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Resumo

Este estudo analisa o efeito das estratégias arquiteturais de marcas na performance financeira (retorno sobre 0s
ativos - ROA e valor intangivel - Tobin’s q) das 25 marcas brasileiras de maior valor de mercado no ano de 2015,
em um periodo de 10 anos (janeiro de 2006 a dezembro de 2015). Os critérios de classificacdo da Interbrand foram
considerados para a sele¢do das empresas e, para as informag8es financeiras e contabeis, a plataforma Bloomberg®
foi utilizada. A classificacdo das marcas nas estratégias arquiteturais foi realizada considerando a énfase da marca
corporativa. Os resultados da pesquisa demonstram taxas de varia¢do positivas tanto para 0 ROA quanto para o
Tobin’s q quando as empresas adotam a estratégia mixed brands. Esta pesquisa amplia os estudos encontrados na
literatura de marketing sobre o efeito das estratégias arquiteturais de marca no desempenho de empresas brasileiras
mensurado por meio do ROA. Estudos futuros podem ampliar a perspectiva de andlise adicionando varidveis de
marketing tais como pesquisa e desenvolvimento, investimento em inovacdo, para melhor compreender seu
impacto no desempenho das empresas.
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Abstract

This study analyzes the effect of architectural brand strategies on financial performance (return on assets - ROA
and intangible value - Tobin's q) of the 25 Brazilian brands with the highest market value in 2015, over a period
of 10 years (January 2006 to December 2015). Interbrand's classification criteria were considered for the selection
of companies and, for financial and accounting information, the Bloomberg® platform was used. The classification
of brands in architectural strategies was carried out considering the emphasis of the corporate brand. The survey
results demonstrate positive rates of change for both ROA and Tobin’s ¢ when companies adopt the mixed brands
strategy. This research expands the studies found in the marketing literature on the effect of architectural brand
strategies on the performance of Brazilian companies measured through ROA. Future studies can expand the
perspective of analysis by adding marketing variables such as research and development, investment in innovation,
to better understand its impact on the performance of companies.
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1. INTRODUCAO

Considerada uma estrutura organizadora do portfolio de marca (Aaker & Joachimsthaler, 2000),
as estratégias arquiteturais de marca objetivam orientar o relacionamento entre a marca
corporativa e as demais marcas comerciais de uma empresa, as quais sinalizam diferentes
unidades de negdcios, produtos e servicos, permitindo que elas operem de forma conjunta e em
sinergia em seu mercado de atuacao.
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Com a crescente complexidade e competitividade associada ao ambiente de negocios, as
estratégias arquiteturais de marca, alem de regularem a eficiéncia e a eficacia dos recursos de
marketing, também sdo consideradas uma importante fonte de influéncia sobre a performance
organizacional (Aaker, 2004; Kapferer, 2012). Apesar da sua relevancia estratégica na gestao
de marcas, pesquisas encontradas na literatura de marketing tém focado no impacto de
caracteristicas especificas, como por exemplo, 0 nimero de marcas e seus segmentos de atuacao
no valor organizacional (Bahadir, Bharadwaj, & Srivastava, 2008; Morgan & Rego 2009),
levando a um conhecimento limitado sobre o impacto das estratégias arquiteturais de marca no
desempenho financeiro das empresas.

Dois estudos empiricos sdo encontrados na literatura considerando essa abordagem. O primeiro
de Rao, Agarwal, & Dahlhoff (2004) focou na relacdo entre trés estratégias arquiteturais de
marca (corporativa ou branded house, house of brands e mixed branding) e o valor intangivel
de mercado (Tobin's ) de 113 empresas americanas, num periodo de cinco anos. O segundo
estudo, de Hsu, Fournier, & Srinivasan (2016), ampliou a abordagem proposta por Rao et al.
(2004) sobre a estratégia do portfélio de marca e o desempenho da empresa, adicionando duas
estratégias (sub-branding e endorsed branding) na analise, associando-as ao risco de estoque e
retornos financeiros de 302 empresas, num periodo de 10 anos.

Com base na literatura descrita acima (Rao et al., 2004; Hsu et al., 2016), este estudo objetiva
demonstrar o efeito das estratégias arquiteturais de marca (corporativa ou branded house, house
of brands, mixed brands, subbrands e endorsed brands) no retorno sobre os ativos (ROA) e no
valor intangivel de mercado (Tobin’s q) das 25 marcas brasileiras de maior valor no ano de
2015, segundo os critérios de classificacdo da Interbrand (Interbrand, 2016), em um periodo de
10 anos (janeiro de 2006 a dezembro de 2015).

