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RESUMO 

 

 

 

Este estudo apresenta uma adaptação do modelo de retorno sobre investimento de 

marketing de Rust, Lemon e Zeithaml. O modelo apresentado permite orientar o 

processo de alocação de investimentos sob a abordagem de geração do valor total 

do cliente.  Sua aplicação possibilita identificar quais atributos percebidos pelo 

cliente apresentam maior impacto sobre sua probabilidade de compra e determinar o 

potencial de retorno para os investimentos realizados em cada um destes atributos. 

O estudo foi desenvolvido com base no mercado de cosméticos. 
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ABSTRACT 

 

 

 

This study presents an adaptation of Rust, Lemon and Zeithaml model of return on 

marketing investment. The proposed model allows the investment allocation process 

to be oriented based on customer equity. Through the application of the proposed 

model it is possible to identify which product’s attributes, perceived by the customer, 

have major impact on the probability of purchase and also determine the potential 

return for investments made on each of these attributes. The study was based on the 

cosmetics market. 
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1. INTRODUÇÃO 

 

 

1.1. JUSTIFICATIVA E CONTEXTO 

 

 

Há uma crescente pressão sobre os profissionais de Marketing em demonstrar e 

quantificar o resultado dos gastos realizados em programas de marketing. 

Doyle1(2000 apud RUST et al. 2004) enfatiza que, ao não apontar o resultado de tais 

gastos, a credibilidade e a própria capacidade do Marketing têm sido ameaçadas 

dentro das empresas.  

 

Esta preocupação com a capacidade de identificar o resultado e o valor criado 

através das iniciativas de marketing, e a própria deficiência de estudos nesta área, 

tem se tornado tão evidente que o Marketing Science Institute2  estabeleceu como 

máxima prioridade para dois períodos consecutivos de dois anos, entre os anos de 

2000 a 2002,  e 2002  a 2004, o desenvolvimento de trabalhos voltados à análise da 

produtividade do Marketing e determinação de métricas de Marketing que 

possibilitem a quantificação de suas ações. (Marketing Science Institute, a, b).  

 

Srivastava, Shervani e Fahey (1998) ressaltam que a ausência de parâmetros bem 

definidos com o objetivo de quantificar a criação de valor através das estratégias e 

iniciativas de marketing tem sérias implicações não só para os profissionais da área 

de marketing, mas para o gerenciamento das empresas. A dificuldade em quantificar 

o valor destas iniciativas limita os recursos destinados ao marketing, restringindo 

com isto a capacidade de criação de valor da própria empresa.  

 

A decisão sobre a estratégia e investimentos, ou até mesmo a escolha entre 

iniciativas e projetos específicos de marketing, embora constitua uma questão 

central para o crescimento da empresa, torna-se um processo incerto se não é 

estabelecida uma relação com os direcionadores de criação de valor. 

                                                 
1 DOYLE, Peter, Value-Based Marketing. New York John Wiley & Sons, 2000. 
2 Marketing Science Institute, fundado em 1961, é uma instituição sem fins lucrativos  voltada ao 
desenvolvimento da disciplina de marketing. Atualmente conta com a colaboração de executivos de 70 empresas 
e pesquisadores de marketing de 100 universidades. 
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Se não há como medir a eficiência das iniciativas de marketing, então justificá-las 

torna-se um processo ainda mais difícil. 

 

A necessidade do aprofundamento da relação entre o processo de criação de valor 

através das iniciativas de marketing e a definição de métricas que possibilitem 

quantificar esta relação de causa e efeito é urgente sob a pena de uma redução do 

valor de investimento na área de marketing, comprometendo também o processo de 

gestão das empresas. 

 

Embora a prioridade estabelecida pelo Marketing Science Institute3  tenha gerado 

uma série de trabalhos relacionados a análise da produtividade do marketing  e 

determinação de métricas de marketing, essa preocupação continua a pressionar os 

profissionais da área. (KUMAR; REINARTZ, 2004; ANDERSON; FORNELL; 

MAZVANCHERYL, 2004; NARAYANAN; DESIRAJU; CHINTAGUNTA, 2004). 

 

Uma pesquisa realizada pelo CMO4 (Chief Marketing Officer Council), no quarto 

trimestre de 2006, com 350 executivos de marketing, mostrou que a prioridade 

número um para o ano de 2007 é quantificar o valor gerado através dos 

investimentos em programas de marketing. 43.8% dos executivos entrevistados 

declararam ser esta sua principal preocupação. A segunda e a terceira prioridades 

estão relacionadas a melhoria de eficiência da própria estrutura de marketing e da 

aproximação e conhecimento do cliente.  A preocupação com resultado de ações 

específicas aparece como a quarta prioridade, através da melhoria na alocação dos 

investimentos e no próprio retorno sobre os investimentos de marketing, sendo 

apontada por 28.4% do total dos executivos entrevistados. 

 

Alinhada com esta preocupação, a mesma pesquisa apontou, na área de 

investimentos em sistemas de informação, que investimentos em sistemas de 

avaliação do desempenho de marketing representam o principal investimento 

considerado para o ano de 2007, 42.2%. 

 

                                                 
3 Ibidem p. 12  
4 CMO é uma organização privada, sem fins lucrativos, dedicada à troca de conhecimento entre executivos da 
área de marketing. A organização está sediada na Califórnia,  e conta com 57 escritórios distribuídos em 27 
países.  
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1.2.  PROBLEMA E PROPOSIÇÕES 

 

 

A presente pesquisa foi desenvolvida com base na análise do mercado de 

cosméticos, produtos rejuvenescedores para cabelos, especificamente com 

consumidores do produto Grecin 5, xampu colorante.  

 

 

1.2.1. PROBLEMA AMPLO DA PESQUISA 

 

 

Através desta pesquisa pretendemos contribuir para o estudo sobre as métricas de 

marketing, apresentando um modelo que possibilite identificar os principais atributos 

do produto relacionados a probabilidade de compra, quantificar o retorno sobre 

investimentos de marketing destinados a impactar tais atributos, e orientar o 

processo de alocação destes investimentos sob a abordagem de geração do valor 

total do cliente.  

 

Definimos como o problema amplo desta pesquisa, 

 

determinar se investimentos de marketing em atributos específicos do produto 

geram impacto sobre o valor total do cliente. 

 

 

1.2.2 COMPONENTES ESPECÍFICOS DO PROBLEMA 

 

 

Após estabelecer o problema amplo da pesquisa, definimos seus componentes 

específicos, 

 

determinar quais atributos percebidos pelo cliente influenciam sua intenção de 

compra. 
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determinar o potencial de retorno para investimentos específicos, realizados em 

cada um dos atributos analisados. 

 

Pretendemos, através deste trabalho, não apenas contribuir para o estudo sobre 

métricas de marketing, mas fornecer uma ferramenta gerencial que possibilite 

determinar quais investimentos apresentam maior potencial de retorno, direcionando 

as ações de marketing, e também quantificar o retorno sobre os reais investidos em 

cada atributo analisado. 

 

 

1.3. ESTRUTURA DA DISSERTAÇÃO 

 

 

Este trabalho está dividido em cinco capítulos. O primeiro capítulo, a introdução, 

apresenta o contexto e a justificativa da importância do tema. Em seguida o 

problema amplo da pesquisa é definido e seus componentes específicos são 

apresentados. 

 

O segundo capítulo destina-se a revisão teórica e apresentação do modelo adotado 

para realização do trabalho. Apresentamos os estudos voltados a analisar a relação 

entre as disciplinas de marketing e finanças e o conceito de ativos baseados no 

mercado.   

 

O capítulo três aborda a metodologia utilizada na pesquisa. Os processos de 

amostragem e coleta são apresentados, assim como os critérios adotados na 

confecção dos questionários. O processo de análise é introduzido neste capítulo, 

abordando as equações de regressão e do LOGIT. 

 

No capítulo quatro realizamos a análise dos dados.   A metodologia utilizada e o 

tratamento dos dados são discutidos e exemplificados através dos cálculos para um 

indivíduo da amostra. 
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O capítulo cinco apresenta as conclusões obtidas nesta pesquisa e suas implicações 

no processo de decisão sobre os investimentos de marketing. As limitações da 

pesquisa são também abordadas neste capítulo.     

 



 17 

2.  REVISÃO TEÓRICA 

 

 

As últimas décadas foram marcadas por um grande movimento de especialização 

em todas as áreas.  Este movimento possibilitou aprofundar o conhecimento 

específico dentro de cada área, mas também levou ao desenvolvimento de 

linguagens próprias, dificultando sua integração. Durante as décadas de 80 e 90, a 

área financeira foi a que mais se destacou sob o aspecto de integração e 

uniformização de conceitos. (LEHMANN, 2004) 

 

A conseqüência deste movimento foi a crescente pressão por resultados financeiros, 

acirrada pelo processo de globalização da economia. Em meio a este cenário, é fácil 

compreender a evolução histórica das métricas de marketing.  As discussões sobre 

as métricas de marketing tornaram-se prioridade entre os profissionais da área. A 

pesquisa desenvolvida pelo CMO5 evidenciou esta preocupação. O Marketing 

Science Institute6 também demonstra esta preocupação ao considerar este tema 

como prioridade de pesquisa durante quatro anos. 

  

De acordo com Lehmann (2004), o enfoque de marketing esteve relacionado 

principalmente as medidas como participação de mercado, satisfação do consumidor 

e volume de vendas. O valor gerado para a empresa foi raramente explorado. A 

própria utilização de medidas como o retorno sobre investimento ainda traz uma 

preocupação devido ao seu caráter de curto prazo. O ponto importante à ser 

destacado, não é a qualidade das métricas utilizadas, mas sim a necessidade da 

utilização, em conjunto, de métricas financeiras e métricas que considerem o valor 

dos ativos de marketing no longo prazo. 

 

Uma preocupação geral aos modelos conceituais de métricas de marketing é a 

associação de construtos de marketing com o conceito de finanças, relacionado aos 

fluxos de caixa descontados. (YAMAMOTO, 2006) 

 

                                                 
5 Ibidem p. 13 
6 Ibidem p. 12 
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Podemos destacar os trabalhos de Srivastava, Shervani e Fahey (1998; 1999) como 

os primeiros trabalhos voltados a unir a perspectiva de marketing a esta perspectiva 

financeira, a capacidade de geração de fluxos de caixa. Nestes trabalhos os autores 

definem o conceito de ativos de marketing e procuram estabelecer uma relação 

entre investimentos nestes ativos e o processo de geração de valor para os 

acionistas. Esta relação é desenvolvida através da análise do impacto das atividades 

de marketing no processo de aceleração e aumento do fluxo de caixa. 

 

Importante ressaltar que este trabalho foi premiado pelo Marketing Science Institute 

em 1999, como um dos trabalhos que mais contribuiu para a prática e o pensamento 

de marketing. (Marketing Science Institute, a). 

 

No ano seguinte a premiação, o Marketing Science Institute estabeleceu como 

máxima prioridade para o período entre os anos de 2000 e 2002, o desenvolvimento 

de trabalhos voltados as métricas de marketing. (Marketing Science Institute, c).  

 

Nos dois anos seguintes, durante o período de 2002 a 2004, este tema manteve sua 

importância, permanecendo a análise da produtividade e determinação de métricas 

de marketing que possibilitem a quantificação de suas ações, como prioridade de 

pesquisa. (Marketing Science Institute, b). 

 

A prioridade dedicada a este tema originou uma série de pesquisas relacionadas à 

produtividade e métricas de Marketing. Rust et al. (2004) efetuaram uma revisão 

destas pesquisas e apresentaram as principais linhas de estudo sobre este tema. 

 

 

2.1. MÉTRICAS DE MARKETING 

 

 

A revisão apresentada por Rust et al. (2004) foi estruturada com base na cadeia 

produtiva de marketing e analisa as atividades de marketing, as métricas para sua 

avaliação e sua relação com o processo de criação de valor. 
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É importante entender que as atividades de marketing, como 
propaganda, melhoria de serviços, ou lançamento de novos 
produtos, podem ajudar a construir ativos de marketing de longo 
prazo (exemplo, valor da marca, brand equity, e valor total do cliente, 
customer equity). Estes ativos podem ser alavancados para obter 
lucratividade à curto prazo (exemplo, os gastos com promoção e 
propaganda relacionados a marcas mais fortes são mais produtivos). 
Desta forma, as atividades de marketing ao mesmo tempo criam e 
alavancam os ativos baseados no mercado. (RUST et al., 2004, pg 
77, tradução nossa). 
 

