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CANAIS DE MARKETING,
VALOR E ESTRUTURAS DE
GOVERNANCA

Ricardo Fasti de Souza
Professor do Departamento de Mercadologia da FGV-EAESP.
E-mail: fasti@fqvsp.br

RESUMO
Este artigo discute a contribuicdo do marketing para a apropriacao de fluxos
de caixa superiores em transacdes entre membros do canal de marketing.
Propde-se um modelo em que a capacidade de apropriacao de fluxo de caixa
pelos membros do canal é resultado da forma como a estrutura de governanca
transacional é construida em relacdo as fontes individuais de geracéo de
valor, de poder e do grau de dependéncia entre os membros.

ABSTRACT
This article discusses the marketing contribution in the appropriation of
superior cash flow in transactions between marketing channel members. A
model is presented suggesting that the cash flow appropriation capabilities
of the channel member is result of how the transactional governance
structure is built regarding the sources of value creation, power and the
level of dependency among channel members.
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Canais de marketing, valor e estruturas de governanca

INTRODUCAO

Cresce, atualmente, entre diversos autores (Zajac
e Olsen, 1993; Hunt e Morgan, 1995, 1996; Srivastava
et al., 1998; Gosh e John, 1999), a preocupagdo com
o impacto das atividades e estratégias de marketing
na geragdo e apropriacdo de valor para a empresa e
seus acionistas. De acordo com Srivastava (1999),
existem duas questdes centrais e desafiadoras a teo-
ria e a prdtica mercadoldgicas: a) a conexdo do
marketing aos demais processos funcionais da firma
e b) os impactos de sua acdo sobre o fluxo de caixa da
empresa. Adicionalmente, Srivastava (1999, p. 168)
observa que, se o marketing contribui para a renova-
¢do e o crescimento dos negdcios, e para a obtengdo e
a retengdo de consumidores, precisa resultar em flu-
xos de caixa melhorados — um requisito central para a
geragdo de valor ao acionista.

O processo de obtencdo e reten¢do de consumido-
res e o impacto na geragdo de caixa ocorrem por meio
da transag¢do, considerada o elemento focal do contato
entre dois agentes econdmicos' (Dwyer et al., 1987).
Esse contato constitui uma diade, ou um par
transacional (Achrol et al., 1983), e pode ser do tipo
firma—usudrio final ou firma—firma.

A Figura 1 descreve o modelo transacional entre
uma diade do tipo firma—firma, a menor unidade
transacional de um arranjo de canal de marketing. O
valor da transacdo gerada entre ambas € primariamente
de ordem econdmica, uma vez que sdo firmas, e cada
uma buscara otimizar sua apropriacdo de tal valor.
Essa capacidade de apropriacdo do valor transacional
deve ser fun¢do de uma série de varidveis como o tipo
de relacionamento entre as partes, 0 modo como elas
estruturam o ambiente da prépria transagdo e a capa-
cidade individual de criacdo de valor (Dwyer ef al.,
1987).

Tornam-se relevantes, por conseguinte, tanto a com-
preensdo das varidveis que influenciam a capacidade
de reparti¢do do valor entre os membros de um arranjo
de canal de marketing quanto o desenvolvimento de
uma medida que aponte essa distribuicao.

Figura 1 — Modelo tipico de uma transacao diadica

Assim, este artigo tem dois objetivos: a) discutir o
processo de apropriacdo de valor entre agentes
transacionais — membros de um arranjo de canais de
marketing — utilizando, como referencial tedrico, a
economia dos custos de transacdo (Coase, 1937;
Williamson, 1979), a teoria da vantagem competitiva
(Day e Wensley, 1988; Petraf, 1993; Day e
Nedungandi, 1994; Slater e Narver, 1994) e a teoria

SE O MARKETING CONTRIBUI
PARA A RENOVACAO E O
CRESCIMENTO DOS NEGOCIOS,
ENTAO, PRECISA TAMBEM
PROMOVER FLUXOS

DE CAIXA MELHORADOS.

de poder e dependéncia no canal de distribuicao (EI-
Ansary e Stern, 1972; Ouchi, 1979); b) criar uma
medida de apuracdo da reparticdo do valor entre os
membros de um arranjo de canal. Para tanto, serd pro-
posto um modelo para o entendimento das forcas atu-
antes em uma negociacdo — que acabam por determi-
nar o montante de valor apropriado por cada parte na
transagdo e que, em ultima instancia, representa a fra-
¢do a ser dispensada aos acionistas —, buscando con-
tribuir com uma das questdes centrais apontadas por
Srivastava (1999): o impacto das estratégias de
marketing, especificamente as de canais de marketing,
sobre o fluxo de caixa da firma.

FONTES DE GERACAO DE VALOR

Os ativos de marketing e a geracao de valor
De acordo com Srivastava et al. (1998, p. 4), um ati-
vo pode ser definido “amplamente como qualquer atri-

Firma A

> Transacao

Firma B

A
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Mercadologia

buto fisico, organizacional ou humano que permita a fir-
ma gerar, e implantar, estratégias que melhorem sua efi-
ciéncia e eficdcia no mercado”. Essa defini¢do, ao agre-
gar atributos organizacionais e humanos ao conceito
de ativos, possibilita que eles sejam considerados
como um continuo, partindo da tangibilidade e che-
gando a intangibilidade, de instalacdes fabris ao co-
nhecimento do comportamento dos consumidores, por
exemplo.

A SEGMENTACAO E O
POSICIONAMENTO CRIAM
BARREIRAS A MOBILIDADE

DA DEMANDA PROTEGENDO

O RETORNO DO INVESTIMENTO.

