario obtido a

partir do calculo dos
retornos anormais).

M, v. 72 The long-term stock Aksoy, Cooil, Examinar o impacto da satisfagao - Retorno sobre os
market valuation of Groening, do cliente no valor das empresas ativos;
customer satisfaction  Keiningham, empregando maltiplos modelos - Retorno sobre o

Yalgin de retornos anormais ajustados Patrimonio Liquido;

ao risco emprestados direta- - Tobin’s Q;

mente da pratica de financas. - Market to book
value of asset ratio;
- Market to book
value of equity ratio;
- Preco de Mercado
da Agdo/Lucro
Liquido por Agao;
- Retornos anor-
mais das agoes.

M, v. 72 Effect of service Fang, Investigar a eficacia de estrate- - Tobin’s Q.
transition strate- Palmatier, gias de transicao de servico para a
gies on firm value Steenkamp geracao de valor para o acionista.

M, v. 72 Satisfaction, com- Luo, Introduzir o conceito de lacuna do - Lacuna no valor das
plaint, and the Homburg valor das acoes e testar os efeitos da agoes (comparado
stock value gap satisfacao do cliente e da recla- com 0s concor-

macao do cliente sobre a lacuna rentes de melhor
do valor das agoes de empresas. performance).

M, v. 72 When marketing Luo Examina o papel do marke- Nenhuma métrica
strategy first meets ting no contexto de ofertas apresentada.
wall street: marketing publicas iniciais (IPOs).
spendings and firms’
initial public offerings

M, v. 72 Innovation’s effect on  Sorescu, Examinar como grandes avancos e - Tobin's Q;
firm value and risk: Spanjol inovagoes incrementais afetam trés - Retornos anor-
insights from consumer facetas diferentes de desempenho mais das agoes.
packaged goods da empresa: lucros normais, rendas

econdmicas, e risco total da empresa.

MS, v. 27, Bran*eqt: a mul- Shankar, Azar,  Desenvolver um simulador de - Retornos anor-

n. 4 ticategory brand Fuller modelo e Apoio a Decisdo (bran*eqt) mais das agdes.
equity model and its para estimar, rastrear e gerenciar
application at allstate o valor da marca para uma marca

com multicategorias, baseado
em uma combinacao de medidas
financeiras e de base de clientes.
2009 M, v. 73 Marketing alliances, Swaminathan, Investiga se as caracteristicas da - Retornos anor-

firm networks, and
firm value creation

Moorman

rede de aliangas de uma empresa
afetam o valor da empresa criada
a partir do anlincio de uma
nova alianca de marketing.

mais das agoes.
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2009 JM, v. 73 Product innova- Srinivasan, Examinar, conceitual e empiri- - Retornos anor-
(cont.) tions, advertising, Pauwels, camente, como as inovagoes de mais das agoes.
and stock returns Silva-Risso, produtos e investimentos em
Hanssens marketing para tais inovagoes de
produto levantam o retorno das
acgoes, melhorando as perspecti-
vas de fluxos de caixa futuros.

JM, v. 73 Regulatory exposure Tipton, Examinar os custos indire- - Retornos anormais
of deceptive marke- Bharadwaj, tos de eventos negativos que das agoes * market
ting and its impact Robertson levam os investidores a mudar capitalization.
on firm value as suas expectativas de fluxo

de caixa para a empresa.

JM, v. 73 Expanding the role Kumar, Propor um quadro que vincula - Valor de mer-
of marketing: from Shah o resultado das iniciativas de cado (market
customer equity to marketing (medido pelo patriménio  capitalization).
market capitalization cliente - CE) com a capitalizagdo de

mercado da empresa (MC) (deter-
minado pelo preco das agdes).

M, v. 73 Consumer-based brand Rego, Examinar o impacto do valor da - Risco Sistematico do
equity and firm risk Billett, marca baseada no consumidor Mercado;

Morgan (CBBE) sobre o risco da empresa. - Risco Idiossincra-
tico;
- Credit rating.

MS, v. Movie advertising Joshi,. Estudar como o langamento {nico - Retornos anor-

28,n.2 and the stock market ~ Hanssens de filmes impacta a avaliagao mais das agoes.
valuation of stu- do investidor acerca do estidio
dios: a case of “great (relacdo entre publicidade do filme
expectations?” e precos das agdes dos estidios).

2010 JMR, v. 47 Customer satisfaction  Grewal, Propor e testar um modelo de - Tobin’s Q.
heterogeneity and Chandrasheka- primeiros principios que for-
shareholder value ran, Citrin maliza o impacto da satisfacao
no valor para o acionista.

JM, V. 74 The direct and indirect Joshi, Investigar a relagao de longo prazo - Market-to-book
effects of advertising ~ Hanssens entre gastos com publicidade (M/B) ratio;
spending on firm value e capitalizacao de mercado. - Matched firms

returns.
2011 JAMS, v.39  Sales margin and Lim, Testar duas hipoteses relaciona- - Margin capitaliza-
margin capitaliza- Lusch das com a capitalizacao de mer- tion rate;
tion rates: linking cado de ganhos suportados de - Sales Margin;
marketing activities vendas e demonstrar trés apli- - Sales Capitalization.
to shareholder value cagoes gerenciais da analise.

JM, v. 75 Stock market reaction  Kim, McAlister  Explicar os resultados aparente- - Retornos anormais
to unexpected growth mente conflitantes de diversos tra- das agoes;
in marketing expen- balhos que relacionam propaganda e - Discounted
diture: negative for valor da empresa, apelando paraas  future earnings
sales force, contin- teorias existentes sobre publicidade. forecast measure
gent on spending of analysts’ fore-
level for advertising casts of firm value.