 

As estratégias de marketing desenvolvidas pela empresa levam à adoção de ações 

táticas, desenhadas para impactar o cliente através da satisfação, lealdade e atitude 

em relação à marca ou produto. Os resultados agregados destes impactos no cliente 

constituem os ativos de marketing para a empresa.  Estes ativos promovem uma 

alteração na posição da empresa no mercado, aumentando sua influência e 

participação no próprio mercado. Este movimento possibilita uma melhora nos 

resultados financeiros e no próprio valor da empresa. 

 

Rust et al. (2004) apresentam as sete áreas descritas na cadeia de marketing. 

 
Esquema 2.1 - A cadeia produtiva de Marketing. 

Fonte: adaptado de RUST et al., 2004 p. 77, tradução nossa. 
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A primeira área analisa a definição de estratégias e investimentos de marketing 

destinados ao desenvolvimento de ativos de marketing capazes de gerar vantagens 

competitivas sustentáveis.  

 

A segunda área trata da operacionalização das estratégias, através de ações táticas 

de marketing. Para isto é necessário entender o que motiva o cliente a realizar uma 

compra. A empresa pode utilizar seu banco de dados para estudar o comportamento 

do cliente. 

 

A terceira área é referente ao impacto no cliente.  Dois tipos de impacto são 

abordados, o impacto nas percepções e atitudes e o impacto no comportamento do 

cliente. O objetivo é analisar as reações dos clientes em virtude de ações 

específicas de marketing. 

 

A quarta área aborda os ativos de marketing e como estes ativos afetam a posição 

da empresa e seus resultados financeiros.  

 

A quinta área está voltada a análise das variações na posição decorrentes de 

investimentos de marketing, através da análise de participação de mercado e 

vendas ao longo do tempo. 

Uma importante constatação nesta área é que os resultados a longo prazo são bem 

diferentes dos resultados de curto prazo, ressaltando a importância de considerar  

fluxos de resultados descontados ao longo do tempo ao invés de considerar apenas 

os efeitos de curto prazo. (RUST et al. 2004).  

 

Outra área de análise diz respeito ao impacto financeiro. Este deve ser analisado 

considerando o resultado e os investimentos de marketing necessários para sua 

geração. O retorno sobre investimento, ROI, return on Investment, é o principal 

elemento nesta área, e implica no reconhecimento dos gastos de marketing como 

investimentos e não mais como despesas. 

 

A última área de estudo é o valor da empresa. Os trabalhos realizados nesta área 

têm como preocupação a relação entre as atividades de marketing e a geração de 

valor para os acionistas.  
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A linha de pesquisa adotada para a elaboração deste trabalho é a linha voltada ao 

estudo dos ativos de marketing. Estamos interessados em analisar o impacto 

financeiro, ou retorno, gerado através do investimento e alavancagem dos ativos de 

marketing.  

 

Outro trabalho direcionado a revisão das principais linhas de pesquisa sobre 

métricas de marketing foi elaborado por Grinberg e Luce7 (2000 apud YAMAMOTO, 

2006). Os autores relacionam cinco áreas de estudo, valor do cliente, valor da 

marca, comércio eletrônico, métricas do marketing mix e medidas financeiras. 

 

A área relacionada a medidas financeiras está voltada à justificativa dos 

investimentos de marketing frente ao resultado da empresa e se aproxima da área 

de ativos de marketing descrita por Rust et al. (2004) e adotada neste trabalho.  

 

Antes de prosseguir com a discussão sobre a linha de pesquisa adotada, é 

importante analisarmos a influência e os conceitos apresentados por Srivastava 

(1998). 

 

 

2.1.1. MÉTRICAS DE MARKETING E IMPACTO FINANCEIRO 

 

 

A estrutura apresentada por Srivastava, Shervani e Fahey (1998) assume novos 

pressupostos sobre o papel do marketing e sua relação com a disciplina de finanças. 

No entanto, a estrutura apresentada não invalida os pressupostos tradicionais de 

marketing, mas deve adicioná-los. Os gestores de marketing devem ir além das 

análises tradicionais de marketing e incorporar o impacto financeiro gerado por suas 

decisões.  

  

                                                 
7 GRINBERG, Cassio S.; LUCE, Fernando B. Marketing Metrics – um novo desafio para a disciplina de 
Marketing. In: ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIAÇÃO NACIONAL DOS PROGRAMAS DE PÓS-
GRADUAÇÃO EM ADMINISTRAÇÃO , Florianópolis. Marketing., Anais. Rio de Janeiro: ANPAD, 2000, 
CD-ROM. 
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A análise dos novos pressupostos evidencia importantes mudanças para a gestão 

de marketing. Percebemos a clara alteração do propósito e das medidas de 

marketing incorporando uma abordagem financeira. 

 

 

 Pressupostos Tradicionais Pressupostos Emergentes 

Objetivo do Marketing Criar valor para os 

consumidores 

Criar e gerenciar ativos 

baseados no mercado para 

gerar valor aos acionistas 

Relação entre Marketing e 

Finanças 

Resultados positivos, com base 

nos produtos, são convertidos 

em resultados financeiros 

A relação entre marketing e 

finanças precisa ser gerenciada 

sistematicamente 

Perspectivas sobre os 

clientes e canais 

Representam o objeto das 

ações de marketing 

Ativo relacional que precisa ser 

cultivado e alavancado 

Informações para análises de 

marketing 

Entender o mercado e a 

organização 

Impacto financeiro das 

decisões de marketing 

Concepção de ativos Específicos a organização Resultam da interação entre a 

organização e o ambiente de 

mercado 

Tomadores de decisão de 

Marketing: internos 

Profissionais de marketing Todos os gerentes, 

independente da área. 

Agentes de interesse: 

externos, Stakeholders. 

Clientes, competidores, canais 

de distribuição e reguladores 

Acionistas e potenciais 

investidores 

O que é medido Resultados dos produtos, 

avaliações de clientes, canais 

de distribuição e atividade da 

concorrência 

Resultados financeiros e ativos 

baseados no mercado 

Medidas Operacionais Volume de vendas, participação 

de mercado, retorno sobre 

vendas, ativos e patrimônio, 

satisfação do cliente 

Valor presente dos fluxos de 

caixa 

Valor para o acionista 

 

Quadro 2.1 – Pressupostos tradicionais e emergentes de Marketing. 

Fonte: SRIVASTAVA; SHERVANI; FAHEY, 1998, p.3, tradução nossa. 

 

De acordo com os pressupostos emergentes, o objetivo central de marketing é a 

geração de valor ao acionista. Esta visão contrasta com definições amplamente 
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difundidas, as quais abordam o processo de geração de valor como um dos 

objetivos de marketing, mas não seu objetivo principal. (KOTLER, 1996) 

  

Kotler (1996) assume que a chave para atingir os objetivos organizacionais consiste 

em determinar as necessidades e desejos dos mercados-alvo e oferecer as 

satisfações desejadas de forma mais eficaz e eficiente que seus concorrentes.  

A geração de valor é vista através da lucratividade, e esta é obtida através da 

satisfação do consumidor. 

  

A proposição do fluxo de caixa como a medida de avaliação do processo de criação 

de valor ao acionista e como medida de avaliação das próprias atividades de 

marketing simplifica a discussão sobre os diversos índices utilizados até então.  

 

Bagozzi et al. (Org.) (1998) defendem que não há uma regra pré-definida para uma 

avaliação financeira das atividades de marketing. A decisão sobre o indicador a ser 

utilizado depende do contexto de cada empresa. No entanto reconhece que os 

diversos indicadores utilizados, lucratividade, retorno sobre capital, retorno sobre 

investimento e a margem bruta são indicadores de curto prazo e, portanto limitados.  

  

Day e Fahey (1988) reconhecem a crescente utilização de abordagens que avaliem 

o desempenho de marketing através do processo de criação de valor para o 

acionista, e a pressão sobre os profissionais de marketing para que estes entendam 

o retorno financeiro como seu principal objetivo. 

 

Outro importante fator a ser destacado é o papel dos consumidores e agentes do 

mercado.  Estes deixam de ser considerados como objetos das ações de marketing 

para serem vistos como ativos de marketing. Veremos adiante que esta 

transformação constitui o ponto central desta estrutura. 

 

 Srivastava, Shervani e Fahey (1998) estabelecem a relação entre o processo de 

geração de valor e as atividades de marketing através da definição dos ativos 

baseados no mercado. Isto é, os ativos de marketing representam a origem do 

processo de geração de valor. 
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Em geral, estes ativos não são relacionados nos Balanços Patrimoniais das 

empresas, são ativos externos às empresas. Os ativos baseados no mercado são 

constituídos através da própria interação da empresa com o mercado, e podem ser 

divididos em dois tipos, ativos relacionais e intelectuais. 

 

Os ativos relacionais são resultantes do relacionamento da empresa com os 

principais agentes que detém algum interesse neste relacionamento. Distribuidores, 

varejistas, clientes, comunidades e outros parceiros estratégicos representam estes 

agentes. 

 

Os ativos intelectuais refletem o conhecimento que a empresa desenvolveu sobre o 

ambiente de mercado, tecnologia, concorrentes, fornecedores e clientes.   

 

Devido às suas características, os ativos baseados no mercado representam ativos 

intangíveis. No entanto, estoques de ativos relacionais e intelectuais podem ser 

quantificados, desenvolvidos e alavancados.  

 

Srivastava, Shervani e Fahey (1998) estabelecem três proposições centrais 

relacionadas aos ativos baseados no mercado. A primeira implica reconhecer que, 

quanto maior o valor gerado através destes ativos para os agentes externos, como 

clientes e distribuidores, maior será a satisfação e o interesse dos agentes em 

manter o relacionamento com a empresa, aumentando com isto o valor destes 

agentes para a empresa. Segundo, quanto mais os ativos baseados no mercado 

atendem os requisitos de um ativo gerador de valor (conversibilidade, raridade, difícil 

imitação e sem substituto perfeito) maior o potencial de geração de valor para os 

agentes externos.  Por último, o processo de criação de valor depende de como a 

empresa utiliza os ativos baseados no mercado para melhorar seu fluxo de caixa.  

 

Embora tanto os ativos tangíveis como os intangíveis possam ser empregados neste 

processo, os ativos intangíveis, especificamente os ativos baseados no mercado, 

possuem maior potencial para desenvolver e sustentar valor para o cliente no longo 

prazo. 
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Os autores estabelecem o impacto das atividades de marketing sobre o processo de 

criação de valor em função da uma melhora na geração do fluxo de caixa. Esta 

melhora pode ocorrer através da aceleração, do aumento do fluxo gerado, da 

redução da volatilidade e do aumento do valor residual dos fluxos de caixa da 

empresa. 

 

Este relação é de extrema importância para a compreensão do processo de criação 

de valor. Os acadêmicos de finanças defendem que abordagens baseadas em fluxo 

de caixa são mais relevantes do que as métricas tradicionais de resultado. O 

enfoque de curto de prazo das métricas tradicionais, construídas à partir das 

Demonstrações Financeiras, não refletem o potencial de crescimento das empresas 

nem tampouco seus ativos intangíveis. (LUEHRMAN, 1998). 

 

Rappaport (2001) relaciona três componentes de avaliação no processo de criação 

de valor para a empresa. O primeiro componente é o Fluxo de caixa das operações. 

Os dois outros componentes estão relacionados a estrutura de capital da empresa, 

são a taxa de desconto e o próprio endividamento da empresa. 

 

Desta forma, ao relacionar as iniciativas de marketing com o impacto no fluxo de 

caixa da empresa, Srivastava estabelece a relação entre as disciplinas de marketing 

e finanças, e a influência do marketing no processo de criação de valor. 

 

 

2.1.2. ATIVOS DE MARKETING  

 

 

Os trabalhos voltados a análise dos ativos de marketing e sua contribuição para o 

valor da empresa têm se expandido ao longo dos últimos anos. Os principais tipos 

de métricas relacionadas a estes ativos são o valor da marca, brand equity e o valor 

do cliente, customer equity. 