H4 uma categoria de ativos intangiveis que se ori-
gina da interacdo da empresa com o mercado. Sdo os
ativos baseados em mercado, cuja classifica¢do, segun-
do Srivastava et al. (1998, p. 5), € a seguinte:

a) Relacionais: sdo ativos intangiveis, resultantes de
relacionamentos entre a firma e os agentes que
com ela transacionam. O relacionamento consti-
tui-se em um ativo uma vez que pode ser explo-
rado e alavancado para incremento e geracdo de
negdcios entre a firma e seus agentes. Incluem-
se, nessa categoria, os canais de distribuigdo e os
préoprios clientes ou consumidores (Hunt e
Morgan, 1995).

b) Intelectuais: sdo ativos compostos pelos tipos de
conhecimento desenvolvidos pela firma sobre o
ambiente. Sdo formados pela interacdo da empre-
sa com seu meio ambiente, abrangendo canais e
consumidores, e facilitam a criagdo de mecanis-
mos eficazes de controle, de atendimento a neces-
sidades ou de solugdo de problemas de clientes e
consumidores.

A criagdo de valor para o consumidor/cliente €
alcangada pela obteng¢do de posicdes favordveis como
resultado da gestdo e da alavancagem de ativos basea-
dos em mercado (Srivastava et al., 1998), ou seja, o
objetivo mercadolégico de obtengdo e retencdo de con-
sumidores pela criac@o de valor concretiza-se por ges-
tdo e alavancagem apropriadas dos ativos baseados em
mercado.

A alavancagem desses ativos, pela firma, pode ocor-
rer com os seguintes propdsitos (Srivastava et al., 1998;
Gosh e John, 1999): a) diminuicdo de custos pelo co-
nhecimento dos canais e dos consumidores, e pela cons-
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trugdo de relacionamentos; b) obten¢do de prémios em
precos, ja que o patrimonio da marca conduz a percep-
¢do de maior valor agregado; c) geracdo de barreiras
competitivas pela construgdo de lealdade e criacio de
custos de mudanca (Gosh e John, 1999); d) criacdo de
um limite competitivo; e) promog¢do da possibilidade
de extensdes de marca e de categorias.

Definicdo de valor para o acionista
Srivastava et al. (1998, p. 9) propdem que o valor
de qualquer estratégia mercadoldgica seja definido por
critérios de fluxo de caixa, a medida que:
a) acelera os fluxos de caixa;
b) aumenta os niveis do fluxo de caixa;
¢) reduz os riscos associados aos fluxos de caixa e, por
essa razao, indiretamente, o custo de capital da firma;
d) incrementa o valor residual do negdcio.

Virios sdo os conceitos e medidas que procuram
captar as variagdes do fluxo de caixa (Malta Filho,
1999). Por limitacdo de espaco, ndo serdo exploradas
as diferentes medidas, contudo, para o leitor curioso,
sugere-se a leitura de Rappaport (1998).

Utiliza-se, neste artigo, o modelo GVA®, da FGV/
BCG, de avaliagdo de valor para o acionista. Do con-
junto de indicadores propostos pelo GVA®, o que se
apresenta mais promissor na captagio das variagdes de
caixa sob responsabilidade da fun¢do de marketing € o
CVA ou Cash Value Added, que se refere ao desempe-
nho de geracao de caixa do produto (Malta Filho, 1999,
p- 21). Segundo a equacdo (1), o CVA pode ser defini-
do como:

CVA = FCL - K.d - K.CPMC (1)

Em que:

a) FCL = fluxo de caixa livre, de natureza operacio-
nal em um dado periodo — no presente estudo, o
més contdbil;

b) K = valor do capital investido;

¢) d = fator de amortizag@o de capital;

d) CPMC = custo ponderado médio do capital.

O membro K.d da equacdo (1) corresponde a de-
preciagdo econdmica ou a parcela que, aplicada em um
fundo e capitalizada ao CPMC, gera um montante, ao
final da vida util do ativo, igual ao préprio capital in-
vestido (K). Ja a parcela K.CPMC € o custo de oportu-
nidade do capital investido.

Se for considerado que K.d e K.CPMC sao cus-
tos relativos aos recursos emprestados pelos capi-
talistas (Malta Filho, 1999, p. 7) e que esses custos
serdo chamados de Custos Econdmicos e de Capi-
tal (CECA), entdo, pode-se escrever (1) da seguin-
te forma:

RAE e v.42 e n.2 e Abr/lun. 2002
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CVA = FCL - CECA (2)

Ao considerar-se que o FCL € resultado da subtra-
¢do da receita bruta de todos os custos, diretos e indi-
retos, impostos e variagdes no capital investido, escre-
ve-se (2) como:

CVA = (Receita — Custos Totais) — CECA (3)

Se a receita for igual ao preco médio unitario (E)
do produto, multiplicado por sua quantidade vendida
(q), entdo:

p = CVA + Custos Totais + CECA (4)
q

O preco médio praticado deve cobrir os custos to-
tais, econdmicos e de capital e ainda gerar um exce-
dente, que, a partir desse momento, serd denominado
valor por periodo (Malta Filho, 1999, p. 22), ja que o
preco médio varia de periodo a periodo, de negociacao
para negociag@o. Note-se que o conceito derivado de
(4) ¢ um andlogo do conceito econdmico de renda e
quase-renda (Klein et al., 1978; Petraf, 1993; Kaufmann
e Lafontaine, 1994).

O conceito de renda

O conceito cldssico de renda postula que existem
firmas com acesso a fatores superiores e que, por con-
seguinte, possuem custos médios inferiores aos dos
concorrentes (Petraf, 1993). No equilibrio, demanda e
oferta igualam-se, sendo o ponto de equilibrio médio
das firmas dado pela igualdade entre pre¢o de mercado
e custo marginal. Aquelas firmas que tém acesso a re-
cursos superiores gozam de lucros superiores sob a

Figura 2 - llustracao da criacao de renda econémica

forma de renda, uma vez que apresentam custos mar-
ginais inferiores aos de equilibrio do mercado, ou seja,
dado um preco de mercado, a diferencga de custos entre
as firmas que possuem acesso a recursos superiores e
as que nio o tém € definida como renda. A Figura 2
representa o argumento. A firma (A) estd em equili-
brio, pois seu custo marginal iguala-se ao preco de mer-
cado. A firma (B), por ter acesso a recursos superio-
res, opera ao preco de mercado, mas com custo margi-
nal menor, o que lhe permite a apropriacdo de um flu-
x0 de renda néo acessivel a (A).