JM, v. 75 Why do firms invest in ~ Osinga, Examinar a influéncia de gastos com - Retornos anormais
consumer advertising  Leeflang, propaganda sobre os investidores das acoes;
with limited sales Srinivasan, e, portanto, os niveis de retornos - Risco Sistematico do
response? A sharehol-  Wieringa e 0s riscos associados a estas Mercado;
der perspective declaragoes, distinguindo riscos - Risco

sistematicos e idiossincraticos.

Idiossincratico.
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2011 JM, v. 75 The impact of brand Bharadwaj, Examinar o impacto da qualidade - Retorno das agoes;
(cont.) quality on sha- Tuli, da marca em trés componen- - Retornos anormais
reholder wealth Bonfrer tes da riqueza dos acionistas: das agoes;
retornos das agoes, risco siste- - Risco Sistematico do
matico, e risco idiossincratico. Mercado;
- Risco
Idiossincratico.

JM, v. 75 Should firms spend Srinivasan, Investigar como as mudan- - Retorno das agoes;
more on research Lilien, gas nos gastos com pesquisa e - Lucro.
and development Sridhar desenvolvimento (R&D) e pro-
and advertising paganda em recessoes afetam
during recessions? o desempenho da empresa.

JM, v. 75 Balancing risk and Tarasi, Explorar como os principios - Retorno do seg-
return in a custo- Bolton, financeiros de diversificagao e os mento de clientes;
mer portfolio Hutt, principios da teoria da carteira - Risco do segmento

Walker financeira podem ser efetivamente de clientes.
aplicados para gerenciar a carteira
de clientes de uma empresa.

2012 JAMS, v. 40  On the value relevance Raithel, Avaliar a relagao entre a dinamica - Retornos anor-
of customer satisfac-  Sarstedt, dos condutores-chave da satisfacao  mais das acoes.
tion: multiple Scharf, e dos retornos das agoes ajusta-
drivers and mul- Schwaiger dos aos riscos contemporaneos.
tiple markets

JM, v. 76 You get whatyou pay  Currim, Pesquisa se a compensacao de longo - Advertising share of
for: the effect of top Lim, contra curto prazo dos executivos sales;
executives’ compen- Kim incentiva despesas em propaganda - R&D share of sales;
sation on advertising P&D, e se os gastos em propaganda e - Retorno das agoes.
and R&D spending P&D medeiam o efeito da compen-
decisions and stock sagao de longo contra curto prazo
market return no retorno do mercado de agoes.

JM, v. 76 Linking customer and  Schulze, Estabelecer uma relacao entre - Valor de mer-
financial metrics to Skiera, o valor do cliente e o valor para cado (market
shareholder value: the ~ Wiesel o acionista, baseada na teoria capitalization).
leverage effect in cus- de avaliacao de empresas.
tomer-based valuation

MS, v. Does chatter really Tirunillai, Analisa se o conteldo gerado pelo - Retornos anormais

31,n.2 matter? Dynamics of Tellis usuario (UGC) esta relacionado das agoes;
user-generated content com o desempenho do mercado de - Risco (variagdo dos
and stock performance agoes, qual métrica de UGC tem a retornos das agoes);

relagao mais forte e quais sao as - Volume transacio-
dindmicas do relacionamento. nado das acgoes.

2013 JAMS ,v. 41 Competence resource Hansen, Fornecer uma visao sobre como - Tobin's Q; - Sucesso
specialization, causal ~ McDonald, os gerentes de marketing podem de novos produtos
ambiguity, and the Mitchel melhor ajudar suas organizagoes (escala de 1item
creation and decay of a obter os muitas vezes teorizados indicando 0 % de
competitiveness: efeitos positivos da competén- vendas proveniente
the role of marke- cia de especializagao de recurso de novos produtos).
ting strategy in new evitando os possiveis efeitos
product performance negativos menos evidentes.
and shareholder value

M, v. 77 Aggressive marketing Kurt, Hulland Proporcionar uma melhor compre- - Retorno das agoes.

strategy following
equity offerings and
value: the role of rela-
tive strategic flexibility

ensao da relagao entre estratégia de
marketing e aquisicao das empre-
sas de capital através de ofertas
plblicas iniciais (IPOs) e ofertas

de agdes secundarias (SEOs).
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2013 JMR, v. 50 Asymmetric roles of Xiong, Examinar como dois fatores de - Retornos anor-
(cont.) advertising and marke- Bharadwaj marketing controlaveis pelas mais das agoes.
ting capability in finan- empresas, publicidade e capa-
cial returns to news: cidade de marketing, moderam
turning bad into good a relagao entre as noticias e os
and good into great retornos de agoes firmes.
2014 MS, v. Make, buy, or ally? Borah, Tellis Comparar a escolha e pagamento de - Retornos anor-
33,n.1 Choice of and payoff anincios de inovacgoes a fazer, com-  mais das agoes.
from announcements prar, e combinar dentro da mesma
of alternate strate- empresa e periodos de tempo.
gies for innovations
2015 JM, v. 79 Should ad spending Gao, Propor um quadro tedrico que - Retornos anor-
increase or ecrease Xie, conceitua a ligagao entre a publici- ~ mais das agoes.
before a recall Wang, dade prévia ao recall e a resposta
announcement? Wilbur do mercado de agoes apos o recall.
The marketing-fi-
nance interface in
product-harm crisis
management
M, v.79 The timing of codevelo- Fang, Desenvolver e testar previsoes de - Retornos anor-
pment alliances in new Lee, que o tempo muda os custos e mais das agoes.
product development  Yang beneficios dos parceiros a mon-
processes: returns tante e a jusante e que o efeito
for upstream and do tempo é influenciado por um
downstream partners conjunto de condigoes referentes
a alianca, empresa e mercado.
JM, v. 79 Marketing depart- Feng, Investigar o poder do departa- - Retorno sobre
ment power and Morgan, mento de marketing em empresas os ativos;
firm performance Rego norte-americanas entre os anos
1993-2008 e avaliar o seu impacto - Retornos anor-
sobre o desempenho da empresa. mais das agoes.
JMR, v. 50 Going public: how Wies, Estudar o efeito da cotagao em bolsa Nenhuma métrica
stock market listing ...Moorman no lancamento de novos produtos. apresentada.
changes firm inno-
vation behavior
JMR, v. 52 Fanning the flames? Heerde, Explorar como a cobertura da midia - Retornos anormais
Flow media coverage Gijsbrechts, de uma guerra de precos afeta as das acoes; - Partici-
of a price war affects Pauwels reacoes de clientes, varejistas e pacao de mercado.