 

O valor da marca é amplamente reconhecido e existem vários conceitos para 

definição deste valor. Porém, a primeira análise formal a este respeito foi elaborada 

por Aaker em 1991. (Rust et al., 2004).  
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Segundo Aaker (1998) o valor da marca é constituído por um conjunto de ativos e 

passivos relacionados a um nome ou símbolo, que podem provocar alterações no 

valor de um produto ou serviço que estejam associados a este nome ou símbolo. 

 

Este conjunto de ativos e passivos é composto por quatro categorias: conhecimento 

da marca, brand awareness, qualidade percebida, perceived quality, associações da 

marca, brand associations, e lealdade da marca, brand loyalty.  

 

Outra definição muito difundida para o valor da marca é apresentada por Keller 

(2003). O valor da marca é constituído pelo efeito diferencial que o conhecimento da 

marca provoca na resposta do consumidor a uma atividade de marketing. Este efeito 

diferencial é medido em relação a resposta do consumidor em relação ao mesmo 

estímulo, porém não associado a marca. Desta forma, o conhecimento da marca 

representa a origem da criação de valor. 

 

Blattberg e Deighton (1996) definem o valor total do cliente para uma empresa como 

a somatória dos valores vitalícios de todos os seus clientes.  Os modelos de valor do 

cliente têm sua base nos valores individuais dos clientes de determinado produto ou 

serviço.  

 

Uma vez que o valor total do cliente para empresa está baseado no valor vitalício de 

cada cliente, as métricas para o cálculo destes valores são centrais ao modelo. As 

abordagens do valor do cliente sempre estiveram relacionadas a existência de 

extensos bancos de dados. Os cálculos do valor do cliente pressupunham a 

utilização de dados longitudinais.  

 

O modelo de valor do cliente se desenvolveu, passando a analisar não apenas o 

cálculo do valor vitalício de cada cliente, mas sim a influência das atividades de 

marketing no valor total do cliente. (Berger8 et al., 2002, apud Rust et al., 2004). 

 

                                                 
8 BERGER et al. Marketing actions and the Value of Customer Assets: a Framework for Customer Asset  
Management. Journal of service Research, v. 5, p. 39-54, 2002.  
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 A necessidade de um extenso banco de dados permaneceu, limitando a utilização 

deste modelo para mercados e atividades de marketing mais específicas, onde estas 

informações podiam ser mais prontamente reunidas, como os mercados baseados 

na internet, serviços bancários e serviços por assinatura, através de atividades como 

mala direta ou vendas por telefone. 

 

Rust, Lemon e Narayandas (2004), e Rust, Zeithaml e Lemon (2001) apresentaram 

uma nova abordagem para o valor do cliente, estendendo a sua utilização para 

mercados e atividades de marketing, através da simplificação dos dados 

necessários para a operacionalização do modelo. 

 

Através da utilização de métodos estatísticos, os direcionadores de valor do cliente, 

obtidos através de questionários, são então relacionados ao comportamento de 

compra de cada cliente. 

 

Segundo Gale9 (1994, apud RUST; LEMON; ZEITHAML, 2004, p. 110)., “a mudança 

do pensamento centrado no produto para o pensamento centrado no cliente implica 

em uma mudança da estratégia baseada no produto para uma estratégia baseada 

no cliente.”  

 

Essa mudança no foco das estratégias é enfatizada por Rust, Lemon e Narayandas, 

quando estes argumentam que o “[...], valor da marca, um conceito 

fundamentalmente centrado no produto, tem sido desafiado pelo conceito centrado 

no valor total do cliente”. (RUST; LEMON; ZEITHAML, 2004, p. 110). 

 

A abordagem do valor do cliente, apresentada por Rust, Lemon e Zeithaml (2004) 

abrange as principais questões discutidas nesta pesquisa, e por isto foi adotada 

como a base teórica para seu desenvolvimento.  

  

Os autores apresentam três desafios principais em relação a avaliação do 

desempenho de marketing.  O primeiro desafio está em relacionar atividades de 

marketing com efeitos de longo prazo. O segundo, segregar atividades específicas 

                                                 
9 GALE, Bradley T. Managing Customer Value. New York: The Free Press, 1994 
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de marketing de outras atividades. O terceiro desafio refere-se à utilização de 

medidas financeiras. A utilização de medidas estritamente financeiras não é 

suficiente para avaliar investimentos de marketing, é necessário a inclusão de 

medidas não financeiras.  

 

Procuramos contribuir para o estudo destas questões, analisando o efeito de longo 

prazo provocado através de ações de marketing, e quantificar este efeito através da 

utilização de medidas não financeiras clássicas. Este relação será estabelecida 

através do valor total do cliente, ou Customer Equity. 

  

Buscamos não apenas verificar se determinados investimentos de marketing criam 

valor total do cliente para a empresa, mas identificar quais investimentos 

apresentam maior potencial de retorno e qual o retorno esperado para cada em 

destes investimentos.  

 

 

2.1.3. COMPORTAMENTO DE COMPRA 

 

 

Conforme exposto por Dias et al. (2003), ao longo dos anos muitas teorias foram 

desenvolvidas por diferentes escolas para explicar o comportamento dos 

consumidores. No entanto, todas as teorias consideram a motivação para atender 

uma necessidade como o ponto de partida para o ato da compra. Em contraposição 

à motivação existem os ‘freios’, relacionados ao risco associado à compra. 

 

Entre a força da motivação e a do freio, interfere a personalidade do 
indivíduo, que, aliada à percepção que o cliente tem dos produtos, 
criada pela comunicação, desencadeará atitudes positivas ou 
negativas, formando a preferência e levando ou não a uma decisão 
de compra. (DIAS et al. 2003, p. 70).  

 

Segundo estes autores, os fatores psicológicos mais importantes para a análise do 

comportamento de compra são a motivação, percepção, atitude, aprendizagem e 

autoconceito. 
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Lambin (2000) ressalta a importância dos trabalhos dos teóricos da motivação na 

identificação das orientações motivacionais que comandam os comportamentos. A 

utilidade destes trabalhos para o marketing seria a de ampliar a noção de 

necessidade e evidenciar uma estrutura multidimensional das motivações. 

 

Para compreender as motivações individuais, começa-se por conhecer e 

compreender os valores dos indivíduos. A questão à ser discutida estaria 

relacionada a identificação de quais são os valores procurados pelos clientes e 

como traduzir esses valores em conceitos de produtos adaptados às suas 

expectativas. 

 

Estes conceitos serão importantes na exposição do modelo de retorno sobre 

investimentos de marketing, pois o retorno é gerado através de um impacto na 

percepção dos clientes em relação aos direcionadores de valor.  Os direcionadores 

de valor representam os principais atributos do produto percebidos pelos clientes e 

com influência sobre a intenção de compra. 

 

Segundo Bagozzi et al. (Org.) (1998), podemos identificar três principais fatores 

responsáveis pelo desencadeamento do processo de compra, os fatores 

psicológicos, fisiológicos, e os estímulos externos, os quais representam qualquer 

alteração no ambiente que possa ser percebida ou sentida pelo cliente. Propaganda, 

alteração nos atributos do produto e mudança de embalagem são exemplos de 

estímulos externos utilizados pelos profissionais de marketing para incentivar o 

processo de compra. 

 

As percepções e os sentimentos ativados através destes estímulos são processados 

por cada cliente potencial. Este processo é influenciado pela existência (ou não) de 

uma relação emocional com o produto ou marca, e os valores de cada indivíduo.  

Bagozi et al. expõem duas formas através das quais os profissionais de marketing 

podem agir sobre as percepções e o comportamento de compra estabelecendo esta 

relação. A primeira preocupa-se em analisar como os clientes potenciais processam 

as informações referentes aos atributos dos produtos, a segunda investiga as 

reações dos clientes durante os processos de planejamento e de compra do 

produto. 
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Este trabalho não aborda a forma através da qual os clientes captam, memorizam e 

processam os diferentes estímulos. As etapas do processo de compra também não 

são objeto de análise. O objetivo de nosso trabalho está em investigar a relação 

existente entre investimentos de marketing em determinados atributos do produto e 

o retorno gerado sobre estes investimentos.  

 

Sheth, Mittal e Newman (1999) enfatizam a importância do conhecimento de seus 

clientes e do desenvolvimento de estratégias orientadas ao cliente, também 

denominadas como estratégias orientadas ao mercado, para a melhoria do resultado 

da empresa. Uma empresa orientada para o mercado apresenta vantagens 

competitivas que possibilitam um melhor desempenho, através do crescimento e 

melhoria de lucratividade. 

 

Estar orientado ao mercado significa entender profundamente as necessidades e 

desejos de seus clientes, a concorrência e a dinâmica do próprio mercado, 

empregando estas informações no desenvolvimento de sua estratégia e ações 

destinadas a criar e manter clientes satisfeitos.  

 

Os autores trabalham a relação entre ações de marketing e retorno sobre 

investimento através da existência de seis vantagens competitivas. Três vantagens 

estariam relacionadas a melhoria na lucratividade e as outras três ao crescimento de 

vendas. O primeiro grupo de vantagens inclui uma redução de custo por compras 

repetidas, preços mais elevados para clientes já estabelecidos e lealdade dos 

clientes. O segundo grupo, relacionado ao crescimento de vendas, é composto pelo 

efeito de divulgação do produto através dos próprios clientes (‘word-of-mouth’), 

aquisição de outros produtos de uma mesma linha e maior aceitação na introdução 

de novos produtos. 

 

O modelo de retorno sobre investimento adotado neste trabalho explora o retorno de 

ações de marketing através do aumento da retenção ou lealdade e da atração de 

novos clientes, aumentando o valor total do cliente. 
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Rust, Lemon e Zeithaml (2004) aprofundam a análise da composição do valor do 

cliente, apresentando três grupos de direcionadores de valor, o valor percebido, 

value equity, o valor da marca, brand equity, e o valor do relacionamento com o 

cliente ou valor de retenção, relationship equity.  

 

Não temos  a intenção de analisar as diferentes categorias dos direcionadores de 

valor, mas sim investigar quais atributos do produto percebidos pelos clientes 

apresentam maior influência sobre o comportamento de compra.  

 

Esta relação entre a percepção dos atributos e a intenção de compra deve orientar o 

processo de alocação dos investimentos de marketing.  

 

As maiores alocações de recursos devem acontecer nas situações 
em que o comportamento de consumo dos indivíduos é alterado, 
aumentando seu lifetime value (LTV) e, consequentemente, o fluxo 
de caixa da empresa e a riqueza dos investidores. (AZEVEDO; 
POMERANZ, 2004, p.126). 

 

 

2.2. MODELO DE RETORNO SOBRE INVESTIMENTOS DE MARKETING DE 

RUST, LEMON E ZEITHAML.  

 

Antes de prosseguir com a apresentação do modelo de retorno sobre investimentos 

de marketing de Rust, Lemon e Zeithaml (2004), devemos entender a forma como o 

termo valor vitalício do cliente, Customer Lifetime Value, e valor total do cliente, 

Customer Equity, são utilizados ao longo deste trabalho. 

 

“O valor vitalício do cliente de uma empresa é o total dos valores de consumo do 

cliente ao longo de sua vida de consumo naquela empresa.” (Rust, Zeithaml e 

Lemon, 2001, p. 16). 

 

O valor total do cliente é definido como o total do valor vitalício dos clientes, 

descontado à valor presente, de todos os clientes, atuais e potenciais. (RUST, 

LEMON e ZEITHAML, 2004). 
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 Esta definição revela a importância não apenas das contribuições correntes, de 

curto prazo, de seus clientes, mas também de todas as contribuições que seus 

clientes proporcionarão a longo prazo, durante todo o período de relacionamento 

com a empresa.  

 

Uma vez que estamos tratando de contribuições futuras, a taxa de desconto e o 

cálculo do valor presente destas contribuições também constituem fatores 

importantes. Percebemos a importância da abordagem financeira, considerando o 

valor do cliente em função do valor presente de um fluxo de resultados futuros.  