H4, ainda, o conceito de quase-renda, distinto do
conceito de renda econdmica. A renda gerada ndo pro-
vém de uma diferenga entre o prego de mercado e os
custos, outrossim, origina-se do pre¢o de mercado de-
terminado pela caracteristica contextual do fator, por
exemplo, singularidade ou heterogeneidade. O fluxo
de renda gerado ndo ¢ resultado da diferenca entre o
preco de mercado e os custos marginais, mas, sim, da
diferenca entre os diversos precos de mercados para
aplicagdes alternativas do mesmo fator (Klein et al.,
1978). O exemplo a seguir ilustra esse conceito.

Assume-se que um ativo € possuido por uma firma
(A) e alugado para outra (B). O valor do aluguel é de R$
5 mil por més, mas (A) sabe que o valor que cobre seus
custos, inclusive o de capital, é de R$ 3 mil. Entéo, o
valor de quase-renda desse ativo € o excesso de seu va-
lor, no caso R$ 2 mil, sobre seu valor segurado ou seu
valor na préxima melhor utilizagdo por outro locador.

Pode-se, assim, definir que o valor para o acionis-
ta, por analogia a teoria de renda, € o fluxo de caixa
excedente a todos os custos, despesas e investimentos
operacionais gerado a partir de uma transacio, seja pela
utilizag¢do de capacidades superiores, seja pela criagdo
de estruturas transacionais especificas. O marketing
contribui em ambas as perspectivas, ao transformar as

de A

Custo marginal

/ Preco de mercado

Preco / Cmg

*

I
Renda de B

Custo marginal de B

Quantidades
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capacidades superiores em valor para o consumidor e/
ou criar estruturas de relacionamento no canal de
marketing que permitam o comando de um prémio so-
bre a concorréncia.

Fontes de geracdo de valor
ao consumidor e ao acionista

Parece ser evidente que os empreendedores, que se
arriscaram a organizar uma firma, procurem resguar-
dar o direito de oferecer (Goldberg, 1976, p. 432), ou
seja, busquem criar garantias de volumes de demanda
que gerem fluxos capazes de retornar os investimen-
tos, situando o risco dentro de padrdes aceitdveis por
eles (Chiles e McMackin, 1996). Essas salvaguardas
sdo, geralmente, algum tipo de barreira a mobilidade
da demanda, pois, caso o oferente realize investimen-
tos especializados de longo prazo, sua permanéncia de-
pende da expectativa sobre a disponibilidade futura
dessa demanda (Goldberg, 1976, p. 432) e, principal-
mente, da capacidade de atrai-la e manté-la. A segmen-
tagdo, selecdo e posicionamento constituem formas de
criacdo de barreiras a mobilidade da demanda ao cria-
rem mecanismos de inibicdo a busca de alternativas
competitivas, entregando valor e limitando, a0 mesmo
tempo, o ataque competitivo (Kotler, 1988, p. 53-54).

A CAPACIDADE DE DIFERENCIACAO
DA FIRMA E DECORRENTE DA
FORMA COMO SEUS RECURSOS

E ATIVOS SAO ORGANIZADOS

POR SEUS GESTORES.

Ao segmentar o mercado, a firma supde que exis-
tam diferentes curvas de demandas, condicionadas as
diferencas entre os segmentos. Ao descobrir critérios
que reflitam distintos grupos de consumidores dentro
do conjunto original, a firma torna-se capaz de retirar
os consumidores de uma unica func¢do de demanda agre-
gada e de identificar novas fungdes, de acordo com as
necessidades e problemas dos grupos particulares
(Smith, 1956). Ao fazer isso, uma vez que investimen-
tos em pesquisa foram realizados, € esperado que a fir-
ma esteja almejando por desempenhos financeiros su-
periores ao auferidos enquanto o mercado era homo-
géneo (Hunt e Morgan, 1995), os quais serdo obtidos
ao se oferecerem produtos e servigos que atendam as
expectativas desses segmentos e, portanto, possuam
valor para eles.

A diferenciagdo, por sua vez, constitui-se na ten-
tativa da empresa em mudar ou redirecionar a incli-
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nagdo da curva de demanda a favor da oferta de uma

firma (Smith, 1956), tornando-a menos sensivel ao

composto mercadolégico do concorrente. A obtengéo
de posi¢des diferenciadas € conhecida como vanta-
gem competitiva (Ghemawat, 1986; Day e Wensley,

1988; Dierickx e Cool, 1989; Amit e Schoemaker,

1993; Bharadwaj et al., 1993; Petraf, 1993). A firma

procura obter desempenhos superiores utilizando sua

estrutura de recursos na busca de vantagens sobre a

concorréncia (Kotler, 1988, p. 53-54). A capacidade

de diferenciacdo da firma, por conseguinte, é depen-
dente de sua aptiddo em criar e sustentar vantagens
competitivas, que, por sua vez, € decorrente da forma
como seus recursos e ativos foram organizados por
seus gestores (Collis, 1991; Nelson, 1991; Rumelt,

1991; Day e Nedungandi, 1994; Slater e Narver, 1994;

Mehra e Floyd, 1998).

Os recursos e capacidades disponiveis para a estru-
turacdo das firmas (Day e Wensley, 1988) podem ser
resumidos da seguinte forma:

a) recursos: estoques de fatores possuidos ou contro-
lados pelas firmas. Sao conhecimentos comercia-
lizdveis, ativos fisicos e financeiros, capital hu-
mano, entre outros.

b) capacidades: habilidades da firma em dispor dos
recursos, usualmente combinados com processos or-
ganizacionais. Baseiam-se em informagdes e pro-
cessos tangiveis e intangiveis especificos a firma,
sendo desenvolvidas ao longo do tempo por intera-
¢des complexas entre os recursos da empresa.

Ativos estratégicos ou fontes de vantagem compe-
titiva e, portanto, de geragcdo de valor, sdo os recursos
e capacidades disponiveis a firma, dificeis de imitar,
escassos, passiveis de apropriacio e especializados, que
garantem a ela vantagem competitiva (Day e Wensley,
1988), criando valor percebido para o consumidor e
fluxos de renda para o acionista.

