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Gastos com propaganda, publicidade e seus retornos efetivos: a analise de uma Agéncia
de Fomento do Estado de Santa Catarina

Resumo

Esta pesquisa tem por objetivo analisar a correlagdo entre a carteira de crédito da Agéncia de
Fomento do Estado de Santa Catarina (Badesc) com os investimentos em propaganda e
publicidade alocados pela instituicdo e se 0 comportamento da carteira de crédito responde a
evolucéo do PIB. Para isso, aplicou-se como método de pesquisa a estatistica multivariada, com
0 auxilio do software GRETL para o desenvolvimento de tabelas, graficos, testes de
normalidade nas varidveis, analises de correlacdo e regressdo dos dados. Os microdados
originais compilados tratam de uma série temporal mensal, no periodo compreendido entre
janeiro de 2011 e setembro de 2017, totalizando 81 meses. Os valores dos investimentos
mensais em propaganda e publicidade foram extraidos do fluxo de caixa do Badesc. Os valores
mensais da carteira de crédito foram extraidos do Balang¢o Patrimonial do Badesc. Os dados
mensais do Produto Interno Bruto (PIB) foram coletados no site do IpeaData, pois o IBGE
apresenta apenas os indicadores trimestrais. Os resultados revelam que o0s investimentos
direcionados a propaganda e publicidade apresentam um determinado impacto sobre os
resultados da agéncia de fomento. Contudo, a evolugdo do PIB tem uma participacdo muito
maior na composicdo deste indicador. O grafico de série temporal demonstrou que houve
grande volatilidade na carteira de crédito do Badesc nos Gltimos anos.

Palavras-chave: Carteira de crédito; Propaganda; Publicidade; Marketing; Agéncia de
Fomento.

Linha tematica: Outros temas relevantes em contabilidade
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1 Introducéo

A Agéncia de Fomento do Estado de Santa Catarina S.A. (Badesc) € uma agéncia de
fomento que possui o objetivo de promover aportes de recursos por meio de financiamentos de
longo prazo, com a funcdo de promover os programas econdmicos e de infraestrutura do
Governo do Estado de Santa Catarina para as iniciativas privada e publica municipal.

No campo da publicidade, o Brasil € um dos paises onde mais se desenvolve
criatividade, além de esta ser uma atividade com boa margem de lucro. O pais apresenta grandes
nomes nesta area, agéncias de publicidade renomadas e premiadas por varias partes do mundo.

A &rea de marketing entende que propaganda ndo é uma despesa incorrida pela empresa,
pelo érgdo publico ou de economia mista, mas um investimento com o intuito de gerar
resultados futuros (Kotler, 2000). O resultado pode vir no médio ou longo prazo. O retorno de
uma propaganda esta diretamente ligado a imagem do produto, do servi¢co ou da organizacao
que ir& se constituir ao longo do tempo. Logo, € um investimento necessario para a entidade
buscar o seu espaco no mercado.

Contudo, investimentos em propaganda exigem muitos esforgos financeiros para que se
possa criar e produzir. Isto faz com que grandes investidores e gestores se questionem sobre a
existéncia de um retorno verdadeiro, tanto nos resultados financeiros como na divulgacao de
seus produtos e Sservigos.

A Agéncia de Fomento do Estado de Santa Catarina (Badesc) é uma sociedade de
economia mista, e que ajuda a promover o desenvolvimento econdmico e social do Estado de
Santa Catarina, de forma sustentavel, pela pratica da aplicacdo de recursos financeiros de médio
e longo prazo, no ambito de sua competéncia, definida pela Legislacdo Federal pertinente. Em
seu ambito, o Badesc disponibiliza solugdes financeiras e estratégicas voltadas a projetos
estruturantes, investimentos produtivos e de infraestrutura.

O Badesc trabalha com recursos proprios e de terceiros, tais como 0 BNDES e o Finep.
Na linha de atendimento publico, a agéncia de fomento opera somente com recursos proprios,
e disponibiliza créditos para as prefeituras, com a finalidade de aplicar em investimentos de
infraestrutura e maquinas e equipamentos, fornecer apoio ao turismo, ao desenvolvimento
institucional e aos empreendimentos comunitarios. Nas linhas voltadas para o setor privado, o
Badesc opera com recursos proprios e de terceiros, atendendo empresas de todas as atividades
e de todos os portes, disponibilizando varias opc@es de crédito, inclusive para o microcrédito.

Um dos maiores desafios enfrentados pelo Badesc é levar, cada vez mais, ao
conhecimento por parte da populacdo catarinense, bem como da classe empresarial,
informacdes sobre a sua atuacao e as linhas de créditos oferecidas.

Neste contexto, assim como qualquer organizagdo ou institui¢cdo, o Badesc investe em
propaganda e publicidade, para levar o seu produto ao conhecimento daqueles que necessitam
de recursos para investir em seu processo produtivo, novo ou para ampliacdo. A propaganda
ocorre por meio de inser¢des em radios, TVs, revistas, jornais impressos, participacao em feiras
e eventos.

Considerando os topicos apresentados, esta pesquisa tem por objetivo analisar a
correlacdo entre a carteira de crédito da Agéncia de Fomento do Estado de Santa Catarina
(Badesc) com os investimentos em propaganda e publicidade alocados pela instituicdo, e se 0
comportamento da carteira de crédito responde a evolucgdo do PIB. Com isso, buscar encontrar
uma resposta para um problema que muitos gestores também corroboram, e que poucos estudos
tentam explicar, mas que muitos gostariam de saber: Sera que o investimento em propaganda
realmente apresenta retorno mensuravel a instituicdo? Ou sera que retornos nos resultados das
empresas tém pouca relagdo com estes investimentos e muita relagdo com outras variaveis na
ordem de gestdo administrativa e politicas macro e microeconémicas?
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Serdo apresentadas neste trabalho a fundamentacéo teorica, direcionando aos conceitos
técnicos relativos as principais varidveis analisadas, seguidas pelo método estatistico
multivariado adotado para o desenvolvimento das analises, com a apresentacao dos programas
utilizados na compilacéo dos dados e desenvolvimento dos gréaficos e figuras analisados. Em
seguida, sdo apresentados os resultados e as conclusdes que delinearam as discussdes dos
resultados.