 

O Valor do Cliente, embora não represente o valor de uma empresa, constitui seu 

ativo mais importante no processo de geração de receitas. Os clientes constituem 

não apenas a base de suas receitas correntes, mas representam a fonte de receitas 

futuras. Desta forma, temos o valor da empresa a longo prazo fortemente 

determinado pelo valor da relação estabelecida com seus clientes. (Rust, Zeithaml e 

Lemon, 2001) 

 

Entendendo a importância do Valor do Cliente, passamos a explorar como este valor 

é formado. 
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Esquema 2.2 - Retorno sobre investimento de Marketing. 

Fonte: Rust, Lemon, e Zeithaml, 2004, p.112, tradução nossa. 

 

 

O modelo de retorno sobre investimentos de marketing tem como ponto inicial a 

realização de um dado investimento através de ações de marketing voltadas a 

qualquer um dos direcionadores de valor.  

 

A realização deste investimento provoca um impacto positivo sobre o direcionador 

de valor acionado, isto é, ocorre uma melhoria neste direcionador de valor. 

Esta melhoria no direcionador também promove uma melhoria na percepção do 

cliente em relação à empresa. 
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O aumento do valor percebido pelo cliente leva ao aumento da retenção e atração 

de novos clientes.  O maior valor percebido pelo cliente faz com que ele deseje 

permanecer ou estender sua relação com a empresa. Da mesma forma, o potencial 

para atrair novos clientes aumenta quando ocorre uma melhora na percepção do 

mercado em relação à empresa. 

 

O resultado destas ações é por fim traduzido em um aumento do valor vitalício do 

cliente. O valor vitalício do cliente é constituído pelo total dos valores de consumo do 

cliente ao longo de sua vida de consumo na empresa, logo se conseguimos 

aumentar seu consumo ou tempo de relacionamento com a empresa, aumentamos o 

valor deste cliente.  O valor total do cliente também sofre impacto positivo, uma vez 

que representa a soma dos valores vitalícios de seus clientes. 

 

Precisamos lembrar que esta seqüência de reações foi iniciada através da 

realização de um investimento de marketing. Este investimento significa um custo 

para a empresa. A relação entre a variação no valor total do cliente e o custo do 

investimento representa o retorno sobre investimento de marketing.   

 

Conhecendo a estrutura central do modelo, detalhamos a seguir os cálculos 

envolvidos na determinação do valor vitalício do cliente, CLV customer lifetime value, 

valor total do cliente, CE customer equity e do retorno sobre investimento. 

 

Valor vitalício do cliente:  

 

CLV i  = ∑ ( 1 + d  ) –t/fi  . v it .  π it . B it                   (1) 

 

Onde: 

 

CLV i = valor vitalício do cliente i  

d   = taxa de desconto 

f i = freqüência de compra do cliente i 
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v it = volume de compra do cliente i no tempo t 

π it = margem de contribuição do cliente i no tempo t 

B it = probabilidade de o cliente i efetuar uma compra no tempo t.  

 

Como foi demonstrado através da estrutura deste modelo, o valor total do cliente é 

calculado após a determinação do valor vitalício do cliente.  

 

Valor total do cliente, CE: 

 

                                                              (2)  

 

Onde: 

 

CLV i = valor vitalício do cliente i 

Pop = numero total de clientes no mercado alvo.  

 

O valor total do cliente constitui a base para a determinação do retorno sobre o 

investimento de marketing. 

 

Retorno sobre investimento de marketing = variação do valor total do cliente   (3) 

custo do investimento 
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3 METODOLOGIA E DADOS 

 

 

3.1. MÉTODO DE PESQUISA 

 

 

Este capítulo apresenta a estrutura e a metodologia utilizada no desenvolvimento 

desta pesquisa. 

 

Como mencionado no capítulo 2, o objetivo deste trabalho é descrever o impacto de 

determinados atributos do produto sobre o valor vitalício do cliente. Com esta 

finalidade trabalhamos com uma pesquisa descritiva. 

 

 

3.1.1. PESQUISA DESCRITIVA 

 

 

“Pesquisa descritiva é a pesquisa que descreve o comportamento dos fenômenos. É 

usada para identificar e obter informações sobre as características de um 

determinado problema ou questão”. (Collis; Hussey, 2005) 

 

A pesquisa descritiva é realizada quando pretendemos determinar as percepções de 

características de produtos, o grau até qual as variáveis de marketing estão 

associadas, e fazer previsões específicas. (Malhotra, 2001) 

Em relação à estrutura desta pesquisa utilizamos a pesquisa descritiva, transversal, 

e única, com base em questionários aplicados através de cartas-resposta, inseridas 

em cada unidade de produto fabricada, e retornadas via correio. 

 A pesquisa descritiva está associada à coleta e análise de dados numéricos, ou 

quantitativos, através do uso de ferramentas estatísticas. 
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A seguir apresentamos os critérios utilizados para a coleta e organização dos dados 

da pesquisa. 

 

3.2.  POPULAÇÃO E COLETA DE DADOS 

 

A população alvo é constituída por homens, usuários de tintura instantânea para 

cabelo, especificamente consumidores do produto Grecin 5. 

 

3.2.1. PROCESSO DE AMOSTRAGEM 

 

Trabalhamos com um processo de amostragem intencional, não probabilístico. A 

amostragem intencional pode apresentar tendências o que reduz a precisão e 

qualidade das informações apresentadas. Ainda assim este método pode ser 

aplicado de forma legítima em determinadas situações. 

 

Existem situações em que a amostragem intencional é útil e até 
mesmo aconselhável. Em primeiro lugar, existem ocasiões em que 
uma amostragem probabilística não é viável, ou é proibitiva em 
termos de custos. 
Em segundo lugar, se o tamanho da amostra for muito pequeno - 
digamos, menos de 10 unidades -, uma amostra intencional pode ser 
mais confiável e representativa do que uma amostra probabilística. 
(AAKER; KUMAR; DAY, 2004) 

 

No caso em questão estamos lidando com uma amostra de consumidores de um 

produto específico, vendido através dos canais farmacêutico e alimentar. Não há 

uma relação ou listagem com identificação de consumidores que permita formar uma 

base para aplicação de métodos probabilísticos de seleção.  

 

Este procedimento seria possível através do emprego de promotores no diversos 

pontos de venda, coletando informações sobre os consumidores no momento da 

compra. Porém, estamos tratando com um produto específico, o custo e o prazo 



 38 

para a coleta de informações sobre uma quantidade significativa de consumidores 

tornariam esta ação proibitiva. 

No entanto, não podemos deixar de ressaltar a limitação existente em nossa 

pesquisa devido ao uso de uma amostra não probabilística. 

 

3.2.2. PROCESSO DE COLETA DE DADOS 

 

Utilizamos um processo estruturado para a coleta de dados através da inclusão de 

um questionário direto nas cartas-resposta inseridas em cada unidade fabricada do 

produto. 

Os dados foram obtidos a partir da totalidade das cartas-resposta inseridas em cada 

unidade de produto fabricado, e retornadas espontaneamente ao fabricante. As 

cartas-resposta são referentes a vendas efetuadas entre janeiro de 2004 e janeiro  

de 2006, e retornadas no período entre janeiro de 2004 e junho de 2006.  

 

3.2.3. FORMULAÇÃO DO QUESTIONÁRIO 

 

O questionário enviado através das cartas-resposta compreende questões abertas, 

não estruturadas e questões estruturadas, abrangendo questões de múltipla 

escolha, escalas e questões dicotômicas. 

Em relação aos atributos percebidos pelos clientes, foi aplicada uma questão aberta. 

No processo de construção do banco de dados, uma codificação destas respostas 

foi utilizada, facilitando sua interpretação e análise. Embora este procedimento seja 

mais oneroso, a pergunta não estruturada permite maior liberdade para expressar 

suas percepções, não restringindo a categorias especificas. (MALHOTRA, 2001) 

Já para obter a intenção de compra foi utilizada uma escala de classificação por 

itens, a escala de Likert com 5 pontos. 
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A desvantagem relacionada à utilização de questionários através do correio é o 

baixo índice de resposta, o que pode gerar certa tendência, ou viés, nas informações 

analisadas. (AAKER; KUMAR; DAY, 2004)  

As cartas resposta são enviadas espontaneamente, o que poderia gerar um 

questionamento sobre seu poder representativo da população. Os voluntários 

(respondentes) podem apresentar características e comportamentos que os não 

voluntários (não respondentes) não possuem e portanto, não poderiam ser 

generalizadas. Neste caso as inferências sobre a população com base nas 

estatísticas da amostra têm limitações. 

No entanto, a baixa taxa de resposta não significa obrigatoriamente uma tendência 

da não-resposta. Collier e Bienstock (2007) revisaram todos os artigos baseados em 

pesquisas aplicadas sobre amostras, publicados no Journal of Marketing, Journal of 

Marketing Research e Journal of the Academy of Marketing Science, durante os 

anos de 1999 a 2003 e analisaram qual o tratamento dado a não resposta em cada 

um deles.  Os autores constataram que 53% dos artigos analisados abordaram o 

problema da não resposta. Considerando estes artigos, apenas 4% mencionaram 

erros estatísticos significantes entre respondentes e não respondentes. 

Embora este estudo tenha indicado um baixo percentual de erro relacionado a não 

resposta, não podemos descartar a limitação de nossa pesquisa pelo fato de não 

termos recebido a totalidade das cartas-resposta. 

Segundo Malhotra (2001) as taxas de resposta não indicam se os respondentes são 

representativos da amostra original. O fato de aumentarmos a taxa de resposta pode 

não reduzir a tendência da não-resposta se os respondentes adicionais não forem 

diferentes dos que já responderam, mas forem diferentes dos que ainda não 

responderam.  

 

Alguns métodos propostos para lidar com a não-resposta pressupõem que o 

pesquisador tenha alguma informação sobre os não respondentes. Estes métodos 

sugerem comparações e aproximações entre as características dos respondentes e 

não respondentes, e também a possibilidade de um novo contato, através de cartas 

de continuação (AAKER; KUMAR; DAY, 2004) . 
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Conforme mencionado anteriormente, não há uma relação pré-existente de clientes, 

o que impossibilita a comparação ou extrapolação de dados entre respondentes e 

não respondentes. 

Uma alternativa seria a adoção de processos que induzam os consumidores a 

responder o questionário, através de incentivos monetários e não monetários. 

Outro ponto importante à ser considerado está relacionado diretamente as 

características deste mercado. O uso de tintura capilar masculina envolve uma 

questão delicada de comportamento pessoal. Os consumidores destes produtos em 

geral não se sentem à vontade para admitir seu uso. 

Uma pesquisa encomendada pela empresa distribuidora do produto, ADVERTISING 

Operations Assessoria Planejamento e Propaganda Ltda (2006) concluiu que 90% 

dos usuários de tintura, quando questionados pessoalmente, relutam em admitir o 

uso do produto e mesmo quando o fazem, evitam continuar qualquer discussão 

sobre o tema. 

Neste sentido, a escolha pela utilização de questionários aplicados através de 

cartas-resposta apresenta-se adequada, pois não envolve qualquer interação social 

com o entrevistador, garantindo maior liberdade ao respondente.  

Questionários aplicados pelo correio costumam apresentar melhores resultados 

quando os temas abordados são delicados ou potencialmente embaraçosos. 

(AAKER; KUMAR; DAY, 2004). 

 

3.3. PROCESSO DE ANÁLISE 

 

Segundo Hair et al. (1995), o processo de regressão representa, sem dúvida, a 

técnica de análise de dependência mais utilizada e mais versátil, sendo aplicável a 

qualquer área ou processo de decisão na empresa. Pode ser utilizado tanto na 
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análise de problemas mais simples, quanto nas decisões mais complexas, 

relacionando sempre uma ou mais variáveis a um resultado específico.  

 

De acordo com os autores acima, os modelos de regressão são utilizados, entre 

outros processos, para estudar como os consumidores tomam decisões e como 

formam suas percepções e atitudes, e estudar o desempenho financeiro de uma 

empresa, em virtude da realização de uma ação específica de marketing.  

 

As análises mais usuais de regressão têm como objetivo descrever o valor médio de 

uma ou mais variáveis dependentes em função de um conjunto de variáveis  

explicativas.   