De outra forma, o papel do marketing, sob a 6tica
da empresa, ¢ administrar as fontes de vantagem com-
petitiva com o propdsito de gerar valor para o consu-
midor, garantindo, assim, fluxos de renda superiores
para os acionistas.

ESTRUTURAS DE GOVERNANCA
E APROPRIACAO DE VALOR

Economia dos custos de

transacao e estruturas de governanca
Williamson (1979, 1981, 1991) defende que as fir-

mas sejam estruturas de governanga formadas com o

propdsito de economizar em custos de transacdo ge-

rados pelo mercado. Esses custos s@o originados: a)

pelo oportunismo, que surge na presenca de investi-
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mentos idiossincraticos realizados para a consecugdo
da transagdo; b) pela freqiiéncia de ocorréncia das
transacoes; c) pela assimetria da informacao ou incer-
teza. Adicionalmente, os custos de transacgdo estio re-
lacionados a criacdo, negociacdo, acompanhamento e
coercdo de contratos transacionais (Williamson, 1979;
Goldberg, 1976).

Subjacente ao modelo de Williamson (1979, 1981,
1991) estd a preocupagdo em sensibilizar o gestor so-
bre o potencial de geracdo de renda oferecido por es-
truturas de governanca, quando os investimentos espe-
cificos sdo altos e surge o ensejo ao comportamento
oportunista. Esse € um evento central a estratégia de
canais de marketing, visto que um fornecedor, por
exemplo, pode tentar evitar o comportamento oportu-
nista do comprador ao criar uma estrutura de governo
do canal que iniba a barganha por prego ou por outro
tipo de vantagem que eventualmente possa comprome-
ter o fluxo de caixa do fornecedor.

O oportunismo desempenha papel crucial na ar-
gumentagdo sobre a economia dos custos de transa-
¢do. Ao definir comportamento oportunista como a
busca de interesses proprios por meio de artimanhas,
Williamson (1979) atraiu para a teoria uma forte cri-
tica, principalmente dos académicos de linha organi-
zacional (Goshal e Moran, 1996). Ao se relaxar o as-
pecto moral da defini¢do de oportunismo — ou seja, o
engano, a artimanha — e confina-la ao campo transa-
cional, pode redefinir-se oportunismo como a busca
personalista do agente econdmico por desempenho fi-
nanceiro superior por meio de exploracdo das oportu-
nidades de apropriagcdo de valor ou fluxo de caixa,
gerado em transagoes.

Em uma diade (Achrol et al., 1983), se um agente
decide investir especificamente para a producdo de
um bem ou servigo e ao engajar-se em uma troca com
outro agente, este procure, oportunistamente, apropri-
ar-se do valor potencial existente na troca, os custos
da transacdo crescem. Aumentam porque o primeiro
agente precisa criar salvaguardas contra o comporta-
mento do segundo. Assim, surge a necessidade de
constituir uma estrutura de governanca especifica para
garantir que ambas as partes tenham muito a perder
caso uma delas se engaje em um comportamento opor-
tunista.

A estrutura de governanca € o ambiente em que a
integridade comercial e contratual da transacdo € pre-
servada (Williamson, 1979). Por um lado, essa estru-
tura garante o direito de servir do oferente e, por ou-
tro, assegura ao comprador o direito de ser servido,
uma vez que inibe uma eventual redugio da oferta por
parte do oferente, cuja expectativa seja a de aumentar
artificialmente os pregos e, com isso, apropriar-se de
maior parcela de renda gerada na transacgdo (Goldberg,
1976).

RAE e v.42 e n.2 e Abr/jun. 2002

O mercado € uma estrutura de governanga para tran-
sacdes que ndo demandem investimentos especificos
para sua realizag¢@o®. Se o oferente investiu especifica-
mente para a produgdo do bem, entdo, na presenga de
concorréncia, o comprador pode assumir uma atitude
de barganha, sem penalizacdo, caso ela ndo se concre-
tize. O maior risco é do oferente.

A ESTRATEGIA DE CANAIS

DE MARKETING PROCURA CRIAR
UMA ESTRUTURA DE GOVERNO
DO CANAL QUE INIBA

O COMPROMETIMENTO

DO FLUXO DO CAIXA.

Quando esse mesmo oferente cria uma estrutura es-
pecifica para a consecu¢do da mesma transacdo — os
canais de marketing —, ha uma redugdo do impacto da
concorréncia, diminuindo o poder de barganha do com-
prador e, por conseguinte, aumentando seus riscos, caso
apresente um comportamento oportunista, ja que pode
estimular o oferente a reduzir ou encerrar o fluxo de for-
necimento.

Economia dos custos de
transacdo e canais de marketing

Os arranjos de canais de marketing sdo estruturas
de governanga que, relativamente a sua administragao
e controle, podem caracterizar-se pela verticalizagdo
ou terceirizagdo. Um oferente pode desejar criar um
arranjo de canais de marketing em que ele faga os in-
vestimentos necessdrios para abrigar a transacdo e ad-
ministre o sistema — € o caso da verticaliza¢do. Ao con-
trario, pode desejar selecionar parceiros que invistam
na formacao das estruturas de governanga (terceiristas)
e dividam, com ele, os fluxos de caixa advindos das
transacoes de distribuicdo. Sdo duas as teorias que sus-
tentam a decisdo de fazer (verticalizacdo) ou comprar
(terceirizacdo), com relagdo a canais de marketing. A
primeira € a teoria do agente, que serd abordada breve-
mente, e a segunda € a economia dos custos de transa-
¢do, foco deste artigo.

A teoria do agente (Brickley et al., 1991;
Krueger, 1991; Bergen et al., 1992; Lafontaine,
1992; Gupta e Romano, 1998; Combs e Ketchen Jr.,
1999) estuda os fendmenos de custos gerados quan-
do um titular concede a um agente o direito de
representa-lo na administracdo dos recursos e ca-
pacidades da firma.
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Seja qual for o tipo de titularidade ou agenciamen-
to, o problema que surge a partir dessas combinacdes
estd relacionado aos custos de omissdo por parte do
agente. A omiss@o caracteriza-se por comportamen-
tos que, de alguma forma, ndo otimizem a utilizagdo
dos recursos ou os destruam por negligéncia ou im-
pericia.