2 Revisdo da Literatura

A possibilidade de mensurar os resultados que sdo alcancados por intermédio de
aplicacbes de acbGes em propaganda e publicidade tem gerado grandes desafios para
profissionais e académicos na area. Esse é um trabalho cuja realizacdo pode ser desenvolvida
por meio de métricas e controle de indicadores de propaganda e publicidade, que tornam
possivel a estimativa de valores e uma avaliacdo de quanto sdo eficientes as acdes de
comunicacdo como um conjunto de técnicas e métodos destinados ao desenvolvimento das
vendas (Kotler, 2000).

As consideragdes acerca do retorno sobre o investimento (ROI — Return on Investiment)
defendidas por Kuhnen e Bauer (1996), direcionam para um sistema de técnicas, com a
finalidade de comparar as diversas tomadas de decisdes e os resultados por elas alcancados,
inserindo-se na analise os investimentos referentes as diversas alternativas disponiveis. Este
conceito, em propaganda e publicidade, é uma abordagem relativamente recente. E ha grandes
dificuldades dos desenvolvedores destes estudos para atingirem definigdes que possam ser
conclusivas sobre o tema. Nesta linha, Kotler (2000, p. 594) faz explica que “... o bom
planejamento e controle das a¢Oes de propaganda depende criticamente da avaliacdo de sua
eficacia. Entretanto, o nimero de pesquisas sobre a eficacia da propaganda ¢ insignificante”.

Gitman (2004, p. 184) destaca que “retorno ¢ o ganho ou perda total sofrido por um
investimento em certo periodo”. E apesar da importancia em se conhecer e definir uma
mensuracdo e um controle acerca do investimento em propaganda e publicidade, ndo se
encontram com facilidade aquelas instituicbes que sejam capazes de apresentar com certa
precisao se existira retorno financeiro ou se ira agregar valor a marca, satisfacdo dos clientes,
entre outros, apos a realizacdo dos investimentos.

Outra preocupacao é com os critérios adotados para o desenvolvimento do planejamento
da propaganda e publicidade, enfatizando sua grande relevancia para as orientagcdes de um
mercado cada vez mais eficiente e competitivo. Westwood (1996) afirma que os objetivos da
instituicdo sdo definidos pela alta gestdo das empresas, 0 que ndo é necessariamente adequado,
pois isto pode também ser atribuido aos niveis gerenciais. O autor deixa evidente a importancia
da alta gestdo estar ciente dos objetivos corporativos definidos pela companhia e do
alinhamento do plano. Na mesma linha conceitual estdo Czinkota et al. (2001), e consideram o
nivel gerencial como o fundamental responsavel pelo desenvolvimento das estratégias de
propaganda e publicidade, bem como pelo plano tético a ser delineado para uma determinada
atividade ou produto organizacional.

Considerando a definicdo abrangente da American Marketing Association (AMA),
explanada por Cobra (1992, p. 34), fundamentada nas relacbes de trocas entre produtor e
consumidor, o “marketing é o processo de planejamento e execugdo desde a concepcao,
aprecamento, promogcéao e distribuicdo de ideias, mercadorias e servigos para criar trocas que
satisfagam os objetivos individuais e organizacionais”. Percebe-se que 0 conceito de
investimento em marketing, em propaganda, € algo mais amplo. Logo, em determinados
momentos, ndo é possivel se ater somente ao retorno financeiro que o marketing podera
proporcionar. H& a necessidade de entender o retorno ndo-financeiro que ocorrerd na
instituicdo, e que talvez seja superior a qualquer valor monetério que se possa imaginar.

3



8°Congresso UFSC de Controladoria e Finangas
8°Congresso UFSC de Iniciagdo Cientifica em Contabilidade
1= Congresso FURB de Ciéncias Contabeis

3°Congresso de Gestdaoe Controladori

Florianopolis, SC, Brasgil
GentrovdeEventos da UFSC
12a 14 deagosto de2018

Rios (2002, p. 165) enseja esta dificuldade em se concluir quanto aos resultados, onde
alega que a sua pesquisa “... ndo permite afirmar que ocorreu uma relacdo de causa e efeito em
decorréncia exclusiva da orientacdo de marketing. Outros fatores do ambiente interno e externo
ndo avaliados podem ter influenciado na melhoria da performance da institui¢éo”.

Barbosa e Moré (2011, p. 126) também evidenciaram que, apos considerar as variaveis
que tornam dificeis o levantamento de pesquisas efetuadas na area, bem como a subjetividade
das concluses: “aliado a isto ndo foi encontrado nenhum trabalho que detalhasse como se faz
um ROI, simplesmente porque, para se chegar a esse nivel de informag&o, seria necessario
tornar publico dados confidenciais das empresas”.

De fato, ha muita dificuldade em mensurar os retornos ndo-financeiros. Até porque, em
determinadas concepcdes, tratam-se de analises subjetivas, indicadores imprecisos ou com certa
impossibilidade de medir tecnicamente. Isto colabora para a existéncia de pouco material que
ajude a explicar os fendmenos envolvidos no contexto de marketing e desenvolvimento de
organizacOes. Para Sant’anna (1998), é certo que a publicidade so atingira o seu objetivo se ela
chegar ao seu destino, caso contrario, ndo estard cumprindo com sua finalidade. O desempenho
das vendas, ao ser analisado individualmente, ndo é um parametro constituido para que se possa
concluir sobre o sucesso da publicidade, ja que diversas outras variaveis sao condicionantes
para o resultado.

Rumsey (2009) apresenta como definicdo de varidvel a caracteristica com que o
elemento de uma amostra ou populacdo pode ser submetido a um critério de medida ou
avaliacdo. Em suma, € aquilo que esta sendo avaliado pelo pesquisador. Relacionando ao seu
nome, especificamente, ocorre variagédo em cada elemento da amostra.

