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Resumo: O presente estudo tem como objetivo principal verificar a existéncia de relagao entre os investimentos
em marketing cultural e a evolucdo do preco das a¢des da Petrobras S/A, indicando ser este um dos efeitos nao
esperados pelo investimento em patrocinio cultural. A pesquisa foi desenvolvida a partir de dados secundarios
disponiveis em documentos institucionais e de pesquisas na internet. A analise abrange o periodo de 2002 e
2006. A analise confirmou a premissa originalmente proposta, que é a da existéncia de efeitos positivos nao-
intencionais do investimento realizado em marketing cultural no aumento do valor das a¢des da companhia
estudada. Entretanto, o tamanho reduzido da amostra (5 anos) recomenda que essa conclusao seja vista com
cautela, tendo como principal resultado servir para iniciar a discussdo sobre o assunto e estimulando a
realizagao de novas pesquisas, com amostras mais robustas.
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Abstract: This study aims to verify the existence of relationship between investments in cultural sponsorship
and stock prices evolution of Petrobras S/A. The analysis was conducted with data for the period of 2002-2006.
The analysis confirms the assumption originally proposed, which is the existence of positive unintended
effects of investment in cultural sponsorship on stock prices of the company studied. However, the small
sample (only 5 years) recommend that this conclusion be seen with caution, serving mainly to initiate a
discussion about this issue, stimulating new research with more robust samples.
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1 Introducao

Nos tltimos anos o mercado cultural tem sido incentivado a produzir mais em virtude da
insercao de capital corporativo, especialmente motivado pela aprovagao de leis que
promovem o beneficio fiscal em troca do investimento privado em cultura. A norma que
proporcionou maior destaque foi a Lei Rouanet, publicada em 1991. Com ela, ficou
instituido o Programa Nacional de Apoio a Cultura — PRONAC, cujos objetivos sao
explicitados a partir do Art. 1° da citada Lei e seus incisos.

O estabelecimento dessa e de outras normas possibilitou as organizagoes, desde que
preenchidos os requisitos legais, além do beneficio fiscal uma forma de fortalecimento da
comunica¢do organizacional, com a massificagio da imagem institucional atrelada a
cultura, bem como o ébvio refor¢o de marca.

Esse diferencial passou a ser importante para as empresas, considerando que o atual
momento histérico mostra um mercado globalizado e competitivo, onde os consumidores
estdo saturados com excessos de mensagens publicitarias originarias de todo tipo de
marca. Percebeu-se que as formas tradicionais de comunicagao utilizadas pelas empresas
ndo tem sido suficientes para envolvé-los ou seduzi-los. Com o uso de incentivos fiscais, as
empresas estdo descobrindo a adogdo da promogdao cultural como estratégia
mercadologica. O marketing cultural surge como uma ferramenta de destaque na tentativa
de melhorar a percepcao da marca das empresas na mente do publico-alvo, além de
ampliar as vendas de produtos e servigos.

Atualmente estima-se que os investimentos culturais realizados pelas organizagdes
representam cerca de 1% do Produto Interno Bruto - PIB, o conjunto das riquezas
produzidas no pais no periodo de um ano. Para se ter uma nogao do volume de recursos
investidos, no ano de 2006 o volume de recursos apenas vinculados ao beneficio fiscal da
Lei Rouanet atingiu o patamar de 891 milhdes de reais. A Petrobras S/A tem se
configurado como a principal investidora cultural do pais, assumindo a area da cultura
como um compromisso dentro de suas iniciativas de responsabilidade social. A 42
Pesquisa anual Atitude de Marca nas maiores empresas do Brasil, realizada em 2007,
revela que 77% das grandes empresas investiram em agdes culturais, sendo que 73% se
beneficiaram com incentivos fiscais. (SARKOVAS, 2008)