A teoria do agente adota uma visio ex ante, na ten-
tativa de evitar ou minimizar custos ex post, utilizando
o alinhamento de incentivos antecipados — entendendo
incentivos como a politica de bonificagdo anual de um
executivo pela consecugdo dos objetivos ou a comis-
sdo de vendedores. Essa teoria constitui-se em uma
negociacdo antecipada aos resultados, de sorte que o
agente se sinta estimulado a utilizar bem os recursos, e
evita comportamentos oportunistas — custos ex post
(Brickley et al., 1991).

A segunda grande vertente que justifica a decisao
de integrar ou terceirizar concerne aos custos de tran-
sacdo associados a distribui¢do dos bens, custos es-
ses relacionados ao comportamento oportunista de um
dos participantes da relagdo de trocas, determinado
pelo grau de dependéncia da outra parte em relacao
aos investimentos realizados para sua ocorréncia, ou
seja, quanto mais o agente (A) investiu para a reali-
zacdo da transacdo, mais dependente ele se encontra
para a realizac@o dos fluxos financeiros com vista a
obtenc¢do do retorno sobre esse investimento e, por-
tanto, mais exposto ao oportunismo do agente (B),
que pouco ou nada investiu para a realizacdo da mes-
ma transacao.

Os ativos especificos investidos por (A) demandam
retornos cujos riscos estdo associados a existéncia e
permanéncia da demanda, mas, caso essa resolva ndo
se realizar — ocorréncia em que (B) se comporta
oportunistamente ao ndo transacionar com (A) ou ao
exigir de (A) uma redugdo significativa de precos —, o
perfil de retorno alonga-se para além do ponto no qual
os investimentos justificam sua realizacdo. A econo-
mia dos custos de transacdo parte do pressuposto de
que os custos ocorrem ex post, devido ao fato de os
contratos serem incompletos — conseqiiéncia do feno-
meno da racionalidade limitada do gestor (Williamson,
1979; Brickley et al., 1991, p. 7).

Oportunismo e agenciamento sdo varidveis com-
portamentais que resultam em custos para os agen-
tes envolvidos na transagdo. Ao imaginar-se, a par-
tir de Coase (1937), que a firma € uma maneira de
organizar transacdes sob a coordenagdo do empreen-
dedor e que o mercado também € uma organizacao
de transagdes, s6 que sob a coordenacdo do sistema
de precos, pode estender-se o conceito de custos de
transacdo tanto para o ambiente interno da firma —
no caso, os custos de supervisdo e controle que o
titular incorre para atalhar o comportamento omisso
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do agente (Jones e Hill, 1988), o que determina cus-
tos transacionais internos majorados — quanto para
o ambiente externo, o mercado. Se isso for verdade,
entdo, tanto o custo de agenciamento quanto o de
realizacdo de transagdes entre a firma e seu cliente
podem ser classificados sob a categoria genérica de
custos transacionais.

Depreende-se, a partir de Williamson (1979), que,
em funcgdo da estrutura de custos transacionais da em-
presa, existe um elenco de estruturas de governanca
com potencial de reducio desses custos. Assim, a inte-
gragdo vertical, enquanto arranjo de canal de marketing,
traz consigo os custos de agenciamento associados. No
extremo oposto, o mercado — também uma estrutura
de governanca — contém o risco do comportamento
oportunista, quando os investimentos realizados por um
dos membros da transacdo ensejam a barganha por parte
do outro.

Dessa maneira, conforme a selecdo de um arranjo
de canal, € possivel conhecer, ex ante, os custos incor-
ridos para a consecug¢do da transacfo internamente a
dada estrutura. Em situacdes competitivas, nas quais a
existéncia de concorréncia limita a pratica de pregos
discriciondrios, a capacidade de apropriagdo de fluxos
de caixa passa a ser condicionada pelo arranjo do ca-
nal de marketing selecionado (Williamson, 1979; Zajac
e Olsen, 1993; Malta Filho, 1999).

Observou-se, até esse ponto, a relagdo entre os cus-
tos transacionais, a apropriagdo de fluxos de caixa e o
papel da estrutura de canais de marketing. Contudo,
conforme Williamson (1979), varidveis de comporta-
mento, como o oportunismo, contribuem fundamental-
mente para os custos de transagdo — veja-se a aborda-
gem da teoria do agente, a assimetria de informagdo e
a freqiiéncia de contato entre os agentes. Desse modo,
a abordagem comportamental em canais de marketing
¢é de central importancia e mais pertinente ao escopo
de marketing para o entendimento da formacgdo dos
arranjos de governanca dos relacionamentos entre agen-
tes transacionais.

VARIAVEIS COMPORTAMENTAIS NOS
ARRANJOS DE CANAIS DE MARKETING

Poder no arranjo de canal e apropriacdao
de valor pelos agentes transacionais
Contesta-se que o tnico objetivo de uma firma seja
a maximizagdo do lucro ou desempenho financeiro su-
perior (Ouchi, 1979), contudo, ndo se pode negar que,
se esse ndo for o principal objetivo, €, pelo menos, o
indicador primordial de desempenho utilizado pelo mer-
cado financeiro para avaliar uma firma e a qualidade de
sua administracio. Hoje, principalmente, quando o va-
lor de mercado da empresa supera em muito seu valor
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contdbil (Gosh e John, 1999), € a capacidade de seus
gestores em criar valor que se constitui em uma medida
de desempenho fundamental (Malta Filho, 1999).

N3ao serd discutida a importancia da geragdo de va-
lor na hierarquia dos objetivos de uma firma atual,
porém serd reconhecida sua relevancia como medida
de capacidade gerencial e de sua for¢a de mercado. Por
conseguinte, o entendimento da dinamica de geracio e
disputa desse valor € de grande importancia para a pra-
tica de marketing. Quando se afirma que ha uma dis-
puta de geracdo de valor, parte-se do principio de ocor-
réncia de transacdes discretas (Stern e Reve, 1980). Se
o produto (A) fosse uma commodity®, ndo seria gerada
nenhuma renda (valor) e a receita seria distribuida de
acordo com a participagdo relativa dos custos.

