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Resumo 
 
Ainda que seja grande a importância do conceito de valor para o cliente para o marketing, de 
acordo com Sweeney e Soutar (2001) e Flint, Woodruff e Gradial (2002), tem havido pouca 
pesquisa empírica para desenvolver uma compreensão mais profunda acerca deste conceito. 
Tal realidade contribui para que ainda haja pouco conhecimento sobre o que é valor para o 
cliente, quais são suas características ou como os consumidores o determinam (Day e Crask, 
2000). Mais preocupante, segundo Flint et alii (2002), é que há poucas evidências de que as 
organizações entendam muito a respeito e, sendo assim, a falta de pesquisas empíricas é ainda 
mais crítica. Consistentemente com a importância que o tema valor para o cliente suscita e 
com a evidente necessidade de investigação sobre este à luz do seu gerenciamento nas 
organizações, incluindo seus desdobramentos, são propostos os objetivos deste trabalho. O 
objetivo geral foi conhecer a relação entre a gestão do conhecimento sobre valor para o cliente 
e a performance organizacional de grandes empresas em atuação no Brasil. Os resultados 
foram obtidos com o uso de equações estruturais e confirmaram a relação prevista. 
 
Introdução 

 
O  MSI (Marketing Science Institute), que define  suas prioridades de pesquisa a cada 

dois anos a partir de consultas a empresas-membro e pesquisadores, aponta a compreensão do 
cliente, o gerenciamento do cliente e a avaliação da produtividade de marketing (retorno sobre 
marketing) como três das cinco altas prioridades para o triênio 2002-2004. Ainda que os 
clientes sejam a razão de ser de qualquer negócio, verifica-se um grande potencial para o 
incremento de práticas atinentes ao seu gerenciamento, para o quê a compreensão do cliente é 
indispensável. Tanto a literatura como casos de empresas com práticas reconhecidas pelo 
grande público, têm evidenciado que organizações empenhadas em  conhecer seus clientes e 
pautar suas ações a partir deste conhecimento são recompensadas com melhor desempenho de 
mercado e financeiro (produtividade de marketing). 

A essencialidade destes temas para o marketing serviu, também, como inspiração para 
a realização deste estudo, o qual buscou conhecer a relação entre o processo de gestão do 
conhecimento sobre valor para o cliente e a performance de mercado e financeira de 
organizações de grande porte, em atuação no Brasil. 

O conhecimento sobre valor para o cliente pode desempenhar importante papel em 
processos mercadológicos tais como o  desenvolvimento de novos produtos, a segmentação de 
mercado, o posicionamento competitivo, o estabelecimento de relacionamento com os clientes 
e, conseqüentemente,  a performance geral do negócio. Gonçalves et alii (2002) estudaram as 
relações entre os processos de gestão do conhecimento de marketing, inovação e o 
desempenho de novos produtos no mercado e econtraram a supremacia dos processos de 
gestão de conhecimento de concorrentes sobre os demais construtos nas indústrias 
pesquisadas. 

Ainda que seja grande a importância do conceito de valor para o cliente para o 
marketing, de acordo com Sweeney e Soutar (2001) e Flint, Woodruff e Gradial (2002), tem 
havido pouca pesquisa empírica para desenvolver uma compreensão mais profunda acerca 
deste conceito. Tal realidade contribui para que ainda haja pouco conhecimento sobre o que é 
valor para o cliente, quais são suas características ou como os consumidores o determinam 
(Day e Crask, 2000). Mais preocupante, segundo Flint et alii (2002), é que há poucas 



evidências de que as organizações entendam muito a respeito e, sendo assim, a falta de 
pesquisas empíricas é ainda mais crítica. 

Consistentemente com a importância que o tema valor para o cliente suscita e com a 
evidente necessidade de investigação sobre este à luz do seu gerenciamento nas organizações, 
incluindo seus desdobramentos, são propostos os objetivos deste trabalho. O objetivo geral 
consiste em conhecer a relação entre a gestão do conhecimento sobre valor para o cliente e a 
performance organizacional.  

O artigo compreende sequencialmente as seguintes seções: o referencial teórico e as 
hipóteses da pesquisa; o método, os resultados, as considerações finais, as limitações e 
sugestões para pesquisas futuras. 