As variaveis podem apresentar valores numéricos e ndo numéricos, classificando-se em
variaveis qualitativas e quantitativas. Crespo (2009) discorre que a variavel qualitativa assume
como possiveis valores, atributos ou qualidades. Sdo também conhecidas como variaveis
categdricas, ou como visto anteriormente, ndo numéricas. Ja variavel quantitativa, que é o foco
deste trabalho, assume nimeros como valores.

Segundo Huot (2002, p. 60) a estatistica descritiva é definida como “o conjunto das
técnicas e das regras que resumem a informacdo recolhida sobre uma amostra ou uma
populagio, ¢ isso sem distor¢do nem perda de informacdo”. Este conceito permite inferir que,
numa forma mais ampla, a estatistica descritiva tem como foco a sintetizacdo de uma sequéncia
de valores de naturezas distintas e, dessa maneira, permite que se tenha uma visdo macro da
variacdo apresentada pelos dados, organizando e descrevendo os valores de trés maneiras: por
meio de gréaficos, tabelas e de medidas descritivas. J& a estatistica inferencial tem a
possibilidade de aplicacdo de testes de hipdteses para fazer inferéncias a partir dos dados
obtidos na amostra.

Neste contexto, Freund e Simon (2000, p.132) evidenciam que a estatistica descritiva
“compreende 0 manejo dos dados para resumi-los ou descrevé-los, sem ir além, isto é, sem
procurar inferir qualquer coisa que ultrapasse os proprios dados”. Ou seja, a estatistica
descritiva possui limitacGes, devido ao fato de que os dados, em grande parte das vezes, sdo
obtidos de amostragens, o que em alguns momentos podem levar o analista a generalizar a
amostra, fato que poderia distorcer os resultados.

Ja a tabela é definida como um quadro cujo objetivo é resumir o conjunto de dados
observados, em colunas e linhas, sendo que a forma para a apresentacéo destes dados € com o
uso de gréaficos, no intuito de produzir uma impresséo rapida, dindmica e clara do fendbmeno
estudado. Por fim, para evidenciar as caracteristicas das tendéncias visualizadas nas tabelas e
gréficos, de maneira isolada ou comparando com outras, faz-se necessario expressar as
tendéncias com o auxilio de numeros estatisticos.

Os testes de normalidade, a serem utilizados nesta pesquisa, e amplamente utilizados
em estatistica, sdo aplicados quando se deseja determinar se um conjunto de dados que
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compdem uma variavel aleatéria apresenta uma boa modelagem, resultando em uma
distribuicdo normal ou ndo. S&o aplicados também para efetuar o célculo da probabilidade da
variavel aleatoria implicita estar normalmente distribuida. Os testes agem como uma maneira
de selecdo de modelos, e podem ter vérias interpretacfes, dependendo de como cada analista
interpreta as probabilidades. A normalidade dos dados € uma necessidade implicita nos
principais testes estatisticos, sem a qual as conclusdes seriam errdneas. Portanto, ela devera ser
identificada como precedente para a realizacéo das analises estatisticas principais.

Para que estes testes de normalidade sejam realizados, ha varias opgdes para se verificar
se a distribuicdo € normal. Dentre 0os mais usuais, estdo o Histograma, o Box Plot e o Grafico
de Dispersdo Normal Q-Q plot. No entanto, estes ndo passam exatamente e objetivamente a
informacao se a distribuicdo estd préxima suficiente da normalidade (Field, 2009; Barros, Reis,
Hailal, Florindo & Farias, 2012). Visando o suporte as analises gréficas, ha necessidade da
utilizacdo de outros métodos mais objetivos, utilizados para definir se uma distribuicéo € ou
ndo normal. Dentre eles, os mais utilizados séo os testes denominados: Kolmogorov-Smirnov,
Anderson-Darling, Doornik-Hansen, Shapiro-Wilk, Lilliefors, Jarque-Bera e Ryan-Joiner.

A distribuicdo de frequéncia é um procedimento estatistico que visa agrupar dados em
classes, com a finalidade de apresentar a quantidade ou porcentagem de dados em cada uma
das classes. Segundo Ermes et al. (2006, p. 18), a distribuicdo de frequéncia traz como principal
objetivo a reducdo na quantidade de dados que serdo analisados de maneira direta,
“...modificando a forma de apresentac¢do destes dados”. Esta ferramenta de estatistica permite
reordenar os dados ou associa-los, de maneira que o observador, independente de quem seja,
possa identificar o que os dados querem transmitir, sem maiores problemas.

Na analise de Calvo (2004), uma tabela de distribuicdo de frequéncia apresentara
diferenciacdo conforme os seus dados amostrais. Em sua concepgdo, o conceito de tabela
simples é aquele que resume os dados que podem conter apenas uma variavel qualitativa ou
quantitativa. E quando se trata de distribuicdo de frequéncia, é produzido o resumo de uma
Unica varidvel quantitativa. Em alguns momentos, ao se resumir estes dados, pode ocorrer a
dispersdo de determinado volume de informacGes. Entretanto, o resumo de informac6es
incrementa a capacidade de analise do pesquisador, pois direciona os esforcos sobre a
apresentacdo padrédo ou distorcida do comportamento da variavel.

As caracteristicas da distribuicdo de frequéncia podem ser absolutas ou relativas.
Barbetta, Reis e Bornia (2004) explicam que, quando as distribuicdes sdo relativas em
percentual, sdo de grande utilidade para a comparacdo de tabelas ou pesquisas diferentes. Isto
porgue quando as amostras possuem numeros de elementos diferentes, uma comparacdo com a
utilizacdo de frequéncias absolutas pode levar a conclusfes indevidas, diferentemente das
frequéncias relativas em percentual, considerando que 0s percentuais totais sdo 0s mesmos.