Como had a criagdo de valor, hd um CVA envolvi-
do nessa transacdo. A pergunta é: qual € o critério de
apropriagdo do CVA para cada um dos membros en-
volvidos? O CVA representa a criag@o de valor a par-
tir de ativos intangiveis, os ativos baseados em mer-
cado (Gosh e John, 1999), o que dificulta a criacdo de
um critério objetivo de rateio. Se a determinacdo da
apropriagdo do valor gerado € de dificil realizacdo, e
o valor € a medida de desempenho da firma, torna-se
mais evidente a defini¢do de oportunismo apresenta-
da neste artigo, que vem a ser a busca personalista do
agente econdmico por desempenho financeiro supe-
rior, explorando as oportunidades de apropriacdo de
valores gerados em transagdes. Essa apropriag@o pas-
sa a ser uma fonte potencial de conflito (Varejo, 2000),
principalmente pelo exposto anteriormente sobre sua
importancia estratégica, e o conflito é a origem da
criacdo de uma estrutura de poder (Stern e Reve,
1980).

Poder, segundo os citados autores, € a capacidade
que um dos membros do canal tem de influenciar as
varidveis do composto mercadolégico do outro mem-
bro. O composto € o conjunto de ferramentas de
marketing utilizado pela firma com seu publico-alvo
em busca de seus objetivos mercadolégicos (Kotler,
1988, p. 92), significando que o membro que exerce
poder estd interferindo no alcance dos objetivos
mercadolégicos do outro membro ou até mesmo modi-
ficando-os. Se dentre esses objetivos estdo a geracio e
a apropriagdo de valor para o acionista, entdo, 0 mem-
bro que exerce o poder pode disputar ou apropriar o
valor gerado pelo membro dependente ou, pelo menos,
evitar ataques oportunistas.

Atente-se que o agente que detém o poder pode agir
de forma oportunista, conforme postulado por
Williamson (1979). Para entendimento do propdsito
deste artigo, o poder passa a ser um fator fundamental
para a explicacdo da apropriacio de valor entre os mem-
bros do canal. Retomam-se, a seguir, alguns conceitos
relacionados a controle, dependéncia e poder relevan-
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tes para a argumentacdo da distribui¢c@o de valor entre

os membros do arranjo de canal.

Conforme El-Ansary e Robicheaux (1974, p. 2), em
seu modelo de controle de canal, as seguintes varid-
veis definem a estrutura de controle no canal:

a) Autoridade: direito predefinido de afetar o compor-
tamento e que € aceito pelos membros da organiza-
¢ao;

b) Poder: habilidade de um membro em influenciar as
variaveis de decisdo de estratégias de marketing em
diferentes niveis de distribuicdo de um dado canal;

c) Controle: previsdo de eventos e alcance de resulta-
dos desejados. E obtido por intermédio do poder e
autoridade;

d) Lideranga: € o exercicio de autoridade e poder para
alcancgar-se controle. Em sistemas interorganizacio-
nais, o esforco de exercer poder e controle € mituo.

A ESTRUTURA DE GOVERNANCA
DO CANAL E O AMBIENTE

EM QUE A INTEGRIDADE
COMERCIAL E CONTRATUAL

DA TRANSACAO E PRESERVADA.

De acordo com Etgar (1976a, 1976b), poder € uma
variavel resultado, funcdo da dependéncia e das fontes
de poder. El-Ansary e Robicheaux (1974, p. 3) defi-
nem dependéncia da seguinte forma: “A dependéncia
do ator P sobre o ator O € (1) diretamente proporcional
ao investimento motivacional de P em objetivos medi-
ados por O (resultado) e (2) inversamente proporcio-
nal a disponibilidade desses objetivos a P, fora da rela-
¢a0 O-P (tolerancia).”

Os agentes aceitam um aumento de controle se os
ganhos percebidos crescem com isso. A tolerdncia, por
sua vez, ¢ diretamente associada & lucratividade. Des-
sa maneira, a fungdo de resultados € técnica e a de to-
lerancia, comportamental (El-Ansary e Robicheaux,
1974, p. 4).

O argumento anterior € relevante para justificar as
estruturas de governanga a medida que os resultados
relacionados a apropriacgdo e a criacido de valor — fun-
¢do resultado e fungdo tolerancia — associam-se ao ar-
ranjo de controle (a prépria estrutura do canal).

Se assim for, os objetivos fora da relacdo O-P po-
dem representar op¢des competitivas, o que reforca a
idéia de que o grau de concorréncia afeta a dependén-
cia, ou seja, quanto menos dependente, mais oportu-
nista um membro pode ser quando o outro realiza in-
vestimentos especificos no arranjo. Contudo, se exis-
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tem opgdes fora do arranjo para ambos, entdo ndo €
racional que haja o engajamento em comportamentos
oportunistas dada a independéncia de ambos.

O poder de um membro baseia-se nas fontes de
poder disponiveis, classificadas em duas categorias
segundo Lusch e Brown (1982, p. 319):

a) fontes de poder econdmicas: recompensa, coergio

e legitimagao legal,

b) fontes de poder ndo econd6micas: informacéo,
legitimacgdo tradicional, conhecimento e referéncia.

A conseqiiéncia do exercicio de fontes de poder
sobre o controle € que um incentivo direto (fontes eco-
nomicas) envolve influéncia, conduzindo a um contro-
le direto do resultado, enquanto um incentivo indireto
(fontes ndo econdmicas) representa influéncia, levan-
do a um controle indireto do resultado.