retailers, consumers,
and investors

investidores ao longo do tempo.

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa

Destaca-se que nenhum artigo foi encontrado ao
se procurar pelos termos corporate/organizational
performance, stock price, e economic value added
(EVA) nos itens estipulados dos artigos. Embora tais
termos nao tenham sido encontrados nos titulos,
resumo ou palavras-chave dos artigos, alguns autores
abordaram de alguma forma esses temas, como é
possivel verificar no quadro acima. Alguns exemplos
sao os trabalhos de Baker e Sinkula (1999); Baker e
Sinkula (2005); Hanvanich, Sivakumar e Hult (2006);
Sorescu e Spanjol (2008); Srinivasan, Lilien e Sridhar
(2011); Tirunillai e Tellis (2012); e Feng, Morgan e Rego
(2015), os quais tém presente em seus objetivos a
analise do desempenho das empresas. Configuram
outros exemplos aqueles artigos que dizem respeito
ao preco das agoes, pois dois estudos abordaram essa

questao em seus objetivos, sendo eles: Kumar e Shah
(2009); e Joshi e Hanssens (2009). Contudo, nenhuma
publicacao internacional apresentou em seu objetivo
algo relacionado ao valor econémico agregado (EVA).

Salienta-se, ainda, que apenas um artigo, este de
Kumar e Shah (2009), apresentou o termo market
capitalization nos itens procurados. Contudo, foram
constatados mais dois trabalhos internacionais que
abarcavam essa tematica no seu objetivo, sendo eles
o de Joshi e Hanssens (2010); e o de Lim e Lusch (2011).
Além disso, poucos artigos internacionais foram obtidos
no levantamento com o termo stock market.

Ademais, varios artigos foram obtidos ao ser inves-
tigado o termo stock return, e a grande maioria dos
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artigos encontrados foi ao se explorar o termo sha-
reholder value. Quanto ao Gltimo, este foi responsa-
vel por 44 trabalhos encontrados, sendo o Journal
of Marketing responsavel por 33 deles. Com isso,
essa apuragao testifica a relevancia do tema “valor
para o acionista” para a academia internacional de
marketing, havendo uma grande gama de trabalhos
que o abordam de alguma maneira. Os antecedentes
do valor para o acionista versados nos trabalhos de
journals internacionais foram: contribuicao/papel,
atividades e estratégias de marketing; produtividade
da comunicagao de marketing; marca e valor da marca;

valor para o cliente; satisfacao do cliente; fluxo de
caixa; anuncio de novos produtos e desempenho do
produto; e reconhecimento piblico das melhorias.
Nao foram constatados estudos que relacionassem
o valor para o acionista a algum consequente do
mesmo, 0 que aparenta ser uma opgao pertinente
para novas pesquisas.

Ainda, os achados evidenciam que estudos relaciona-
dos ao stock market, stock price, market capitalization
e economic value added (EVA) e stock return podem
ainda apresentar lacunas a serem preenchidas por