Entretanto, tais agdes nao asseguram a amplitude que poderiam alcangar. Conforme os
dados da Pesquisa de Orcamento Familiar de 2002/2003, realizada pelo Instituto de
Pesquisa Econdmica Aplicada - IPEA, ocorre no Brasil uma concentragdo no consumo de
bens culturais por parte das classes mais favorecidas. Ou seja, os padrdes de consumo
cultural sao fortemente aderentes a varidveis socioecondmicas, confirmando que a cultura
reproduz o viés das desigualdades sociais existentes no Brasil. Isto leva a uma percepgao
de desconsideracao da cultura como um recurso valioso de cidadania e democratizagao,
impossibilitando sua adogao como instrumento de massificagdio da comunicagao
empresarial. (BARBOSA, 2008)

Por outro lado, essa realidade possibilita a percepcao de que o investimento cultural atinge
grupos de individuos consumidores que podem se configurar como potenciais
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investidores em acgoes. Nesse sentido, observa-se que o fortalecimento de imagem
institucional e de marca pode funcionar como elemento atrativo nas decisoes individuais
de investimento. Desta forma, pode levar a um aumento da procura por agdes de
empresas que invistam no marketing cultural, ampliando as condi¢des para elevagao dos
pregos pagos por suas agoes negociaveis em bolsa de valores, o que se caracteriza como
premissa do presente trabalho.

O presente artigo apresenta os resultados identificados neste estudo, cujo objetivo central
foi a verificacao de influéncias entre o investimento em marketing cultural realizados pela
Petrobras S/A e a evolugdo do valor das agdes negociadas em bolsa de valores,
procurando-se identificar a existéncia de relagdo entre estas varidveis no periodo
compreendido entre os anos de 2002 e 2006.

2 Revisao da literatura
2.1 Concepcgoes e interesses acerca da cultura

A cultura foi inicialmente definida como uma tentativa do ser humano de organizar a sua
vida social. As expressdes culturais, oriundas das praticas culturais, possibilitaram a
sociedade manter hdabitos, costumes, tradicdes e modos de interacdo que possibilitam a
distingdo entre os diversos povos e regides. (CANCLINI, 2006)

Conforme o pensamento de Kessing;:

Cultura sdo sistemas (de padroes de comportamento socialmente transmitidos) que servem para
adaptar as comunidades humanas aos seus embasamentos bioldgicos. Esse modo de vida das
comunidades inclui tecnologias e modos de organizagdo econdmica, padroes de estabelecimento, de
agrupamento social e organizagdo politica, crengas e priticas religiosas, e assim por diante. (apud
LARAIA, 1996, p. 13)

Coelho (1997) apresenta um conceito mais restrito acerca da cultura, apresentando-a sob
trés pontos de vista: a) um estado mental ou espiritual desenvolvido, como na expressao
“pessoa de cultura; b) o processo que conduz a esse estado, de que sdo parte as praticas
culturais genericamente consideradas; c) os instrumentos desse processo, como cada uma
das artes e outros veiculos que expressam ou conformam um estado de espirito ou
comportamento coletivo.

Morin (apud Brant, 2003) define cultura de trés maneiras distintas e complementares: a)
em uma perspectiva antropoldgica, cultura é tudo que é construido socialmente e que os
individuos aprendem, em contraposi¢do ao que € inato; b) a defini¢ao social e historica
abarca o conjunto de habitos, costumes, crencas, idéias, valores e mitos que se perpetuam
de geracdo em geracao; e c) do ponto de vista das ciéncias humanas, cultura abrange as
artes, as letras, a filosofia.

Corréa (2004) enxerga a arte e a cultura como fatores de desenvolvimento humano e
transformagao social. Essa perspectiva pode ser confirmada a partir da tentativa de
manutencdo das manifestagdes culturais representadas como parte da cultura popular,
visando assegurar as identidades nacionais.
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Contudo, € necessario perceber a quem a promogao da cultura serviu e a que tipo de
interesses. Sempre houve uma forte relacao entre o poder social e a cultura, ja que as
classes dominantes procuram definir os padrdes culturais (aquilo que se chama de
erudito) e age sobre a cultura popular ao ponto de influenciar os menos favorecidos
culturalmente. Isso pode ser observado até os dias atuais, no que se refere a ciéncia e a
tecnologia como aspectos da cultura que influenciam o destino da sociedade ou pelo
dominio dos meios eletronicos de comunicacao sobre a formagao do imagindrio coletivo.
A cultura, portanto, sempre esteve diretamente relacionada com a legitimagao do poder
das classes dominantes, representando um poder simbolico que pode ser colocado a
servigo da dominagao ou da emancipagdo. (SANTOS, 1994; CANCLINI, 2006)