O MODELO DE APROPRIACAO DE VALOR

A apropriagdo dos fluxos de caixa gerados em uma
transacio refere-se a capacidade desenvolvida por um
membro de preservar seu preco médio planejado ao
engajar-se nela. O preco médio € sugerido como o in-
dicador mais adequado para a avaliacdo da capacidade
de apropriacdo de valor conforme demonstrado na
equacio (4), uma vez que o valor para o acionista, ge-
rado a partir de um produto, € o residuo de caixa, re-
sultado da diferenca entre o preco e os custos totais.
Assim, se o preco médio realizado for menor do que o
planejado, a firma (A), que ofereceu o bem, perdeu uma
fragcdo m de seu valor planejado para aquela transagio,
enquanto a firma (B), que comprou o bem, apropriou-
se da fracdo m na forma de desconto — o que representa
uma reducdo do custo de aquisi¢éio e incrementa a per-
cepg¢do de valor recebido. Dessa maneira, qualquer tipo
de desconto ndo planejado, seja na forma monetdria,
seja nao monetdria, representa, para um agente, redu-
¢do de valor para o acionista e aumento do valor rece-
bido para o outro. O resumo dessas conclusdes relati-
vas a apropriacdo de valor para o acionista € discrimi-
nado, a seguir, sob a forma de proposigdes.

Supondo-se a firma (A) como a oferente e a (B)
como a demandante, dessa forma, em uma transagdo:
a) Sep < p,,» entdo, (B) apropriou-se do valor esperado

por (A), na propor¢do da reducio de preco em relagdo

ao CVA (métrica de apuracdo de valor) planejado.
b) Sep, = P, entdo, (A) apropriou-se do valor plane-
jado, e (B) recebeu o valor desejado.
¢) Se p, > p,, entdo, (A) apropriou-se do valor que

(B) esperava realizar na transacio.

Em que p_, € o prego planejado pela firma (A), p
0 prego que a firma (B) estd disposta a pagar € p, €
preco realizado na transacio.

Como a geragdo de valor, para o consumidor e o

é
o
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acionista, € uma func¢do das fontes de vantagens com-
petitivas (Day e Wensley, 1988; Petraf, 1993; Srivastava
et al., 1998) — representadas por recursos e capacida-
des acessados pela empresa e possuidores das qualida-
des necessdrias para serem fontes de valor —, o CVA
consiste no valor criado pela utilizagdo desses recur-
sos e capacidades, e o indicador de sua integridade e
apropriagdo € o preco médio realizado na transagao.

Assim, um modelo que pretenda descrever o pro-
cesso de apropriacdo de valor deve considerar as fon-
tes de geracdo de valor como varidveis relevantes para
o estabelecimento do CVA que se materializa no preco
praticado.

A partir de outra perspectiva, o prego médio reali-
zado € fruto do engajamento de duas ou mais partes
em uma transa¢do. Essa e qualquer transagdo sempre
ocorrem em uma estrutura de governanca, seja ela o
mercado, seja uma estrutura corporativa, que estd su-
jeita as forcas comportamentais atuantes sobre qual-
quer sistema social. Como em todos os sistemas sociais,
seus membros possuem objetivos proprios, nem sem-
pre convergentes. Essa incongruéncia clama por um
sistema de controle e coordenacio, cujo resultado € a
criagdo de uma estrutura de poder e dependéncia.

O poder surge porque um membro, para a obtencao
de seus objetivos, necessita influenciar e controlar as
varidveis mercadolégicas do outro, o que fica claro
quando se trata da apropriag@o de valor. O argumento
é evidente quando uma firma (A), para transacionar
com a firma (B), cria uma estrutura de canal de
marketing que inibe comportamentos oportunistas e
cujos recursos interessem a (B) e ndo estejam facil-
mente disponiveis em outras fontes. Ao mesmo tem-
po, a firma (A) possui mais acesso, tanto a fontes de
poder econdmico quanto ndo econdmico, devido a sua
maior capacidade de diferenciag@o. Desse modo, tem-
se uma estrutura de dependéncia de (B) por (A), sujei-
ta a fontes de poder que serdo exercidas pelo membro
com maior capacidade de diferenciac¢do, no caso, (A).

Se o objetivo de (A) € a criag@o de valor, entdo, é
fundamental que, na transacgdo, o valor planejado seja
realizado. Exige-se que (A) assuma a lideranca e pro-
cure controlar o comportamento de (B), de sorte a atin-
gir sua meta de CVA. Assim, um segundo conjunto de
varidveis determinantes para a apropriacdo de valor
compreende as fontes de poder e o grau de dependén-
cia, que estabelecerdo o grau de controle do agente
sobre o resultado da transagdo.

A argumentagdo desenvolvida até o momento con-
sidera apenas um membro da transagdo. Contudo, como
a transacdo toda € diddica, os elementos que agem so-
bre (A) também agem sobre (B), em uma estrutura si-
métrica enquanto processo, mas nao necessariamente
no que se refere a informacéo e recursos disponiveis.
A Figura 3 resume as varidveis que influenciam o re-
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sultado da transacdo, que guarda em si a distribuicdo
de valor (CVA) entre os membros da diade ou o preco
realizado apds o processo de negociagdo.

O preco médio realizado € fruto da capacidade de
geracdo de valor pelo oferente contrastada com a ex-
pectativa de valor do demandante, dentro da estrutura
de governanca criada para abrigar a referida transacéo.
O preco médio € uma varidvel resultado, dependente
da convergéncia entre as expectativas de geracdo e
obtencdo de valor, influenciada pela estrutura de con-
trole e poder, fungdo da dependéncia entre os mem-
bros e exercicio de fontes de poder pelo membro que
lidera o arranjo.

DISCUSSAO

O modelo desenvolvido indica que a definicdo e a
criagdo de uma estrutura de governo do canal sdo fun-
damentais na busca por fluxos de caixa superiores uma
vez que se sugere que a capacidade de apropriagdo de-
les — ou a contribuicdo do marketing para esse fim —
estd condicionada a como as fontes geradoras de valor
e de diferenciagdo da firma, e as varidveis comporta-
mentais de poder e dependéncia sdo combinadas para
a criag@o de barreiras a mobilidade, garantindo o direi-
to de servir e ser servido de ambos os membros.