 

As variáveis explicativas, ou variáveis independentes (X), são utilizadas para 

analisar e descrever o comportamento da variável de resposta, ou variável 

dependente (Y) . O valor médio da variável dependente (Y), obtido através de 

regressão linear simples pode ser expresso através da seguinte equação: 

 

E(Y) = β0 + β1X1 + β2X2 + ... + βnXn     (4) 

 

Onde: 

Y representa a variável dependente 

X1, X2, ..., Xn representam as variáveis independentes 

β0 representa o valor esperado de Y quando as variáveis independentes forem ‘zero’ 

β1, β2, ..., βn representam os coeficientes angulares, ou as variações esperadas em 

Y para cada unidade adicionada a cada variável X correspondente. 
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A utilização desta equação implica em assumir que o valor da variável Y pode ser 

qualquer valor entre --∞ e +∞ . Isto significa dizer que esta equação não pode ser 

aplicada à todas as análises. 

 

Em determinadas análises a variável resposta é uma variável discreta, não contínua, 

podendo assumir dois ou mais valores definidos. Durante a década de 90, o modelo 

de regressão logística tornou-se um dos métodos mais utilizados para a análise 

destes casos. (HOSMER Jr.; LEMESHOW, 1989).  

 

De acordo com Le (1998) a regressão logística lida com os casos onde a variável de 

interesse é uma variável dicotômica, assumindo valor igual à um com probabilidade 

π, e zero com probabilidade (1- π). 

 

Hughes10 (1966 apud Aaker,1971) por exemplo,  utilizou regressão logística para 

estabelecer a relação entre os fatores sócio-econômicos e comportamentais, 

percepções e atitudes do consumidor, e a decisão de compra, e em seguida definir 

uma estratégia de marketing para aumentar as vendas de uma loja de varejo. As 

informações para análise foram obtidas através de questionários enviados por 

correio.  Com base no modelo desenvolvido através de regressão logística o autor 

concluiu que esta técnica possibilita identificar os segmentos de mercado e as 

variáveis dentro de cada segmento que possuem maior associação com o processo 

de decisão de compra dos consumidores. Estas variáveis tornaram-se a base para o 

desenvolvimento de campanhas ou promoções de marketing.  

 

 

3.3.1. REGRESSÃO LOGÍSTICA 

 

 

Através da utilização de regressão logística podemos analisar a relação entre uma 

ou mais variáveis e uma variável dicotômica, podemos analisar a probabilidade de 

                                                 
10 Hughes, G. David, Developing Marketing Strategy through Multiple Regression, Journal of Marketing 
Research, vol. 3, p. 412-415, nov.1966. 
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ocorrência ou não de um determinado evento, sucesso ou fracasso, dados os 

valores das variáveis independentes.  

 

A regressão logística é utilizada quando estamos pesquisando a probabilidade de 

um resultado ocorrer ou não. A probabilidade de um evento qualquer estará sempre 

entre os valores zero e um, independente do valor das variáveis consideradas no 

modelo. 

 

Como vimos na equação (4), o modelo de regressão linear não atende esta 

condição.  

 

A base do modelo de regressão logística é a função logística descrita a seguir: 

 

 

         (5)

   

 

Esta equação implica que o valor de E(Y) estará sempre entre zero e um , para 

qualquer valor de Y, --∞ à +∞.  

 

A relação assumida na regressão logística entre as variáveis independentes e a 

variável dependente apresenta graficamente a forma de um S ‘alongado’. 

 

Quando as variáveis independentes apresentam valores muito baixos, a 

probabilidade do evento sucesso ocorrer é próxima de zero (se o coeficiente for 

positivo). À medida que os valores das variáveis independentes aumentam, a 

probabilidade da variável dependente ocorrer também aumenta, porém a inclinação 

da curva diminui (a partir de 0,5), pois a probabilidade nunca será superior a um.  

(Hair Jr. et al., 1998). 
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Representamos a forma gráfica desta função na figura abaixo: 

 
Gráfico 1 – Função Logística. 

Fonte:elaboração própria. 

 

Apresentamos nesta seção a base do modelo de regressão, a função logística. O 

modelo de regressão logística será abordado a seguir. 

 

Partimos do modelo regressão linear apresentado na seção 3.3, expresso através da 

seguinte equação: 

 

E (Y) = β0 + β1X1 + β2X2 + ... + βnXn      (4) 

 

Aplicando a equação da regressão linear (4) na função logística (5) temos: 

 

P (Y) = 1 

 - (β0 + β1X1 + β2X2 + ... + βnXn) 

 1 + e  

                                                                                          (6) 

 

 

No caso desse estudo trabalhamos com a variável dependente (Y) com valor igual a 

um para o evento sucesso, ou ‘compra com certeza’, e valor zero caso contrário. Isto 
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significa que a equação P(Y = 1) ou P(Y), representa a probabilidade de (Y) ocorrer, 

ou a probabilidade de compra do produto. 

 

Através da regressão logística podemos analisar como as variáveis independentes 

X1, X2, ..., Xn  se relacionam com a variável dependente. Podemos descrever o 

poder explicativo das variáveis independentes sobre a ocorrência ou sucesso da 

variável dependente.  Esta relação está expressa na equação acima.  

 

 Os parâmetros desconhecidos na equação são β0 e β1, β2, ..., βn. Conhecendo 

estes valores podemos estimar a probabilidade associada a variável dependente 

ocorrer ou não para qualquer unidade da amostra. 

 

A transformação matemática desta probabilidade é central ao modelo e é conhecida 

como LOGIT, ou logaritmo da chance de ocorrer o evento sobre não ocorrer.  

 

 

3.3.2. LOGIT 

 

 

A importância desta transformação é que a função LOGIT apresenta as mesmas 

propriedades de um modelo de regressão linear. (Hosmer Jr.; Lemeshow, 1998) 

 

A equação de regressão logística é transformada através da utilização de logaritmo, 

gerando a seguinte equação: 

 

 

P (Y)  LOGIT P(Y) = ln 
 

    1 - P(Y) 

                                                            (7) 

 

Resolvendo a equação da Probabilidade (Y), equação (7), temos: 
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   (8) 

 

Incorporando a solução ao LOGIT, 

 

 

     (9) 

 

Uma característica importante nesta transformação é que passamos a trabalhar não 

com a probabilidade de Y ocorrer, mas com o logaritmo da chance de Y ocorrer. 

A ‘chance’ é frequentemente usada na linguagem do dia-a dia. Poderíamos supor 

que a probabilidade de uma empresa falir é 0,25. Então a chance de que esta 

empresa venha a falir é igual a 0,33 (P / (1-P) = 0,25/0,75). Isto é, a chance de 

falência é de 1 para 3.  

Este conceito será importante no momento da análise dos dados e da interpretação 

do poder explicativo de cada variável independente sobre o comportamento da 

variável dependente. 
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3.3.3. VALOR DO CLIENTE 

 

Após determinada a relação existente entre as variáveis independentes, no caso 

desta pesquisa os atributos dos produtos, e a variável dependente, a intenção de 

compra, voltamos ao modelo de retorno sobre investimentos de marketing proposto 

por Rust et al. (2004). 

 

Através do LOGIT definimos a probabilidade de compra do produto em função de 

determinados atributos percebidos pelo cliente. Este cálculo toma por base a 

intenção de compra declarada e os atributos percebidos por cada um dos 

respondentes da pesquisa. 

 

Utilizamos então a probabilidade de compra calculada para cada respondente para 

estabelecer o valor vitalício do cliente e posteriormente o valor total do cliente.  

 

As fórmulas utilizadas para estes cálculos estão detalhadas na seção 2.2, e por 

conveniência, relacionadas abaixo: 

 

Valor vitalício do cliente:  

CLV i  = ∑ ( 1 + d  ) –t/fi  . v it .  π it . B it       (1) 

Valor total do cliente, CE: 

                                                              (2) 

 

 

 

Conhecendo o impacto dos atributos do produto sobre a probabilidade de compra, 

analisamos o potencial de retorno sobre os investimentos de marketing orientados a 
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melhorar a percepção de cada um destes atributos.  Para isto criamos diferentes 

cenários, projetando o impacto no valor total do cliente em cada um deles. 

 

Para facilitar a leitura, listamos a equação utilizada para determinar o retorno sobre 

investimento, detalhada na seção 2.2 deste trabalho: 

 

Retorno sobre investimento de marketing = variação do valor total do cliente   (3) 

custo do investimento 

 

O capítulo 4 apresenta os cálculos efetuados, através da exemplificação com um 

indivíduo da amostra. 

Os resultados e as implicações para o gerenciamento das atividades de marketing 

dentro da empresa são posteriormente discutidos no capítulo 5. 

Não trabalhamos com a probabilidade de compra de clientes de produtos 

concorrentes para o produto em análise. Uma discussão sobre as diferentes 

abordagens de probabilidade de compra é apresentada no capítulo 5.  
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4. ANÁLISE DOS DADOS 

  

Como estamos investigando o impacto que as vantagens percebidas pelo cliente  

podem apresentar sobre a decisão de compra, definimos as vantagens como as 

variáveis explicativas ou independentes, e a intenção de compra como a variável de 

resultado ou dependente. 

Conforme mencionado no capítulo 3,  o questionamento sobre a intenção de compra 

foi feito através da aplicação de uma escala de Likert. No entanto, trabalhamos a 

intenção de compra como a variável dependente, apresentando-a de forma 

dicotômica. 

Classificamos os respondentes que declararam ‘certeza’ em relação à intenção de 

compra do produto como ‘sucesso’, isto é, intenção de compra igual a um. Os 

demais respondentes foram classificados com intenção de compra igual a zero, ou 

sem intenção. 

A tabela de freqüência indica que 60% do total dos respondentes declararam ter 

intenção de compra do produto, os outros 40% não manifestaram tal intenção. 

 

Tabela 4.1 – Freqüência de intenção de compra 

 IntCompra 
 

  Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 

Percent 
0 1235 39,9 39,9 39,9 
1 1863 60,1 60,1 100,0 

Valid 

Total 3098 100,0 100,0   

 

Fonte: elaboração própria através do software SPSS 15.0. 
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Esta primeira observação nos encoraja a prosseguir com as análises. Obtivemos 

‘sucesso’, intenção de compra declarada, em 60%  da amostra, o que nos permite 

trabalhar com um maior volume de dados.  

Em seguida tabulamos o total de vantagens declaradas por cada respondente, em 

função de sua intenção de compra.  

 

Tabela 4.2 – Freqüência das vantagens percebidas e intenção de compra. 

Intenção de compra declarada Sem intenção de compra 
Numero de 
vantagens 
percebidas 

Total % do total de 
vantagens 

com int. 
compra 

% acumulado 
do total de 
vantagens 

Total % do total de 
vantagens 

sem int. 
compra 

% acumulado 
do total de 
vantagens 

0 146 8% 8% 389 31% 31% 
1 1187 64% 72% 631 51% 83% 
2 433 23% 95% 185 15% 98% 
3 77 4% 99% 27 2% 100% 
4 16 1% 100% 3 0% 100% 
5 4 0% 100%       

Total 1863     1235     

Fonte: elaboração própria. 

 

Podemos observar que a maioria dos respondentes, 59%, ou 1,818 respondentes 

(1,187 com intenção de compra e 631 sem intenção), declarou perceber uma 

vantagem no produto, seguido por aqueles que declararam perceber duas 

vantagens, 20% ou 618 respondentes (433 com intenção de compra e 185 sem 

intenção). 

 

A análise destes dois conjuntos sugere uma maior associação entre a percepção de 

vantagens e a intenção de compra.  Do total destes conjuntos, 1620 respondentes 

declararam intenção de compra enquanto que 816 não declararam tal intenção, o 

que representa 67% e 33%, respectivamente. 

 

Este comportamento se repete para todos os conjuntos de vantagens percebidas.  A 

quantidade de respondentes que percebem acima de três vantagens no produto e 
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tem intenção de compra é aproximadamente três vezes superior àqueles que não 

manifestaram esta intenção.  

 

Esta relação é invertida apenas para os respondentes que não percebem nenhuma 

vantagem no produto. Do total destes respondentes, 73% não manifestaram 

intenção de compra do produto. 