3 Método de pesquisa

Nesta pesquisa foram coletados os dados das variaveis: Despesas com Propaganda e
Publicidade e a Carteira de Crédito, oriundas das Demonstrac6es Financeiras do Badesc, bem
como os indicadores do PIB. Os microdados referentes as Despesas com Propaganda e
Publicidade e a Carteira de Crédito foram extraidos, respectivamente, do Fluxo de Caixa e do
Balango Patrimonial do Badesc. Ja os microdados referentes ao PIB tiveram a sua origem no
site do Ipeadata, uma vez que o IBGE-Instituto Brasileiro de Geografia e Estatisticas é o gerador
oficial do PIB para fins de andlises e politicas econbmicas, e apresenta apenas os dados
trimestrais do indicador. O Ipeadata apresenta como referéncia da origem dos dados o Banco
Central do Brasil (Bacen). Contudo, em consulta ao site do Bacen, verificou-se que a analise
mensal do PIB foi descontinuada, ndo sendo possivel a sua consulta diretamente no site.
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As variaveis extraidas das DemonstracGes Financeiras do Badesc tiveram as suas
terminologias simplificadas, para melhor entendimento dos dados e para que as informagoes
pudessem tornar-se mais limpas na visualizacdo dos graficos e tabelas. As Despesas com
propaganda e publicidade foram tratadas apenas como ‘“Propaganda”. E para a Carteira de
Crédito foi adotado o conceito “Carteira”. Ja o PIB, considerando sua defini¢do simples, foi
conceituado desta mesma maneira.

Tabela 1. Descricdo das varidveis utilizadas no modelo

Variavel Descricdo

Propaganda e Publicidade Valores dos investimentos mensais extraidos do fluxo de caixa do Badesc, do
periodo compreendido entre jan/2011 a set/2017.

Carteira de Crédito Valores mensais extraidos do Balan¢o Patrimonial do Badesc, do periodo
compreendido entre jan/2011 a set/2017.

PIB Dados mensais com origem no site do IpeaData, uma vez que o IBGE
apresenta apenas o0s indicadores trimestrais, do periodo compreendido entre
jan/2011 a set/2017.

Fonte: Elaboragdo propria.

Os microdados originais compilados tratam de uma série temporal mensal, no periodo
compreendido entre janeiro de 2011 e setembro de 2017, totalizando 81 meses. A variavel
Propaganda apresenta seus dados originais a partir de janeiro de 2010, para otimizar a analise,
conforme seré exposto mais adiante.

Quando se analisa os microdados, fica clara a percepc¢éo de que a variavel Propaganda
apresentou grande dispersdo em seus dados. Afinal, os desembolsos desta rubrica nao
correspondem a valores constantes, ocorrendo variacdes entre zero e R$ 1,25 milhdo. Com isso,
objetivando a correcdo desta distorcao, para apresentacdo dos valores mensais menos dispersos,
foi adotado o critério da média aritmética anualizada dos doze meses anteriores ao més em
analise. Ou seja, para 0 més de marco de 2013, por exemplo, identificou-se a média aritmética
dos valores de marc¢o de 2012 a fevereiro de 2013; para 0 més de abril de 2013 foi calculada a
média de abril de 2012 a marco de 2013, e assim, sucessivamente, conforme apresentacdo na
férmula abaixo:

_ 18
X m — —Z m-— |
nsa
Sendo: M = més analisado
nN=12

Tambem objetivando uma visualizagdo mais evidente e limpa, todos os valores foram
ajustados, dividindo-se a Propaganda por 1.000 (um mil), a Carteira por 1.000.000 (um milhdo)
e o PIB por 1.000.000.000 (um bilh&o), sendo que, caso mantivessem os valores originais, a
analise seria quase impossivel.

Para analisar se ha associacdo entre as variaveis estudadas, aplicou-se o método de
correlacdo. A analise de correlacdo permite verificar o grau de associacdo linear entre duas
variaveis. Apresenta-se como instrumento de medida através do coeficiente de correlagdo, ndo
havendo, nessa apreciagdo, distingcdo entre as varidveis dependente e explanatéria, sendo que
ambas sdo abordadas simetricamente. Observa-se, ainda, que parte-se da suposicdo da
aleatoriedade de todas as varidveis (Gujarati, 2005).

Um conceito mais detalhado € explanado por Flach (2012, p. 96):
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A forma de associacdo entre variaveis denomina-se correlacdo. Quando se afirma que
existe uma correlacdo positiva entre duas varidveis x e y, isso significa que elas
caminham no mesmo sentido. Ou melhor, elementos com pequenos valores no eixo x
tendem a coincidir com pequenos valores de y. Do mesmo modo, grandes valores no
eixo x tendem a ter valores grandes no eixo y. Por outro lado, quando as variaveis
caminham em sentidos opostos ou distantes, ha uma correlagdo negativa.

A estimativa da correlacdo linear entre duas variaveis, x e y, pode ser efetuada através
do Coeficiente de Correlacao de Pearson, criada por Karl Pearson, conforme a formula a seguir:

e QO

Onde: n =ndmero da amostra

2. 2 multiplicagdo os valores de x e y
Zx = soma de todos os valores da variavel x
Zy = soma de todos os valores da variavel y

Como resultado de r, obtém-se o Coeficiente de Correlacéo de Pearson, que consiste em
ndmero puro, cuja variacao encontra-se entre -1 e 1. A interpretagdo desta correlacdo entre as
variaveis € obtida conforme o valor numérico e sinal apresentado pelo coeficiente. Se o
coeficiente estiver entre -1 e 0 pode-se inferir que a correlacdo é negativa e entre 0 e 1 a
correlacdo é positiva. Também como complemento da analise, conclui-se que a correlacéo é
perfeitamente negativa quando o resultado for igual a -1 e, ao contrério, quando for igual 1
interpreta-se como perfeitamente positiva. Quando o coeficiente apresentar resultado igual a
zero € determinante de correlacdo nula, ou seja, ndo existe qualquer relacdo entre as variaveis.
Quanto mais proxima a -1 e 1, maior € a correlagdo entre as varidveis e quanto mais proxima
encontrar-se do zero, menor a correlagéo existente.