2.2 Evolugao histdrica dos investimentos em cultura

Ao longo do tempo, foi possivel perceber uma associacao entre o capital e a cultura,
servindo aquele como instrumento de definigao e potencializagao desta, em um processo
de mercantilizacdo. Este processo foi iniciado na Roma Antiga, quando Clinio Mecenas,
ministro do imperador Caio Augusto entre 30 a.C. e 10 a.C, criou a premissa de que era
necessario promover o conhecimento e as artes, de modo a conseguir ou afirmar prestigio
social, o que levou ao surgimento do termo mecenato. (ALMEIDA, 1992)

Na Renascenca, artistas foram patrocinados por familias e pela Igreja Catdlica, que
controlava as manifestagdes culturais, visando justificar, através das interpretagoes
religiosas, os fendmenos da natureza, sociedade e economia. A cultura Teocéntrica
procurava, através da arte feita no interior das igrejas, mostrar a miséria humana e a
grandiosidade de Deus.

Outro momento histdrico a se destacar foi o grande impulso no investimento cultural
ocorrido no final do século XIX e inicio do século XX, especialmente nos Estados Unidos,
proporcionado pelos grandes empresarios da época. Neste caso, percebe-se nitidamente o
interesse do empresariado em promover as artes como forma de alcancar prestigio social,
assegurando sua legitimagao junto a sociedade.

Segundo Williams (1992) o investimento na cultura foi realizado de maneiras diferentes,
sendo uma delas o patronato. A forma em que se proporcionava o patronato evolui desde
uma simples hospedagem do artista ou encomenda de obras, até o que se denomina de
patrocinio, onde a visao é de estimulo ou apoio inicial ao surgimento de artistas, visando
sua sustentagao para o crescimento da carreira.

Outra visao, além da perspectiva individual ou particular, aponta o investimento estatal
no desenvolvimento da cultura. O estado desenvolveu um modo préprio de utilizar a
cultura como uma forma de demonstrar poder ou disseminar sua ideologia, especialmente
no tocante ao seu papel de difusor do bem-estar e realizador de politicas sociais.
Entretanto, este papel tem sido aos poucos eliminado, tendo em vista que o Estado tem
reduzido seus investimentos em cultura, repassando a esfera privada, na forma de
incentivos tributarios, o investimento cultural.
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Dessa forma, o Estado deixa de assumir a cultura como uma questao de politica publica
geral, possibilitando o surgimento de um mercado de cultura que implica na
transformagdo do artista em um produtor de mercadorias, afinal este mercado cria a
concepcao da obra de arte como tal. Isso leva a uma mudanca de visao do artista, deixando
ele de ser um produtor artesanal, para um profissional de mercado, atuante no campo
empresarial.

O incremento das atividades culturais vivenciadas nos tltimos anos, com a conseqiiente
transformacao de sua utilizacao pelos setores dominantes para expandir suas agdes,
possibilitou a construgao do conceito do que passou a se chamar Economia da Cultura
que, ao lado da Economia do Conhecimento (ou da Informagdo), compde a Economia
Nova. A Economia da Cultura tem na inovagdo e na adaptacdo as mudangas aspectos
primordiais, constituindo a capacidade criativa o seu maior capital. (FERREIRA, 2006)

Esta é caracterizada pelo modo peculiar de producado e de circulagao de bens e servigos,
altamente influenciada pelas novas tecnologias, tendo como base a criagdo nao condizente
com os paradigmas da economia industrial cldssica. Trata-se de um ambiente em que
empresas e institui¢des passam a exercer como atividade econdmica, ou seja, com
finalidade lucrativa e mercantil, a produgdo cultural, o que passou a se denominar de
Industria Cultural. A cultura passa a ser considerada como um ativo capaz de gerar renda,
trabalho e desenvolvimento socioecondémico.

