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INTRODUCAO

Este trabalho com o qual
mamen-o de uma analise geral da evolucdo da

cerveja no Brasil; no segundo momento de teorias econdémicas,
de uma Empresa Oligopolista Diferenciada

controlada pelo Capital Bancaria; e no ultimo momento sera feita

% Publicidade e Vendas

No primeiro capitulo sera feita uma breve demonstracido de
como e onde surgiu a cerveja, uma das bebidas mais vendidas no
sua evolucao™ historica,6 ¢ comecou a Tazer

histdéria no Brasil, especificamente no Ceara
histdéria, | pode-se entao,
intermédio das vislOes tedricas, a
Companhia Cervejaria Brahma, empresa esta, que a partir de?
pelo Capital Bancaria
a todas as filiais e assoe iadas,

centrando o interesse desta monografia na Cervejaria Astra S.A.,

localizada no Ceara Para isso serao as visé&es
tedricas de Eduardo Guimaraes a respeito de Empresas
Ol igopol istas Di. ferenc iadas; de Rudolf Hilferding a respeita do

controle do Capital Bancario sobre a atividade industrial; e as
informacbes trazidas por Barrionuevo sobre novas foTmas de
entendimento sobre a relacdo entre P&P e Vendas.

O ultimo capitulo buscara comparar os dados entre volume de



vendas de hectolitros de cerveja, volume de vendas reais de
cerveja, e gastos com P3-.F', da Cervejaria Astra no periodo de 1990-
1992. Neste capitulo deverao ser encontradas confirmac&es
empiricas relativas as teorias acima citadas.

t conclusdo, o trabalha evidencia o papel de estimular
outros trabalhos no mesmo estilo, tentando mostrar também, de
como as modelos tedricos podem confirmar as evidéncias empiricas

aqui analisadas.



CAPFTULO | - A EVOLUCAO DA COMPANHIA CERVEJARIA BRAHMA

No primeiro capitulo deste trabalho, procura-se mostrar uma
visao geral do surgimento da cerveja no mundo, seu
aperfeicoamento com 0 passar dos tempos, e sua evolucdo histdrica
no Brasil.

Para fTacilitar o compreendimento desta historia, o trabalho

esta centrado na analise de wuma empresa em particular, a

Companhia Cervejaria Brahma, dando um carater prioritario a
Cervejaria Astra S.A., jJja que esta analise compreende o estado do
Ceara, ou seja, sera verificado entao, 0 desempenho da Brahma no

mercado do Ceara no periodo de 1990—197?

1.1. Breve historico dos processos de fabricacdo da cerveja

proprio nome

Cervisia, Cerevisia ou Cerevesia era a bebida favorita dos
soldados romanas durante a conquista da Galia, 50 anos antes da
era crista

No antigo Egito era a bebida com que se reverenciava o Deus
Osiris. Conta a lenda que foi o proprio Deus quem ensinou seus
adoradores a fabricarem esta saborosa bebida, utilizando-se da
cevada. Se a lenda mistifica os fatos, nao importa. 0 que
interessa é que a receita foi muito bem aceita pelos egipcios e

* As informacdes historicas contidas neste capitulo foram

pesquisadas em diversos informes publicitarios da Companhia
Cervejaria Brahma.
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a bebida mais antiga da histdoria da humanidade,

muito embora os

Foi na época da Revolucdo Comercial,

para a
ainda mais partes. As
p rotundas econbmicas

desencadeadas pela Revolucdo Industrial impulsionaram a inddstria
descobertas
que permitiram um controle, cientifico mais rigoroso sobre todo o
fabricacdo, para evitar a deterioracdo do produto que

causaria dgrandes prejuizos para as Tabricas
cerveja ¢é a segunda bebida mais consumida no
Tradicionalmente, a Europa é a
grande produtora e consumidora da ter sido o
bebida. Os cervejeiros tem orgulho em ressaltar que a

cerveja €, provavelmente, a mais antiga das bebidas alcodlicas,

Somente em 1040 nasceu a primeira cervejaria e principal

o] Mosteiro Weilhenstephan

mais tradicional escola de

formacéo de primei ros
documentos i arte de fTazer cerveja

Neles est&o descritos nado sO o processo de Tfabricacdo como também



da bebida.

Através desses documentos tornou-se conhecimento do [lupulo,
que misturado ao mosto, tornava a bebida mais amarga e
aromatizada. Ndo ¢é a toa, que, por volta desse periodo, se
registra na Baviera, na Francénia e Baixa Sax6nia o aparecimento
de plantacdes de Ildpulo, uma agricultura que até entdo nao havia
sido desenvolvida. Isso demonstra o quanto a cerveja ja estava
radicada nos habitos e costumes dos europeus, sobretudo dos
alemaes

Apesar disso, ainda nao existia naquela época uma industria
da cerveja. Faltava a arte, o rigor cientifico.

Mas Toi no século XIX que o grande passo foi dado. Gracas és

pesquisas do grande cientista Pasteur sobre conservacdo e
hig ieni zacao da cerveja — wuma das Tases mais importantes da
fabricacdo - nasceu o processo de pasteurizacdo, que recebeu esse

nome em sua homenagem. A partir dai a cerveja deixava no passado
0 processo artesanal de Tfabricacdo e conquistava o0 consumo

a bebida mais popular nos cinco continentes

2. 0 surgimento da Companhia Cervejaria Brahma no Brasil

A cerveja é muito antiga. Nao se sabe, exatamente, quando e

nem onde ela surgiu. De acordo com a Administracdo Central
(1990), a primeira noticia sobre a Tfabricacao de cerveja, no
Brasil, data de 27 de outubro de 1836 quando, através de um

anuncio no Jornal do Comércio no Rio de Janeiro, 0 publico era
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estimulado a beber a cerveja brasileira. Mas, nesta época, as
cervejas tinham uma qualidade inferior, devido a sua alta
fermentacado que produto engarrafado
Como resultado, formava-se no recipiente uma grande quantidade de
gas carbbnico, o suficiente para pressionar a rolha que a
tampava, com perigo de Para evitar que isSso
acontecesse, amarrava-se a rolha do gargalo da garrafa com um
pedaco de barbante. Dai

qgque denominavam as cervejas brasileiras

Foi entéo Joseph Vi l1liger
acostumado ao sabor das cervejas europe€ias, abrir seu
proprio negoécio Comecou Tfazendo cerveja em casa Saboreada

;, em 1888, inaugurou a
“"Manufatura de Cerveja Brahma Vill iger™ na rua Visconde de
Sapucai, 128, no Rio de Janeiro Até hoje ndo se sabe o

verdadeiro motiva que levou Joseph Vi ll iger a batizar sua cerveja

com um nome de uma divindade hindu Mas fol na virada do século
que a cerveja comecou a Tazer histéoria no Brasil.

Como consequéncia, em 12 de agosto de 1904, com a producgéo

do seu chopp em tonéis chegando a 6 milhdées de litros, houve a

Cariocas: a George Maschke com

a Preiss Hausler e Cia , surgindo o nome definitivo: Companhia

a direcdo de George Maschke, durante

alguns anos o novo dono da empresa. Dai em diante ela nédo s6 foi



aumentando seu capital e sua producdo de beb idas, como também
ampliando e diversificando sua linha de produtos,
produzir refrigerante
Como o mercado Jja se mostrava promissor, a direcao
modernizou e ampliou a fabrica para fazer um produto de qualidade
superior que pudesse competir com as cervejas de origem
estrangeira. A grande procura pela cerveja Brahma obrigou de
pronto o aumento da producdo, que TfToi 0 primeiro passo para o0
desenvolvimento e expansado da firma por todo o Brasil, durante
todo esse processo com uma capitalizacdo 100% nacional
0 comeco do século, ou melhor, o ano de 1904 ficou marcado
pelo nascimento de uma das grandes paixdes dos brasileiros: a
cerveja Brahma.
A Brahma comemorou seus 15 anos no Brasil, em 1919, com a
producdo do guarana e da soda limonada Brahma. Foi em 1918 que a
0
mercado consumidor que, por sinal até hoje saboreia com prazer os
Nessa época refrigerantes
cerveja, que ja andava na casa dos 10
més. Embora o consumo de cerveja e
entre Rio e Sao Paulo, a
de seus produtos para
outros estados.
duas coisas
importantes: producéao e qualidade. A qualidade ja& estava

consagrada. A producéo, perto da casa dos 10 milhdes de litros,
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comecava a se? ampliar e conquistar novos mercados com a
associacédo da Companhia Cervejaria Brahma a empresas de outros
estados, comecando por S&o Paulo, com a Cia. Guanabara S.A.

Uma das grandes sensacbes da Brahma no ano de 1934, foi o
lancamento do chope em garrafa: nascia a Brahma Chopp, como
reflexo da busca crescente de modernizacdo da empresa. Para
atender a crescente demanda desse novo produto, a Brahma
modernizou inteiramente seus métodos de fabricacdo, substituindo
o trabalho manual por maquinas automaticas que cuidavam da
lavagem, enchimento, arrolhamento, pasteurizacdo e rotulagem. 0
resultado dessa transformacdo foi 0 aumento da producdo para
30.000 garrafas por hora.

0 periodo da Segunda Guerra Toi uma €época muito dura para
todo o pais. As dificuldades comecaram a surgir com a escassez do
carvao, do 6leo e da gasolina em consequéncia das restricdes
impostas pelos aliados. Para poder continuar a Tfabricacdo de seus
produtos, apesar dos problemas de combustivel, a Brahma passou a
utilizar solucbdes alternativas como a lenha, a turfa e o0 carvéao
vegetal. Apesar de todas essas dificuldades, a Brahma conseguiu
dar um passo significativo para o seu desenvolvimento. Segundo a
A.C. (1990), a Brahma elevou seu capital sucessivamente de US$
500 mil para US$ 3,75 milhdes! e assumiu, o controle acionario de
outras organizacodes, como a Cia. Hanseatica, as Cervejarias
Atlantica e Paranaense de Curitiba. Ou seja, apesar de todas as

1 Os valores foram convertidos para dolares, de acordo com A

Economia Brasileira e Suas Perspectivas; Anexos Estatisticos,
série 1,_tabela 1-8, Rio de Janeiro, 1985, 380 p.



privacbes que o pais passou neste periodo, ndo fTaltou Brahma
Principalmente para comemorar o dia em que a guerra acabou, em 8
de maio de 1945
na histdéria como o inicio do
periodo das grandes transformacdes sociais e culturais. No
Brasil, a Brahma acompanhou de perto a maioria delas. Em 1954, o
cinquentenario da Brahma foi comemorado com o aumento de capital
para US$ 10 milhdes?2 aproximadamente, jJja com 7 unidades
ano antes, a empresa jJa havia construido
uma modernissima unidade para a Tabricacdo exclusiva de
refrigerantes
Os anos 60 mudaram a histdoria do Brasil e do mundo Essa
época também marcou pelo acontecimento de coisas iImportantes
Como a incorporacdo da Companh ia
Vienense, a instalacdo de uma fabrica na
em Pernambuco, e em 1968, a implantacdo da
Estacdo Experimental de Encruzilhada do Sul no Rio Grande do
Sul Esta Jdltima para pesquisa de novas variedades de cevada
cervejeira, para aprimorar cada vez malis o0s iIngredientes que
que
a gente diz que os anos 60 agitaram a historia
A década de 70, para a Brahma, Tficou marcada como a década
Em 1971, em Curitiba, se utilizou
pela primeira vez os engradados plasticos. Em 1972, dois igrandes