Todos os dados foram compilados com a utilizacdo do Software GRETL, que consiste
em um software multi-plataforma muito utilizado para analises estatisticas. O GRETL € um
software livre e de codigo aberto, com a possibilidade de ser modificado e redistribuido por
qualquer usuério, desde que atendidas as condicdes de seus criadores. Apresenta como
vantagem a interface que permite uma utilizagdo com muita facilidade, tornando-se muito
intuitiva. Além de estar disponivel em varios idiomas é compativel com principais linguagens
tecnoldgicas.

A analise foi desenvolvida efetuando o cruzamento dos dados da Propaganda e do PIB
com a variavel Carteira, cuja é a variavel dependente das outras variaveis, pois ao se efetuar
uma andlise macroecondmica, tem-se a presunc¢do de que a medida que aumentam as despesas
com Propagandas os produtos tendem a ser mais conhecidos pelos clientes e existe uma
propensdo maior a0 consumo, 0 que, no caso estudado neste trabalho, iria aumentar o valor
Carteira de Crédito. Em paralelo, a medida que o PIB evolui, resultado de uma politica
econbmica bem desenvolvida, 0 que aumenta a propensdo dos empresarios estarem mais
dispostos a investirem e desenvolverem todo o ciclo econdmico, maior tenderia a ser o valor da
Carteira de Crédito. Em suma, o aumento nos investimentos em Propaganda e Publicidade e
nos valores do PIB tende a elevar o valor da Carteira, 0 que nao necessariamente vai ocorrer,
dados outros fatores que possam influenciar diretamente o indicador.
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4 Analise dos resultados

A Figura 1 é um grafico de linhas onde é apresentada a tendéncia das variaveis
independentes, Propaganda e PIB, e da variavel dependente, Carteira, em relagdo ao periodo de
tempo continuo em que foram geradas. Um gréafico de linhas exibe informacgdes em uma série
de um conjunto de pontos conectado por uma Unica linha, cuja é utilizada para uma
representacdo de grande quantidade de dados em uma série temporal.

800

e Carteira
N oot = |

700

500

400 ~

200

100

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Figura 1. Gréfico de linhas de tendéncia gerado pelo GRETL, para todas as variaveis
Fonte: Elaboragao propria.

Através deste grafico ja é possivel visualizar uma tendéncia da evolucdo da variavel
dependente Carteira em relacdo as varidveis independentes Propaganda e PIB, cuja sera
efetivamente verificada nas andlises seguintes.

A Tabela 2 apresenta a estatistica descritiva do software GRETL, sendo que, entre
outros dados, podem-se verificar as Médias e as Medianas das varidveis Propaganda, Carteira
e PIB. Em todos os casos as médias apresentam-se bastante proximas das medianas, o que
indica uma boa simetria na curva quando se busca o teste de normalidade. Também se pode
observar que ndo foram encontrados dados ausentes, 0 que enseja solidez na base de dados.

Tabela 2. Visualizagdo da Estatistica Descritiva de GRETL para todas as variaveis

Variavel Média Mediana Minimo Maximo Desv~|o ObservagBes
Padrao Ausentes
Carteira 614,58 683,16 277,23 782,67 164,87 0
Propaganda 180,51 202,06 29,00 303,64 69,65 0
PIB 459,75 468,77 333,26 563,10 61,50 0

Fonte: Elaboragdo propria.

Outra forma de verificacdo da normalidade pode ser observada nas tabelas 3 e 4, onde
séo apresentados os calculos dos Minimos Quadrados Ordinarios. Na Tabela 3 sdo analisadas
as variaveis Propaganda e PIB conjuntamente, objetivando identificar o impacto de ambas sobre
a variavel dependente Carteira. Em seguida, na Tabela 4, esta mesma anélise é efetuada visando
identificar o comportamento das variaveis independentes, Propaganda e PIB, de maneira
individual, sobre a variavel Carteira.

Em ambas as tabelas sdo possiveis identificar que todas as variaveis foram significativas
a 1%, ou seja, possuem significancia estatistica.
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O valor do R-Quadrado na Tabela 3, que foi 0,74, significa que mais de 74% das
variacOes da Carteira estédo sendo explicadas pelas variagcdes da Propaganda e do PIB, contudo
ndo é possivel saber qual é a que mais influencia esta variacdo. Esta tabela também nos
apresenta a estatistica, cuja analisa se os parametros das varidveis independentes afetam a
variavel dependente, com retorno do p-valor de 1,19e-23, 0 que torna a hipotese nula rejeitada,
significando que as varidveis Propaganda e PIB afetam a variavel Carteira.

Tabela 3. Célculo dos Minimos Quadrados Ordinarios para as variaveis independentes Propaganda e PIB,
analisados conjuntamente para a variavel dependente Carteira

Variavel Coeficiente PErrg Razéo-t p-valor R-quadrado Grau fje .
adréo Significancia
Propaganda 0,636 0,155 4,101 0,0001 - 1%
PIB 1,875 0,176 10,670 6,62 e-17 - 1%
Propaganda X PIB - - - 1,19 e-23 0,7417 -

Fonte: Elaboracéo propria.

Na Tabela 4, onde estdo sendo analisadas individualmente o impacto das variaveis
Propaganda do PIB sobre a variavel Carteira, o0 R-quadrado é de 0,36 para a Propaganda, ou
seja, a variacdo da Propaganda impacta em apenas 36% da variacdo da Carteira. Ja na analise
da variavel PIB sobre o comportamento da variavel Carteira, observa-se que o R-Quadrado
apresenta o valor de 0,68, ou seja, as variages do PIB séo responsaveis em explicar a evolugdo
da Carteira em 68%.