Portanto, quando se fala em cultura é necessario distinguir a concepcao tradicional de
cultura, baseada nos habitos e costumes populares, pertencentes a toda a sociedade, da
concepgao contemporanea, elaborada como uma forma de produto a ser consumido para a
obtenc¢ao de ganhos privados acima dos interesses coletivos.

O ambiente que se pretende estudar com o desenvolvimento do presente trabalho esta
constituido essencialmente pela promogao cultural com a finalidade mercantil,
visualizando-se a profunda participacdo das organizagdes como patrocinadoras da
cultura, na forma de patronato. As empresas desenvolvem o interesse em investir em
cultura e em se beneficiarem pelos incentivos fiscais propostos pela esfera governamental,
em seus trés niveis.

No Brasil, o sistema de incentivo a cultura a partir de beneficios fiscais foi iniciado pela Lei
Sarney, de 1986. Em seguida, a Lei Rouanet, de 1991, trouxe contribui¢des significativas ao
sistema proposto, tanto que resiste até os dias atuais como a principal lei de incentivo
cultural no pais. Outras normas foram elaboradas e vigoram nos dias de hoje, quer seja no
ambito federal, tais como a Lei do Audiovisual, quer no ambito estadual e até no ambito
municipal.

O mecenato moderno, baseado nas politicas governamentais, € uma atividade empresarial
recente e surge como um mecanismo interessante para que grandes organizagoes passem a
utilizar o investimento cultural como uma forma mercadoldgica de diferenciacao. A
concorréncia elevada, motivada pela abertura dos mercados e da globalizagao, implica em
uma maior exigéncia da sociedade para com as praticas de responsabilidade social
organizacional. (BARRACHO; FELIX, 2002)
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De mesmo modo, as politicas de comunicagao tradicional das organizacdes ja nao
possibilitavam posicao de destaque na percepcao de valor pelos seus clientes, levando a
criagdo da necessidade organizacional de investir em ag¢des culturais como uma maneira
de demonstrar ao publico-alvo que respondem as necessidades sociais. Passam a inserir o
investimento cultural no computo das agdes de responsabilidade social, sem, contudo,
demonstrar a real condi¢ao de beneficiarios dos incentivos fiscais.

Essas parcerias entre as empresas e produtores culturais devem promover politicas
culturais que possam suprir ao mesmo tempo as necessidades da empresa e da sociedade
em que estdo inseridas. Na realidade social brasileira, a produgao cultural deve, além de
auxiliar na construgao da marca patrocinadora, servir como sensibilizadora e formadora
de novos publicos consumidores de cultura. (BRANT, 2001)

2.3 O surgimento do marketing cultural como instrumento de diferenciacdo competitiva

Nos ultimos anos, pode-se observar uma série de fatores que levaram a uma rapida
expansao do modelo de desenvolvimento cultural, baseado no patronato organizacional.
Dentre estes, observa-se que a globalizacdo econdmica levou a uma preocupagao com um
consumidor mais critico e melhor informado, preocupado mais com a responsabilidade
social das organizagdes que nas proprias marcas que ela oferece no mercado.

Outro aspecto importante é que os consumidores passaram a ter mais tempo para as
atividades de lazer, ampliando o consumo de produtos culturais e a respectiva
necessidade das empresas em investir em diferenciais competitivos baseados na
associagdo as organizagdes de natureza cultural.

Entdao o investimento em cultura passa a abrir um espago proprio dentro do marketing
organizacional: o chamado marketing cultural. Este surge como uma proposta para a
melhoria de imagem e fixacdo de marca junto ao publico consumidor, fazendo com que
este fique envolvido com a organizagao. (SILVA, 2003).

No que se refere a imagem institucional, podem ser verificados elementos a serem
considerados em sua andlise: a influéncia que uma boa imagem empresarial tem no
comportamento das pessoas; a promog¢ao de um conjunto extrinseco de informacgoes; a
responsabilidade social; o poder politico e a opinido publica. Desta forma, agdes que
reforcem a imagem institucional fortalecem as relagdes com o mercado, proporcionando
maior potencial competitivo para as organizagoes. (WAQUIM; FARIAS, 2002)

Do mesmo modo, o investimento em marca refor¢a os aspectos intangiveis dos produtos
e/ou servigos, diferenciando-os da concorréncia ao atribuir maior valor para os
consumidores pela sua percepgdo, levando-o a pagar mais caro por produtos que
apresentem tal diferencial. Nao se pode restringir a percep¢ao de marca apenas aos tipos
graficos que a compdem mas a todo um conjunto de outros simbolos que a representem ou
a facam lembrar.