Brahma Chopp e Brahma

2 ldetn nota 1.
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Cervejaria Astra e, na Bah ia, a

Fratelli Vita iniciam a Tfabricacdo de produtos
Minas Gerais, uma nova cervejaria é inaugurada. Em

Mato Grosso.
a Brahma chega ao Planalto Central com a inauguracdo da CEBRASA
oono:= O HInicio dos primeiros contatos no exterior para
Em 1977, os primeiros refrigerantes em lata séo

Rio

Hoje, passados mais de oiltenta anos, a Companhia possui um

Associadas Caracu, além

uma Administracdo Central (A.C.), que Ffunciona no Rio de

Assim, “"num esforco para contribuir com a colocagédo de

rodutos brasileiros no exterior, a Brahma tem exportado seus

programa o

Sistema de Franquias através do qual engarrafadores autdénomos,

Companhia, Tabricam refrigerantes

Brahma em varios paises da América Latina, Africa, Europa e
Oriente”™ (A.C. 1990)

O Sistema de Franquias também ¢é adotado no mercado
brasileiro, Tfacilitando assim a distribuicdo dos refrigerantes em
regides onde a Companhia nato possui fabricas proprias Neste
caso, em 1984, é Ffirmado acordo com a Pepsico International, uma
das maiores corporacdes do ramo de bebidas doi1 mundo, para

de seus produtos
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a Brahma ganha novos mercadas e

80 ja entraram para a historia. Em

1984, ano em que completou 80 anos, a Brahma Blancou um dos
maiores do mercado de cervejas Walt 90 Com isso
mostrou uma vez mais, que esta sempre atenta as necessidades do
mercado e confiante no desenvolvimento da economia do nosso pais.
No final da década de 80, a Companhia Cervejaria Brahma iria
passar por em sua adminstracao Em
outubro de 1989, o banqueiro Jorge Paulo Lemann, principal
o controle acionario da

companhia. Para uma empresa 1007. nacional, a Brahma mudava de

direcdo mas nado deixava de ser forte e dinamica. Nao é pra menos,

refrigerantes, maltarias e 400 unidades de

que Tfaz a Brahma ser o que ela é a b« maior

csrv@jari3 do mundo, o que sem duvida alguma coloca o Brasil em
de destaque entre as nacgbes produtoras de cerveja Esta

empresa 1007. nacional, de capi tal aberto, tem as suas acgbes entre
cs mais negociadas nas Bolsas de Valores No Brasil, seus
sdo distribuidos de 500 mil pontos de vendas, do

ao Churt. La fora, a Brahma ja esta em mais de 20 paises,

levando produtos brasileiros®™ para os mais diferentes mercados"
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1 A Cervejaria Astra S.A e sua associacado com a Companhia

Cervejaria Brahma

Foi apenas em 1967 que tudo comegcou no Cearda, por iniciativa
do grupo J Macédo e com o apoio da SUDENE e BNB, via artigo
34/18 S6 em 18 de dezembro de 1969,

com uma capac idade instalada pra

produzir 150.000 caixas de cerveja por més mil
No dia 07 de fevereiro de

1970 ¢é a Cervejaria Astra, passando a

comercializar a cerveja Astra Neste mesmo ano, novembro de 1970,

a Companhia Cervejaria Brahma

Macédo
ApoOs sete meses a associacdo com a Brahma, junho/71, passa-

cerveja e chopp Brahma, atingindo no Tfinal desse

de controle de qualidade do produto
Astra
totaliza uma area de 20 hectares, com instalaces que ocupam
mil metros quadrados e com uma producdfo anual de um milhafo de
hectoli tros de cerveja Para atingjir esta producéo, as
foram ampliadas em 5.688 m2, além do acréscimo de
adegas do tipo outdoor, com

uma linha de engarrafamento para 30.000 garrafas por hora"
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(Cervejaria Em Fortaleza, sua localizagcdo traz
vantagens a nivel de custos de distribuicdo qualidade do produto
e aceitacao junto a comunidade.

“"A Cervejaria Astra em 1972, destaca-se como a primeira
empresa cearense a integrar-se na campanha contra o]
analfabetismo, realizando, em convénio com o Mobral, cursos de
alfabetizacdo para seus funcionarios, em escolas funcionando na
propria empresa. Em 1973, a industria empreende varias melhorias

em suas instalacftes fabris, como a construgdo de galpdo para

Nesse mesmo periodo ¢€é ampliado o prédio da administracao em
virtude da reestruturacdo dos diversos departamentos. Exatamente
neste ano a empresa TfTaz a primeira distribuicdo de dividendos e
bonificagcbes aos seus acionistas™ (Cervejaria Astra, 1990).

No ano de 1990, a Cervejaria Astra precisou realizar uma
reestruturacédo organizacional na empresa, Jja que toda a Cia.
Brahma havia passado para as mdos do Grupo Garantia. A Cervejaria
Astra teve que adequar a sua estrutura a esta nova Tilosofia

administrativa e a realidade do mercado.

1.4. A Companhia Cervejaria Brahma a partir da administracgdo do

Banco Garantia

A arrancada da Brahma iniciou-se em 1989, quando passou para
as maos do Grupo Garantia. Adquirindo, em outubro de 1989, a Cia.

Cervejaria Brahma, este grupo ndo modificou apenas o controle
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acionario da companhia Com a troca de dono, comecara uma
profunda mexida na companhia, em busca de uma progressiva melhora
em seu desempenha Na"o foil por acaso, assim, que logo no primeiro
ano nas maos desse grupo, a Brahma obteve indices signi ficativos
de crescimento, rentabilidade e produtiv idade
Qu.ando o Banco Garantia tomou posse da Brahma, seus
tinham nenhum conhecimento sobre o mercado de
cerveja Foi preciso outros TfTabricantes para
familiarizar-se com algo de que tinham escasso conhecimento. Para
conseguir aprender todos o0s e garantir o seu dominio
v isi taram fabricas em paises como
Alemanha e Estados Unidos e viram tudo o0 que o0s (grandes do
mercado estavam Tfazendo, tais como, embalagens, produtos,
marketing. Depois a diretoria de marketing da Brahma anotou, as

JA e aqui. Sua concluséao, foi

que o Grupo Garantia comprou o controle de uma empresa bastante
saudavel . De acordo com 0s numeros obtidos, a companhia fechara o
ano com um TFTaturamento de quase US$ 900 milh&es e um crescimento
real de 157., além de um dispdnivel de US$ 32 milhbes em caixa.

De acordo com a Revista Exame (1992), o Banco Garantia esta
hoje em oitavo lugar entre o0s cinquenta mailores (Jgrupos, por

vendas, e em primeiro lugar como o0 maior grupo privado nacional,
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participando Ho contpole acionario n&o s6 da Brahma, jhg qual

» ~wmo também de outras potéencias como: das Lojas
com 50,3%, Braco com 51,0% e Pampo Participac&es com
1991 ,
0 numero :le empregados €& de. 32.000
O desempenho da Brahma em 1990, segundo a Revista Exame
(1991), apresentou a rentabilidade que alcancou a marca de 28,1%.
A Brahma conseguiu, em 1990, ultrapassar a Antarctica, depois de
varios - os, disputando garrafa a garrafa que travam ferozmente
'a décadas- Num mercado em que a demanda supera a oferta, a
preferéncia diz mais que o0 consumo. Em 1988, a Antarctica tinha
uma TFTolgada vantagem ai: 48% a 27%. No ultimo levantamento anual,
a situacdo se Invertera. A Brahma batia a Antarctica por 35,8% a
w74 f

Depois de ser camped em 1989 e terceira em 1990, a Brahma
volta, com Tfolgados oito pontos de dianteira sobre a segunda
colocada. "Além das providéncias que Tforam tomadas internamente,
a Brahma contou com um importante fator externo para melhorar
seus resultados em 1990: a liberalizacdo dos precos, gue embora
em pequenas proporcgdes, colaborou para esses resultados. é que,
sem controle de Pprecos, ganha-se agilidade para ajustar a
operacao ao aumento de custos. Ja em 1991, volta-se a sofrer com

o controle de precos™ (Exame, 1991, p. 131).
"¢ este grupo, 0o Grupo Garantia, regente de um conjunto

diversificado de interesses, que controla entdo, desde o fTinal de
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1989, a Brahma, Tem 207. do capital total, mas 517. daquilo que de
fato da as rédeas, ou seja, as ac&es ordinarias"™ (Exame, 1991, p
5.4) .
A cultura Garantia comecava entdo a adequar sua -Tilosofia na
no combate a privilégios e
mordomias, no qual muitos usufruiam na companhia De acordo com a

cartilha do grupo, uma empresa para ser moderna, €é aquela em que

objetivos é a objetividade

Assumindo, entdo, o controle acionario da Brahma em 1989, o
Grupo Garantia buscava eficiéncia e produtividade. Na busca dessa
estratégia, "a nova diretoria da Brahma mexeu tanto estrutura
interna quanto na iImagem da companhia™ (Exame, 1991, p. 131).

0O inicio do programa de racionalizacdo culminou na demisséao
de cerca de 2.000 funcionarios, significando um corte de 207. na
folha de pagamento. Ao mesmo tempo, tracou uma estratégia de
marketing mais agressiva. Com a campanha publicitaria da '‘Numero
1", sacudiu-se o mercado e superou sua rival a Antarctica, na
briga pela conquista dos bebedores de cerveja. ™"Isso contribuiu

mais motivados para
, disse Magim (Exame, 1991, p. 131).