 
1. Referencial teórico 
 
 O referencial teórico contempla três seções, a primeira aborda uma síntese das diversas 
teorias de valor; a segunda aprofunda o conceito de valor para o cliente e o estágio de 
investigação em que este se apresenta; e a terceira resgata a importância do estudo sobre a 
performance organizacional no campo de marketing estratégico. 
 
1.1 Teorias sobre valor 
 

O conceito de valor tem sido investigado e conceituado em diferentes áreas de 
conhecimento. Uma breve revisão destes conceitos se faz necessária antes que se passe a 
abordar o valor do ponto de vista do cliente propriamente dito. 

Ao ser utilizada a abordagem filosófica no esforço de compreender o que é valor, 
Dewey (1931, apud Overby, 2000) o descrevia como nem totalmente subjetivo, nem 
totalmente objetivo, mas como algo determinado pela interação entre o sujeito e o objeto.  

Nas ciências econômicas, a noção de valor apresenta uma perspectiva 
predominantemente material. Smith (1902, apud Overby, 2000) propunha o exame do valor 
em uso, isto é, a habilidade de um produto oferecer alguma utilidade funcional; enquanto 
Ratchford (1975, apud Overby, 2000) sugeria que a demanda por produtos existe em função 
dos seus atributos, e não dos produtos em si. Entretanto, Sinha (1996, apud Overby, 2000) 
afirma que a maior parte da literatura atual em economia iguala valor ao preço de equilíbrio.  

Na área de marketing, a concepção de valor por muito tempo assumiu principalmente 
a noção advinda da economia, na qual prepondera a relação entre custos e benefícios 
percebida pelo cliente (Shugan, 1980, Zeithmal, 1988, Aurier e Evrard, 1998). Overby (2000) 
apresenta uma taxonomia das teorias de valor a partir de Sinha (1996), que é reproduzida no 
quadro 1. 

A teoria transação-específica de valor considera essencialmente as economias obtidas 
na transação, sem considerar outros benefícios. Isto é, examina a influência de vários aspectos 
do preço.  

A teoria da qualidade ajustada ao preço é dominante em marketing e propõe o 
conceito de valor como uma associação entre qualidade e preço (Sinha, 1996 apud Overby, 
2000). Esta é também a visão de Gale (1994, p. 14), que define valor como “a qualidade 
percebida pelo mercado, ajustada ao preço relativo de seu produto”. 

A teoria orientada pela utilidade explica valor como a ponderação entre utilidade (ou 
benefícios) e sacrifício. Zeithaml (1988) associa valor à percepção total da utilidade do 
produto baseada no que é recebido e no que é dado. 

Por fim, a teoria experiencial de valor aporta à noção de valor as idéias de preferência, 
interação entre sujeito e objeto, relatividade de avaliação e experiência.  
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Quadro 1 – Taxonomia das teorias de valor  
 

Teoria Definição de valor Artigos 
Transação-específica Valor é percebido como a economia 

obtida em uma transação (preço de 
referência menos o preço dado). 

Szybillo e Jacoby (1974); 
Berkowitz e Walton (1980); 
Urbany et al. (1988) 

Qualidade ajustada ao preço Valor é a qualidade condicionada ao 
preço (valor = qualidade/preço). 

Monroe (1990); Dodds, Monroe, e 
Grewel (1991); Gale (1994) 

Orientado para utilidade O valor depende da utilidade do 
produto ou da utilidade condicional 
ao sacrifício feito (valor = utilidade 
de transação + utilidade de 
aquisição). 

Krishnamurti (1982); Thaler 
(1985); Hauser e Urban (1986); 
Zeithaml (1988) 

Experiencial Valor é uma experiência interativa 
ou uma noção subjetiva derivada da 
experiência. O valor é altamente 
influenciado pela situação. 

Holbrook e Hirshman (1982); 
Holbrook e Corfman (1985); 
Holbrook (1994); Aurier e Evrard 
(1997) Aurier, Evrard, e N’Goala 
(1998, 2000), Evrard e Aurier, 
1995 e 1996. 

Fonte: Adapatado de OVERBY, Jeffrey Wade. The Impact of National Culture Upon the 
Customer Value Hierarchy: a Comparison Between French and American Consumers. 
2000. Tese (Doutorado) – The University of Tenesse, Knoxville. 