A imagem que a marca proporciona nos consumidores é que possibilita a sua distin¢ao
das demais. A imagem da marca pode ser compreendida como a relacdo entre as a¢des de
marketing promovidas pelas organizagdes e a percepcao obtida pelo consumidor acerca
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dessas agOes, levando a uma valorizacdo superior ao preco do produto em si. O
investimento em imagem de marca possibilita, portanto, percepcao de valor pelos
consumidores, distingdo em relagdo a concorréncia e apelo emocional para os clientes.
(KOTLER, 1998)

Para Sampaio (2004), o processo basico de construgao de marcas € baseado em dois pilares:
o de atributos reais racionais e objetivos da marca e o de atributos imaggéticos, emocionais
e subjetivos da marca. Enquadram-se no segundo pilar as a¢des voltadas para refor¢o de
imagem institucional, o denominado marketing institucional, que abrange, dentre outras
iniciativas as relacionadas ao marketing esportivo, marketing social e marketing cultural.
Em todos os casos, as agdes sdao associadas a uma responsabilidade social das
organizacoes, possibilitando uma ampliagao do relacionamento do consumidor com a sua
marca, caracterizando-se como uma estratégia de diferenciagao. (VAZ, 2003)

Para desenvolver as acdes de marketing cultural é necessario o reconhecimento de trés
agentes fundamentais: o artista, o produtor cultural e o patrocinador. Eles compdem,
juntamente com os o0rgaos de fomento e promogao cultural associados ao estado ou nao,
como a midia, e como o publico consumidor o denominado sistema cultural. (COSTA,
2004)

O processo de construcao de marcas através das agoes de marketing cultural, assim como
em qualquer outra agdo de marketing, exige da empresa um conhecimento profundo do
publico ao qual serao direcionadas essas agOes. Para tanto, devem ser analisadas algumas
varidveis que tracam o perfil deste publico e influenciam a maneira como ele receberd a
acgao de marketing. Entre estas varidveis estao: idade , grau de instrugao, classe social e até
mesmo os habitos de consumo cultural dos consumidores.

2.4 Beneficios esperados do investimento em marketing cultural

Como se observou na se¢ao anterior, a perspectiva do marketing cultural esta associado a
melhoria de imagem e a conseqiiente valorizacao da marca pelos consumidores. De uma
forma geral, percebe-se na literatura acerca do tema um conjunto de beneficios para a
imagem institucional e a marca a partir de investimentos em cultura, tais como: maior
motivacao da organizacgdo para a construgao de marca; criagdo de experiéncia de eventos
para os clientes; exposicao de marca; associagdo da marca a um produto cultural de
qualidade; criagao de vinculos de afiliagdo com os clientes, estreitando a relagdo cliente-
empresa; comunicacdo da mensagem organizacional para um publico segmentado e
receptivo; percepcao do cumprimento da responsabilidade social pela organizacao;
obtencao de beneficios fiscais. (AAKER, 2000; PORTELLA E MARGUTTI, 1998)

Mais recentemente, em um estudo desenvolvido por Waquim e Farias (2002), foram
identificadas seis formas de beneficios do patrocinio cultural: identificacdo dos
patrocinadores; alcance dos fins comerciais; percep¢ao da contribui¢ao social; melhoria da
relacdo empresa/ cliente; comunica¢gdo da marca; bem-estar do publico e freqiiéncia de
investimentos.
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Entretanto, para que haja uma maximizagao da desses beneficios é essencial que o
consumidor perceba que a mensagem comunicada pela organizacdo ndo possua carater
meramente comercial. Além disso, é fundamental que haja um investimento continuado
no marketing cultural, para que seja aproveitado todo o potencial das agdes e assim seja
fixada na mente do consumidor a percepgao da relagao empresa-cultura, e nao a percepgao
de oportunismo ou aproveitamento comercial. O consumidor passa a enxergar as
organizagoes realmente comprometidas ou pelo menos compromissadas com aquilo em
que investem no campo cultural. (ALCAIDE, 2007)

O investimento em atividades culturais pode proporcionar significativos diferenciais
competitivos em um ambiente com elevada competigdo, a partir do refor¢o de imagem
institucional e da marca. Contudo, € essencial que se promova a percepgao positiva dos
consumidores com relagdo as a¢des vinculadas ao marketing cultural.