"Foi implantado na companh 1a, um novo modelo

administracéao, fazendo com que todos o0s setores passassem a ter

colocada a prova com metas tracadas previamente. 0

instrumento foi chamado
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feito mensalmente. Uma estrutura paralela a dos RGB, criada para
aperfeicoar o sistema operacional, foi a do GOL (grupo de

oportunidade e de uma selecdo de sete

funcionarios de
da companhia ganho de
produtiv idade” (Exame, 1991, p. 131)

A palavra time, que hoje é marca registrada da Brahma, é uma

Um dos

ingredientes fundamentais na cultura Garantia é premiar o talento

e competéncia de seu time. Para fazer essa premiagcdo, 0S nhovos

seus funcionarios "Os quat ro niveis sao
classificados como: adequado, competente, superior ou excelente

A classificacdo é feita pelo seu chefe iImediato, e Tfoi Ffixado um

. 0 carimbo de

eles,

a Brahma P 54)

é o0 seu

em atrair gente jovem e talento e depoi o abrir

Tode o Grupo Garantia precisava percorrer
tinha um objetivo maior, que era incrementar o marketing da
empresa Entrou ai outra personagem vital nesta caminhada da

publicitario Eduardo Fischer da Fischer Justus. Esta
Agéncia ganhou a concorréncia para a escolha da agéncia de

uma das mais cobicadas e
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mil Tonarias contas erguido, Fischer
atribuiu um slogan, através desse gesto magico nascia a campanha
da "ndmero 1" Fischer naio ¢é remunerada de acordo com os
padroes classicos Tem uma comissao nos lucros, e ganha tanto

mais quanto maior é a participagcdo da Brahma na divisaia do

mercado' (Exame, 1991 p 56)

Portanto, "uma empresa sO alcanca a exceléncia quando se
renova o tempo todo; mesmo quando aparentemente estd no auge. A
Unica constante na vida de uma empresa deve ser a mudanca A

, de acorda
, 0 também americano

Tom Peters, nao existem (Civita, 1991)
0 ano de 1991 foi para a Brahma um ano de grande eficiéncia

«

por Exame a melhor entre as melhores, o

titulo de a numeros

estampados no balanco A Brahma avancou sobre territdorios
a rival Antarctica No Ffinal de 1991, no duelo que

ambas travam, a Brahma Chopp acusou, soal nha, vendas superiores

eés de todas as marcas de cerveja da Antarctica "A pesquisa

revelou que a Brahma responde hoje por 537» do consumo de cerveja
no pais. Sao 18 pontos acima da Antarctica, um abismo para rivais
que, ao longo de um século, vem disputando o mercado tampinha a

ampinha”™ (Exame, 1991, p. 11%4)
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CAPITULO Il - A TEORIA DA ORGANIZAGCAO INDUSTRIAL NO CASO DE UMA

GRANDE EMPRESA CONTROLADA POR UM GRUPO FINANCEIRO

Neste capitulo, o objetivo estd centrado na i1déia de que
através de teorias adequadas a analise de uma firma oligopolista
controlada pelo capital financeiro, sera possivel se verificar
melhor a Brahma, uma empresa que em outubro de 1939 passou a ser
controlada por um banco. Através destas teorias pode-se comparar
entdo algumas estratégias da empresa no sentido de atingir seus
objetivos. 0 +trabalho baseia-se na visdao tedrica de Hilferding,
através de seu livro "0 Capital Financeiro'™, e na vis™o tedrica
de Guimarédes, seguindo sua obra "Acumulacédo e Crescimento da
Firma™. Seguindo estas teorias, tenta-se verificar entdo, como se
mantém hoje esta empresa. Este trabalho também busca mostrar o
desempenho da Cervejaria Brahma, a partir do momento em que
passou sua administracdo para as maos do Banco Garantia, de
acordo com o parametro tedrico do livro citado de Hilferding.
Neste capitullo, também encontram-se algumas i1nformagcdes trazidas
por Barrionuevo explicando a relacdo entre Propaganda &
Publicidade e Lucratividade das empresas.

2=1. Visao tedrica sobre uma Empresa Oligopolista Diferenciada

Através do trabalho de Guimardes (1982), pode-se verificar,
aspectos cornos a estrutura de mercado, o crescimento da firma e

os padrides de competigéao e de crescimento das diferentes
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firma e

acordo com O estudo de Guimaraes,

dos mercados, como uma

forma

no
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de mercado mais

caso de oligopolio puro produzindo um

igni fica que uma alteragdo no preco ou

homogéneos Isso

um

a uma alteracdo da mesma natureza no

preco ou na producéo de No oligopdlio
o] ¢ heterogéneo, fazenda com que a

elasticidade cruzada da demanda o de
ou seja, nao existe

Antes de conceiltuar e verificar esta

economia, nho caso O

mais detalhe o0s conceitos de indiastria e

define-se a inddstria como "um grupo de

producdo de mercadorias semelhantes em

fabricacdo™ e o0 mercado coémo

mercadorias que sdo substitutas proximas

oligopdlio, cabe inicia

a demanda

entre si

forma de mercado da

Imente precisar com
de mercado Assim,
firmas enga jadas na
seus processos de

por um grupo de

(Rgbinson,

) Portanto, o conceito de iIndustria, associado ao de

3 Conforme com Fergusson (1998, p. 117).
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mercado, pode-se redefinir industria como sendo um grupo de
-firmas engajadas na producdo de mercadorias que sao substitutas
proximas entre si e, portanto, Tfornecidas a um mesmo mercado

Devido ao cardter prioritario do trabalho buscar a
exceléncia desta forma de mercado, o oligopdlio, pode-se entéo
caracterizar as industrias ol igopolistas por 1, existéncia de
significat ivas barreiras a entrada existéncia de
significativos diferenciais de custos refletindo economias de
escala; 3. o fato de que os produtores com custos mais elevados
(as Ffirmas marginais) tém taxas de lucro significativamente
maiores que zero e apresentam certa resisténcia Tfinanceira
Segundo Guimaraes (17s2), a Iliteratura distingue trés fontes de
barreiras a entrada: as vantagens absolutas de custos das Tfirmas
estabelecidas, a preferéncia dos consumidores pelos produtos
dessas fTirmas e a existéncia de economias de escala

é importante presumir que a competicdo por preco ndo tenha
lugar nessas industrias. 0 ponto iImportante, porém, €é que 0 preco
nao responde ao desequilibrio entre oferta e demanda Por
Conseguinte, uma reducdo da demanda acarretarda um declinio nas
vendas e no grau de utilizacdo da capacidade ao invés de uma
queda de preco. Cabe admitir, portanto, que uma industria
oligopolista realizarda certo volume de venda (a competicao por
esforco de venda compreende aqui a propaganda e a promogcéo de
venda), pelo menos para criar ou reforcar barreiras a entrada de
novos produtores, supondo que o esforco de venda permanecera

*

estavel em torna de certo nivel. € nessa perspectiva que as



empresas destinam grandes quantidades de recursos a propaganda e
de qualidade e desenho. A alocacéo de

muitos recursos para tais objetivos é, sem duvida, jJustificavel.

Por exemplo,

O preco e a localizacédo do vendedor, ela ajuda a manter os

comp radores mais bem informados. Da mesma  forma, certas

di ferenc iacftes de qualidade ser soe ialmente

e algumas Tformas
cabe, entdo, distinguir duas formas

de modificacdo da linha de produtos de uma Ffirma como padrbes de

de produtos de uma nova mercadoria que é
substituta proxima de alguma outra previamente produzida pela
serd vendida em um dos mercados por ela
iferente é um produto novo numa Ffirma, nao

necessariamente um produto novo no mercado.
das
rma, ou seja, é o movimento pelo qual a firma vai
além de seu mercado corrente para iInvestir em uma nova inddstria.
Também a diversificacdo das atividades da firma tem como objetivo
basico superar o limite impodto ao seu crescimento pelo ritmo de
expansdo de seu mercada corrente. A diversificagcdo é, em
principio, uma possibilidade aberta a qualquer TFfirma, desde que

*

disponha dos recursos necessarios para realizar iInvestimentos em



outra iInddstria e de capacidade para superar eventuails barreiras
a entrada, enquanto j existéncia de mercados onde nao tem lugar
diferenciacdo de produto sugere que tal forma de competicdo pode
ser inviavel em alguns casos.

D sucesso de uma diferenciagcdo de produto iInovadora (a
introducdo de um produto novo do ponto de vista do mercado),
depende de que o0s consumidores potenciais o considerem melhor do
gque os produtos existentes. Nesse caso, a opinido dos compradores
potenciais sobre o novo produto dependera, em boa medida, das
informacbes que lhes sejam TfTornecidas pela firma iInovadora em seu
esforco de venda e pela propaganda da industria. Surge dai, a

do esforco de venda, e da propaganda em particular,
no processo de diferenciagcdo de produto, mantendo assim, esses

compradores potenciais bem informados.

nivel de engajamento de uma industria em diferenciacdo de produto
é também afetado pelo ritmo de avanco do conhecimento cientifico
relacionado nos produtos e processos produtivos da inddstria. "0
fato de uma iInddstria nao apresentar vocacado para diferenciacao
de produto ndo exclui a possibilidade de modificacbes e melhorias
em seus produtos.’!

Varios casos de diferenciacdo de produto sdo vistos a todo
momento nos mercados. Com referéncia a Cervejaria Astra, € nitida
essa capacidade de diferenciacao, ja que no decorrer dos anos ela

vem sempre colocando no mercado alguma novidade. Por exemplo, em

1972 fToi 1iniciada a producédo e engarrafamento da cerveja "'Brahma
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a garrafeira plastica no Ceara, estendendo-se posteriormente aos
estados do Piraui, Maranhao e Para, sendo a primeira cervejaria do
Norte e Nordeste a utilizar esse tipo de embalagem No ano de
1974  foram instalados o0s equipamentos para fabricacao de
refrigerantes iniciando-se entao a fabricacdo do Guarana Brahma,
sendo a Astra a primeira unidade do Brasil a utilizar esse tipo
de vasilhame Em 1976 a Astra passa a Tabricar a Sukita e em
outubro do mesmo ano lanca no mercado o Guarand e Sukita na
embalagem litro. Em julho de 1978 1inicia-se o engarrafamento da
Soda Limonada da Brahma No biénio 79/80 a empresa passou a
engarrafar o Limdo Brahma, em substituicdo a Soda Limonada,
iniciando-se também a producdo e engarrafamento da Agua Ténica
Brahma, que fToil produzida até maio de 82. Em janeiro de 83 ¢é

iniciada a producédo, engarrafamento e comercializacdo da Kita-

foi produzida até marco de 86 Em janeiro de 84 ¢

lancada no 87.
Neste Brahma, ou melhor, a
Astra, tambem se utilizou da diversificacdo na linha
p rodut iva. "Em 1974, ela i nstalou uima nova linha de
de alta prodilitividade, a fim de acompanhar o
aumento da demanda, 0O que aumento na Tabricacdo de
cervejas. Jda em 1977, a Cervejaria passou por uma Tase de

ampl 1agcdo, com a instalacdo de adegas out-door e choparia;
visando maximizar a capacidade produtiva com a utilizacdo plena

de todos o0s equipamentos, atendendo a cfrescente demanda dos
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produtos Brahma no mercado. Em 1986 foi elevada a capacidade
produtiva com ajustes realizados nos equipamentos, em mais de
cinco por cento. Em 89 entra em atividade uma nova linha de
engarrafamento, que substitui a linha mais antiga em
funcionamento.'2

Do ponto de vista dos padrfies de competicao em uma
inddstria, o caminho Obvio para uma nova taxonomia consiste em
considerar as possiveis combinagbes ¢ tre os dois mecanismos de
competicdo-precos e d-ferenciacdo da produto. Cabe, portanto,
fazer uma breve citacéo

onde existe competicdo por preco mas nao
por diferenciado produto; 2 a indiustria competitiva

diferenciada, na q al ambos os mecanismos de competicao estao

existe competicdo por diferenciacéado
4. a industria oligopolista pura ou
o oligopd! 1o ;omogéneo, onde nao [corre nem competicdo por precgo

nem por diferenciacido de produto ®

Como a encontra
uma empresa oligopolista di ferenciada, no caso a E<rahma ,
pretende-se, entdo, considerar aqui este de indistria em
particular. Empresa acbes simples,

compactas, Hlocalizadas e croriogramadas para todo o ano, que busca
a exceléncia das revendas em ritmo xcelerado, tendo comp um de
seus objetivos principais diferenciar sua marca das demais

concorrentes, e como segundo objetivo, a busca na recuperagdo da
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As i1ndustrias que tém vocacao para diferenciacao de produto,