Tabela 4. Célculo dos Minimos Quadrados Ordinarios para as varidveis independentes Propaganda e PIB,
analisados individualmente para a variavel dependente Carteira

Variavel Coeficiente Errc3 Razéo-t p-valor R-quadrado . Gfa.“ d €
Padrdo Significancia
Propaganda 1,429 0,212 6,733 2,41e-9 0,3646 1%
PIB 2,220 0,169 13,140 1,45 e-21 0,6859 1%

Fonte: Elaboracéo propria.

Com isso, pode-se dizer que a variavel dependente Carteira € impactada com muito mais
expressividade pela variavel independente PIB do que pela varidvel independente Propaganda.

Os testes de normalidade sdo utilizados para identificar a qualidade dos dados amostrais,
se apresentam uma distribui¢do normal.

Tabela 5. Distribui¢do de Frequéncia gerado pelo GRETL para a variavel Carteira

Intervalo Ponto Médio Frequéncia Relativo Acumulado
277,23 I— 308,82 277,23 10 12,35% 12,35%
308,82 I— 372,00 340,41 4 4,94% 17,28%
372,00 I— 435,18 403,59 3 3,70% 20,99%
435,18 I— 498,36 466,77 2 2,47% 23,46%
498,36 I— 561,54 529,95 2 2,47% 25,93%
561,54 I— 624,72 593,13 2 2,47% 28,40%
624,72 I— 687,90 656,31 23 28,40% 56,79%
687,90 I— 751,08 719,49 25 30,86% 87,65%
751,08 —l 782,67 782,67 10 12,35% 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria.

As demonstracdes graficas do histograma podem ser observadas nas Figuras 2, 3 e 4,
foram desenvolvidos para as varidveis Carteira, Propaganda e PIB, bem como as distribuic6es
de frequéncia para cada modelo, conforme as tabelas 5, 6 e 7. Os graficos nos permitem
verificar que as curvas do teste de normalidade para a variavel dependente Carteira apresenta
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pouca simetria. Ja as variaveis independentes Propaganda e PIB apresentam uma boa simetria,
estando a variavel PIB mais proxima do formato de uma distribui¢do normal quando comparada
com a variavel Propaganda.

0,005 T
arteira mm—

T T
Estatistica de teste para normalidade: c
N(614,58 164,87) ——

Qui-quadrado(2) = §1,304 [0,0000]
0,0045 -
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0,0035 [
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0,0025 [

Densidade
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0,0015 [
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0
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Carteira

Figura 2. Gréfico do Teste de Normalidade do histograma gerado pelo
GRETL para variavel Carteira
Fonte: Elaboracéo propria.

Na tabela 6 ¢ apresentada a distribuicdo de Frequéncia, gerada pelo GRETL, para a
variavel Propaganda.

Tabela 6. Distribui¢ao de Frequéncia gerado pelo GRETL para a varidvel Propaganda

Intervalo Ponto Médio Frequéncia Relativo Acumulado
29,00 I— 46,17 29,01 3 3,70% 3,70%
46,17 I— 80,50 63,34 3 3,70% 7,41%
80,50 I— 114,83 97,66 1 13,58% 20,99%
114,83 I— 149,16 131,99 13 16,05% 37,04%
149,16 I— 183,49 166,32 6 7,41% 44,44%
183,49 I— 217,82 200,65 14 17,28% 61,73%
217,82 I— 252,15 234,98 21 25,93% 87,65%
252,15 I— 286,48 269,31 6 7,41% 95,06%
286,48 I—I 303,64 303,64 4 4,94% 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria.

0,008

T T T
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Figura 3. Gréfico do Teste de Normalidade do histograma gerado pelo
GRETL para variavel Propaganda
Fonte: Elaboracéo propria.
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O histograma, tal como este apresentado na Figura 3, é conceituado por Crespo (2009,
p. 68) como “...um conjunto de retdngulos justapostos, cujas bases se localizam sobre o eixo
horizontal, de tal modo que seus pontos médios coincidam com os pontos médios dos intervalos
de classe”. Por meio deste histograma da Figura 3 é possivel observar que os dados aderem a
uma distribuicdo normal de probabilidade.

Tabela 7. Distribui¢do de Frequéncia gerado pelo GRETL para a variavel PIB

Intervalo Ponto Médio Frequéncia Relativo Acumulado
333,26 I— 347,62 333,26 2 2,47% 2,47%
347,62 I— 376,35 361,99 8 9,88% 12,35%
376,35 lI— 405,08 390,72 10 12,35% 24,69%
405,08 I— 43381 419,45 7 8,64% 33,33%
433,81 l— 462,54 448,18 11 13,58% 46,91%
462,54 — 491,27 476,91 15 18,52% 65,43%
491,27 l— 520,00 505,64 13 16,05% 81,48%
520,00 I— 584,74 534,37 11 13,58% 95,06%
584,74 -l 563,10 563,10 4 4,94% 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria.

Na figura 4, € apresentado o teste de normalidade do histograma, para a variavel PIB.
Os dados aderem a distribuigdo normal padrao.

0,007 T T T T T T T T
Estatistica de teste para normalidade: PIB m

Qui-guadrade(2) = 8,206 [0,0165] N(459,75 61,505) ——
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Figura 4. Gréfico do Teste de Normalidade do histograma gerado pelo
GRETL para variavel PIB
Fonte: Elaboragao propria.

Ao serem gerados os Box Plot, na Figura 5, também é possivel observar a anélise da
normalidade com uma tendéncia de distribuicdo simétrica para as variaveis independentes
Propaganda e PIB, sendo que na segunda, apresenta uma forte simetria. Ja a variavel dependente
Carteira apresenta uma leve assimetria, contudo ndo influencia na analise dos resultados.
Interessante verificar que nenhuma das variaveis apresentam observaces atipicas, ou outliers,
onde existem dados muito distantes da média e mediana.
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Figura 5. Graficos Box Plot gerado pelo GRETL para Carteira, Propaganda e PIB
Fonte: Elaboragéo propria.