Entretanto, outro tipo de publico passa a ser alvo de estudo no que se refere ao marketing
cultural: o investidor organizacional. Procura-se com essa abordagem verificar que
influéncias o investimento realizado pelas organiza¢des em marketing cultural podem
gerar na percepgao da imagem organizacional pelo investidor.

Tradicionalmente, observa-se que o comportamento dos investidores, especialmente se
caracterizados como investidores corporativos ou até individuos com grandes volumes de
investimentos, no que se refere a tomada de decisdes acerca de seu portfélio de
investimentos ¢ baseado em parte por critérios objetivos, oriundos de informagoes a que
tem acesso no mercado, havendo reduzido envolvimento com aspectos sociais ou
culturais. Contudo, a abertura do mercado de ag¢des no Brasil para investidores de
pequena monta que, em grande parte, nao possuem acesso aos mecanismos de
informacao, faz com que o investimento seja realizado a partir de outros critérios, tais
como a credibilidade da imagem institucional e da marca apresentada pela organizacao.

Como ¢ notdrio no conhecimento econdmico, o aumento da procura por determinado
produto, incluindo neste caso as ag0es de uma empresa, maior serd o seu valor no
mercado. Assim, verifica-se que, se comprovada a premissa proposta no trabalho, existe
importancia do investimento em cultura para a valorizacdo das agdes organizacionais.
Neste caso, a empresa que conseguir obter maior atratividade e simpatia de investidores,
tendo como ponto de partida o investimento em cultura, podera colher melhores
resultados no futuro.

3 Metodologia
3.1 Unidade de analise e periodo do estudo

O trabalho proposto considerou como unidade de andlise (copus) estudada o conjunto de
dados relacionados a valorizacao das a¢des da Petrobras S/A e os dados que representam a
evolugao do volume de recursos investidos pela empresa em cultura. Os dados escolhidos
para o estudo se referem ao periodo compreendido entre os anos 2002 e 2006, ultimo ano
em que se obteve os dados relacionados aos investimentos em cultura por parte da
empresa.
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3.2 Técnicas de coletas de dados

Inicialmente, obteve-se os dados secundarios relativos a evolugao do preco das agdes da
Petrobras S/A na BOVESPA, a partir das informagdes contidas em seu Balango Interativo e
nos Indicadores Fundamentalistas, observando-se as principais oscilagdes e as
justificativas discriminadas nas notas explicativas nos balangos patrimoniais relativos ao
periodo em estudo.

Também se buscou levantar a evolugao dos investimentos em cultura a partir dos balancos
patrimoniais e sociais da Petrobras S/A, confrontando-os com os dados disponiveis pelo
Ministério da Cultura.

3.3 Analise e interpretacdao dos dados

Os dados obtidos foram primeiramente selecionados e classificados, de modo a permitir
uma melhor organizacdo dos mesmos. Apods esta etapa, os dados foram representados, a
partir do lancamento destes em software de tratamento estatistico, onde foram agrupados
e cruzados para a verificagao de relagao entre as varidveis de estudo, sendo elas: nivel de
investimentos da Petrobrds em patrocinio cultural e preco das a¢des negociadas em bolsa;
valor de mercado das agdes e o lucro liquido da companhia. Todas as varidveis
consideradas se referem ao periodo compreendido entre 2002 e 2006.

Foram realizadas analises estatisticas de carater descritivo (estudo das séries histdricas das
variaveis), a partir do uso da ferramenta SPSS (Statistical Package for Social Science) para um
melhor conhecimento do banco de dados, e ainda a aplicacao de técnicas estatisticas de
correlagao simples entre as varidveis do estudo, visando a confirmac¢do da premissa
apresentada no trabalho.