0os proprios TFTatores determinantes dessa vocacéao, bem como a

de venda das TfTirmas quanto a especificidade de cada
produto, sugerem uma maior Hlealdade dos consumidores a tipos de
prodeitos e marcas particulares Allas, de acordo com Guimaréaes
(1982), como
possib il idade de
tecnologias, e a existéncia de patentes, em particular, pode
implicar que preferéncia por uma
comprador a uma determinada firma Por conseguinte, ao [lado de
possiveis economias de escala, as preferéncias dos consumidores
podem constitulr importante fonte de barreiras a entrada nessas
indistrias Nao obstante, a barreiras ¢é
ja que as consumidores

atravées do esforco de venda das firmas

entrantes

entrada e o elevado nivel de concentracdo da indlistria autorizam
a suposicado de que as Tirmas marginais apresentam taxa de lucro
relativamente elevada e certa resisténcia Tfinanceira Por
conseguinte, cabe admitir que tal inddstria ndo utiliza a
variacdo de precos como um mecanismo de competicdo, aderindo as
firmas a alguma foérmula de recorrendo a diferenciacgéao

de produto e ao esforco de venda para expandir suas vendas e
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aumentar suas participacgcdes no mercado. '"Mesmo se circunstancias

especiais dao origem a uma guerra de precos; esta revela-se

ineficaz como wuma forma de expulsar firma da

forma de competicdo distingue o ol igopdl io diferenciado da

indlustria na qual a competicao por
d iferenciacao de produto
entre Brahma e Antarctica,

tornando o mercado atrativo para outras marcas ‘"Por mais que

fendbmeno natural em épocas de crise a pratica do downtrad ing a
baratas.'8 A perda de poder
crise econémica, admi tem os

fabricantes, tem sido o Tfator preponderante para o aumento de

venda de cervejas menos conhecidas. 1Isso ndo s6 acontece com as

cervejas. De acordo com o jornal O Estado de S&ao Paulo (1793), a

Philip Morris baixa preco do cigarro de marca mais vendida nos

Mariboro, para n&o perder posicdo no mercado
Para a empresa, esta ¢é a Unica maneira de
competir e manter sua participacdo no mercado, Ja que suas vendas
estavam sendo atingidas por outras marcas iInternacionais» Para um
analista de investimentos do banco Credit Lyonnais, Jonathan

Sheenan, a estratégia encobre riscos O perigo, quando se reduz o

preco de um produto de grande aceitacdo é o de desvaloriza-Ilo

diante dos consumidores [l consumidor hoje n&o tem muito

interesse na briga que esta sendo travada entre Brahma e

Antarctica, para saber quem é a primeira no ranking do setor



a guerra de precos baixos ndo se constitui numa arma para
expulsar firmas da iInddstria. Surge, entdo, a diferenciacado de
produto como barreira a entrada, impedindo o avanco das pequenas,
como também as estratégias voltadas para a busca da preferéncia,
através da propaganda e esforco de venda Segundo Richers (1993),
de confianca na publicidade e muito do
para divulgacdo poderia ser
aprovei tado maneira. Os pequenas Tabricantes tém
aproveitado muito bem o0s || imitados recursos ampliando suas
participacées no mercado
“"A partir do momento em que se da origem a um novo padréo de
competi cao na industria oligopolista diferenc. 1ada, a
diferenciacado de produto implica a necessidade da busca continua
produto pela firma Essa necessidade aparece néo
apenas como um meio de conquistar clientes de seus competidores
mas mesmo como uma condicao para garantir sua participacdo no
mercado. Requer-se entao o0 engajamento sistematico da firma em
Desenvolvimento (P?<D), tendo em vista
inovac&es de produto a serem utilizadas
em manobras agressivas contra seus competidores ou mantidas em
estoque para uma eventual retaliacdo a ataques de
(Guimaréaes, P
A pesquisa e o desenvolvimento industriais, o entdp fTamoso

P&D, foram essenciais para a evolucdo de nossa moderna sociedade
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continuo. "Argumenta-se, com consideravel poder de persuasao, que
PI/.D normalmente prosperam apenas nos mercados oligopolisticos.
Nem os concorrentes perfeitos nem os monopolistas puros possuem o
incentivo de empreender a pesquisa iIndustrial; e os concorrentes
perfeitos nédo séo, normalmente, bastante grandes para suportar os
Departamentos de Pesquisa. Firmas oligopolistas, por outro lado,
possuem sempre o incentivo: aperfeigcoar o produto ou reduzir seu
custo de maneira a aumentar o lucro. Além disso, tais firmas sao
tipicamente grandes o bastante para absorver o0 custo a curto
prazo de P&D, seu "‘payoff” a
longo prazo.''6

Admite-se; portanto, que a realizacao de atividades de P&D e
0 processo de diferenciacdo de produto refletem as condicgbes de
mercado. De fato, na medida em que essas atividades implicam um
custo para a Tirma, é iImprovavel que esta venha a empreendé-la a
menos que as condi¢bes de mercado imponham um limite ao seu
cresc imento
afirmacdo certamente nao implica que uma TFfirma sé se engaje em
com uma situacao
desfavoravel no mercado; mesmo porque tais atividades nédo
produzem resultados a curto prazo. Guimaraes ((1982) sugere, no
entanto, € que: 1) ao engajar-se em tais atividades, a inddstria
esta, se nao efetivamente pressionada por condic¢cOes adversas de
pelo menos antecipando-se a sua emergéncia; 2) a
diferenciacdo de produto propriamente dita, vale dizer, a

introducdo de um novo produto, é efetivamente regulada pelas



condi¢cbes vigentes no mercado.

a oportuno, neste ponto, examinar com mais detalhe a

gastos em P&D. Embora classificadas usualmente como

como gastos de investimentos, J& que sédo realizadas tendo em
vista assegurar o crescimento da firma.. Optou-se aqui por

considerar os gastos de P& como um custo incorrido pela Tfirma

a reducdo do potencial do crescimento da
firma. O processo de atividades de P&D diferenciacdo de produto
contribui duplamente para prevenir uma possivel situacdo em que o
potencial do crescimento da iInddstria exceda o ritmo de expansao
da demanda, ao acelerar esse ultimo e reduzir o primeiro. Assim,
o processa de diferenciagdo de produto, ao reforcar as
preferéncias dos consumidores por produtos de Tfirmas especificas

as
operacionais de lucro mais elevado no ~caso do oligopodlio
diferenciado do que no oligopdélio homogéneo™ (GUIMARAES, 1982, p
54) .
A iIntroducao de um novo produto no mercado tende, pelo menos

durante este periodo, a conferir a Ffirma inovadora lucros

extraordinarios com caracteristicas de lucros de monopolio. A

dependem depende”™ do grau

z

em que o novo produto é considerado pelo mercado como diferente e

melhor. da demanda pelo
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novo produto ao longa do tempo Finalmente, a obtencdo de lucros
extraordinarios pela firma depende do periodo de tempo durante o
qual pode evitar o aparecimento de Imitadores, seja pela protecéao

por manter em segredo a tecnologia associada ao

novo produto.

Por exemplo, "a Brahma lancou a Brahma Long Neck para

se do potencial da embalagem "one—way'’, conquistando 75% do
mercado deste tipo de embalagem sem retorno” (Cervejaria Astra,
1993).

“"Em que vantagens da TfTirma

introducdo frequente de novos produtos no mercado

pode assegurar a relativa continuidade de uma alta taxa de lucro
Ademais, na medida em que O processo é comum a todas as Ffirmas,
fortalece as barreiras a entrada e propicia uma taxa de lTucro
elevada para a 1industria como um todo."7

Através de todo esse estudo no qual verificou-se os tipos de
inddstrias existentes no a
Cervejaria Brahma, dentro das classes de inddstria, como uma
empresa oligopolista diferenciada, que sofre o controle de uma
entidade financeira, no caso o Banco Garantia Na secéo 2,
pode-se ter um malior conhecimento sobre uma empresa regida pelo
Capital Bancario. Apos essa empresa ser guiada pelo Capital
Financeiro, toda sua estrutura foi adaptada a essa nova Tfilosofia
administrativa, no qual gerou uma  Fforte reestruturacao

organizacional dentro da empresa, ampliando seus horizontes para



a constante e atu.al realidade do mercado, € por isso, que a firma
oligopolista, no momento em que se esforca para crescer, passa a
depender mais significativamente de sua capacidade para
diversificar a ajustar-se a realidade.

Neste caso, € iImportante examinar os critérios segundo os
quais o produto, é avaliada por compradores potenciais. Como uma
mercadoria, ela pode ser classificada de acordo com o numero de
critérios utilizados pelos consumidores para escolher entre
produtos substitutos, podendo, pois, o0s consumidores basear sua
escolha em uma Unica caracteristica do produto como, por exemplo,
o rotulo.

Essa escolha pode ser descrita como baseada em critério
unidimensional ou muitidimensional. No caso da cerveja, através
de seu roétulo, atende-se:+* a um publico extenso, mulher, homem,
jovens e, no caso da Brahma, sua histdoria é contada através de
seus cinquenta rotulos ja confeccionados e que vém deixando suas
marcas pelo tempo. Portanto, varios outros aspectos podem ser
levados em consideracdo pelos compradores; no exemplo da cerveja,
além do seu rotulo, . o sabor, textura, componentes, seu valor
estético, etc. Essa escolha baseada em critérios de avaliacao de
multiplas dimensoes, revelaria um produto multidimensional.

Estes critérios podem, entéo, ser usados para examinar o0s
fatores que determinam a ‘vocacaro de uma inddstria para a
diferenciacdo de produto. "O primeiro ponto a destacar; é que,
dependendo do sucesso da diferenciacdo de produto da habilidade

da Tfirma em "melhorar” o produto segundo o0s critérios de
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avaliacdo dos compradores potenciais, existe maior margem para
di ferenciacdo em industrias de produtos muitidimensionais; nas
quais ¢€é possivel melhorar o produto segundo cada uma das
dimensdes pelas quais é avaliado

Ademais, em mercados de produtos multidimensionals exceto
outra em
relacdo a nenhum dos critérios utilizados e é "melhor"™ que este
0 comprador
pesos diferentes aos Varios critérios
Ou seja, o]
consumidor val considerar

Desta forma, ha margem para que cada TFfirma busque persuadir da
melhor maneira possivel, 0os consumidores potenciais a atribuir
maior importancia aqueles critérios ém relagdo aos quais seu

produto apresenta vantagens
Além disso, como ¢é improvavel que todos os compradores no

atribuam a mesma iImportancia a cada critério aplicavel ao

produto muitidimensional, existe a possibilidade de que as TfTirmas

adotem politicas distintas de diferenciacdo de produto, com
vistas a atrair distintos segmentos do mercado No caso da
cerveja pela otica muitidimensional, o consumidor ¢é levado a

consumi-la devido a varios tipos de motivacbes, como por exemplo,
imagem, tédio, satisfacao, etc