Figura 4 - Artigos da area de marketing levantados em periodicos nacionais

Métrica de Firm

Ano  Periodico Titulo Autoria Objetivo
Performance
1998  RAC,v.2,n.1  Aintegragao entre Leal, Investigar a integracao entre as Nenhuma métrica
as bolsas de valores Costa Jr. bolsas de Buenos Aires e de Sao apresentada.
de Buenos Aires Paulo através de modelos de apre-
e de Sao Paulo gcamento de ativos de risco.
1998  RAUSP, v. Inovagao tecnolo- Sbragia, Analisar a evolugao de um grupo de - Indicadores de inten-
33,n.2 gica e desempenho  Krugllanskas, 140 empresas no periodo de 1993 a sidade e impactos de
empresarial no novo Camargos 1995 para quantificar e qualificar o grau P&D&e (Base de Dados
contexto brasi- de resposta das mesmas aos novos ANPEI—Associagao
leiro: uma analise desafios, oportunidades e ameacas Nacional de Pesquisa e
evolutiva no periodo advindos das novas conjunturas Desenvolvimento das
de 1993 a 1995 econdmica, industrial e tecnologica. Empresas Industriais).
1999  RAC,v.3,n.1  Descentralizagao Quirino Analisar as decorréncias da descen- Nenhuma métrica
organizacional, tralizagao e como esta se liga ao grau  apresentada
acesso aos meios e de atendimento da demanda dos
adequagao ao clientes, ou seja, como se adequar a
ambiente externo esse aspecto do ambiente externo.
2000 RAM, ano Supply chain Moori, Basso, Mostrar os impactos dos fatores de - Valor Econdmico
1,n.1 como um fator de Nakamura desempenho competitivo na gestao Adicionado (EVA);
geracao de valor: da cadeia de suprimentos, visando ao
uma aplicacio do incremento da geracdo de valor para - Valor de Mercado
conceito de EVA 0 acionista, medido pelo conceito de  Agregado (MVA).
Valor Econdmico Adicionado (EVA) e
Valor de Mercado Agregado (MVA).
2001  RAUSP,v. Analise de estilos de Alves, Silva, Investigar quais estilos de investimen- - Preco de Mer-
36,n.1 investimentos em Sato tos em agoes tém sido vitoriosos nos cado da Agao/Lucro
acoes principais mercados da América Latina. Liquido por Agdo;
no mercado da . )
América Latina - Valor Patrimonial
da Agdo/Prego de
Mercado da Agao;
- Retorno sobre o
Patrimonio Liquido;
- Retorno das agoes.
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2002 RAM, ano Alternativas de Zilber, Identificar os resultados da utilizagao - Performance geral
3,n.2 crescimento: a Fischmann, da estratégia de F&A pela indUs- (11 dimensdes)
alternativa de Pikieny tria de autopecas, com a finalidade
fusoes e aquisicoes de crescimento da empresa.
RAUSP, v. Viés de selegdo na Sanvicente,  Expor a natureza do viés de selegao - Retorno acumu-
37,n.2 analise de desem- Sanches nas analises de desempenho no mer-  lado das agoes;
penho de agoes no cado brasileiro de agoes, bem como ~
mercado brasileiro quantificar a intensidade do viés. - Retorno das agoes;
- Risco de agoes
ordinarias e agoes
preferenciais.
2005 BAR, V.2, n. Brazilian market Medeiros, Examina os retornos de acoes rela- - Retornos anor-
2,art. 3 reaction to Matsumoto  cionados a 80 questdes de equidade mais das agoes.
equity issue pablicas das empresas brasileiras lis-
announcements tadas na bolsa de valores de Sao Paulo
entre 1992 e 2003 para examinar se o
comportamento do mercado brasileiro
é consistente com a evidéncia inter-
nacional sobre a reacao do mercado.
2006 Desempenho orga-  Macedo, Analisar o desempenho de bancos - Analise Envoltoria
nizacional no setor ~ Santos, Silva em operacao no Brasil no ano de 2003, de Dados (DEA)
bancario brasileiro: utilizando variaveis contabil-finan- o
RAM. v.7 n.q umaaplicagdo ceiras, conjugadas com o uso da DEA - indice de perfor-
T da analise envol- (analise envoltéria de dados) e analisar Mance relativa que
téria de dados a aplicabilidade da DEA em estudos englobou os seguintes
sobre desempenho de empresas. indicadores: liquidez
imediata, inadimplén-
cia, eficiéncia opera-
cional, rentabilidade
do patrimonio liquido
e custo operacional.
RAUSP, v. Eficiéncia de mer- Campanario, Apresentar as variaveis afetadas por Nenhuma métrica
41,n.3 cado e custos de Silva, Rovai  meio do e-commerce e analisar os apresentada.
transacao: teoria e efeitos econdmicos obtidos com a
estudos de caso da introducao de sistemas de gestao de
Bolsa Eletronica de suprimentos baseados nas moder-
Compras do Estado nas tecnologias da informagao.
de Sao Paulo e da
Central de Supri-
mentos do Insti-
tuto de Pesquisas
Tecnologicas
RAUSP, v. Estrutura da proprie- Campos Avaliar em que medida a estrutura - Lucratividade;
41,n. 4 dade e desempe- da propriedade da empresa (con- .
nho econdmico: centracdo de propriedade e identi- - Crescimento (tama-
uma avaliacio dade do acionista majoritario) afeta nho e vendas).
empirica para as o desempenho organizacional.
empresas de capital
aberto no Brasil
2007 RAM,v.8,n.1 Investimentos Moller, Analisar a relagao entre o comporta- Nenhuma métrica
estrangeiros em Callado mento do mercado acionario brasileiro apresentada.

carteiras de agoes,
crises internacio-
nais e Ibovespa

medido pelo Ibovespa e os fluxos de
capital estrangeiro no segmento de
investimentos estrangeiros em carteira
de agoes, para o periodo posterior