4 Analise dos resultados

Apods o levantamento dos dados que subsidiaram o estudo, foi realizada uma analise
preliminar destes, de modo a se verificar o alcance dos objetivos propostos, Nesse sentido,
procurou-se identificar, como primeira varidvel a ser estudada, o volume de recursos
investidos pela Petrobras S/A em patrocinio de atividades culturais.

Os resultados, obtidos diretamente em consulta ao site da organizacdo, revelam que a
Petrobras vem aumentando a cada ano o investimento em patrocinio cultural, situando-se
como a organizacao que mais investe neste segmento no Brasil. Foi identificado que a
empresa investiu no ano de 2002, cerca de 89 milhdes de reais, alcangando o volume de
recursos na ordem de 288 milhdes de reais em 2006.

E notério o crescimento do investimento nessa area por parte da Petrobras. Percebe-se
ainda uma nitida demonstragao de que existem outros beneficios a serem explorados pela
empresa com o investimento cultural. Isto pode ser confirmado pelo distanciamento entre
os valores totais investidos pela empresa em patrocinio cultural e os valores por ela
apropriados a titulo de incentivo fiscal, conforme observado no grafico 1, apresentado na
seqliéncia.
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Grafico 1 - Investimentos da Petrobras S/A em
patrocinio cultural no periodo de 2002 a 2006
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Fonte: Petrobras S/A e Ministério da Cultura

Dentro dessa perspectiva, procurou-se identificar também a evolugao do prego das agdes
da Petrobras S/A negociadas em bolsa de valores. Tal observagdo é importante para que se
possa verificar se este ¢ um dos efeitos nao esperados inicialmente pelo investimento em
patrocinio cultural. Para este célculo, foi considerado apenas o valor relativo ao lote de
agoes referente ao ultimo dia util de cada ano englobado no periodo do estudo. Conforme
os dados obtidos, observa-se que houve uma significativa evolugao das agdes no periodo
compreendido entre 2002 e 2006, passando o preco do lote de agdes de R$ 8,88 em
30/12/2002 para R$ 47,74 em 28/12/2006, conforme se oberva no grafico 2, a seguir
apresentado:
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Grafico 2 - Evolugdo do prego do lote de a¢des da Petrobras S/A
no periodo de 2002 a 2006
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Fonte: Petrobras S/A

A partir da observacdo dos dois graficos apresentados, percebe-se que hd uma forte
tendéncia de crescimento em ambos os casos. Para possibilitar uma melhor visualizagao da
sobreposicao de ambas as curvas, optou-se por considerar no calculo da comparacao a
multiplicacdo de cada valor correspondente ao lote de a¢des da Petrobrds S/A por dez
milhdes, o que em nada afeta o resultado final, mas em muito melhora a percepgao da
proximidade entre os resultados. Tal operagao foi realizada e o resultado esta apresentado
a seguir, no grafico 3.
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Grafico 3 - Comparagio entre a evolucdo do preco do lote de agdes da Petrobras S/A
e o valor total dos investimentos em patrocinio cultural no periodo de 2002 a 2006
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Fonte: Petrobras S/A e Bovespa

Considerando os dados levantados, visando confirmar a existéncia de alguma relagdo
entre as varidveis, procurou-se calcular o grau de correlacao entre elas. O calculo foi
realizado tomando os valores individuais relativos a cada ano e comparando os resultados

obtidos em cada curva. Como resultado deste calculo, obteve-se o indice de correlagao de
Pearson equivalente a 0,967262, conforme quadro apresentado na seqiiéncia (ver Tabela 1).