A principal contribuicdo desse estudo reside na associacao das estratégias arquiteturais de marca
proposta por Rao et al. (2004) e complementadas por Hsu et al. (2016) no valor financeiro das
25 marcas brasileiras mais valiosas no ano de 2015, classificadas pela Interbrand (Interbrand,
2016). Essa pesquisa também quantifica, pela primeira vez na literatura de marketing, o impacto
de uma estratégia arquitetural de marca no desempenho financeiro, medido por meio do retorno
sobre o ativo (ROA).

O desenvolvimento do artigo segue a seguinte estrutura. Primeiramente, uma revisdo de
literatura, abordando os conceitos das estratégias arquiteturais de marca e, em seguida as
medidas de desempenho sdo apresentadas, juntamente com as hipdteses relacionadas. Na
sequéncia, 0 método utilizado para coletar e analisar os dados é detalhado e os resultados do
estudo e teste das hipoOteses sdo descritos. Por fim, os resultados sdo discutidos e as
consideracOes finais, contendo as implicacGes, limitacdes e sugestdes de estudos futuros séo
apresentados.

2. FUNDAMENTACAO TEORICO-EMPIRICA

E raro observar empresas que utilizam uma mesma marca para todos os produtos e servigos que
sdo ofertados, ja que o portfolio pode conter itens com diferentes atributos e funcionalidades.
Ao invés disso sdo empregados conjuntos de marcas a produtos de diferentes categorias, ou
ainda marcas multiplas que podem ser combinadas para quaisquer produtos, tal como ocorre
com as submarcas (Brexendorf & Keller, 2017). A forma pela qual as organizac¢des determinam
0S papéis e a natureza das relacdes de seu portfolio de marcas recebe a denominacéo de
arquitetura de marca (Aaker & Joachimsthaler, 2000), a qual, quando estabelecida
coerentemente, exerce efeito na criagdo de valor e na construcdo do capital da marca, levando
a uma maior eficiéncia no mercado (Kapferer, 2012).

Na literatura de marketing, além das estratégias arquiteturais de marca house of brand, branded
house e mixed brands (Rao et al., 2004), incluem-se também como alternativas para um melhor
desempenho organizacional as estratégias subbrands e endorsed brands (Aaker &



Joachimsthaler, 2000; Kapferer, 2012; Keller, 2012; Hsu et al., 2016). Esta variagdo nas
estratégias arquiteturais de marca € decorrente ndo apenas de recomendacdes da literatura
(Aaker, 2004; Kapferer, 2012), uma vez que Rao et al. (2004) estavam focados somente em
verificar o impacto de branded house versus house of brands no valor intangivel de uma
organizacao, mas também da percepcédo de que distintas estratégias de marcas, especificamente
subbrands e endorsed brands, também influenciardo no valor do para o acionista (Hsu et al.,
2016).

A definicdo e exemplos de cada uma das estratégias arquiteturais de marca sdo discutidas
abaixo.

2.1 Branded House

Na estratégia de marca branded house, também caracterizada como marca corporativa, 0 nome
da empresa é responsavel por garantir todas as ofertas realizadas, estendendo-se a todos os
produtos e servicos do portfolio organizacional (Aaker, 2004; Brexendorf & Keller, 2017).
Dado que as marcas corporativas normalmente se baseiam em um pequeno conjunto de valores
fundamentais, as empresas que adotam essa estratégia devem manter a coeréncia dos valores
ndo apenas a nivel de mercado, mas também a nivel de produto (Uggla, 2006; Kapferer, 2012).

Como exemplo, esta abordagem ¢é utilizada na integracao de produtos e servicos de tecnologia,
como adotado pela Hewlett-Packard (HP); nos restaurantes fast food com diversos produtos
associados a marca corporativa, tal como o McDonald's, ou ainda; em inimeros servicos
expressos de distribuicdo e logistica, forma de atuacéo aplicada pela FedEx (Rao et al., 2004).
Marcas dos segmentos industriais, pablicos e servi¢os, tais como bancos, seguros e consultorias,
também possuem tendéncia a seguir esta abordagem (Kapferer, 2012).

A principal vantagem da estratégia branded house refere-se a eficiéncia na criacdo de valor da
marca e na introducdo de novos produtos, bem como na economia de escala nas acdes de
marketing. Embora esta estratégia possa ser benéfica na extensdo de marca, ha um risco de a
empresa perder sua identidade ao associar-se a categorias de produtos ndo relacionados. O
orcamento total de marketing para todo o portfélio também pode ser menor em virtude dos
efeitos colaterais entre os produtos com a mesma marca, bem como a propensdo dos
consumidores a transferir sua lealdade entre os produtos que carregam 0 mesmo nome
(Kapferer, 2012). Além disso, Aaker e Joachimsthaler (2000) destacam que as empresas que
adotam essa estratégia tém encontrado dificuldades para manter uma posicao de qualidade com
uma grande quota de mercado, limitando ainda sua capacidade para atingir grupos especificos.