A questdo da dependéncia € central, pois a crescen-

Figura 3 — Modelo de analise de apropriacdo de valor pelos membros do arranjo do canal

Estrutura da firma (A):
Fontes de geracao de valor:
a) Recursos

b) Capacidades

Atributos das

Estrutura do agente (B):
Fontes de geracao de valor:
a) Recursos

b) Capacidades

Atributos das
fontes de valor:

fontes de valor:
a) Escassez
b) Baixa imitabilidade
¢) Especializacdo
d) Apropriabilidade

da transagdo:

Preco resultante
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b) Baixa imitabilidade
) Especializagdo
d) Apropriabilidade

Geracéo de valor:

@) Diferenciacio Estrutura de governanca

Geracao de valor:

a) Diferenciacao

b) Custos

b) Custos

Fontes de poder
da firma (A):

a) Econémicas
b) Ndo econdmicas

Resultado planejado
de apropriacao de
valor da transacdo

Preco planejado
Poa

Grau de dependéncia
de (A) em relagéo a (B)

Fontes de poder
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a) Econdmicas
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Resultado planejado
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valor da transacdo

Preco planejado
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te disputa de pregos entre, por exemplo, auto-servigos
e fornecedores (Varejo, 2000) parece ocorrer pela me-
nor dependéncia do auto-servigo em relagdo ao forne-
cedor. O auto-servigo, pelo acesso iminente a outras
fontes de fornecimento, inclusive a marcas préprias,
comporta-se de maneira oportunista em fungio de sua
baixa dependéncia do fornecedor, que, por sua vez,
realizou investimentos macigos, principalmente em
marca, para a ocorréncia da transagao.

A situagdo descrita fornece indicios de que as fon-
tes de geragdo de valor para o consumidor nio sdo
necessariamente as mesmas de geracdo de valor para
um membro de dado canal de marketing, ou seja, fon-
tes distintas devem ser buscadas e ambientadas em
uma estrutura de governanga para garantir que as tran-
sagdes sejam perpetuadas entre os membros do canal,
de maneira mais relacional ou mais freqiiente, con-
forme o modelo de Williamson (1979), implicando
maior interdependéncia e, por conseguinte, maior
mitigagdo do comportamento oportunista por ambas
as partes.

CONCLUSAO E LIMITACOES

Atualmente, cresce a preocupacdo com o impacto
das atividades e estratégias de marketing na geragdo e
apropriagdo de valor para a empresa e seus acionistas.
De acordo com Srivastava (1999), existem duas ques-
tdes centrais e desafiadoras a teoria e a pratica merca-
dolégicas: a) a conexdo do marketing aos demais pro-
cessos funcionais da firma e b) os impactos de sua acdo
sobre o fluxo de caixa da empresa.

Este artigo buscou desenvolver um modelo para o
entendimento das forcas sob o controle do marketing
que atuam sobre a capacidade de apropriacao de flu-
xos de caixa em arranjos de canais de marketing e pro-
por uma medida de apurag@o da apropriacdo de valor
em uma transagdo entre membros de um arranjo de
canal de marketing.

A dinamica da transacdo determina que os agentes
engajados em sua consecug@o procurem extrair, indi-
vidualmente, valor dela representado pela apropriacio
do fluxo de caixa gerado nessa transacdo. Sugeriu-se
que a comparacdo entre o preco médio praticado e o
preco médio planejado € o principal indicador sob con-

trole do marketing que contribui para a apropriagdo de
fluxos de caixa superiores em arranjos de canais. Ex-
plica-se essa proposta a partir do fato de que o preco é
uma varidvel resultado — funca@o do exercicio de fontes
de geracido de valor, de poder e de dependéncia condi-
cionados ao ambiente de governo da transacgdo, ou seja,
a propria estrutura social e comportamental do canal,
conforme proposicdo do modelo.

Um estudo empirico € necessario para se avaliar o
impacto das fontes de geragdo de valor (como relata-
do, de natureza distinta daquelas utilizadas para criar
valor para o consumidor) e de exercicio de poder e de
dependéncia na criagdo de estruturas de canais de
marketing com o objetivo de apropriacdo de fluxos de
caixa superiores.

A implicacdo gerencial pode ser observada nas es-
tratégias de marketing de relacionamento, para as quais
se sugere que ndo somente devam preocupar-se com a
entrega de valor para o demandante mas também com
a criagdo de estruturas de governanga, a partir da and-
lise simultanea da cadeia de valor do fornecedor e do
demandante.

O modelo pode indicar também que as empresas
multidivisionais, nas negociagdes com o varejo de auto-
servigo, centralizem todas as categorias e linhas de pro-
duto sob uma tnica administracio, alterando o grau de
dependéncia em relagdo ao comprador. Por exemplo,
em uma barganha com o auto-servico, a divisao de hi-
giene pessoal de um fabricante multidivisional hipoté-
tico sente-se compelida a conformar-se a solicitacio
do comprador em virtude da relagdo desfavoravel de
dependéncia. Contudo, caso o fabricante negocie cen-
tralmente todas as suas categorias, a relagdo de depen-
déncia entre as partes tende a tornar-se um pouco mais
equilibrada, ja que o auto-servigo pode ver-se privado
de todas as categorias daquele fabricante, com eviden-
te impacto no faturamento.

O modelo € limitado por ser uma construcido de
natureza dedutiva, demandando estudos de validagdo
e generalizacdo, entretanto, aparentemente, oferece
operadores mensurdveis e que podem servir a um mo-
delo explicativo do papel do marketing na apropriacio
de valor ao acionista enquanto prética da estratégia de
estruturacdo do canal, e como funcdo da relagdo de
dependéncia e capacidade de diferenciagdo dos mem-
bros transacionais. O

NOTAS

1. Para efeito de simplificacdo, consumidor e cliente
serdo utilizados como sindnimos, apesar de haver
distincdo formal.

oU Servico.

2. A teoria dos custos de transacdo esta centrada nos
investimentos necessarios para sua realizagdo, e nao
nos investimentos especificos para a producao do bem

3. Entende-se por commodity a classe de produtos
sem diferenciacdo entre si e que atendem a uma
mesma necessidade, um mesmo tipo de problema
ou oferecem os mesmos atributos.
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