 

Este comportamento corrobora a hipótese da existência de uma relação positiva 

entre as variáveis independentes, as vantagens percebidas pelos clientes, e a 

variável dependente, a intenção de compra. Esta relação será evidenciada através 

de análises mais específicas. 

 

 

4.1. DISTRIBUIÇÃO DAS VARIÁVEIS 

 

 

Prosseguimos com a pesquisa, estudando a distribuição de cada variável 

explicativa. Para isto, construímos os gráficos de barra demonstrados a seguir.  

 

As áreas demarcadas no lado direito dos gráficos representam os respondentes que 

declararam perceber ‘vantagens no produto’, as variáveis independentes. O lado 

esquerdo do gráfico representa os demais respondentes, para os quais as 

vantagens inexistem.  

 

As áreas demarcadas na parte superior do gráfico representam os respondentes que 

declararam ter intenção de comprar o produto. A parte inferior corresponde àqueles 

que não manifestaram intenção de compra.  

 

A análise dos quadrantes nos permite compreender a distribuição de cada uma das 

variáveis independentes.  
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Aplicação e efeito rápido 

 
 
Gráfico 4.1 – Gráfico de barras da variável 

‘aplicação e efeito rápido’ e intenção de 

compra. 

Fonte: elaboração própria através do 

software SPSS 15.0. 

 
 
 

Prático e sem sujeira 

 

 
 
Gráfico 4.2 – Gráfico de barras da variável 

‘pratico e sem sujeira’ e intenção de 

compra. 

Fonte: elaboração própria através do 

software SPSS 15.0. 

 

Aparência natural 

 
 
Gráfico 4.3 – Gráfico de barras da variável 

‘natural’ e intenção de compra. 

Fonte: elaboração própria através do software 

SPSS 15.0. 

 
 
 
 
 
Aparência, Bonito 
 
 

 
 
Gráfico 4.4 – Gráfico de barras da variável 

‘aparência, bonito’ e intenção de compra. 

Fonte: elaboração própria através do software 

SPSS 15.0. 
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Efeito prolongado 
 
 

 
 
Gráfico 4.5 – Gráfico de barras da variável 

‘efeito prolongado’ e intenção de compra 

Fonte: elaboração própria através do 

software SPSS 15.0. 

 
 
 
 
 
Elimina cabelos brancos 
 

 
 
Gráfico 4.6 – Gráfico de barras da variável 

‘elimina cabelos brancos’ e intenção de 

compra 

Fonte: elaboração própria através do 

software SPSS 15.0. 

 
 

Maciez e Briho 
 
 

 
 
Gráfico 4.7 – Gráfico de barras da variável 

‘maciez e brilho’ e intenção de compra 

Fonte: elaboração própria através do software 

SPSS 15.0. 

 
 
 
 
 
Rejuvenesce 
 

 
 
Gráfico 4.8 – Gráfico de barras da variável 

‘rejuvenesce’ e intenção de compra 

Fonte: elaboração própria através do software 

SPSS 15.0. 

 
 



 54 

Produto feito para homens 
 

 

Gráfico 4.9 – Gráfico de barras da variável 

‘produto feito para homens’ e intenção de 

compra.  

Fonte: elaboração própria através do software 

SPSS 15.0. 

 

 

A variável ‘aplicação e efeito rápido’ apresenta a maior incidência em relação a 

intenção de compra. Do total dos respondentes que confirmaram ter intenção de 

compra de produto, 44% declararam perceber esta vantagem.  

Esta relação pode ser visualizada através do quadrante superior do gráfico de 

barras. O quadrante superior direito equivale aos respondentes que confirmaram ter 

intenção de compra do produto e declararam perceber esta vantagem, 44%. O 

quadrante superior esquerdo representa aqueles que confirmaram ter intenção de 

compra, porém não reconheceram a variável independente  em análise, 56%. 

A área do quadrante inferior direito representa os consumidores que não 

apresentaram intenção de compra, embora tenham declarado perceber esta 

vantagem, 43%. A área do lado esquerdo corresponde àqueles que não possuem 

intenção de compra e não reconheceram a vantagem no produto, 57%. 
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Estas análises foram repetidas para todas as variáveis explicativas consideradas no 

modelo. É importante lembrar que os respondentes poderiam indicar mais de uma 

vantagem em suas respostas. Desta forma analisamos a incidência de cada 

vantagem em relação ao total das vantagens mencionadas para aqueles que 

declararam e para os que não declararam intenção de compra. 

 

Tabela 4.3 – Distribuição das vantagens percebidas e intenção de compra 

  

Intenção de compra Não intenção de compra 

Atributos percebe 
vantagem 

% em relação 
ao total dos 

respondentes 
que percebem 
esta vantagem 

% ponderado em 
relação ao total 

de respondentes 
com intenção de 

compra 

percebe 
vantagem 

% em relação 
ao total dos 

respondentes 
que percebem 
esta vantagem 

% ponderado em 
relação ao total 

de respondentes 
sem intenção de 

compra 

AplicEfRapido 822 61% 35% 533 39% 49% 

MacioBrilho 79 74% 3% 28 26% 3% 

Natural 308 76% 13% 99 24% 9% 

EfProlongado 166 76% 7% 51 24% 5% 

ElimBrancos 121 72% 5% 46 28% 4% 

Pratsemsujeira 554 67% 23% 272 33% 25% 

FeitoHomens 10 83% 0% 2 17% 0% 

Rejuvenece 79 78% 3% 22 22% 2% 

BomBonito 229 85% 10% 41 15% 4% 

Fonte: elaboração própria 

 

A análise da freqüência observada para cada uma das diferentes vantagens 

percebidas em relação ao total das vantagens mencionadas entre os respondentes 

que manifestaram intenção de compra do produto corrobora as observações feitas 

anteriormente. A variável ‘aplicação e efeito rápido’ apresenta a maior incidência 

entre todas as vantagens mencionadas pelos respondentes que tem intenção de 

compra, representando 35% deste total. A variável ‘praticidade e sem sujeira’ 

representa a segunda vantagem, com 23%. A alta incidência destas duas vantagens 

sinaliza uma possível maior influência sobre a intenção de compra. 

Em seguida verificamos a incidência da intenção de compra em relação a cada uma 

das variáveis explicativas, e constatamos que nenhuma das vantagens mencionadas 
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pelos respondentes apresentou uma proporção menor do que 60% em relação a 

intenção de compra, confirmando a influência sobre a variável de resultado. 

Embora estas análises sinalizem a existência de uma influência das variáveis 

explicativas sobre a variável de resultado, alguns resultados precisam ser analisados 

com maior profundidade. 

A variável ‘aplicação e efeito rápido’, embora apresente maior peso entre os 

respondentes que confirmaram ter intenção de compra, também apresenta a maior 

incidência entre aqueles que não tem intenção de compra. Considerando o total de 

respondentes que declararam reconhecer esta vantagem no produto, 61% 

confirmaram ter intenção de compra e 39% não manifestaram esta intenção. 

Já a variável ‘aparência, bonito’, embora represente a quarta vantagem mais 

declarada pelos respondentes que confirmaram ter intenção de compra, apenas 

17% dos respondentes que declararam reconhecer esta vantagem não 

manifestaram intenção de compra e 83% confirmaram ter intenção de comprar o 

produto.  

As variáveis com maior freqüência entre os respondentes com intenção de compra, 

podem não apresentar o maior poder explicativo sobre esta variável de resultado. 

Precisamos considerar também sua freqüência entre os respondentes sem intenção 

de compra.  

Necessitamos de uma análise capaz de identificar a relação direta de cada variável 

explicativa sobre a variável de resultado.  

 

4.2. REGRESSÃO LOGÍSTICA 

 

Os quadros à seguir apresentam os resultados obtidos através do processo de 

regressão logística para uma variável de resultado dicotômica, obtidos através da 

utilização do software SPSS 15.0 : 
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O primeiro quadro representa a capacidade de predição do modelo. Esta tabela 

apresenta a classificação e o índice percentual de acerto para os resultados da 

variável dependente. Foram classificados como pessoas com intenção de compra 

aquelas com probabilidade maior que 55%. Este corte foi o que apresentou maior 

percentual de acerto para respondentes com intenção e sem intenção de compra. 

 

Tabela 4.4 – Percentual de acertos do modelo de regressão logística. 

 

Fonte: elaboração própria através do software SPSS 15.0. 

 

Os eventos classificados como sucesso, ou intenção de compra igual a um, apontam 

um índice de acerto de 69.7%. Para os eventos com intenção de compra igual a 

zero, o índice calculado corresponde a 59.2% de acerto. 

 

Em nossa pesquisa definimos as vantagens percebidas pelos clientes como as 

variáveis explicativas e a intenção de compra como a variável de resultado. Desta 

forma, o poder de explicação sobre a ocorrência de fracassos, ou inexistência de 

intenção de compra, inferior ao poder de explicação sobre os sucessos era 

esperado. 

 

Intuitivamente, as vantagens percebidas pelo cliente não devem justificar sua 

decisão por não comprar.  

 

O índice de acerto de 69.7% representa o percentual de casos previstos 

corretamente pelo modelo. A equação do LOGIT aplicada sobre a amostra foi capaz 

de prever 69.7% dos casos onde a intenção de compra havia sido declarada. 
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Este índice elevado implica em um alto poder explicativo das variáveis selecionadas 

como as análises preliminares haviam indicado. 

 

 

4.3. LOGIT 

 

    

A equação do LOGIT foi explicada na seção 3.3.2, e está descrita abaixo para 

facilitar a analise: 

 

LOGIT = β0 + β1X1 + β2X2 + ...+ βnXn,                                                    (9) 

 

O quadro abaixo apresenta em detalhe o resultado da regressão logística. O termo 

constante e os coeficientes β’s de cada variável são apresentados na segunda 

coluna, “B”. 

Tabela 4.5 – Estimativas dos Parâmetros do modelo. 

Vantagens B p-valor Exp (B)
AplicEfRapido 0,491                 0,000 1,634
MacioBrilho 0,819                 0,001                 2,268
Natural 1,217                 0,000 3,377
EfProlongado 1,107                 0,000 3,025
ElimBrancos 1,044                 0,000 2,841
Pratsemsujeira 0,738                 0,000 2,092
FeitoHomens 1,817                 0,021                 6,155
Rejuvenece 1,522                 0,000 4,581
BomBonito 2,082                 0,000 8,018
Constant 0,486-                 0,000 0,615

 

Fonte: elaboração própria através do software SPSS 15.0. 

 

 

A análise da significância, ou p-valor, das variáveis independentes evidencia que 

todas as variáveis contribuem para a explicação do comportamento da variável 
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dependente.  Isto é, poderíamos rejeitar a hipótese H0, os β’s são diferente de zero 

e portanto, afetam a probabilidade de compra.  

 

A variável V7, ‘Produto feito para homens’, apresenta um p-valor mais elevado, 

0,021, em relação as demais variáveis, porém seu valor ainda é reduzido. Se 

considerarmos a escala de significância de Fisher (BUSSAB, 2003), podemos  

classificar como ‘substancial’ sua contribuição para o modelo.  

 

Com base nesta análise, concluímos que todas as variáveis são importantes para 

predizer a existência da intenção de compra e, portanto, devem permanecer no 

modelo. 

 

Conhecendo estes coeficientes podemos então reescrever a equação do LOGIT da 

seguinte forma: 

 

LOGIT = -0,486 + 0,491 V1 + 0,819 V2 + 1,217 V3 + 1,107 V4 + 1,044 V5 + 0,738 

V6 + 1,817 V7 + 1,522 V8 + 2,082 V9                                    (10) 

 

Onde: 

V1 Aplicação e efeito rápido 

V2 Maciez e Briho 

V3 Aparência natural 

V4 Efeito prolongado 

V5 Elimina cabelos brancos 

V6 Prático e sem sujeira 

V7  Produto feito para homens 

V8 Rejuvenesce 

V9 Aparência, Bonito 
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Antes de prosseguir com a próxima etapa da análise voltamos à definição do 

significado dos coeficientes em uma regressão linear e a uma propriedade 

matemática do LOGIT. 