a implantacao do Plano Real.
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2008  RAUSP,v. Relacionamento em Larentis, Verificar as influéncias do relaciona- - Performance geral
43,n.3 canais de marke- Slongo mento entre (escala de 7 itens).
ting como fonte de fabricantes e intermediarios na
vantagem competi- construgao e na manutencgao de
tiva sustentavel: um vantagens competitivas sustentaveis.
estudo com fabri-
cantes de moveis
e lojas exclusivas
2009 RAM, V.10, n.4 Governanga Andrade, Identificar a relagao da composicao do - Valor de mercado
corporativa: uma Salazar, conselho de administragdo com o valor (market capitalization);
analise da relagao Calegario, de mercado e com o desempenho das .
do Conselho de Silva empresas brasileiras de capital aberto, - Lucro operacional/
Administracdo com vendas
o valor de mercado
e desempenho das
empresas brasileiras
2010  BAR,Vv.7,n. Antecedents and Vieira Realizar uma meta-analise brasileira - Lucro;
1,art. 3 consequences of e uma mega-analise internacional
market orienta- sobre os antecedentes e consequén- - Vendas;
tion: a brazilian cias da orientagao para o mercado. - Vendas por
me.ta-analy.5|s and funcionario;
an international
mega-analysis - Participagao
de mercado;
- Performance geral
(escala subjetiva).
RAC, v. 14, Reputacao corpo- Thomaz, Testar a relacao entre reputacao, iden- - Performance geral
n.2,art.3 rativa: construtos Brito tificacdo, comunicacdo e desempenho  (escala de 3 itens).
formativos e impli- organizacional, na avaliagao de dois
cagoes para a gestao grupos de interesse na empresa (stake-
holders), os funcionarios e os clientes.
2011 RAC, v. 15, 0 uso de deriva- Serafini, Examinar o impacto da utilizagao de - Tobin's Q.
n.2,art.7 tivos da taxa de Sheng derivativos de moedas no valor de
cambio e o valor mercado da firma, a partir de amostra
de mercado das das 48 empresas nao-financeiras mais
empresas brasileiras liquidas listadas na Bolsa de Valores de
listadas na Bovespa Sao Paulo no periodo de 1999 a 2007.
RAC, v. 15, O conceito desem- Matitz, Propor um Modelo Multidimensional Nenhuma métrica
n. 4, art. 2 penho em estudos Bulgacov de Analise do Conceito Desempe- apresentada.
organizacionais nho Organizacional para auxiliar
e estratégia: um pesquisadores das areas de orga-
modelo de analise nizagoes e de estratégia a identi-
multidimensional ficarem atributos relacionados a
conceituagao e a operacionalizacao
do conceito de desempenho.
RAC, v. 15, Relagoes quan- Paim, Comprovar a existéncia de uma - Conjunto de 62 indi-
n. 6, art. 5 titativas entre Lara, associacao positiva, estatisticamente cadores de desepenho,
orientagao para o Christino significativa e simultanea entre os estabelecidos pela
mercado, desem- somatorios dos escores de orienta- ABIPTI (Associagao
penho organizacio- ¢ao para o mercado, de desempe- Brasileira de Insttui-
nal e a percepgao nho organizacional e de sucesso ou ¢oes de Pesquisas
externa de sucesso insucesso corporativo em instituicdes  Tecnoldgicas).
em instituicoes de de pesquisas tecnolégicas brasileiras.
pesquisas tecnologi-
cas afiliadas a ABIPTI
RAM, v.12, n.2 Analise dos direcio-  Aguiar, Identificar e analisar os direciona- - Valor de mercado
nadores de valor em Pimentel, dores de valor mais representati- (market capitalization).
empresas brasileiras Rezende, VOS para o conjunto de empresas
Corrar incluidas na amostra e por setor
- indUstria, servigos e comércio.
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2011 RAM, v. 12, n.5 Motivagoes deter- Nascimento, Verificar as motivagoes determinantes  Nenhuma métrica
minantes para a Galdi, Nossa das empresas para a recompra de suas apresentada.
recompra de agoes: proprias agoes no mercado de agoes
um estudo empirico brasileiro, no periodo de 1995 a 2008.
no mercado de
acgoes brasileiro
no periodo de
1995 a 2008

RAUSP, v. Estabilidade de Oliveira, Analisar a estabilidade dos precos de  Nenhuma métrica

46, n.2 precos de agoes no  Montini, mercado de a¢oes para duas categorias apresentada.
mercado de capitais Mendes- de empresas, denominadas industrial
brasileiro: um estudo -Da-Silva, e outros setores, no periodo de 2 de
aplicando redes Bergmann janeiro de 1995 a 2 de janeiro de 2008.
neurais e expoen-
tes de Lyapunov

RAUSP, v. Mapeamento Nascimento, Investigar, sob a otica da avaliacao de  Artigo Teorico -

46, n. 4 dos indicadores Bortolu- desempenho organizacional, as carac-  Nenhuma métrica
de desempenho zzi, Dutra, teristicas dos indicadores de desempe- apresentada.
organizacional em Ensslin nho utilizados nas
pesquisas da area pesquisas da area de Administra-
de Administragao, cdo, Ciéncias Contabeis e Turismo,

Ciéncias Contabeis e no periodo de 2000 a 2008.
Turismo no periodo
de 2000 a 2008

2012 RAC, V. 16, Orientagao para Abbade, Identificar de que forma a Orientagdo - Performance geral

n.1,art. 7 aprendizagem, Zanini, Souza para Aprendizagem (OPA) e a Orienta-  (escala de 4 itens)
orientagao para ¢do para Mercado (OPM) influenciam
mercado e desempe- o desempenho das empresas da
nho organizacional: regiao central do Rio Grande do Sul.
evidéncias empiricas

RAM, v. 13, n. 4 Impacto dos Fortunato, Verificar como o desempenho das - Valor de mercado
investimentos no Funchal, empresas de capital aberto, com (market capitalization);
desempenho das Motta acoes negociadas na Bovespa entre
empresas brasileiras os anos de 1998 e 2007, & influen- - Lucro opera-

ciado pelos investimentos de capital ~ cional (EBIT).
realizados pelas empresas.

2013 RAM, V.14, n.2 Impacto informa- Reiter, Mensurar o impacto informacional, - Retornos anor-
cional das reunides  Procianoy medido pelo retorno anormal do preco mais das agoes.
publicas APIMEC: um das acoes de companhias abertas
estudo de evento brasileiras, ocasionado pelas apre-

sentagoes gerenciais em reunioes
publicas organizadas pela Apimec.