2.2 House of Brands

O contraste entre uma branded house e uma house of brands descreve os dois extremos entre
as arquiteturas de marcas. Na estratégia house of brands a empresa néo utiliza sua razéo social
como marca para oS seus produtos ou servigos, e sim, envolve um conjunto de marcas
independentes (Rao et al., 2004; Brexendorf & Keller, 2017). Como resultado, cada novo
produto (ou linha de produtos) recebe a sua propria marca, bem como um posicionamento
exclusivo, o que torna possivel operar no mesmo mercado com um portfolio de marcas
aparentemente concorrentes (Kapferer, 2012).

Ao adotar essa estratégia, profissionais de marketing buscam a lealdade do consumidor por
meio da hierarquia de marcas, partindo do pressuposto de que a lealdade fara o cascateamento
para os niveis inferiores de marca, exercendo influéncia na escolha dos produtos (Keller, 2019).
A empresa Procter & Gamble - P&G faz dessa estratégia sua filosofia de gestdo, ao operar com
mais de 80 grandes marcas, na sua maioria com pouca ou nenhuma ligacdo ao nome P&G
(Aaker & Joachimsthaler, 2000). Outro exemplo pode ser encontrado no setor hoteleiro, onde
0 Grupo Accor tem desenvolvido multiplas marcas com distintos posicionamentos (Sofitiel,
Pullman, Adagio, Novotel, Mercure e 1bis).



A principal vantagem dessa estratégia € que ela permite que a empresa posicione sua marca de
acordo com seus beneficios fisicos ou perceptuais e domine nichos de mercado levando a
alavancagem nas vendas (Aaker & Joachimsthaler, 2000; Koschmann, 2019). No entanto, essa
estratégia tem um custo elevado na construcdo de marcas e na introducdo de novos produtos
(Rao et al., 2004), sacrificando as economias de escala e sinergias para alavancar a marca em
torno de varios negocios (Aaker & Joachimsthaler, 2000).

2.3 Endorsed Brands

Na estratégia house of brands as marcas sdo independentes. Igualmente, na estratégia Endorsed
brands, as marcas sdo independentes, mas endossadas e/ou avalizadas por uma outra marca,
normalmente corporativa (Aaker & Joachimsthaler, 2000). A marca que esta “endossando” da
a sua aprovacao a uma grande diversidade de produtos agrupados; dito isto, cada produto é livre
para manifestar sua originalidade (Kapferer, 2012).

O endosso da marca pode ser indicado graficamente, colocando o emblema do endossador ao
lado do nome da marca (Kapferer, 2012). Convencdes semanticas, como o uso da palavra "by",
também especificam a conexdo subordinada da marca corporativa com a endossada, como
ocorre, por exemplo, com o Post-it Notes by 3M e o Polo Jeans by Ralph Lauren (Hsu et al.,
2016; Aaker & Joachimsthaler, 2000).

A estratégia endorsed brands permite maior liberdade de movimento (Kapferer, 2012) e gera
credibilidade e garantia a oferta (Aaker & Joachimsthaler, 2000), em que cada nome de produto
evoca uma imagem forte na mente do consumidor, sendo esta uma das maneiras mais baratas
de dar substancia a uma empresa, permitindo-lhe atingir um status minimo de marca (Kapferer,
2012).

2.4 Subbrands

Subbrands séo ligadas a marcas individuais ou corporativas que terdo suas operacoes realizadas
com modificagbes nos atributos, beneficios ou personalidade da marca made (Aaker &
Joachimsthaler, 2000). Essa estratégia possibilita que a marca corporativa atinja segmentos
ampliados de mercado, bem como estenda 0 campo de atuacdo para o qual a marca corporativa
ndo iria possuir a congruéncia necessaria (Aaker, 2004).

Ao levar em conta a estratégia subbrands, a Nivea é uma referéncia, ja que é reconhecida em
um grande nimero de categorias, cada uma vendida sob uma variante de nomes: Nivea Corpo,
Nivea Sun, Nivea Men (Kapferer, 2012). Outro exemplo é a Coca-Cola, que expande sua linha
de produtos para a Coca Light, Coca Zero, Coca Cherry, Coca Vanilla, dentre outras, as quais
carregam a personalidade da marca corporativa (Aaker, 2004).