A normalidade de uma variavel também podera ser analisada por outra forma, assim
como apresentado no Figura 6, cujo compara a distribuicdo empirica em uma reta de
distribuicdo tedrica padronizada. Também conhecido por grafico Q-Q Plot, ou ainda Quantil-
Quantil, a caracteristica deste grafico é que no eixo horizontal, eixo x, tém-se o0s valores
observados da variavel, que sao os seus valores reais, no caso em estudo: Carteira, Propaganda
e PIB, e no eixo vertical, eixo y, os valores esperados caso a variavel tenha distribuicdo Normal,
ou seja, os valores ideais ou perfeitos. A reta apresentada no grafico é chamada de reta
referéncia ou tedrica, sendo que quanto mais aderentes a esta reta estiverem os dados,
apresentados nos graficos pelos pontos em formato de cruz, mais tende a ser uma distribuicao
Normal.

Gréfico Q-Q para Carteira Gréfico Q-Q para Propaganda Gréfico Q-Q para PIB

Quantis norm: Quantis normais Quantis normais

Figura 6. Graficos da geracdo do Q-Q Plot pelo GRETL para Carteira, Propaganda e PIB
Fonte: Elaboragdo propria.

Nos graficos Q-Q Plot identifica-se uma maior sinuosidade na variavel dependente
Carteira deslocando-se da reta tedrica em intensidade maior que as variaveis independentes.
Note-se com isso, que as variaveis independentes, Propaganda e PIB, por apresentarem um
menor desvio perante a reta tedrica, provavelmente encontram-se mais proxima de uma
distribuicdo normal. Considerando que os desvios tendem a apresentar naturalmente esta
variacdo, dentro de certo limite aceitavel, pode-se dizer que os graficos se apresentam dentro
da normalidade.

Um complemento a estes testes de normalidade é a anélise dos Minimos Quadrados
Ordinérios dos Residuos, juntamente com o histograma da distribuicéo de frequéncia do gréafico
QQ-Plot, que permite identificar a qualidade do modelo de regressdo. Em um primeiro

12
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momento necessita-se fazer o teste do histograma de residuos utilizando-se 0 GRETL, onde 0s
residuos serdo uma nova variavel a ser analisada.

Tabela 8. Distribui¢do de Frequéncia gerado pelo GRETL para os Residuos

Intervalo Ponto Médio Frequéncia Relativo Acumulado

(121,78) I—  (103,56) (121,78) 10 12,35% 12,35%
(103,56) —  (67,11) (85,34) 15 18,52% 30,86%
(67,11) I—  (30,67) (48,89) 11 13,58% 44,44%
(30,67) I— 5,77 (12,45) 8 9,88% 54,32%
577 I— 42,22 24,00 1 1,23% 55,56%
42,22 I— 78,66 60,44 19 23,46% 79,01%
78,66 I— 115,10 96,88 12 14,81% 93,83%
115,10 I— 151,55 133,33 3 3,70% 97,53%
151,55 I—l 169,77 169,77 2 2,47% 100,00%

Fonte: Elaboragéo propria.

Ao se analisar as figuras 7 e 8 pode-se mais uma vez verificar que existe normalidade
nas variaveis apresentadas.
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Figura 7. Grafico do Teste de Normalidade do histograma gerado pelo GRETL
para os Residuos
Fonte: Elaboragao propria.
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Figura 8. Grafico da geracdo do Q-Q Plot dos
Residuos pelo GRETL
Fonte: Elaboracéo propria.
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Na Tabela 9, onde se apresentam os testes ndo-paramétricos Doornik-Hansen (DH),
Shapiro-Wilk (SW), Lilliefors (LF) e Jarque-Bera, ao se analisar pode-se inferir que todos os
p-valor se encontram abaixo de 5%, ou seja, valores numéricos menores que 0,05, rejeitando-
se a hipotese nula para a amostra de dados.

Tabela 9. Teste de Normalidade dos Residuos gerado pelo GRETL

Teste Valor p-valor
Doornik-Hansen 14,3989 0,000746979
Shapiro-Wilk W 0,919587 8,22763 e-5

Lilliefors 0,144335 0
Jarque-Bera 6,70508 0,0349954

Fonte: Elaboragéo propria.

Flach (2012, p. 110) aborda em sua andlise da Equacdo de Regressdo Linear, que 0
“principal objetivo da construcdo de um modelo linear é encontrar a equagdo matematica da
reta que represente o melhor relacionamento numeérico linear entre o conjunto de pares de dados
em amostras selecionadas dos dois conjuntos de variaveis.”

Neste enfoque, comeca-se a estudar as figuras 9 e 10, cujos sao figuras de dispersdo que
evidenciam a possivel existéncia de causa e efeito entre duas varidveis de natureza quantitativa,
ndo provando, necessariamente, que uma variavel influencia de forma direta outra variavel, mas
determina uma possivel existéncia de relacéo e qual a magnitude desta relacao entre elas.

No eixo vertical, eixo y, sdo apresentados os valores para a variavel dependente Carteira
e no eixo horizontal, eixo x, das figuras 9 e 10, respectivamente, sdo informadas as variaveis
independentes Propaganda e PIB. A cada coordenada da variavel do eixo x corresponde um
valor para 0 mesmo periodo temporal na variavel do eixo y. Dados todas as coordenadas, o
software GRETL gera uma linha de tendéncia, cuja € uma média entre 0s pontos maximos e
minimos relativos dos pontos gerados pelas coordenadas. E uma reta que descreve o tipo de
movimento das varidveis: positiva, inclinada para a direita ou negativa, inclinada para a
esquerda. Quanto mais préximos os pontos se encontrarem da linha de tendéncia, menor a
dispersdo verificada e quanto mais inclinada for a reta, maior sera a evolugdo da variavel
dependente. Em ambos os casos neste trabalho, séo positivas, ou seja, a medida que aumenta o
valor da variavel independente, eixo X, aumenta o valor da variavel dependente, eixo X. Fica
mais uma vez evidenciado que existe uma boa relacdo de dependéncia entre as variaveis.