A industria de cerveja, para diferenciar seu produto vai
depender Ilogicamente, da natureza de cada critério pelo qual seu

produto sera avaliado. 0 trabalho na imagem do produto, ou
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melhor, na marca da cerveja, é de extrema iImportancia para
garantir e
para atrair o consumidor e fazé-lo comprar a cerveja. Na disputa
pelo consumo, quem ganha €& o0 consumidar, pois existem mais
ofertas e promogdes, TFazendo o chegar ao mercado
levado por diferentes tipos de motivacfres. Nessa disputa pelo

a inddstria usara muitas formas de estratégias

conseguiir e motivar 0

este fTim
no intuito de: manter, ampliar e conquistar
S) 0 crescimento da participacdo no
i ncenti vo junto aos distribuidores; manter
de verbas para ac6es de oportunidade no
mercado com vistas a neutralizar movimentacdo substancial da
concorréncia; promocdo nos supermercados, com vistas a sustentar
sua posicao neste segmento e enfrentar acgdes da concorréncia;
"merchandising”, atravées da Ffixacao da imagem do produto e
consequente estimulo ao consumo; promocdes diversas (como eventos
nacionais), através da Ffixacao da imagem do produto (cerveja) e

incremento das

vendas. Pode-se citar um exemplo de estratégia o lancamento da
Brahma Extra no na classe A, e a
introducdo da cerveja Skol, antecipando-se a uma possivel
concorrente

Nos ultimos anos a Brahma tem sido a lIider do mercado,
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investindo alto em propaganda e publicidade (P&P), na busca da
preferéncia absoluta dos consumidores. Como uma forma de
estratégia de "marketing'” agressiva TfToi a campanha publicitaria
da ""ndmero 1", levando seus acionistas a reinvestirem uma grande

parcela de seu lucro na propria Brahma Esta empresa vem

rivais, fazendo com que seus investimentos realizados em P&P,

acabem por ditar o ato de consumo dos bebedores de cerveja

Cervejaria Brahma, foi lancada uma campanha publicitaria visando

ma Is um passe de sua estratégia, a regionalizacdo, colocando no
ar filmes especialmente criados para Maranhao Para, Rio Grande
do Sul e interior de S&do Paulo, mantendo firme o slogan "a numero

expressao, “"namero 1", por fim, conseguiu ampliar
significativamente o0 marketing da empresa, através das campanhas
de 1incentivos e regionais especificos

Em todas as épocas de Testividades do ano, tais como o

em
divulgar realizados na imagem da
cerveja séao datas comemorativas no

decorrer do ano, nédo esquecéndo também dos iInvestimentos Tfeitos
nos chamados eventos de oportunidade é a busca constante para
manter a lealdade dos consumidores e atrair novos consumidores

a Brahma iInvestiu neste
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carnaval 93. "Ela iInvestiu US$ 3 milhdes, o dobro de sua maior
concorrente, a Antarctica'"™ ((Jornal 0 Estado de Safo Paulo, 1993).
De qualquer forma, de acordo com Magim Rodrigues, o diretor de
marketing da Brahma, a empresa esta certa de que o0 retorno em
vendas vai compensar os investimentos Tfeitos no carnaval, pois, a
empresa vem trabalhando duro na imagem de sua marca. "Para as
cervejarias cada 17. representa 84 milhGes de garrafas vendidas
por ano’, desta maneira, cada empresa avanca ha procura de uma
~_aior fatia do mercado, pois, o0 mercado de cerveja trabalha com
volumes altos'"™ (Exame, 1991, p. 114).

Uma out "a forma de ganhar mercado ¢€é se expandindo. A
Companhia Cervejaria Brahma pretende investir o equivalente a US$
500 milhdes na construcao, ampliacao e reforma de fabricas até

1995. 0 objetivo é aumentar a producdo anual de 3 bilhdes de

litros para 4,5 bilhbes de litros nos proximos dois anos. S6 na
construcao da fabrica iniciada em Jacarei (sP), a empresa
investira cerca de US$ 150 milhbes™ (Jornal 0 Estada de Séo

Paulo, 1992).

For tras de todos o0s movimentos de Marcei Telles, diretor-
geral da Brahma, esta a convicgcdo de que, em breve, o mercado de
cerveja ndo tera semelhanca alguma com o que se Vvé hoje. A
demanda, e 1isso ja faz alguns anos, supera amplamente a oferta, o
qgque significa que o que se produz se vende. Mas em dois anos,
prevé ele, vai sobrar cerveja. A concorréncia promete ser Tferoz.
"A Antartica rompeu com seu estilo conservador e recatado e ja

admite usar a linguagem que tanto sucesso faz a Brahma'.’



Mesmo deler.tora dt metade do mercado de cerveja, a Brahma
disputa por uma TFf.Ixa mais alta no mercado, continuando, assim, a
trabalhar na iImagem de seu produto, estando sempre atenta as
necessidades dc mercado e confiante no desenvolvimento da

economia de nosso Pais.

2,2. Vis™o Tedrica sobre a administracdo de uma Empresa pelo

Capital Bancario

C trabalhe de Hilferding "0 Capital Financeiro" sera
utilizado como referéncia tedrica para a compreensao de uma
empresa controlada por um grupo TFfinanceiro. Este trabalho ¢
concebido e apresentado, como um desenvolvimento da teoria de
Mar;-;, no qual varios conceitos novos safo formulados. Portanto, as

se compreender a
do capitalismo
Através deste os bancos também
papel importante
século XIX, nos quais os banqueiros exerciam ou
e organizador na economia.

Hilferding visualizando a parte do

crédito bancario e do crédito comercial. Para Hilferding a
com referéncia ao comercial, é

importante, porque implica certa superioridade para o banqueiro
Todo comerciante ou industrial tem compromisso de crédito que

devem ser honrados até determinada data Pessoalmente ele
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depende, hoje em ""a, das disponibilidades de seu banqueiro para

| anrar ‘ as, desse banqueiro que poderia tornar o

pagantel .0 impossivel, mediante a limitacdo de seu crédito. Nao
era is- 0 que sucedia enquanto o volume principal do crédito era
constituido pelo crédito comercial e os banqueiros essencialmente

¢ c¢h Dletras de cédmbio; nessa fTase o banqueiro dependia
pessoalmente muito mais do desenrolar do negé6cio, do pagamento da
letra; tinha que evitar ao maximo a limitagcdo da concessdao de
crédito enquanto pudesse, pois, do contrario, poderia destruir a
carteira toda de desconto de titulos. Dai a recorréncia intensiva
a seu proprio créedito até o exagero e a decorrente quebra
efinanceira. Como hoje em dia o crédito comercial n&do desempenha
mais esse papel, mas € o crédito de capital gque se impObe como
elemento principal dos negoéocios bancarios, o0 banco pode controlar
e dominar muito melhor a situacédo.

"0 banco que empresta capital deve ter sempre certa
capacidade que cresca com a expansado das empresas i1ndustriais e o
faca ainda mails rapidamente que estas. Ao mesmo tempo, um banco
ndo devera participar de uma sO empresa, mas apresentar a
tendéncia de distribuir seu risco através de participacoes
diversificadas. Isso deve acontecer sempre a Tfim de que os
retornos desses adiantamentos passam entrar com maior
regularidade " 10.

Assim, segundo Hilferding ((1985), a situacdo do banco quando
coloca a disposicao do industrial o capital de producéo, nao se

limita mais as condicbes momentaneas da iIndustria e a situacdo
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momentédnea do mercado,
destino subsequente da empresa e a
momentaneo torna-se permanente e quanto
ma i prevalecer sobretudo a
de empréstimo transformado em fixo tanto
permanente sera esse interesse. A0 mesmo
tempo, a influéncia do banco sobre a empresa
Foii e o isto 1989,

Brahma, uma empresa %007 nacional, de capital aberto,

tendo as suas ac&es negociadas nas Bolsas de

passada a ser controlada Garantia 0
interesse do passou a ser permanente, crescendo a
infFluéncia do banco sobre esta empresa J4 o Bradesco nao assume

esta politica de participar do controle das empresas e nem dos
o Jornal O
acg&bes de

emp resas atividade

principal de banco.
¢. a disponibilidade do capital monetario que da ao banco sua

superioridade em relacdo a empresa, cujo capital se encontra

imob 11li zado como capital de producdo ou de mercadorias
Inversamente, , estar téao fortemente
comprometido com a empresa, e seu destino tao estreitamente

ele tera que se submeter a todas

€ a superioridade da forca do

capital, especialmente a expansao do capital monetario a livre
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da indastria, a funcdo do

banco (como uma
funcdo como instituicdo de
invest imento possivel”
99) Evidenc ia-se aqui, de imediato, a
do grande banco nos negécios mais
fara mais, malores e melhores nego6cios» Quanto maior o banco,

de seu iInvestimento

Atraveés da economia tradicional, Hilferding procura
e suas
entre a empresa individual e a Segundo ele, a
anonima industrial antes de tudo uma
alteracdo da Tfuncdo exercida industrial. O

a ver com o que
Ele fornece o

dinheiro para receber um rendimento, arriscando uma soma cujo
montante ele mesmo estabelece, o acionista também pode optar pelo
montante responde por mails que esse

total. Uma diferenca com relacdo a uma empresa tradicional reside

industrial

D

"0 acionista nao

(capitalista) € um capitalista monetario Uma das

caracteristicas essenc ialis que diferenciam o capitalista
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prestamista do capitalista industrial é que ele dispde de seu
capital (monetario) de modo totalmente diferente. O empresario
industrial prende seu capital a empresa, atua nela produtivamente
e liga-se a ela de fTorma permanente., Ele sO pode retira-lo com a
venda da empresa, um industrial sendo substituido por outro. Ja o
acionista, como simples capitalista monetario, entdfo a renda de
juro sobre seu capital bastaria para que ele colocasse o0 seu

capital monetario a disposicao da empresa’ll

«

é oportuno citar que a Tilosofia do Banco Garantia €é regida
por um conjunto diversificado de interesses, pondo a disposicao
das empresas de que possui o controle, um singular sistema de
administracdo moldado neste banco. Sua cultura caracteriza-se
pela objetividade dos seus planejamentos, colocando a disposicéado
das empresas por ele controladas, seu capital monetario, surgindo
dai o lucro de fundador, com a possibilidade de venda de acodes em
uma empresa recém-formada sob a forma de sociedade anbnima, acima
do valor do capital ja investido na empresa. No caso do Bradesco,
conforme citacafo anterior, 0 mesmo detém posicao em diversas
empresas, nafo se envolvendo diretamente nos negoécios, ou seja,
naro participa como controlador das empresas, mas apenas de seus
rend imentos.

Para que o acionista se torne um capitalista monetario, e
imperativo que ele possa recuperar a qualquer momento seu capital
sob a forma de capital monetario» Uma vez entregue o capital a
empresa, 0 acionista n”™o pode mais recupera-Ilo. Ja ndao tem

direito sobre ele, s6 tem direito a uma aliquota do rendimento,
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pais o dinheiro foi aplicada na aquisicao das maquinas, matérias-
primas, no pagamento dos trabalhadores, etc. Contudo, na

sociedade capitalista, toda soma de dinheiro adquire a capacidade

de render jura, desde que seja colocada a disposicédo de
capitalistas produtivas. A producdo de lucro é tanto condicédo,
como Fim da producdo capitalista. "0 acionista esta sempre em

condicbes de poder recuperar seu capital por meia da venda de
suas acdes, de seu direito ao lucre, e nessa medida encontra-se
nas mesmas condicdes do capitalista fionetario Essa possibilidade
de venda é dada mediante um mercada proprio, a Bolsa de Valores,
U s6 com o estabelecimento desse mercado que se atribui ao
capital acionario a carater efetivo de capital monetario”
(Hilferding, 19S5, p. 103).