A vantagem conferida a marca pela estratégia subbrands, quando devidamente implementada,
refere-se a economia de escala ligada a variedade de produtos e mercados que pode-se cobrir
(Kapferer, 2012). No entanto, pode também resultar na confusdo perante os consumidores e no
mercado derivado dos recursos gerados pela subbrand (comparativamente a marca corporativa),
necessitando, assim, da construgdo de uma identificacdo clara das submarcas na mente dos
consumidores (Aaker, 2004; Kapferer, 2012).

2.5 Mixed Brands

Encontram-se ainda empresas que ndo se encaixam em nenhuma das perspectivas arquiteturais
descritas acima (Kotler & Keller 2007). Nesse sentido, a estratégia mixed brands, ou estruturas
hibridas, combinam pelo menos duas das quatro estratégias propostas, mais comumente um
conjunto de house of brands e a marca corporativa (Rao et al., 2004; Hsu et al., 2016).



A Pepsi € um exemplo de empresa que faz uso dessa estratégia ao operar com a marca principal
(corporativa), com as marcas Mountain Dew e Aquafina, e suas controladas Tropicana e Frito-
Lay, que por sua vez usam marcas individuais a nivel de produto (e.g. Doritos e Ruffles).

A vantagem determinante desta estratégia reside na possibilidade de se obter os beneficios da
marca corporativa, associados ao desenvolvimento de marcas independentes. Deste modo, 0s
atributos, associacfes e caracteristicas podem ser vinculadas conforme os interesses da
organizacédo, evitando o processo de ‘canibalizagdo’ quando a empresa deseja operar com
diversificadas marcas em um mesmo mercado ou segmento (Rao et al., 2004).

2.6 O Efeito da Estratégia de Marca na Performance Organizacional

Gerenciar e comercializar uma variedade de marcas é um desafio para grandes empresas. No
entanto, atraves de estratégias arquiteturais de marca busca-se promover um desempenho
satisfatorio para os acionistas, seja em relacdo ao capital investido ou através da mensuragao
dos ativos intangiveis.

Nesta pesquisa, para medir o desempenho das empresas, dois indicadores sdo utilizados: o
retorno sobre os ativos (ROA) e o Tobin’s q. Primeiramente, 0 ROA mede a eficiéncia global
da gestdo da empresa em gerar lucro com os ativos disponiveis, ou seja, uma forma de
considerar os lucros em relagéo ao capital investido (Gitman, 2006).

Ja o Tobin’s q permite obter a estimativa “q” das empresas, representada pelo valor de mercado
em relacdo aos custos de reposicdo de seus ativos (Chung & Pruitt, 1994). Esse indicador é
aplicado quando deseja-se mensurar 0s ativos intangiveis, permitindo a provisdo de projecoes
de resultados do lucro potencial da empresa (Rao et al., 2004).

As marcas, por sua vez, representam a relacéo entre a empresa e 0s seus consumidores, e podem
afetar o desempenho da organizacdo. Nesse sentido, a estratégia de marca serve para criar valor
a longo prazo, por meio das respostas que os consumidores geram, sendo que, de forma geral,
este valor pode ser mensurado em ativos disponiveis (ROA), assim como fazem parte dos ativos
intangiveis da empresa (Tobin’s q).

Com base na discussao prévia sobre as estratégias de marca, as hipoteses do estudo sdo
propostas em termos das vantagens e/ou desvantagens de cada arquitetura em relacdo ao
desempenho organizacional.

A estratégia branded house ou marca corporativa € tratada na literatura como a opcao padrao
por oferecer vantagens tanto do lado da oferta como da procura (diminui 0s custos de promogéo
e introducdo de novos produtos, facilita a extensdo da marca, possibilita a economia de
producdo, fatores estes que resultam na melhoria dos fluxos de caixas futuros; Aaker &
Joachimsthaler, 2000; Aaker, 2004, Rao et al., 2004). Com base no exposto e, considerando o
pressuposto de que 0 ROA baseia-se no lucro e o Tobin’s ¢ na reagdo do mercado financeiro, a
primeira hipotese do estudo é proposta:

H1: A estratégia de marca branded house esta associada positivamente a taxa de variacao do
ROA (Hla) e do Tobin’s q (H1b).

A estratégia house of brands é essencialmente o inverso da branded house, ou seja, 0s custos
da empresa sdo elevados para a promover suas varias marcas e introduzir seus novos produtos.
No entanto, apesar das vantagens dessa estratégia, 0 mercado tende a nao valorizar suas distintas
marcas e posicionamentos, resultando na perda de venda, receita ou margem resultante da
incerteza perante a outros produtos produzidos pela mesma empresa (Rao et al., 2004). Posto
iss0, a segunda hipdtese é apresentada:

H2: A estratégia de marca house of brands esta associada negativamente a taxa de variacao
do ROA (H2a) e do Tobin'’s q (H2b).