O coeficiente β0 representa o valor esperado da variável de resultado quando todas 

as variáveis explicativas são iguais a ‘zero’, isto é, a intenção de compra de um 

indivíduo que não declara nenhuma vantagem. 

Os coeficientes β1, β2,..., βn  representam a variação esperada no logaritmo da 

chance associada a variação de cada unidade da variável explicativa, mantendo 

constantes os demais itens do modelo. (SIMONOFF, 2003) 

Definimos anteriormente a equação do LOGIT como o logaritmo natural da chance. 

Pelas propriedades matemáticas do logaritmo, podemos reescrever o LOGIT como o 

exponencial da chance. 

LOGIT P(Y) = ln chance 

 

Chance  = e LOGIT                                                                                  (11) 

 

Onde: 

 

e = 2,718281693 

 

O significado dos coeficientes β é o mesmo em uma regressão logística. Isto 

significa dizer que: 

 

� Considerando todas as variáveis independentes como zero, isto é, 

nenhuma vantagem declarada, o LOGIT é igual a -0,486. 

 

� Para cada variável independente Vn percebida, a chance da variável 

dependente ocorrer é multiplicada por um fator equivalente à ℮ βn. 
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A primeira constatação significa que a chance do consumidor comprar o produto 

corresponde à 0,615, ou que a chance de compra é de 1 para 2,6. 

 

Chance = 2,7183 -0,486 

 

Chance = 0,615                                                       

 

Conhecendo a chance de compra do consumidor, podemos determinar a 

probabilidade de compra do produto 

 

No exemplo acima, considerando que nenhuma vantagem específica é percebida, a 

probabilidade de compra do produto é equivalente à 38 %. Esta probabilidade foi 

calculada da seguinte forma: 

 

Chance =  0,615 

Substituindo este valor na equação, 

 

LOGIT = PROB / ( 1 + PROB)                                                                                 (12) 

 

PROB = 0,38 ou 38% 

 

Continuamos com o exemplo do consumidor que não declarou nenhuma vantagem 

para o produto. 

 

Seguindo o mesmo processo, se este consumidor perceber uma vantagem 

relacionada a rapidez na aplicação e no resultado do produto, variável V1, sua 

chance de comprar o produto aumenta em e 0,491 vezes. Isto significa que a chance 

deste consumidor comprar o produto é 1,63 vezes maior. 

 

Sua chance de compra então passa de 0,615 para 1,04, o que quer dizer que a 

chance de compra entre quem percebe este atributo e quem não percebe é de 1 

para 2.  
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Da mesma forma, a probabilidade de compra aumenta em 12%, passando de 38% 

para 50%. 

 

Os valores referentes as chances de compra associadas à cada variável estão 

demonstrados na tabela 4.5, coluna 7, o exponencial do Logit ‘Ex (b)’. O software 

SPSS 15.0 já efetua este cálculo para as variáveis do modelo. 

 

Quanto maior o LOGIT maior a probabilidade de compra. Esta relação é facilmente 

percebida através da análise da tabela mencionada acima. 

 

A análise dos valores apresentados nesta coluna nos mostra que consumidores que 

percebem uma melhora em sua aparência através do uso do produto, variável V9, 

têm uma chance de comprar o produto 8 vezes maior que os demais consumidores.  

Os consumidores que percebem a vantagem associada a variável V3, tem o dobro 

de chance de compra do que aqueles que percebem as vantagens associadas a 

variável V1. 

 

Efetuamos o mesmo procedimento de cálculo para as todas as variáveis 

independentes. As probabilidades de compra estão descritas na tabela abaixo: 

 

Tabela 4.6 – Probabilidade de compra para as variáveis independentes 

 

Fonte: elaboração própria. 
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Esta tabela foi construída ordenando as variáveis em função da probabilidade de 

compra e considerando apenas a percepção da variável em análise. As 

probabilidades de compra variam entre 38% e 83%, em função da vantagem  

percebida no produto por cada consumidor. 

 

Seguindo o exemplo das variáveis mencionadas acima, a probabilidade de compra 

para os consumidores que percebem uma melhora em sua aparência associada ao 

uso do produto, corresponde a 83% admitindo que não há outros atributos 

declarados. 

 

Já a probabilidade de compra para os consumidores que valorizam uma aparência 

natural, é 68%, 18% maior que a probabilidade dos consumidores que percebem a 

rapidez na aplicação e no resultado como vantagem. 

 

Deve-se ressaltar que as probabilidades de compra estimadas pelo modelo de 

regressão logística são fortemente influenciadas pelo tipo de amostragem.  

 

 

 

4.4. VALOR DO CLIENTE 

 

 

4.4.1 VALOR VITALÍCIO DO CLIENTE. 

 

 

O calculo do valor vitalício do cliente foi efetuado através da equação apresentada 

no capítulo 2 e demonstrada abaixo.  

  

 

CLV i  = ∑ ( 1 + d  ) –t/fi  . v it .  π it . B it                                                                           (1) 
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Onde: 

 

CLV i = valor do cliente i (customer lifetime value). 

 

d  = taxa de desconto 

 

A empresa fabricante do produto é uma empresa limitada e opera com 100 % de 

capital próprio. Apresenta sólida posição financeira, e por determinação de uma 

política interna, não recorre ao mercado financeiro para eventuais necessidades de 

caixa. A empresa atualmente é investidora no mercado financeiro. O custo de capital 

utilizado pela empresa para avaliar novos investimentos corresponde à taxa de 

39,57% ao ano. (informação verbal)11   

 

f i = freqüência de compra do cliente i 

 

A freqüência de compra do produto foi estimada em 8 ocorrências por ano, ou uma 

compra a cada 1,5 meses. 

 

Uma pesquisa encomendada por este próprio distribuidor, ADVERTISING 

Operations Assessoria Planejamento e Propaganda Ltda (2007), realizada com 

253,000 clientes, durante os meses de Junho de 2005 a Setembro de 2006, 

evidenciou que 80% de seus clientes compram o produto a cada 1 ou 1,5 meses. A 

freqüência de 8 compras por ano representa a média desta amostra.  

 

v it = volume de compra do cliente i no tempo t 

 

                                                 
11 Informação obtida do sr. Leandro A. Bueno, controller da empresa Advertising Operations Assessoria 
Planejamento e Propaganda Ltda, através de contato telefônico, realizado em 02 de out. de 2007. 
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O volume de compra do cliente é padronizado, o que simplifica o modelo. As 

características do produto obrigam a utilização de uma unidade a cada aplicação. O 

produto é composto por substâncias intermediárias de corante. O simples contato 

com o oxigênio provoca uma reação de oxidação, o que torna obrigatório o uso 

imediato. Não há como fracionar o conteúdo de uma embalagem.   

 

π it = margem de contribuição do cliente i no tempo t 

 

A margem de contribuição corresponde a margem operacional, equivalente a R$  

7,5012 para cada unidade vendida do produto. 

 

Os detalhes para o cálculo da margem operacional não foram fornecidos pela 

empresa. 

 

B it = probabilidade do cliente i efetuar uma compra no tempo t  

 

Trabalhamos com a probabilidade de compra obtida através do LOGIT calculado 

com base na amostra selecionada. Aplicamos a equação do LOGIT para cada 

cliente na amostra e apuramos as probabilidades de compra individuais. 

 

A probabilidade utilizada no cálculo do valor do cliente é discutida no capítulo 5, 

onde abordamos as limitações do modelo. 

 

Com base nos dados mencionados acima, a média do valor do cliente calculada 

para amostra analisada corresponde à R$ 66,99. 

 

Para exemplificar o cálculo do valor vitalício do cliente selecionamos o primeiro 

respondente que havia indicado pelo menos três vantagens no produto. 

 

                                                 
12 Informação obtida do sr. Leandro A. Bueno, controller da empresa Advertising Operations Assessoria 
Planejamento e Propaganda Ltda, através de contato telefônico, realizado em 11 de set. de 2007. 
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Este cliente correspondente ao atendimento número 438 em nossa amostra. As 

vantagens percebidas por este cliente foram as variáveis V1, V3 e V6. O LOGIT, a 

chance e a probabilidade de compra do cliente estão demonstrados à seguir. 

 

LOGIT = -0,486 + 0,491 V1 + 1,217 V3 +  0,738 V6  

LOGIT = 1,960 

 

Chance = 7,10 

Probabilidade = 87,7% 

 

O cálculo do valor vitalício deste cliente está demonstrado no Apêndice A. 

 

4.4.2. Valor total do Cliente. 

 

 

Para o cálculo do valor total do cliente utilizamos a média de vendas reais apurada 

no ano de 2006. 

 

A quantidade total de vendas registradas no período de Janeiro a Dezembro de 

2006 foi de 353,503 unidades. 

 

Considerando a freqüência de compra do produto igual a 8 ocorrências por ano, 

estimamos a base de clientes ativos para este produto em aproximadamente 44,000 

clientes (total de unidades vendidas no período / freqüência de compra). 

Aplicando a equação apresentada no capítulo 2, calculamos o valor total do cliente. 

 

                                                                            (2)                              

 

 CE  = R$ 2,947,538 
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5. CONCLUSÕES 

 

 

5.1. ALOCAÇÃO DOS INVESTIMENTOS DE MARKETING 

 

 

Através da utilização da regressão logística apuramos o impacto de cada variável 

independente sobre o resultado da variável dependente, a intenção de compra. 

 

Após esta etapa determinamos a probabilidade de compra do produto para cada 

respondente em nossa amostra. 

 

A freqüência de compra, a margem de contribuição do produto e o custo de capital 

da empresa fabricante foram considerados na equação de cálculo do valor vitalício 

do cliente, posteriormente utilizado para o cálculo do valor total do cliente. 

 

A média do valor vitalício do cliente, assim como o valor total do cliente, estão 

demonstrados abaixo para conveniência das analises à seguir. 

 

Média do valor do cliente = R$ 66,99 

 

Valor total do cliente = R$ 2,947,538 

 

Com base nas informações produzidas através das etapas descritas acima, 

podemos projetar o retorno esperado para ações de marketing orientadas para cada 

uma das variáveis independentes analisadas. 

 

 

5.2. RETORNO SOBRE INVESTIMENTOS DE MARKETING 

 

 

Consideramos que o mínimo valor necessário para iniciar um programa de 

marketing, orientado a melhorar a percepção do cliente em relação a qualquer uma 

das vantagens mencionadas na pesquisa, corresponde a R$ 270,000. Investimentos 
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inferiores a este valor não promoveriam mudanças significativas sobre as 

percepções de seus clientes. Estes dados estão baseados na experiência da 

empresa em análise e variam de acordo com o mercado e a própria experiência de 

cada empresa. 

 

Adotamos o valor mencionado acima para demonstrar como a análise desenvolvida 

nesta pesquisa pode orientar a alocação dos investimentos de marketing e 

determinar o potencial de retorno para diferentes investimentos de marketing. 

 

A tabela 5.1 abaixo relaciona a média do valor vitalício do cliente, a variação 

percentual em relação ao cenário base, o valor total do cliente, o impacto sobre este 

valor, o retorno total sobre o investimento, o retorno para cada real investido e taxa 

de retorno para alterações na percepção de cada uma das variáveis independentes.  

 

Tabela 5.1 - Retorno sobre investimento de marketing 

 

 
Fonte: elaboração própria. 

 

Esta tabela foi construída através de cenários, considerando a percepção individual 

de cada variável independente. Construímos nove cenários, alterando a percepção 

de cada uma das nove variáveis independentes. 

 

Importante destacar que estes cenários foram construídos considerando que apenas 

30% do total dos clientes que não percebiam cada variável em análise seriam 

impactados pelas iniciativas de marketing e, portanto passariam a perceber a 

vantagem específica. A base de comparação é a própria amostra inicial observada.  
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Ações de marketing que tenham como objetivo melhorar a percepção do cliente em 

relação à eficácia do produto em eliminar os cabelos brancos, apresentam um 

potencial para elevar a média do valor vitalício do cliente em 9.4%, passando de R$ 

66,99 para R$ 73,28. 