Outra inferéncia que se pode observar é que a relacdo entre o valor que foi investido em
Propaganda e o valor da Carteira, como é verificado na Figura 9, € demonstrado na equacéao de
regressdo da reta teodrica, que pode ser visualizado no canto superior direito do grafico:
Y=357+1,43x, ou seja, Valor da Carteira = 357 + 1,43 o valor investido em Propaganda. Na
Figura 10 esta equacéo apresenta-se como: Y=-406+2,22x.

Isso deixa claro, novamente, que as variaveis sao positivamente correlacionadas, ou
seja, a medida que aumentam os valores de x, aumentam os valores de y.
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Carteira versus Propaganda (com sjustaments por minimos quadrados)
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Figura 9. Gréfico de Dispersdo pelo GRETL para Carteira e
Propaganda
Fonte: Elaboragéo propria.

Carteira wersus PIB (com ajustamento per minimos quadrades)
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Figura 10. Gréfico de Dispersdo pelo GRETL para Carteira e
PIB

Fonte: Elaboragdo propria.

A subjetividade dos métodos graficos elencados anteriormente € uma grande
desvantagem, pois a interpretacdo depende da visualizagdo. Caso busque-se um resultado mais
objetivo, deve-se utilizar os testes ndo-paramétricos de aderéncia a distribuicdo Normal. Dentre
eles estdo: Doornik-Hansen (DH), Shapiro-Wilk (SW), Lilliefors (LF) e Jarque-Bera (JB).

Na Tabela 10 abaixo, observam-se os testes de normalidades, onde tem-se uma certa
confirmagédo sobre as andlises anteriores, constatando-se que as varidveis Propaganda e PIB
apresentam uma variagdo normal, o que ndo se verifica na variavel Carteira.

Tabela 10. Teste de Normalidade das varidveis Carteira, Propaganda e PIB gerado pelo GRETL

Carteira Propaganda PIB

Teste
Valor | p-valor Valor | p-valor Valor |  p-valor

Doornik-Hansen 81,3039 2,21346 e-18 5,82754 0,0542707 8,20598 0,0165232
Shapiro-Wilk W 0,780511 1,18856 e-9 0,958505 0,010242 0,960014 0,0126718
Lilliefors 0,277836 0 0,127648 0 0,080128 0,22

Jarque-Bera 16,3109 0,000287169 3,65617 0,160721 4,425 0,109427

Fonte: elaborado pelo autor

Em suma, é possivel verificar que todas as analises estatisticas acima permitem
identificar se as variaveis apresentavam consisténcia, bem como extrair conclusdes para seus
comportamentos, conforme ja enfatizado por Flach (2012, p. 4), de que “...a Contabilometria
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possibilita a utilizacdo dos dados organizacionais e contabeis, para analise e geracdo de
informacdes que permitam proje¢des futuras, planejamentos, aumento do potencial de previséo
de cenarios.”

5 Consideracdes Finais

Considerando que uma das func@es principais da propaganda e publicidade é apresentar
ao consumidor ou cliente o que o produto vai oferecer, e que isso seja feito da melhor maneira
possivel, ou ainda que, antes de tudo, os interessados em consumir 0s seus produtos ou usufruir
de seus servicos devam conhecer, com certa profundidade, o que lhe est4 sendo oferecido, as
empresas investem em marketing sempre com o intuito, e ndo poderia ser diferente, de aumentar
suas vendas e, consequentemente, seus lucros.

Sempre foi muito evidente que os interessados em consumir ndo irdo adquirir um
produto que ndo conhecem muito bem ou que nem sabem da sua existéncia. Este fator ja é
concluinte que investimentos em marketing sdo necessarios, entretanto, afirmar até que ponto
€ 0 seu impacto nos resultados é uma tarefa muito dificil de ser exposta, visto que existem
poucos estudos efetivos sobre os retornos que o marketing oferece no sucesso de uma empresa
e, quando se apresentam, também sdo relativamente subjetivos.

De acordo com os resultados do estudo, pode-se afirmar que o Badesc vem atingindo
seu objetivo que é levar os seus produtos, reitera-se aqui, financeiros, até o tomador final,
embora ndo na totalidade, pois o valor da evolucédo da carteira de crédito do Badesc sofre uma
influéncia muito mais efetiva pelo comportamento do PIB do que pelos investimentos em
propaganda e publicidade, sendo que o impacto do PIB supera em quase 84% o impacto da
Propaganda.

Em analise mais criteriosa, isso ndo quer dizer que a propaganda direcionada do Badesc
ndo oferece um impulso nos seus resultados, contudo, os resultados podem estar sendo mais
influenciados pelo PIB do que pelos seus esforgos de marketing.

Avaliando cenérios de andlises diversos, buscando encontrar outras respostas com
hipoteses para a evolucdo da Carteira, ao desconsiderar o impacto do PIB nos resultados e focar
as apreciacdes somente nos retornos que 0s investimentos em propaganda e publicidade geram
isoladamente, pode-se inferir que, neste caso, 0s investimentos em propaganda resultam em
maiores retornos para a instituicdo. Resta aqui esclarecer que esta conclusdo somente visa
interesses na busca de argumentos que venham justificar tais investimentos.

Neste mesmo enfoque, pode-se questionar, e essa seria uma conclusdo mais realista,
considerando toda a analise realizada, que, caso ndo houvesse a incidéncia de gastos com a
publicidade, a carteira de crédito apresentaria uma evolucéo natural, dadas varia¢6es do PIB,
cujo esta mais aderente a evolucéo da carteira de crédito do que os proprios investimentos em
propaganda e publicidade.

Como sugestdo para pesquisas futuras, os estudos podem ser desenvolvidos,
considerando outras variaveis significativas ou outros fatores que impactaram os resultados e
abriram mais questionamentos, na busca de variaveis mais aderentes ou até, com estudos
comparativos entre varias empresas de uma mesma atividade, efetuando a analise em funcéo
dos varios niveis de investimentos em propaganda e publicidade que cada uma atinge e 0 seus
efetivos retornos nos resultados, que possam explicar melhor este estudo de caso.
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