Combinando os extremos das arquiteturas de marcas, a mixed brands entrega as principais
vantagens das estratégias branded house e house of brands, como melhorias no desempenho da
organizagao, enquanto tenta neutralizar as desvantagens (Hsu et al., 2016). Sendo assim, a
terceira hipdtese do estudo € deduzida:

H3: A estratégia de marca mixed brands esta associada positivamente a taxa de variagdo do
ROA (H3a) e do Tobin’s q (H3b).

Por fim, a estratégia subbrands, apesar de estar ligada a marca coorporativa, ndo apresenta as
mesmas vantagens. Os custos de promocao sdo maiores e a marca mae esta exposta a riscos
acrescidos de canibalizacdo (Hsu et al., 2016). Ainda, pode gerar confusdo na mente dos
consumidores referente a verdadeira identidade da marca (Aaker, 2004; Kapferer, 2012), o que
leva a seguinte deducao:

H4: A estratégia de marca subbrands esta associada negativamente a taxa de variacdo do ROA
(H4a) e do Tobin’s q (H4b).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa, de natureza quantitativa, trata-se de um estudo transversal com corte
temporal em 2015 com aproximacao longitudinal a partir de 2006. A amostra, ndo probabilistica
por conveniéncia, utilizou a Interbrand (Interbrand, 2016) como forma de levantamento das
empresas consideradas para a analise, com posterior coleta de dados secundarios. A seguir é
apresentado o detalhamento da metodologia aplicada no artigo.

3.1 Amostra e Fonte de Dados

A amostra inicial foi composta pelas 25 marcas brasileiras de maior valor no ano de 2015
segundo os critérios de classificacdo da Interbrand (Interbrand, 2016). A metodologia da
Interbrand, criada no ano de 1988 em parceria com a London Business School, leva em
consideracdo 3 abordagens para mensurar o valor da marca: i) a analise financeira por meio do
lucro econémicoy; ii) a analise de demanda, a qual gera o indice de papel da marca e; iii) a analise
da concorréncia, pontuando a forca da marca (Interbrand, 2016).

De forma geral, essa metodologia analisa as diferentes formas de influéncia da marca no
desempenho da organizacdo de acordo com o impacto que exerce nos consumidores atuais e
potenciais, funcionarios, fornecedores e investidores, sendo tal classificacdo a primeira a ser
certificada nos requisitos internacionais do ISO 10668 para exigéncias monetarias em
avaliacdes de marcas.

Apos a selecdo das marcas, seus dados foram coletados de fontes secundéarias. A plataforma
integrada multimercados Bloomberg® foi utilizada para a obtencédo de informagcdes financeiras
e contabeis (de janeiro de 2006 a dezembro de 2015) das empresas. Para codificar a estratégia
de marca, pesquisas nos sites das empresas, relatérios contabeis anuais, publicidade e outras
formas de comunicacdo foram realizadas.

Trés marcas foram desconsideradas da amostra por ndo apresentarem dados financeiros e
contabeis completos em relacdo as varidveis analisadas. Seis marcas pertencem a duas razdes
sociais. No final, a amostra foi composta por 18 empresas (detalhes podem ser visualizados no
Apéndice 1).

3.2 Variaveis de Analise

O processo de classificacdo das estratégias de marca, configurando a varidvel independente do
estudo, levou em consideracdo a visibilidade e a énfase da marca corporativa nos
produtos/servicos adotados pelas empresas, bem como as embalagens e materiais de marketing
(Keller, 1999).



Assim, com base no estudo de Hsu et al. (2016), utilizou-se o seguinte critério: i) Se 0 nome da
marca corporativa opera com pouca ou nenhuma visibilidade, esta foi codificada como uma
estratégia house of brands; ii) Se o produto/servico da empresa exibe sua marca corporativa,
esta foi considerada uma branded house, subbrands, ou endorsed brands; iii) As empresas com
ofertas identificadas apenas pela marca corporativa foram classificadas como branded house;
iv) Para a marca corporativa seguida de uma segunda marca, regras de codificacdo sobre a
visibilidade e énfase da marca corporativa foram consideradas para permitir a classificagdo em
subbrands, endorsed brands e mixed brands. Quando a marca corporativa foi dominante ou
recebeu igual visibilidade em relagdo a segunda marca, foi codificada como subbrands. Quando
a marca corporativa foi subordinada a uma segunda marca de maior predominancia, foi
codificada como endorsed brands. Quando a marca corporativa opera para uma marca e nao
tem nenhuma visibilidade para a segunda marca, foi classificada como mixed.