RAM, v. 14, v.3 As conexdes entre Neto, Examinar os relacionamentos dos - Rentabilidade
orientagao empre- Munoz-Gal-  construtos orientagao empreen- (escala de 2 itens);
endedora, capaci- lego, Souza, dedora e capacidade de marketing
dade de marketing  Rodrigues no desempenho empresarial per- - Resposta df’ mercado
e a percepcao cebido pelos gestores de peque- (escala de 3 itens);
do desem.penh(.) i nas empresas varejistas. ~Valor no mercado
e'mpresatle'll: evidén- (escala de 3 itens).
cias empiricas das
micro e pequenas
empresas varejistas

2014  RAUSP, v. Fatores que Nascimento, Identificar os fatores que con- Nenhuma métrica

49,n.2 contribuem para Neto, Milito, tribuem para o incremento da apresentada.

a maturidade em Janior maturidade em gerenciamento de

gerenciamento de
projetos: o caso de
um governo estadual

projetos em organizagoes piblicas.
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2015  RAM,v.16,n.3 Capacidade de
absorcao, turbu-
léncia ambiental e
desempenho organi-
zacional: um estudo
em empresas vare-

jistas catarinenses

Koerich, Can-
cellier, Tezza

Verifica a influéncia da capacidade
de absorgao (Acap) no desempe-
nho organizacional sob diferentes
condigoes de turbuléncia ambiental.

- Caixa disponivel.

RAM, v. 16, n.5 Elaboracao do Janior,
mapa de recursos: Anez, Neto,
processo de apoio Bezerra

ao planejamento de
um novo nego-
cio de internet

Apresentar a aplicagdo de um método
indutivo de elaboragao de um mapa de
recursos como

apoio ao planejamento de um

negocio recém-criado baseado

na internet, a partir da percep-

¢ao do seu empreendedor.

- Caixa disponivel;

- Taxa de reten-
cao de clientes;

- Taxa de aquisi-
cao de clientes.

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa

pesquisas futuras, tendo em vista que, artigos com
esses termos, com excecao do Gltimo termo, foram
muito pouco encontrados ou simplesmente nao foram
obtidos neste levantamento.

Quanto aos trabalhos realizados no Brasil atinentes
ao tema, bem como as métricas de desempenho uti-
lizadas nesses trabalhos, tais artigos se encontram
brevemente descritos na Figura 4.

Em contrapartida aos journals internacionais, nos
quais nenhum trabalho foi encontrado com o termo
corporate/organizational performance, nos periodicos
brasileiros a maior parte dos artigos encontrados
foram referentes ao desempenho empresarial/orga-
nizacional, correspondendo a dezoito trabalhos da
totalidade de trinta artigos brasileiros encontrados.
A despeito do foco deste estudo em indicadores de
desempenho relacionados ao mercado de agoes e ao
acionista, serao especificadas as principais questoes
mais pautadas nos artigos nacionais no tocante ao
desempenho empresarial geral. No que tange aos
antecedentes do desempenho organizacional, foram
observados os seguintes: capacidade de marketing,
inovacao tecnologica, orientagao para o mercado,
orientagao para a aprendizagem, orientagao empre-
endedora, investimentos, estrutura da propriedade,
capacidade de absorcao e turbuléncia ambiental. Um
consequente do desempenho empresarial foi abordado
em um trabalho, o qual analisava o impacto daquele
no gerenciamento da cadeia de suprimentos.

Ainda, aponta-se que o segundo termo que gerou mais
achados de artigos foi mercado de agoes, com sete arti-
gos. Todavia, destaca-se que, apesar de ser esse termo
o segundo que gerou mais achados (depois do termo
desempenho empresarial/organizacional), percebe-se
que nao engloba uma quantidade grande de estudos.
Ressalta-se também que foram encontrados trés
artigos com o termo preco das agdes, os quais foram
realizados por Moller e Callado (2007), Oliveira et al.

(2011) e Reiter e Procianoy (2013). Igualmente, dois
artigos foram obtidos ao se procurar pelo termo valor
para o acionista, estes de autoria de Moori, Basso
e Nakamura (2000) e Aguiar, Pimentel, Rezende e
Corrar (2011).

Além disso, apenas um estudo foi encontrado ao
pesquisar o termo retorno de acoes, de Medeiros e
Matsumoto (2005), bem como um trabalho foi obtido
para o termo valor econdmico agregado (EVA) dos
autores Moori et al. (2000). Nenhum trabalho nacional
foi encontrado ao investigar o termo capitalizagao
de mercado.

Nesse sentido, surge a partir desta analise uma evi-
déncia da necessidade de maior dedicacao por parte
dos académicos de marketing do Brasil a temas que
tém avangado em maior proporgao no exterior e que,
principalmente, sao também de interesse dos profissio-
nais de marketing. Entre as tematicas, salientam-se as
citadas acima, porém acredita-se que merecem maior
atencao as questoes relacionadas a capitalizacao de
mercado, valor econémico agregado (EVA) e retorno
das acoes devido a sua maior escassez de pesquisa
na esfera nacional.

Outrossim, frisa-se o assunto que diz respeito ao
valor para o acionista, o qual pode ser mais explorado
pelos estudiosos de marketing brasileiros também, ja
que foi o termo que resultou em mais trabalhos nos
journals internacionais e nos periodicos brasileiros
resultou apenas em dois estudos. Neste estudo, tal
constatacao revela a maior discrepancia de atencao
dada a esse tema ao se comparar a produgao inter-
nacional e nacional.