Onde prevalece a empresa por acdes, a indiustria sera
acionada, pois, mediante um capital monetario cuja transformacéo
em capital industrial deve render para os respectivas
capitalistas ndo um lucro médio, mas apenas um juro médio. Para
Hillferding, isso parece constituir uma Fflagrante contradicdo. De
fato, o capital monetario disponivel sob a forma de capital
acionario é transformado em capital industrial. D que ocorre ¢
gque toda empresa capitalista procura obter o maior lucro
possivel, sendo, pois, esse o0 empenho que motiva a venda pelos
precos de producdo, ou seja, pelo preco de custo mais lucro
médio.

"Com a transformacdo da empresa de propriedade individual em

sociedade andnima, parece ter ocorrido uma duplicacdo do capital.
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0 capital acionistas acabou por

definitivamente em capital industrial, passando a

ro . apenas este. E somente apos a

dos meios de producdo em mercadorias que a venda

dessas mercadorias vai permitir ao dinheiro um dinheiro
retornar da circulacdo'12

Em sua teoria, Hillferding ndo admite que o capital TFficticio

(J&4 que uma ves que o

da um
segundo capital), seja 0
preco de um rendimento um preco que sO é possivel porque, na

sociedade capitalista,” toda soma de dinheiro produz alguma renda

toda renda se apresenta como produto de uma

soma n~o

calculo e que seja tratado como ‘'‘capital acionario.
A soma do '"‘capital acionario', ou
tltulos necessita coincidir com o
capital financeiro originariamente transftormado em capital
aparece como "lucro de fundador'™, é
uma fonte de lucro que tem sua origem somente na transformacéo
do capital produtor de lucro em capital que rende juros.
a respeito do processo de

diversificagcdo, através de aquisicafo de Ffirmas ja existentesl

Garantia. Por exemplo, aquisicaro de empresas como a " Brahma,
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é evidente que a

transformacdo do capitalista industrial em

Essa tendéncia ¢é reforcada pelo

Nesta concepcdo da economia da sociedade anbnima vai além da

concebe a formacdo de
sociedades anbnimas como consequUénc ia
Rodbertus, por exemplo; diz que, ""para a compreensado da
nos dividendos de uma acao
ndo esta contido somente o0 juro, mas igualmente o lucro do
empresario, 0 que ndo ocorre com a taxa de juros de um titulo de
empréstimo anbnima nao é forma de
estabelecimento, mas de empreendimento
Na fundacdo de uma sociedade anbnima, o capital acionario é
forma que o lucro da empresa seja suficiente
para distribuir a cada acionista individual um juro
capital por ele emprestado. Havendo um surto de

prosperidade ou se qualquer circunstancia permitir uma ulterior

sobe.
No decorrer da existéncia de uma sociedade anbnima pode

continuar crescendo a diferenca entre o capital efetivamente



tivo e o capital acionarjo (Ficticio). O valor do mercado de
capital acionario é, pois, sempre maior, em condi¢bes normais, do
que o capital ativo, ou seja, capital produtor de lucro médio.
Por outro lado, dados o lucro da empresa e a taxa de  juros, o
valor de mercado do capital acionario depende da quantidade de
acOes emitidas.

Caso o capital acionario nominal seja muito grande, a ponto
de sua cotacao cair abaixo do valor nominal, abaixo do wvalor
Igual, TfTala-se entao em uma diluicdo do capital acionario. é
claro que essa diluicao é, a principio, puramente contabil. A
dilluicdo nao tem nada a ver com o lucro de fundador que, pelo
contrario, em toda a formacdo de sociedade anbnima, nasce da
transformacdo do capital produtor, ou portador de lucro, em
capital Tficticio produtor de juros.

A sociedade andbnima €& uma sociedade de capitalistas é, uma
forma de empresa por acOes. Ela ¢é sempre constituida por meio de
inversdo de capital em acbes; o grau de participacdo de cada
capitalista na organizacao €& proporcional ao capital i1nvestido;
seu direito de voto e sua iInfluéncia naturalmente se regulam, por
isso, pelo tamanho de seu investimento. O capitalista s6 ¢
capitalista na medida em que dispde de capital e sO0 se diferencia
dos outros capitalistas em termos gquantitativos. Em tais
condicdes, todo o0 poder de mando se concentra em maos do
acionista majoritario. Para exercer o controle da sociedade
andbnima €& necessario, poils, ser proprietario da metade do capital

e ndo da totalidade como acontece na empresa individual. Um
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uapitalista qut transforma sua empresa individual em uma
sociedade anbénima, sO necessita da metade de seu capital para
. Merce o completo controle da empresa, ou seja, através daquelas
que da as rédeas, as acgBes ordinarias. Perde-se, no entanto, o0s
dividendos sobre essa metade.

Na pratica, porém, 0o montante de capital que basta para o
controle da sociedade anbnima ¢€é geralmente bem menor, nao
ultrapassando 1/3 ou 1/4 do capital, se nd"o ainda menos. Quem
controla a sociedade anbnima controla também o capital alheio,
além do proprio. ""Com o0 desenvolvimento do sistema acionario
acaba se formando uma técnica Ffinanceira proépria, cuja missdo é a
de assegurar ao menor capital proprio possivel o dominio sobre o
maior capital alheio possivel ™l

Nado soO o] Banco Garantia procura diversifticar seus
investimentos em outros setores. 0 grupo Vicunha em abril deste
ano, diversifica suas atividades em outros setores industriais,
com a compra da Companhia Siderurgica Nacional (CSN). ™"Depois de
fundar um banco, de 1iIngressar na agricultura, na prestacao de
servigcos e até mesmo em transporte rodoviario, o grupo Vicunha,
nascido em 1966 para atuar na area téxtil, lancou-se num ramo
ainda mais surpreendente ao adquirir, no dia 5/5/93, 9,137. do
controle da CSN-",1B. Para a Vicunha, diz Rabinovich (1993), ¢
mais do que natural procurar alternativas de investimento.
Rabinovich ensina que o grupo cresce porque nédo concentra sua
visdo na crise econdmica, mas no potencial de mercado brasileiro

que s6 tende a se ampliar. 0 Bamerindus também aumentou sua
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partic ipacdo no consdrcio que comprou, a CSM, para 9,1*/." ((Jornal O
Estado de Sédo Paulo, 1993, p- 4). Mesmo com participacoes
inferiores 1§ 07., estes grupos certamente iréao influenciar no

destino da ernpr

Para efetuar a concentracdo dos capitais de uma empresa, a
sociedade andnima compOe seu capital juntando porcdes individuais
de capital, que, separadamente, talvez sejam pequenas demails para
desempenhar uma Tfuncdo iIndustrial. No entanto, na Tase inicial da
sociedade andnima, a concentracado dos capitais de uma empresa se
processa na mailoria das vezes por meio da solicitacdo direta dos
capitalistas individuais. No decorrer da evolucdo do processo, no
entanto, esses capitalistas iIndividuais J4 se encontram reunidos
e concentrados nos bancos. 0 convite feito ao mercado monetario
ocorre, pois, pela mediacdo dos bancos.

Segundo Hilferding ((1985), na sociedade andnima qualquer
banco pode levantar o capital; ao contrario de que esta fora de
sua alcada querer levantar o capital de uma empresa particular.
No caso, da sociedade andbnima, o levantamento do capital nao
significa para o banco nada mais que adianta-lo, parcela-l1o em
cotas de participacdo e reaver o capital pela venda dessas cotas,
ou seja, significa fazer um simples negécio monetario do tipo D-
D"4. ¢é a transferéncia e a negociabil idade desses titulos de
capital que caracterizam a riatureza da sociedade anbnima, que por
sua vez, Tornece ao banco a possibilidade de ™"fundar™ e dominar

dessa maneira, enfim a sociedade anébnima. Da mesma forma, a

4 De acordo com a terminologia de circulacdo em Marx.
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possibilidade de se concederem créditos bancarios é, no caso,
muito maior que no da empresa particular.

C banco nédo s6 pode conceder créditos em maior escala a
sociedade an6rd.ma do que a empresa individual, pode investir
também uma parte de seu capital monetario em acdes, por um tempo
mais ou menos longo. Em qualquer dos casos nasce sempre um
interesse duradouro do banco pela sociedade anbnima que, por um
lado, deve ser controlada pelo banco para garantir a aplicacéao
correta do crédito concedido e, por outra lado, deve ser dominada
na medida do possivel, pelo banco, a fim de garantir todas as
transacdes TfTinanceiras geradoras de lucro bancario.

Conforme aconteceu na privatizacdo da CSN, onde Bamerindus e
Bradescd6, hoje firmam-se como acionistas.

Pela peculiaridade da concentracédo de capital, as sociedades

nénimas cumprem uma funcao semelhante a dos bancos. Diferem,
segundo Hilferding (19(35), destes no seguinte: o capital
acumulado nos bancos conserva a Tforma original de capital
monetario e ¢é colocado a disposicao da producao mediante o
crédito, depois de reunido. Mas sociedades anbnimas, por sua vez,
o capital fragmentado é reunido em Fforma de capital Tficticio
(ac ionario).

As Tacilidades de que dispbe a sociedade anbnima para
obtencdo de capital sao totalmente diferentes das que dispbe a
empresa individual. Na empresa individual a utilizacdo do crédito
é limitado pela magnitude do capital préprio, Jja a sociedade

anbnima i1ndepende dessa barreira, tanto para a fundacdo quanto
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para a expansao ou para novos Investimentos. "A sociedade anbnima
pode, portanto, < izar-se de forma tecnicamente superior e, o0
que é quase igualmente importante, manter sempre essa

superioridade técnica. Via de regra, ao empresario individual sé
se concede um crédito equivalente no maximo ao seu capital
circulante™l’,

A sociedade andnima recebe crédito mais Ffacilmente porque
sua forma de organizacao Tfacilita extraordinariamente a
fisca- zacdo mediante a simples nomeagcdo de wuma pessoa de
confianca do banco. No caso, o0 banqueiro industrial pode ser
substituido por um Tfuncionario do banco.

Gracas a sua estrutura, no entanto, a sociedade andnima é
super: r airda na guerra de precos. O acionista tem
caract-rJ.stic.as de capitalistas monetario; de seu capital
investido ele sO espera o juro. Apesar de reduzido pelo lucro do
fundador, o rendimento pode superar em muito o jJuro.

A sociedade andbnima se empenha em Tazer capital acionario
render Jjuro. De uma Tforma geral, a sociedade anbnima pode existir
enquanto ndo trabalhar com prejuizo. Para ela ndo existe
absolutamente a obrigacdo de trabalhar com lucro Iiquido, uma
exigéncia catastrofica que existe para o capitalista individual
quando ele reduz seu capital. Essa exigéncia afeta eventualmente
0 acionista e o obriga a vender suas ac&es. Portanto, Hilferding
(1985) afirma que, mesmo que opere com prejuizo, a sociedade
andbnima ainda se revela mais resistente.

Com a expansdao do sistema acionario, o desenvolvimento



econdmico desliga-se das casualidades da dinadmica da propriedade
que rege o0 destino das ac&es, mas néo o da sociedade anbnima»
Neste ..aso, '‘com a expansao do sistema acionario, a propriedade
capitalista cada vez pails se converte em uma propriedade limitada
que confere ao capitalista um simples titulo de mais-valia, que
ndo BIhe permite iIntervir decididamente no andamento da producgéo.
Os proprietarios dos meios de producdo ja ndo existem
individualmente, mas Tormam uma sociedade na qual o iIndividuo sé
tem o direi !: a ume aliquota do rendimento'"” (Hilferding, 1985, p.
131) .