A classificagdo inicial das estratégias foi realizada individualmente por cada um dos autores do
artigo e, posteriormente, divergéncias foram discutidas conjuntamente e reanalisadas.
Operacionalmente, foi criada uma Unica variavel com 4 niveis: 1 = House of brands, 2 =
Branded house, 3 = Mixed brands, 4 = Subbrands. Nenhuma empresa foi classificada como
endorsed brand (detalhes podem ser visualizados no Apéndice 1).

Os valores referentes aos indicadores ROA e Tobin’s q, configurando a variavel dependente do
estudo, foram obtidos na plataforma Bloomberg® e, posteriormente, calculou-se a taxa de
variacdo destes indicadores no periodo de janeiro de 2006 a dezembro de 2015. Os valores
resultantes de tal processo caracterizaram a varidvel dependente do estudo. As férmulas
utilizadas pelo Bloomberg® para o célculo do (1) ROA e do (2) Tobin's q sdo apresentadas
abaixo.

ROA: representa a lucratividade em percentual da organizacao em relacao ao seu patrimonio e,
é calculado da seguinte maneira:

(1) ROA (LL) 100
= —_— ] %k
TA

Em que:
ROA = Retorno sobre ativos

LL = Lucro liquido dos ultimos 12 meses
TA = Média do total de ativos

Tobin’s q: mensura o valor de mercado de uma empresa referente aos custos de substituicdo
dos ativos ao longo prazo. O indicador é calculado do seguinte modo:

(CM + P + CP + PM)

(2) Tobin’s Q = i

Em que:

CM = Capitalizagdo do mercado
P = Passivos

CP = Capital preferencial

PM = Participagdo minoritaria
TA = Total de ativos



4, RESULTADOS

A presente secdo apresenta a classificacdo das empresas amostradas em relacdo a cada estratégia
de marca e os resultados das hipéteses propostas na pesquisa.

Assim, das 18 empresas que compdem o estudo, 7 foram classificadas como branded house, 5
como house of brands, 3 como subbrands e 3 como mixed brands (detalhes podem ser
visualizados no Apéndice 1). Para o teste das hipoteses foi realizado o teste ANOVA One-way
(Analysis of variance; Hair, Anderson, & Black, 2005).

Na Tabela 1 é reportada a associacdo das estratégias de marca em relacdo a taxa de variacdo do
ROA.

Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Corrected Model 184225,724 3 61408,575 5,219 ,013
Intercept 1702,375 1 1702,375 ,145 ,709
Estratégia de Marca 184225,724 3 61408,575 5,219 ,013
Error 164724,464 14 11766,033
Total 353704,838 18
Corrected Total 348950,189 17

Nota: Adjusted R Squared = ,427
Tabela 1 - Estratégias de marca associadas a taxa de variagdo ROA

Por meio da Tabela 1 observa-se um efeito significativo das estratégias de marca adotadas pelas
empresas na taxa de variagdo do ROA (F(3, 14) = 5,219, p < 0,05). O modelo proposto é
explicado em 42,70%, demonstrando que, as estratégias que geram maior montante de ativos
para a empresa resultardo em valor superior do retorno sobre os ativos. A seguir, € apresentada
a taxa de variagao do Tobin’s Q.

Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Corrected Model 12224,126 3 4074,709 3,156 ,058
Intercept 195,024 1 195,024 ,151 ,703
Estratégia de Marca 12224,126 3 4074,709 3,156 ,058
Error 18074,247 14 1291,018
Total 31422,116 18
Corrected Total 30298,373 17

Nota: Adjusted R Squared =,276
Tabela 2 - Estratégias de marca associadas a taxa de variacdo Tobin’s q

Conforme apresentado na Tabela 2, ha diferenca estatisticamente significativa quando
considerado as estratégias de marca adotadas em relagdo a taxa de variagdo do Tobin’s q (F(3,
14) = 3,156, p = 0,058). O modelo proposto, explicado em 27,60%, evidencia que a estratégia
impacta na mensuracao do valor intangivel da marca.

Na sequéncia sdo expostas as médias das taxas de retorno do ROA e do Tobin’s q para cada
uma das estratégias de marca.