 

Recorremos novamente ao cliente com atendimento número 438 para exemplificar 

este cálculo. As vantagens percebidas por este cliente foram as variáveis V1, V3 e 

V6. No cenário descrito acima, o cliente percebe também a variável V5 , ‘elimina 

cabelos brancos’. Com isto o LOGIT, a chance e a probabilidade de compra do 

cliente sofrem as seguintes variações: 

 

LOGIT = -0,486 + 0,491 V1 + 1,217 V3 +  0,738 V6, 

 

Com a percepção da variável V5: 

  

LOGIT = -0,486 + 0,491 V1 + 1,217 V3 +  1,044 V5 + 0,738 V6, 

LOGIT = 3,004 

 

A chance e a probabilidade de compra então aumentam de 7,10 e 87,7% para 20,17 

e 95,3%, respectivamente. O valor vitalício do cliente também aumenta de R$ 97,66 

para 106,16. 

 

O cálculo do valor vitalício está demonstrado no Apêndice B. 

 

Analisamos o impacto sobre a média do valor vitalício do cliente para cada uma das 

variáveis independentes.  Os novos valores obtidos variam entre 2.8% para a 

percepção da variável ‘aplicação e efeito rápido’ até 15.0% para a variável 

‘aparência, bonito’. 

 

Estes dados indicam quais variáveis apresentam maior potencial de retorno para 

investimentos de marketing. Porém, ainda não podemos concluir se estes 

investimentos são ou não rentáveis e quais as taxas de retorno esperadas. 
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A partir desta tabela podemos observar que para o mesmo valor investido, R$ 

270,000, a variável ‘aparência, bonito’ apresenta um retorno por real investido 1.6 

vezes maior que a variável ‘elimina cabelos brancos’, R$ 1.63 e R$ 1.02 

respectivamente. 

 

Isto significa dizer que o retorno líquido esperado para um investimento de 

marketing, por exemplo, uma campanha, que associe o uso do produto a uma 

aparência percebida como superior ou melhor, corresponde à R$ 170,963, dado o 

custo de investimento mencionado acima.  

 

Já um investimento destinado a melhorar a percepção do cliente em relação à 

eliminação de cabelos brancos tem o potencial de gerar um retorno equivalente a R$ 

6,718. 

 

Neste caso a variável ‘aparência, bonito’ apresenta um potencial de retorno sobre 

investimento R$ 164,245 maior que um investimento do mesmo valor realizado na 

variável ‘elimina cabelos brancos’ e, portanto seria preferido em relação à segunda 

opção. 

 

Seguindo a mesma análise, investimentos voltados à melhorar a percepção em 

relação a praticidade de uso ou ao fato do produto não gerar sujeira no momento de 

sua aplicação, seja através de uma campanha de marketing ou do desenvolvimento 

de uma nova embalagem seriam desconsiderados, pois apresentam retorno 

negativo sobre investimento. 

 

 

5.2.1  CONSIDERAÇÕES SOBRE A ALOCAÇÃO DOS INVESTIMENTOS. 

 

 

As decisões sobre a alocação de investimentos de marketing devem ser tomadas 

com muito critério, segundo o conhecimento e análise do mercado no qual a 

empresa está inserida.  
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Os cenários projetados para cada variável assumem que os investimentos 

realizados em marketing impactam 30% do total dos clientes que não haviam 

percebido cada uma das vantagens analisadas. Desta forma, as variáveis 

independentes com baixa incidência e elevada influência sobre a intenção de 

compra proporcionam o maior potencial de retorno. 

 

É preciso que a empresa monitore constantemente o mercado, estando atenta a 

mudança na preferência dos consumidores, e concentre seus recursos de acordo 

com os novos direcionadores de valor. 

 

 

5.3. LIMITAÇÕES DA PESQUISA 

 

 

5.3.1 PROBABILIDADE DE COMPRA 

 

 

A relação entre os direcionadores de valor e a probabilidade de compra é calculada 

tomando por base a probabilidade de compra informada individualmente por cada 

um dos respondentes da pesquisa. 

 

Após a organização dos dados, utilizamos a regressão logística para estabelecer 

esta relação e calcular a probabilidade de compra da marca em análise. 

 

No modelo apresentado por Rust, Lemon e Zeithaml (2004), este procedimento é 

repetido para as marcas concorrentes, obtendo-se a probabilidade de compra 

também para estas marcas. 

 

As probabilidades obtidas para cada cliente são recalculadas através de uma matriz 

de troca de marcas de Markov. A probabilidade de compra de uma marca é 

recalculada para cada novo evento, sendo necessário o conhecimento da compra 

anterior.  
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O Valor do cliente é então calculado com base no valor projetado de suas 

contribuições, a freqüência de compra, o tempo de sua relação com a marca, uma 

taxa de desconto e a probabilidade de compra de cada cliente. 

 

Não trabalhamos com a probabilidade de compra de clientes de marcas 

concorrentes para a marca Grecin. Optamos por manter constante a probabilidade 

de compra do cliente para todo o período em análise.  

 

Poderíamos adotar uma abordagem de lealdade à marca, onde não há migração 

entre marcas, o cliente é fiel durante toda sua existência e depois “morre”.  Esta 

abordagem não requer o conhecimento da probabilidade de compra de clientes de 

marcas concorrentes, porém tende a subestimar o Valor do Cliente justamente por 

não incorporar a probabilidade de retorno dos clientes que deixaram a marca. 

 

Consideramos em nossa abordagem o resultado de uma pesquisa encomendada 

pela empresa distribuidora, realizada com 253,000 clientes, revelando que apenas 

17% dos clientes havia experimentado outra marca de tintura nos 12 meses 

anteriores a pesquisa, e somente 1% em 6 meses, sugerindo uma elevada 

permanência na própria marca. (ADVERTISING Operations Assessoria 

Planejamento e Propaganda Ltda , 2007). 

 

A indisponibilidade da probabilidade de compra de clientes de marcas concorrentes 

para a marca em análise não invalida as proposições desta pesquisa, fornecer um 

modelo que possibilite identificar quais direcionadores de valor apresentam maior 

potencial de retorno sobre os investimentos de Marketing e quantificar o retorno 

esperado em valor total do cliente para cada real investido nos diferentes 

direcionadores de valor analisados. 

 

A abordagem de “lealdade múltipla” utilizada no modelo de retorno sobre 

investimentos de marketing de Rust, Lemon e Zeithaml (2004), implica movimentos 

de troca de marca durante o período de relacionamento com cada marca. No 

entanto, a abordagem de lealdade múltipla pressupõe a existência de um extenso 

banco de dados sobre marcas concorrentes.  
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Por outro lado o próprio trabalho destes autores, através de uma pesquisa realizada 

com o mercado de aviação comercial, apontou que a utilização da abordagem de 

lealdade à marca, levou à sub-avaliação do valor total do cliente da American 

Airlines em 47.3%. (RUST, LEMON e ZEITHAML, 2004). 
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Apêndice A – Valor vitalício do cliente para o atendimento n. 438. 

 

 

Custo de capital a.a. 39,6%     

  a.m. 2,82%     

Margem - R$    7,50     

Intervalo compra - meses   1,50     

        

        

Atendimento LOGIT CHANCE PROB Periodo Prob margem Taxa desconto Valor presente 

438 1,96              7,10  87,7%              1,50  6,57 4,3%                   6,31  

438 1,96              7,10  87,7%              3,00  6,57 8,7%                   6,05  

438 1,96              7,10  87,7%              4,50  6,57 13,3%                   5,80  

438 1,96              7,10  87,7%              6,00  6,57 18,1%                   5,56  

438 1,96              7,10  87,7%              7,50  6,57 23,2%                   5,34  

438 1,96              7,10  87,7%              9,00  6,57 28,4%                   5,12  

438 1,96              7,10  87,7%            10,50  6,57 33,9%                   4,91  

438 1,96              7,10  87,7%            12,00  6,57 39,6%                   4,71  

438 1,96              7,10  87,7%            13,50  6,57 45,5%                   4,52  

438 1,96              7,10  87,7%            15,00  6,57 51,7%                   4,33  

438 1,96              7,10  87,7%            16,50  6,57 58,2%                   4,16  

438 1,96              7,10  87,7%            18,00  6,57 64,9%                   3,99  

438 1,96              7,10  87,7%            19,50  6,57 71,9%                   3,82  

438 1,96              7,10  87,7%            21,00  6,57 79,2%                   3,67  

438 1,96              7,10  87,7%            22,50  6,57 86,8%                   3,52  

438 1,96              7,10  87,7%            24,00  6,57 94,8%                   3,37  

438 1,96              7,10  87,7%            25,50  6,57 103,1%                   3,24  

438 1,96              7,10  87,7%            27,00  6,57 111,7%                   3,10  

438 1,96              7,10  87,7%            28,50  6,57 120,7%                   2,98  

438 1,96              7,10  87,7%            30,00  6,57 130,1%                   2,86  

438 1,96              7,10  87,7%            31,50  6,57 139,9%                   2,74  

438 1,96              7,10  87,7%            33,00  6,57 150,1%                   2,63  

438 1,96              7,10  87,7%            34,50  6,57 160,8%                   2,52  

438 1,96              7,10  87,7%            36,00  6,57 171,9%                   2,42  

Valor vitalicio do cliente                           97,66  
Fonte: elaboração própria. 
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Apêndice B - Valor vitalício do cliente para o atendimento n. 438 adicionando a 

variável V5. 
 
 

Custo de capital a.a. 39,6%     

  a.m. 2,82%     

Margem - R$    7,50     
Intervalo compra – 
meses   1,50     

        

        

Atendimento LOGIT CHANCE PROB Período 
Prob 

margem 
Taxa 

desconto 
Valor 

presente 

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
             

1,50  7,15 4,3% 
                  
6,85  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
             

3,00  7,15 8,7% 
                  
6,57  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
             

4,50  7,15 13,3% 
                  
6,31  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
             

6,00  7,15 18,1% 
                  
6,05  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
             

7,50  7,15 23,2% 
                  
5,80  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
             

9,00  7,15 28,4% 
                  
5,56  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

10,50  7,15 33,9% 
                  
5,34  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

12,00  7,15 39,6% 
                  
5,12  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

13,50  7,15 45,5% 
                  
4,91  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

15,00  7,15 51,7% 
                  
4,71  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

16,50  7,15 58,2% 
                  
4,52  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

18,00  7,15 64,9% 
                  
4,33  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

19,50  7,15 71,9% 
                  
4,16  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

21,00  7,15 79,2% 
                  
3,99  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

22,50  7,15 86,8% 
                  
3,82  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

24,00  7,15 94,8% 
                  
3,67  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

25,50  7,15 103,1% 
                  
3,52  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

27,00  7,15 111,7% 
                  
3,37  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

28,50  7,15 120,7% 
                  
3,24  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

30,00  7,15 130,1% 
                  
3,11  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

31,50  7,15 139,9% 
                  
2,98  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

33,00  7,15 150,1% 
                  
2,86  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

34,50  7,15 160,8% 
                  
2,74  

438 3,004 
           

20,17  95,3% 
           

36,00  7,15 171,9% 
                  
2,63  

Valor vitalicio do cliente.           
              
106,16  

Fonte: elaboração própria. 
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Anexo A – Carta Resposta 

 

 

 

 



Livros Grátis
( http://www.livrosgratis.com.br )

 
Milhares de Livros para Download:
 
Baixar livros de Administração
Baixar livros de Agronomia
Baixar livros de Arquitetura
Baixar livros de Artes
Baixar livros de Astronomia
Baixar livros de Biologia Geral
Baixar livros de Ciência da Computação
Baixar livros de Ciência da Informação
Baixar livros de Ciência Política
Baixar livros de Ciências da Saúde
Baixar livros de Comunicação
Baixar livros do Conselho Nacional de Educação - CNE
Baixar livros de Defesa civil
Baixar livros de Direito
Baixar livros de Direitos humanos
Baixar livros de Economia
Baixar livros de Economia Doméstica
Baixar livros de Educação
Baixar livros de Educação - Trânsito
Baixar livros de Educação Física
Baixar livros de Engenharia Aeroespacial
Baixar livros de Farmácia
Baixar livros de Filosofia
Baixar livros de Física
Baixar livros de Geociências
Baixar livros de Geografia
Baixar livros de História
Baixar livros de Línguas
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