Como intermediarios da transformacao do dinheiro improdutivo
em capital monetario, os bancos criam novo capital para os
capitalistas produtores. Os bancos levam igualmente capital aos
produtores, mas nao como empréstimo» Fazem-no transformando o
capital monetario em capital ficticio, efetuando eles mesmos a
transformacéo, transformacdo em capital ficticio, ou seja, em
titulos de renda capitalizada. 0 banco apenas coloca a disposicao
do mercado, sob a forma de capital TFficticio, o capital monetario
destinado 4 transformacdo em capital iIndustrial. é ai que se
vende o capital Ticticio e o banco realiza seu lucro de Tfundador,
lucro que se origina da transformacédo do capital industrial em
capital Tficticio.

Quanto maior se torna o poder dos bancos, tanto mais perto o
dividendo reduzido chega ao valor juro, e tanto maior a parte do

lucro de fTundador absorvido pelo banco. Empresas fortes e soélidas

conseguem, pelo contrario, assegurar a proépria empresa parte do



lucro de mfundador por ocasiao aumentos de capi tal.
Desenvolve-se entdo uma espécie de luta visando a distribuicdo do

fornece ao
barco mais uma razado para garantir o seu dominio sobre a empresa

"0 lucro do empresario vali para o banco, ndo como rendimento

anual, mas capitalizado como lucro de fundador d lucro do
empresario é um rendimento ininterrupto, pago, de uma vez, ao
banco, como lucro de Tfundador 0O banco iInstituiu a distribuicao

da propriedade como lei eterna e imutavel, e ele desconta de uma
vez esse Lucro eterno de fundador. Ele se conforma com o fato de
ndo ter direito algum a indenizacdo pela suspensédo dessa
distribuicao da propriedade. Seus honorarios ja se encontram em
caiam”?°

Vé-se que, através de toda a teoria de Hilferding, no qual
os bancos estéo sempre a procura de diversificar seus
investimentos no setor industrial, na vida pratica, ou seja, hoje
0s bancos estdo sempre ampliando suas estratégias neste setor.

Um caso recente aconteceu no Rio, quando "o Grupo Bamerindus
teve que investir mais US$ 100 milhdes no dia 05/05/93, para
assegurar a conclusédo do leildo de privatizacdo da CSN. Com isso,
garantiu o controle da empresa pelo grupo de acionistas do qual

az parte. O banco, que ja tinha gasto US$ 40 milhdes no leildo
do dia 02/05/93, com os US$ 100 milhdes do dia 05/05/93 aumentou
sua participacdo no consorcio que comprou a CSN para 9,17»l 2.

Servindo, também, como exemolo bem atual. vé-se o caso do

Bradescd, um banco que tem hoje US$ 130 milhdes em letras



hipotecarias para investir em 1993, especialmente em acdes de

empresas negociadas em bolsa.

"0 B , ira sixa est atégi I investimento no setor
'r.dust i 1 em 1993. 0 Bradesco aprofundara uma tendéncia de
diversificacdo de seus investimentos iniciada em 1988. Uma

oportunidade que o banco vé para 1993 é a troca de suas moedas de
i t(sacdc. ps. a.;iles de empresas gae entrarem nos leildes de
_ompra d-e estatais.'2

A politica destp banco, contudo, € nao participar como
controlador das empresas, nem mesmo em conselhos de
administracao, para ndo desviar a atuacado de sua atividade
principal.

Apesar do Bradesco néo divulgar _ o total de sua
diversificacao, a estimativa do mercado ¢é que o valor ultrapasse
cs US$ 250 milhdes. 0 perfTil de investimentos do Bradesco no
setor iIndustrial é elevado. Este banco detém posicOes importantes
em grupos como Brasmotor, Tupy, Alpargatas, Metal Leve, Monteiro
Aranha, Antarctica PB e outras.

0O Bradesco participa com 13,727. sobre o capital votante
(agbes ordinarias) da Antarctica PB e tem também posicoes
inferiores a 57 do capital votante na Brahma, Duratex e outras. O
grupo Bradesco assemelha-se ao grupo Garantia, Ja& que ambos estao
sempre buscando diversificar suas atividades em setores
industriais. Sua diferenca encontra-se no fato de que o Bradesco
ndo participa no controle das empresas, jJja o Garantia trabalha ao

lado das empresas, buscando sempre a exceléncia destas empresas,
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0
quando
acionario da Cia.
ac 1onario, mas uma profunda mexida na
melhora em seu desempenho
novo modelo de administracao Comunicacdes franqueadas, livre

parte do que se

poderia chamar
Assim, no ano de 1990, a Torca da Brahma adequada a essa
nova Tilosofia administrativa " faturou LJS$-897 milhdes e lucrou
funcionarios, e produz 29 milhoes
por ano e é a Iider entre as cervejarias'™ 2. Sem
davida ela foi uma das poucas companhias que cresceram de fato em
1990; a Brahma apresent&h uma rentabilidade de 20,17. sobre o
patrimébnio Com das vendas das vinte maiores do setor,
obteve 367. do [lucro “"Melhor porém faz o governo Recebeu da
US$ 500 milhbdes de impostos, enquanto oS
acionistas ficaram com US$ 69 milhdes lucro, a maior parte

na prépria Brahma"?*

administrada pelo capital
bancario, seu ritmo acelerou, ou seja, 0 grupo Garantia assumindo
o controle iIndustrial dessa companhia, fez com que ela avancasse,

em termos de vendas, apesar das dificuldades do pais, ou seja, a
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Brahma wvendeu cerveja como nunca vendera, ganhou dinheiro como
jJjamais ganhara. “"A liberalizacdo dos precos em 1990, colaborou
para os resultados obtidos, ja que com um lucro acomodado entre
L"3$ 20 e 30 milhdes, espichou-se para US$ 70 milhdes™ (Exame,
1991, p. 52). Contudo, com a volta do acompanhamento de precgos

pelo governo, a Brahma n&o vai esperar repetir o0 mesmo

desempenho.

2.3. Teoria da Organizacéao Industrial envolvendo as Variaveis

Propaganda Publicidade e Vendas

Com num trabalho feito por Barrionuevo (1990), sera
mostrado nesta secao, que o tema P& é parte da teoria da
Organizacdo Industrial , e a partir dai, ¢é que serada examinado a

Volume de Vendas (lucratividade). ™"Alguns

estudos mostram forte Correlacdo entre estas variaveis, mas foram

diferenciacdo de produto e
publicidade e mais importante certas
caracteristicas do produto e do determinam tanto os
gastos de publicidade como a lucratividade, o que torna circular
qualquer relacdo entre estas'variaveis'?

"Para melhor apreender as iInfluéncias da publicidade» sobre a
lucratividade, Comanor-Wilson (1979), analisam alguns estudos a

respeito de seu impacto sobre o comportamento do consumidor,
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vendas e max imi zacafo de seu. retorno para a empresa. Um deles é o
de Porter (I9S6), que coloca a publicidade dentro de um portfolio
de fTontes de iInformacéo utilizado pelo consumidor. Desta forma, o
papel desempenhado pela publicidade depende da relacdfo custo-
beneficio do uso de outras fontes. Outro ponto ¢é abordado por
Schmalensee, analisando a otimizacdo dos gastos com publicidade
e o0s considerando influenciados pelo volume de vendas. Além
disso, estes gastos dependem de fatores como margem preco-custo,
efetividade dos gastos e resposta esperada dos rivais; se
considerarmos os dois ultimos fatores como constantes, torna-se
dificil medir os Impactos de gastos de P£<P sobre margens e
volumes de vendas, pois eles seriam ao mesmo tempo variaveis
dependentes e independentes, somente estimaveis, portanto, por
meio de um conjunto de equacbOes simultaneas (com todas as
dificuldades de estimacdo envolvidas neste caso). Strickland e
Weiss (1976) realizam estudo nesta direcafo e a variavel T'gastos
de publicidade sobre vendas'™ tem influéncia perceptivel na
equacafo onde a margem preco-custo é a variavel dependente'?
"Outros topicos que s&o abordados por Comanor-Wilson em
relacaro a importéncia dos gastos de publicidade para a
performance competitiva safos publicidade como um investimento de
capital, e economias de escala em P&P. 0 primeiro aspecto refere-
se a durabilidade dos efeitos"das campanhas publicitarias. Ha uma
polémica sobre a mesma, e diversos estudos econométricos
apontavam uma longa vida para estes efeitos, sendo que um, de

‘ui js, estimava ma taxa de depreciacdo de 337. a-a. para estes
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gastos Entretanto, um estudo mais recente de Clark estimou a
duracdo cumulativa dosl efeitos de P& sobre as vendas entre trés
e quinze meses. Desta forma, uma boa parcela destes gastos néo

deve ser amo vt' a e siIim considerada como despesa corrente,
ainda mais quando sabemos que parte significativa destes gastos é
realizada com propositos defensivas, como resposta a publicidade
de concorrentes, e nadao como investimento para construcado de

estimam a durabilidade
dos efeitos da propaganda a maior parte deles encontra rapidas
taxas de depreciacdo, variando entre 507. e mais de 1007» ao ano
Observe-se que nestes estudos também fica clara uma relacéo
direta entre gastos com propaganda e lucratividade?/

"0 segundo aspecto ¢é aquele relacionado a existéncia de
escala nos gastos com publicidade» Em principio é dificil separar
as Vvantagens de escala outras
formas de economias de escala. De podemos
ecaracterizar, em linhas gerais, dois tipos de economia de escala
especificas: precos mais baixos, resultantes de um grande volume
de anuncios, e maior iImpacto entre o0s consumidores devido ao seu
grande volume. Quanto ao primeiro item, existe discussdo sobre se
um maior volume implica maior desconto de precos junto a midia.
Nos EUA, Porter defende que, no caso especifico da televisao, as
redes nacionais sdo mais sensiveis aos descontos de grandes
anunciantes. Isto implica uma barreira a entrada para, novos
produtores, na medida em que as redes locais ndo tem a mesma

pratica cornercial, criando um diferencial de precos para as



CX

um® cdmercialisacao

deiionstraram que

gni ' icati vo''28

ainda ¢é medir a segundo tipo de economia de
escala. Estudos empiricos nas industrias da cerveja e do TfTumo
levam a conclusdes distintas. No primeiro caso, ha uma relacéao
lara entre volume de propaganda e lucratividade; no segundo,
isto ja ndo é assim tdo seguro, pois existe um iImpacto adverso
forte dos gaste? publicitarios dos competidores. Mesmo neste
:.:aso, todavia, ha uma conclusdo que Tfavorece as empresas ja
estabelecidas em relacdo a entrantes potenciais, pois, embora os
efeitos do volume de publicidade ndo sejam iImportantes para as
existe uma diferenca significativa para
as novas marcas. Um novo produto teria que gastar 48% a mais de
publicidade para ter um impacto ja
A  conclusdap dos autores ¢é de que em geral a
existéncia de gastos muito intensos de publicidade devem ter um
impacto positivo sobre a lucratividade da inddstria e das

empresas que a compdem'™ 2’