Branded House of Mixed Subbrands
House Brands Brands
N 6 6 3 3
Média -30,98 -25,26 180,24 -165,24
Desvio Padréo 29,59 65,69 240,21 108,08

Tabela 3 - Média da taxa de variagcdo do ROA

Conforme demonstrado na Tabela 3, a estratégia mixed brands obteve a maior meédia de
variacdo em relagdo ao ROA (M = 180,24; DP = 240,211), porém as demais estratégias
apresentaram variagdo negativa, sendo a house of brands (M = -25,26; DP = 65,69), branded
house (M =-30,98; DP = 29,59) e subbrands (M = -165,24; DP = 108,08). Por meio da Figura
1 demonstra-se graficamente a taxa média de variacdo para as estratégias que embasam o
presente artigo.
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Figura 1 - Média da taxa de variagcdo do ROA

Diante dos dados apresentados, a estratégia de marca mixed brands demonstrou relacao positiva
e as estratégias house of brands e a sub brands relacdes negativas quando considerado a taxa
de variacdo do ROA, portanto, as hipéteses propostas H2a, H3a e H4a foram corroboradas. Ja
a estratégia branded house apresentou relacdo negativa com a taxa do ROA, refutando, assim,
a Hla do estudo.

Branded House of Mixed

House Brands Brands Subbrands
N 6 6 3 3
Média 10,29 23,14 28,83 -48,31
Desvio Padrao 18,78 53,31 30,63 10,51

Tabela 4 - Média da taxa de variacdo do Tobin’s q

Na Tabela 4 observa-se que a estratégia mixed brands obteve a maior taxa de variacdo do
Tobin’s q (M = 28,83; DP = 30,63), seguida da estratégia house of brands (M = 23,14; DP =
53,31), branded house (M = 10,29; DP = 18,78) e subbrands (M = -48,31; DP = 10,51). A
Figura 2 apresenta as taxas de variagdo do Tobin’s q para cada uma das estratégias descritas.
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Figura 2 - Média da taxa de variagdo do Tobin’s q

Com os dados apresentados da taxa de variagdo do Tobin’s g, pode-se corroborar a hipdtese
H1b com taxa de variagdo positiva para a estratégia de marca branded house, a hipotese H3b



com taxa de variagdo positiva com a estratégia mixed brands e ainda a H4b, a qual apresentou
taxa de variacdo negativa quando considerado a estratégia subbrands. Adicionalmente, a
hipotese H2b foi refutada, pois esperava-se uma variacao negativa para a estratégia de marca
house of brands.

5. DISCUSSAO DOS RESULTADOS E CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo objetivou demonstrar o efeito das estratégias arquiteturais de marcas em dois
indicadores de performance financeira, o retorno sobre os ativos (ROA) e o valor intangivel de
mercado (Tobin’s q). Para tanto, foram consideradas as 25 marcas brasileiras de maior valor no
ano de 2015 segundo a classificacdo da empresa de consultoria Interbrand, com um corte
temporal abrangendo o periodo de janeiro de 2006 a dezembro de 2015.

Os resultados obtidos demonstraram um impacto positivo da estratégia arquitetural de marca
mixed brand e apontam que as estratégias house of brands e mixed brands apresentaram
variagdo negativa quando analisado o indicador de retorno sobre o investimento. Em conjunto,
esses achados permitem que as hipdteses H2a, H3a e H4a sejam corroboradas. Ja para a
estratégia branded house, foi observada uma taxa de variacdo negativa no indicador de retorno
sobre o investimento, dados que refutam a hipotese H1la.

Para o indicador do valor intangivel de mercado, mensurado por meio do Tobin’s q, houve
variacdo positiva para a estratégia branded house e para a estratégia mixed brands, e variacao
negativa quando considerada a estratégia subbrands. Tais achados permitem que as hipéteses
H1b, H3b e H4b sejam corroboradas. Observou-se também variacdo negativa para a estratégia
house of brands, refutando assim a hipotese H2b.

Os resultados desse estudo sdo consonantes com os achados prévios da literatura, no qual a
estratégia house of brands é dominante devido aos seus impactos nos fluxos de caixa e na
economia de producdo das empresas (Aaker & Joachimsthaler, 2000; Aaker, 2004, Rao et al.,
2004), nos quais foi identificada variacdo negativa quando analisado o retorno sobre o0s
investimentos, porém apresentou relagdo positiva quando considerado o valor do Tobin’s q,
indicando impacto positivo nos resultados intangiveis da organizacao.

Ja a estratégia branded house, caracterizada por meio da dificuldade de uma marca em manter
sua participacdo de mercado (Aaker & Joachimsthaler, 2000), reforca tal afirmagdo ao
apresentar varia¢do negativa no indicador retorno sobre os ativos. Porém, apresentou variacao
positiva quando considerada os ativos intangiveis da organizacao.

Coerente com a abordagem de Hsu et al. (2016), a qual argumenta que a estratégia mixed brands
objetiva a entrega das principais vantagens das estratégias branded house e house of brands
com o intuito de minimizar suas potenciais ameagas, 0s resultados demonstraram que esta
estratégia apresentou relacdo positiva tanto para o valor do retorno sobre o ativo, quanto do
Tobin’s q.