Diante do amplo levantamento realizado, foi possivel
analisar e compilar todas as métricas de desempenho
utilizadas pelos artigos encontrados. Na Figura 5, é
apresentada a incidéncia de utilizagao de cada métrica
encontrada nos artigos internacionais e nacionais. Ao
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Figura 5 - Incidéncia de utilizacao das métricas de desempenho nos artigos internacionais e nacionais

Incidéncia de utilizacdo da métrica

Métricas de desempenho

Inte‘::ggi(:)snais Ng;ti:)g:as}s Total

Retornos anormais das agoes 24 2 26
Tobin's Q 8 1 9
Market-to-book (M/B) ratio 5 - 5
Retorno das agoes 5 2 7
Performance geral 2 5 7
Valor de mercado (market capitalization) 3 3 6
Preco de Mercado da Agao/Lucro Liquido por Agao 3 1 4
Risco Idiossincratico 3 - 3
Risco Sistematico do Mercado 3 - 3
Valor de Mercado Agregado (MVA) 2 1 3
Valor Econdmico Adicionado (EVA) 2 1 3
Retorno sobre os ativos 2 - 2
Sucesso de novos produtos 3 - 3
Caixa disponivel - 2 2
Lucro 1 1 2
Participacao de mercado 1 1 2
Retorno sobre o Patrimonio Liquido 1 1 2
Risco das agoes 1 1 2
Advertising share of sales 1 - 1
Credit rating 1 - 1
Discounted future earnings forecast mea-

sure of analysts’ forecasts of firm value 1 . 1
Lacuna no valor das agoes 1 - 1
Margin capitalization rate 1 - 1
Market to book value of asset ratio 1 - 1
Market to book value of equity ratio 1 - 1
Matched firms returns 1 - 1
Mudanga na participacao de mer-

cado relativa ao maior competidor 1 B 1
Mudanga na participacao de mercado 1 - 1
Mudanga no Valor de mercado (market capitalization) 1 - 1
R&D share of sales 1 - 1
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Retorno do segmento de clientes 1 -
Retornos anormais das agoes * market capitalization 1 -
Risco do segmento de clientes 1 -
Sales Capitalization 1 -
Sales Margin 1 -
Trata apenas da performance de IPOs 1 -
Valor presente do fluxo de caixa futuro 1 -
Volume transacionado das agoes 1 -
Crescimento (tamanho e vendas) - 1

Indicadores de intensidade e impactos de P&D&e
(Base de Dados ANPEI—Associagdo Nacional de Pes- - 1
quisa e Desenvolvimento das Empresas Industriais)

Lucratividade - 1
Lucro operacional (EBIT) - 1
Lucro operacional/vendas - 1
Rentabilidade - 1
Resposta do mercado - 1
Retorno acumulado das acoes - 1
Taxa de aquisicao de clientes - 1
Taxa de retencao de clientes - 1
Valor no mercado - 1
Valor Patrimonial da Acdo/Preco de Mercado da Agao - 1
Vendas - 1
Vendas por funcionario - 1

Analise Envoltéria de Dados (DEA) - indice de perfor-
mance relativa que englobou os seguintes indicado-
res: liquidez imediata, inadimpléncia,

eficiéncia operacional, rentabilidade do patri-
monio liquido e custo operacional

Conjunto de 62 indicadores de desempenho, estabele-
cidos pela ABIPTI (Associacao
Brasileira de Instituicoes de Pesquisas Tecnologicas)

Total Geral 89 38

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa
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todo 57 formas distintas de mensuracao de desempe-
nho foram encontradas. Entre as métricas utilizadas
nos estudos internacionais, destaca-se a utilizacao das
métricas de retornos anormais das agoes (utilizada
em 24 estudos), Tobin’s Q (utilizada em 8 estudos),
market-to-book (M/B) ratio (utilizada em 5 estudos)
e retornos das agoes (utilizada em 5 estudos), indi-
cando que essas sao as métricas mais disseminadas
internacionalmente para mensuracao de desempenho
organizacional. Alem dessas métricas, outras 34 tam-
bém foram utilizadas para mensurar desempenho.
Essa pulverizacao demonstra que, apesar existéncia
das métricas mais frequentes supracitadas, ha falta de
convergéncia na literatura internacional em relagao as
formas de mensuracao de desempenho organizacional.

Sorescu, Shankar e Kushwaha (2007), buscando evoluir
na tarefa de consolidar as métricas mais utilizadas
para a mensuracao de desempenho, indicaram que,
quando o desempenho esta sendo mensurado por
meio das mudancgas no valor de mercado da firma,
métricas que traduzem as reagoes do mercado acio-
narios (como o retorno das agdes) e mudancas do
Tobin’s Q sao mais utilizadas. Os autores também
indicam que, quando a intengao do pesquisador é
verificar o impacto financeiro de eventos como a
introducao de novos produtos, a mudanca no nome
da empresa, a extensao da marca ou a adigao de um
canal online, a métrica de retornos anormais das
acoes apos a ocorréncia do evento (curto e longo
prazo) tem sido utilizada. Ainda, é sustentado que,
quando o efeito da satisfagao do cliente esta sendo
analisado, geralmente a métrica Tobin’s Q é utilizada
(Sorescu et al., 2007). Tais constatagdes em relagao
as métricas mais utilizadas diante de determinados
problemas de pesquisa, estao em conformidade com
as métricas mais utilizadas na literatura internacional
levantada no presente estudo.

Quando se analisam os resultados da incidéncia da
utilizacao das métricas de desempenho na literatura
nacional, a pulverizagao das métricas de desempenho
é ainda maior, sendo dificil determinar quais sao mais
utilizadas. Foram utilizadas 27 métricas em apenas
dois ou um artigo. A mensuragao do desempenho por
meio de escalas subjetivas de performance geral da
empresa foi a métrica mais verificada (cinco estudos),
seguida pelo valor de mercado (market capitalization)
(trés estudos). Diante disso, verifica-se uma tendéncia
da literatura nacional a utilizar escalas subjetivas
de desempenho, verificando-se também que nao ha
uma correspondéncia elevada entre as métricas mais
utilizadas internacionalmente com aquelas utilizadas
nos estudos nacionais.