C estudo de Barrionuevo examina, entdo, todos

envolvendo as variaveis P>-P e lucratividade. Seu estudo ¢€é o
de exames detalhados em diversas companhias,
verif icando suas estratégias e Jlimites, através de pesquisas e
0 que possibilitou a esta relacéo,

tornar-se parte da sabedoria econbmica convencional. Portanto, o
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.. jet deste t-a";alho € buscar, a partir de estudas empiricos
ecentes, analisar a validade da relacdo P&P-lucratividade,

"evando todos estes aspectos acima citados, em consideracafo. Na

sec&o seguinte, por meio destes estudos empiricos, sera
analisado, entaro, o comportamento das variaveis P&P-vendas
(lucratividade) da inddstria em questafo, no caso a Cervejaria

o Astra S.A.
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CAPi-g-o In - VERIFICACAO EMPIRICA DO MODELO TEORICO

Somente depois ria exposicao tedrica do capitulo anterior,
sobre uma Empresa Oligopolista Diferenciada controlada pelo
Capital Bancario, €é que serad analisado, através do modelo
tedrico, as variaveis Propaganda e Publicidade (P&.P) e Volume de
Vendas. Aqui, tenta-se verificar o] comportamento destas
variaveis, a relacao entre ambas, ou seja, como P&P influenciam
nas vendas, e se os dados referentes a estas variaveis, confirmam
as previsdes tedricas a este respeito. 0O objetivo deste capitulo
busca, portanto, observar a correlacdo existente entre P<P e
volume de vendas reais na iInddstria cervejeira, mas exatamente, a
Cervejaria Astr., S_.A. E para um maior segredo dos dados, todos os
valor foram multiplicados por uma variavel aleatoria. Também
por ra Bes administrativas, ndo TfToi possivel obter-se os dados

referentes a gastos com Pi<P do ano de 1991.

3.1. Analise Empirica dos Dados

No grafico da Evolucdo das Vendas no ano de 1990, observa-se
que por trés vezes a quantidade cerveja vendida neste ano, rompe
a barreira dos 100.000 hectolitros, acontecendo isto no ano de
1991, cinco vezes, o que ' levou a Brahma, superar todas as
expectativas, conseguindo o titulo de Empresa do ano. Em 1992,
uma queda brusca nas vendas é de nitida percepcao, levando a

Astra superar em apenas um més a casa dos 70.000 hectolitros



vendidos. Mesmo com esta queda expressiva nas vendas em 92, tudo
ocorre também num ambiente de sazonal idade como nos outros anos.
Observando com atencdo estes graficos, nota-se que nos meses
de férias, janeiro, julho e dezembro, as vendas sobem
consideravelmente, tornando-se bem mais expressivas gue nos
outros meses. Nestes meses as programacbes da empresa sato
i ntensi ficadas o que fTaz com que os eventos planejados obtenham
um Torte iImpacto sobre as vendas. Neste caso mesmo ocorrendo um
encolhimento do mercado, a sazonalidade ¢é regular, como é

observado nos trés anos.

é importante destacar que, através de um minucioso
planejamento, a Brahma consegue se programar para eventuais
gastos que possivelmente ira realizar na empresa, referindo-se

aqui aos gastos com o0 departamento comercial. S&fo gastos com os
eventos e programacdbes no decorrer do ano (variaveis associadas a
P&P), no qual é conhecido pelo nome de PAB (Plano Anual da
Brahma) . Por internédio deste Plano, a empresa se programa para
as diversas datas fTestivas do ano, abzistecendo no més anterior ao

evento, seus distribuidores.



Hectolitros

GRAFICO |

Evolucéo das Vendas

CEARA-1990

Fonte: Cervejaria Astra S.A.



GRAFICO I
Evolucao das Vendas

CEARA-1991



GRAFICO i

Evolucao das Vendas

CEARA-1992
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Cem v, tem-se a nocéao exata que o]

de 1992, 0 volume de

vendas é bem menor que nos outros anos, mantendo-se regular a
caracter!

Por exata de
como é em
que o expressivo,

! p tatiwvas, como 0OsS meses em que as vendas
caem até mais que o sd"0 o0s meses de poucas
programacdoes. Estes meses se
férias, o que de certa forma faz com que o0 mercado encolha,
levando a sazonal idade a uma

a empresa parece acompanhar o ritmo

desacelerado nos gastos, soO investindo alto em P& nos meses de
é usado,

0 que motiva o consumidor a preferir certa marca. A empresa usa

estratégias

conquista da



GRAFICO IV

Evolucao das Vendas

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
Fonte: Cervejaria Astra S.A.
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lesempenho da Cervejaria Astra no tocante ao volume de

vendas reails, parece acompanhar o comportamento sazonal da venda

fisica.

1990. "Além providéncias tomadas internamente, a Cia. Erahma
contou com um melhorar seus
resultados em 1990 a liberalizacdo de precos Ndo que tenha

precos abusivamente Enquanto a inflacdo foi de

4737. e 1.560%. é que, sem

de para ajustar a operacédo ao

aumento de custos™ 30 Esse fTator foi importante para todas as
e da Brahma, sendo portanto, 0O caso da
Cervejaria Astra. Nao esquecendo que em 1990, a Copa do Mundo,
foi um outro fTator que possivelmente elevou as vendas. No ano de
1991, contudo, volta-se ao acompanhamento de precos pelo governo,
e a Cia. Brahma, e no caso estudado neste trabalho, a Cervejaria
Astra, também ndo esperava repetir o mesmo desempenho. Ao
contrario disto, todas as Cervejarias Brahma conseguiram manter e
ampliar suas vendas. Q crescimento das vendas motivou o
reconhecimento publico, recebendo o titulo de empresa do ano. Ja
em 1992, a Cervejaria Astra nado acompanhou o mesmo ritmo dos
outros anos em vendas, apesar disso, 0 comportamento entre vendas
nai-, » quantidade de hectolitros de cerveja vendidos neste ano,
mantiveram-se num mesmo grau de regularidade dos outros anos.

Isto provavelmente, ocorreu também nas outras cervejarias da



Os graficos, neste caso, confirmam a teoria das Empresas

Oligopolistas Diferenciadas, mostrando pouca motivagbes a
mudancas agudas de precos. De fato, a semelhanca das tendéncias

de vendas (lucratividade) e quantidade de hectolitros vendidos,

mostram que a diferenca entre as duas € uma constante.



GRAFICO V

Comparativo Vendas/Quantidade
CEARA-1990

Fonte: Cervejaria Astra S.A.



GRAFICO V!

Comparativo Vendas/Quantidade
CEARA-1991

JAN FEV MAR ABR MAJ JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ
Fonte: Cervejaria Astra S.A.



GRAFICO VI

Comparativo Vendas/Quantidade
CEARA-1892

Fonte: Cervejaria Astra S.A.
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Verificando-se u relagdo entre a vendas do ano de 1990 e os
gastos com PTP, obferva-se que neste ano, as tendéncias ndo séao
casuais. A Brahma esta sempre procurando sustentar sua posicao no

. .-rcadc, através fixacdo da imagem do seu produto, usando os
eventos, como o carnaval, por exemplo, como uma estratégia. Em
jJaneiro,, as vendas sobem consideravelmente, ja que as revendas se
reabastecem para o carnaval. Neste més, a empresa investe alto em

material de publicidade, tais como, bandeirolas, ventarolas,

blusas, chapéu e em propagandas. Por exemplo, no ano de 1993 a

Brahma investiu LIST 3 milhdes no carnaval™3l. Os dados,
ortant vem apenas confirmar as previsdes tedricas a este
-espeit: . no sentido dos gastos em P?.:P buscarem o alcance de um
maior p: tafnar no nivel de vendas. é Tfeito entdo, toda uma

programacdo ¢é promocdes diversas (como eventos nacionails), para
atingir o publico alvo.

Ao obsevar-se, entdo, o grafico VIl de vendas X P&P de
1990, da Cer-" f ri Astra, verifica-se uma tendéncia quase que
semelhante para ambas Vvariaveis. Nos meses em que TfToi preciso
investir mais em P<?P as vendas seguiram no mesmo ritmo Tal
conclusao reforca estudo empiricos anteriormente realizados,
onde foram observados correlagcbes entre P?<P e lucratividade na

A variavel P&P, torna-se, neste caso, um
tipo de barreira a entrada para que outras empresas nao consigam

faz com que a Brahma

incremente seus gastos com P?<P para que outras empresas néao
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iga 5", ‘ rercado8
i relaca’- I's gastos; com P&P idlo ¢é
"7 '2, ‘ndo como f t-11 preponderante, a queda
-as ver las, ou soja, encolhimento do mercado consumidor. Neste

passou por mudangas estruturais» Assim, segundo

a Cervejaria Astra "1.772), enxugou—se 207. dos seus funcionarios

pagamento, e varios setores da

a dos produtos Brahma no mercado. Mesmo

sim, permaneceu O periodo como oO0s meses de mailores
como observa no grafico ¢ 0 ano de 1972 foi,
portanto, um anc dificil para a Brahma evidéncias sugerem,

contudo, uma busca constante na conquista e ampliagcdo da sua

partic ipacdo no mercado.

3 Conforme verificagOes expostas na segdo 2.3.



GRAFICO VIl
Comparativo Vendas/P&P

CEARA-1990

Fonte: Cervejaria Astra S.A.



GRAFICO IX
Comparativo Vendas/P&P

CEARA-1992

Fonte: Cervejaria Astra S.A.
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Astra vem utilizando sempre mao-de-obra local, o que
représenta maiores oportunidades de emprego e uma elevacdo da
qual idade de vida da comunidade Além d isso, através do
representativo volume de impostos, vem contribuindo cada vez mais
com o enriquecimento da area onde atua, respondendo por 65% do
.consumo de cerveja na regido, e de acordo com uma pesquisa da

Exame, do consumo de cerveja
(Rev ista Exame, 1991, p. 114)
economia da regidao em que opera,
a Cervejaria Astra adotou a tecnologia Brahma na
fabricacao e controle de qualidade das cervejas e dos
refrigerantes po ela fabricadas, como acontece, alias, com todas
em todo o pais
Portanto, em todos esses anos de atividades a Cervejaria Astra
materiails sempre
0 constante aumento da
produtos
As evidéncias empiricas do trabalho confirmam os modelos
tedricos onde ha correlacdo entre despesas com P& e volume de
vendas
Esta correlacdo pode sugerir uma nova definicdo de despesas

com P&P, como uma forma alternativa de barreira a entrada de



(1956), Steindl!
?76) e Syloss-! sbir i (1980). Assim, as despesas além de
mpuls!?!onaram serv iriam como fatoi- de inibicdo a

de potenciails concorrentes

" onclusdo apresentada reforca ' visao tedrica e motiva a
execugao de trabalhos na mesma linha com i@Intuito de
tanta a relacao aqui veri ficada, como o conceito

al ternativo

similares poderiam escl3recer
' mhér , a particularidade da gestdao da Cervejaria Brahma por um
grupu * manceil rc, principalmente se confrontados como estudos de

tros grupos cervejeiros, onde ndo houvesse a presenca de grupos

trabalho tem um papel de estimular
novas frentes de pesquisa na area da Organizacao Industrial,
buscando novos conhecimentos conceitos de estratégias de

concorréncia, e manutencédo e ampliacdo de TfTatias de mercado

Tomados como referéncia no artigo citado de Barrionuevo na
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