Por fim, decorrente das caracteristicas da estratégia subbrands, tais como os custos elevados de
promoc&o e a possibilidade de canibalizacdo das marcas que utilizam tal estratégia (Hsu et al.,
2016), esta apresentou relagdo negativa com a taxa de variagdo do retorno sobre o ativo. A
estratégia subbrands ainda pode resultar na confusdo na identidade da marca na mente dos
consumidores (Hsu et al., 2016), fator que gera impacto negativo na valoracdo dos ativos
intangiveis da organizac¢do, conforme comprovado por meio do valor do Tobin’s q.

No que tange a perspectiva teorica, o presente artigo demonstra a relacdo entre as estratégias
arquiteturais de marcas descritas por Rao et al. (2004) e, posteriormente complementadas por
Hsu et al. (2016), no desempenho financeiro intangivel das 25 marcas brasileiras mais valiosas
no ano de 2015, mensurado por meio do Tobin's g. Ademais, a pesquisa qualifica pela primeira
vez na literatura do marketing o impacto das estratégias arquiteturais de marca no desempenho
financeiro, medido por meio do retorno sobre os ativos (ROA). Na perspectiva pratica, o estudo



possibilita que gestores de marca tomem ciéncia do impacto da escolha da estratégia de marca
em seu indicador de desempenho financeiro, aqui mensurado por meio do retorno sobre 0s
ativos, bem como os impactos decorrentes no desempenho financeiro intangivel ao escolher
cada uma das possibilidades de estratégias arquiteturais de marcas.

Os resultados obtidos deixam lacunas para que sejam exploradas em estudos futuros.
Primeiramente, tem-se a caracterizacdo da amostra, selecdo de empresas brasileiras, com dados
dos demonstrativos faltantes na plataforma. A partir das limitacdes, a perspectiva do artigo pode
ser expandida para uma analise cross cultural, a fim de realizar a comparacdo das estratégias
de marca adotadas no desempenho organizacional, considerando tracos culturais, como ao
realizar um comparativo de paises emergentes versus desenvolvidos. Ainda, podem ser
adicionadas varidveis de marketing, por exemplo os indices de investimentos em pesquisa e
desenvolvimento e inovacdo, com a finalidade de melhor compreender como eles afetam a
performance organizacional.
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Classificacd Valor Classificaca
0 Marca Raz&o Social Setor Interbran 0
Interbrand d* Estratégia®
1 Itad® Itad Umbgn;\o Holding Servigos Financeiros R$ 24.544 Mixed
2 Bradesco Banco Bradesco S.A. Servigos Financeiros R$ 16.240 BH
3 Skol* Ambev S.A. Bebidas R$ 13.595 HOF
4 Brahma* Ambev S.A. Bebidas R$ 10.268 HOF
5 BaBnr(;Zi?o Banco Brasil S.A. Servigos Financeiros R$9.788 BH
6 Natura Natura Cosméticos S.A. Cosméticos R$ 6.862 SUB
7 Petrobras Petrobrés S.A. Petrdleo e Gés R$ 4.128 SuUB
8 Antarctica* Ambev S.A. Bebidas R$ 3.856 HOF
9 Vivo Telefonica Brasil S.A. Telecomunicagdes R$ 2.630 HOF
10 BTGII33actua Grupo BTG Pactual Servigos Financeiros R$ 1.839 Mixed
11 Cielo® Cielo S.A. Servigos de Pagamento R$ 1.630 BH
12 A Lojas Lojas Americanas S.A. Varejo R$ 985 BH
mericanas
13 Renner Lojas Renner S.A. Vestuério R$ 959 BH
14 Ipiranga Ultrapar gagtlmpagoes Petr6leo e Gas R$ 915 HOF
Casas . - .
15 Bahia Via Varejo S.A. Varejo R$ 811 HOF
16 SPorto Porto Seguro S.A. Seguros R$ 619 BH
eguro
17 Extra Grupo Pao de Acgucar Varejo R$ 587 HOF
18 Hering Cia.Hering S.A. Vestuario R$ 584 Mixed
19 Caixa® Caixa Economica Federal Servigos Financeiros R$ 557 BH
20 Havaianas Alpargatas S.A. Vestuario R$ 518 HOF
21 TOTVS TOTVS S.A. Tecnologia R$ 501 Mixed
22 Oi OiS.A. Telecomunicagdes R$ 442 SUB
23 Rede® Itad Unlbgn;\o Holding Servicos de Pagamento R$ 430 Mixed
24 Bohemia* Ambev S.A. Bebidas R$ 428 HOF
25 Localiza Localiza Rent a Car S.A. Aluguel de Carros R$ 350 BH