Tabela 1 - Correlacdo de Pearson entre variaveis preco da
acio e investimento em Patrocinio Cultural

INVESTIMENTO
EM CULTURA
Correlacao de Pearson 0,967
DZAAL(C;;{ o Nivel de Significancia 0,007
Tamanho da amostra 5

Nota-se uma forte correlacdao entre as variaveis. O resultado do valor de mercado,
disponivel nos indicadores fundamentais da companhia, apresenta a evolucdo dessa
variavel, inicialmente se fixando em cerca de 50 bilhdes de reais em 2002, passando para
mais de 218 bilhdes de reais em 2006, conforme se observa no grafico 4.
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Grafico 4 — Evolucao do valor de mercado e o
valor dos investimentos em patrocinio cultural
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Fonte: Petrobras S/A e Bovespa

Analisando o grafico 4, apresentado acima, é possivel verificar, quando comparamos estas
informagdes com os dados acerca dos investimentos em patrocinio cultural que existe um
acompanhamento das curvas ainda mais forte que a andlise anterior. De fato, o cdlculo do
indice de correlacdo de Pearson apontou o resultado de 0,971974, conforme apontado na
Tabela 2, exibido em seqiiéncia.

Tabela 2 — Correlagiao de Pearson entre variaveis valor
de mercado e investimento em Patrocinio Cultural

INVESTIMENTO
EM CULTURA
Correlacdo de Pearson 0,972
Nivel de Significancia 0,006
VALOR
DE MERCADO Tamanho da amostra 5
Nivel de Significancia
Tamanho da amostra 5

O resultado obtido revela uma correlacao ainda mais intensa que as demais variaveis
estudadas. O grafico 5, apresentado abaixo, representa a comparagao do resultado de lucro
liquido com o investimento em patrocinio cultural.
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Grafico 5 — Comparacao entre lucro liquido e valor dos
investimentos em patrocinio cultural
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Fonte: Petrobras S/A e Bovespa

Ao se estudar a relacdo comparativa com o lucro liquido obtido pela companhia, detectou-
se uma correlacdo alta, mas nao tanto quanto as anteriores. O calculo do indice de
correlagao de Pearson indicou o resultado de 0,863013, um pouco abaixo dos demais
indicadores, conforme apresentado na Tabela 3, exibido abaixo.

Tabela 3 — Correlacido de Pearson entre variaveis
lucro liquido e investimento em Patrocinio Cultural

INVESTIMENTO
EM CULTURA
Correlacao de Pearson 0,863
LUCRO LIQUIDO Nivel de Significancia 0,060
Tamanho da amostra 5

Desta forma, observa-se que o investimento em patrocinio cultural realizado pela
Petrobras S/A no periodo compreendido entre os anos de 2002 a 2006 proporcionou
impactos positivos em seus resultados no que se refere a percepgao dos investidores.
Entretanto, ndo se pode excluir outras varidveis importantes, que nao foram alvo do
presente estudo e que deverao ser consideradas em estudos posteriores, para a
identificacdo dos demais fatores de influéncia.
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5 Conclusodes

Atualmente, a Petrobrds é a principal patrocinadora de eventos através de projetos
culturais no Brasil. Em 2006, a empresa alcangou o seu recorde de investimentos em
cultura, alcangando o patamar de 288 milhdes de reais, ainda que ndo deduza totalmente o
valor investido como beneficio fiscal, ja que o valor investido supera o maximo permitido
por lei, demonstrando comprometimento com a causa cultural.

Ao mesmo tempo, percebeu-se que houve uma sensivel evolu¢ao no preco de suas agoes
negociadas na BOVESPA. Varios fatores podem explicar tal evolugao, nao cabendo a um
unico aspecto tal crescimento. Dentre eles, procurou-se verificar a influéncia que os
investimentos em patrocinio cultural poderiam gerar. Apesar de ter sido identificada uma
correlagao bastante elevada, ndo se pode justificar que seja esse investimento a tnica
resposta para esta valorizacdo. Até mesmo a relacao de causalidade pode e deve ser
questionada: os investimentos em marketing cultural afetam o lucro, ou serd que um
maior lucro possibilita maiores investimentos em marketing cultural?

A andlise revela que o investimento realizado pela Petrobrds em cultura pode estar
ampliando a percepgao de sua imagem favoravel no mercado, fazendo com que suas agoes
sejam valorizadas. Contudo, a pequena amostra (apenas 5 anos) indica que este resultado
deve ser visto com cautela, sugerindo um maior aprofundamento nos estudos sobre esse
assunto. Portanto, o principal mérito deste estudo é o de estimular a realizacdo de novos
estudos, com amostras mais robustas e um niimero maior de empresas.
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