5 Consideragoes Finais

Indubitavelmente, dentre os gastos que se apresentam
como optativos as empresas, o marketing corresponde
aquele com maior indice (Sheth & Sisodia, 2002). Com
isso, a pressao sofrida pelos académicos e profissio-
nais de marketing para demonstrar o retorno de tais
investimentos é cada vez maior (Oliveira et al., 2010).

Nao obstante, a area de marketing tem, ao longo
dos anos, demonstrado dificuldade para mensurar e
provar qual a influéncia de suas agoes e iniciativas
nos resultados financeiros das organizagdes. Dessa
forma, a falta de prestagao de contas em relagao aos
recursos empregados em suas atividades abalou a
confiabilidade do marketing (Rust et al., 2004). Nesse
contexto, certifica-se um acréscimo na quantidade de
estudos que a academia tem realizado com o intuito
de atestar a relagao entre as atividades de marketing
e o desempenho das empresas (Oliveira et al., 2010),
apesar de se ter ciéncia de que essa tematica requer
maior aten¢ao da academia nacional.

Nessa perspectiva, o presente artigo tinha o objetivo
de verificar a similaridade ou discrepancia em relagao
a abordagem e dedicagao da academia internacional e
nacional em detrimento da relagao marketing - desem-
penho organizacional. Para tal, foi efetuado um levan-
tamento das publicacoes que tratam sobre essa relacao
em alguns dos principais periodicos internacionais e
nacionais de marketing no periodo entre 1998 e 2015.
Os resultados do levantamento demonstram que ha
uma discrepancia em relacao a atencao e dedicacao da
academia de marketing internacional em comparagao
com a nacional. Enquanto os artigos mais encontrados
no levantamento em journals internacionais eram
referentes ao valor para o acionista, nos periodicos
brasileiros, por sua vez, foram mais obtidos aqueles
relacionados ao desempenho organizacional/empre-
sarial geral. Nesse sentido, & possivel ponderar que
a academia brasileira da area de marketing nao tem
avancado tanto em relagao a internacional nesse tema.

Entretanto, algumas similaridades foram verificadas,
ja que pouco tem sido explorado, tanto no ambito
internacional quanto no nacional, sobre temas alusivos
ao valor econdmico agregado (EVA), a capitalizacao
de mercado, bem como ao retorno e preco das agoes.
Esses temas ou simplesmente nao se apresentaram
no levantamento ou apareceram com muito pouca
participagao, o que mostra a necessidade de maior
investigacao ao respeito.

Em relacao as métricas de desempenho encon-
tradas nos estudos analisados, observou-se uma
baixa convergéncia em relacao as métricas utiliza-
das para mensurar desempenho organizacional (57
formas distintas de mensurar desempenho foram
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encontradas). Esses resultados evidenciam a natureza
multidimensional do construto desempenho orga-
nizacional. Tal multidimensionalidade foi inclusive
tema de pesquisa do estudo Macedo, Santos e Silva
(2006), no qual foi desenvolvido um Gnico score capaz
de refletir as seguintes dimensoes do desempenho
organizacional: liquidez imediata, inadimpléncia,
eficiéncia operacional, rentabilidade do patrimonio
liquido e custo operacional. Ainda, a baixa conver-
géncia acaba por dificultar a comparabilidade entre
os diferentes estudos que tratam de desempenho
organizacional.

No que tange a utilizacao de métricas de desempenho
na literatura internacional e na nacional, foi possivel
evidenciar uma maior disseminacao do uso das métri-
cas de retornos anormais das agoes, Tobin’s Q, marke-
t-to-book (M/B) ratio e retornos das agoes, resultado
este que vai ao encontrado da analise feita por Sorescu
et al. (2007). Na literatura nacional, observou-se uma
pulverizacao das métricas utilizadas ainda maior do
que aquela observada na literatura internacional. A
forma de mensuragao do desempenho organizacional
mais utilizada foi medidas subjetivas para acessar a
performance geral da empresa.

Isto posto, este estudo apresenta algumas limitacoes.
Primeiramente, nao foi possivel efetuar o levantamento
observando todos os artigos dos periodicos individu-
almente. Foram utilizadas as plataformas de busca
de cada revista nacional e um mecanismo de busca,
0 EBSCO, para a procura dos journals internacionais,
tendo em vista que este englobava todos aqueles
escolhidos neste trabalho. Apesar de se ter confianca
nessas plataformas, nao se tem conhecimento se elas
podem apresentar falhas no momento da triagem
dos resultados das buscas. Ademais, destaca-se que
nao foi possivel contemplar o mesmo periodo de
levantamento para todos os periodicos, ja que, em
alguns casos, nao havia a total disponibilizagao de
artigos no periodo de tempo abrangido pela pesquisa
(1998-2015). O mesmo ocorreu em relagdo aos itens
em que seriam explorados os termos, pois nem todas
as plataformas de busca possuiam as trés opcoes de
titulo, resumo e palavras-chave. Além dessas, apon-
ta-se a demanda pela realizagao de uma filtragem
para verificar os artigos de marketing presentes nos
periodicos nacionais de administracao geral como
uma restricao, ja que envolveu um processo subjetivo.

Ressalta-se que essa & uma das tematicas que pode
propiciar uma maior aproximacao entre teoria-pra-
tica, fomentando-se, logo, uma maior apropriacao e
desenvolvimentos de mais estudos nesse ambito pela
academia nacional de marketing. Sugere-se a reali-
zacao de pesquisas que abarquem outros periodicos,
bem como a efetuacao de metaanalises. Igualmente,
pode-se recomendar a realizagao de estudos empiricos,

como, por exemplo, entrevistas com gestores acerca
dos indicadores mais utilizados para mensurar o
desempenho empresarial, o quanto tais indicado-
res satisfazem a necessidade de informagoes para a
tomada de decisao.
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