 
A teoria orientada pela utilidade explica valor como a ponderação entre utilidade (ou 

benefícios) e sacrifício. Zeithaml (1988) associa valor à percepção total da utilidade do 
produto baseada no que é recebido e no que é dado. 

Por fim, a teoria experiencial de valor aporta à noção de valor as idéias de preferência, 
interação entre sujeito e objeto, relatividade de avaliação e experiência.  

 
1.2 O valor para o cliente 
 

Paralelamente ao avanço da literatura sobre orientação para mercado, verifica-se o 
crescimento da discussão sobre o conceito acerca do  valor para o cliente na literatura de 
marketing e de comportamento do consumidor, a partir do início da década de 80 com os 
trabalhos de Holbrook e Hirshman (1982); Holbrook e Corfman (1985); Holbrook (1994) e, a 
partir de meados da década de 90 com contribuições de Gale, 1994; Woodruff e Gardial, 
1996; Woodruff, 1997, Flint, Woodruff e Gardial, 1997, 2002; Evrard e Aurrier (1995, 1996 e 
1999) e Aurier et alii, (1998 e 2000). 

Observa-se, claramente, tanto na literatura de orientação para mercado como na de 
valor para o cliente a preocupação com a inserção das necessidades e desejos do cliente, e do 
valor para o cliente, respectivamente, como foco de estratégias de marketing para geração de 
vantagem competitiva. 

De acordo com Silveira e Evrard (2002) “...ainda que seja considerado pelos autores 
como tema capital para a orientação para mercado, a noção de valor tem sido, até agora, 
abordada de forma mais periférica nos constructos de orientação para mercado. Efetivamente, 
mais freqüentes são as expressões necessidade, preferência e desejo (Jaworski e Kohli, 1993, 
Kohli, Jaworski e Kumar, 1993).”  

Os autores apresentam o processo de gestão de conhecimento sobre valor para o 
cliente empreendido por  organizações integrantes das 500 maiores da Exame. Este processo 
foi caracterizado com quatro componentes, que são a geração e disseminação do 
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conhecimento sobre valor para o cliente, a interpretação do conhecimento sobre valor para o 
cliente, a orientação para relacionamento e o uso do conhecimento sobre valor para o cliente. 
Leão e Melo (2001, 2002) mediram o valor para o cliente em um contexto de um jornal on-
line brasileiro, a partir da utilização da técnica de laddering, que permite acessar a cadeia de 
meios-fim (means-end chain).  

Percebe-se, por outro lado, um movimento em marketing denominado marketing 
experiencial,  que,  como o nome sugere,  valoriza a experiência da compra e do consumo por 
parte do consumidor. Schmitt (1999) aponta quatro elementos que distinguem o marketing 
experiencial do marketing tradicional: foco nas experiências dos clientes, exploração da 
situação de consumo em si, clientes são movidos tanto por questões racionais como por 
emocionais, ecletismo nos métodos e técnicas utilizadas para conhecer e compreender os 
clientes. A idéia principal é lançar luzes sobre o processo de compra e/ou consumo em si e 
seus significados para o consumidor, o que está diretamente relacionado ao conceito de valor 
para o cliente. Neste sentido, quanto maior a familiaridade com os contornos da experiência 
vivenciada pelo consumidor com o produto ou serviço, mais condições há para a 
implementação de estratégias de marketing que proporcionem experiências satisfatórias para 
os consumidores. Para Day and Crask (2000), a satisfação ou insatisfação é fortemente 
baseada na análise de valor que ocorre antes e durante a compra e o consumo, o que impele a 
compreender mais efetivamente o processo de avaliação do valor para melhor compreender o 
processo que gera ou não satisfação. 
 Tendo em vista a diversidade de definições de valor para o cliente encontradas na 
literatura, optou-se pela adoção daquela proposta por Woodruff  (1997, p. 142): 

“a preferência e avaliação, percebida pelo cliente, dos atributos do 
produto, performance dos atributos, e conseqüências geradas pelo 
uso que facilitam ou bloqueiam o atingimento dos objetivos e 
propósitos dos clientes nestas situações” (Woodruff, 1997, p. 142 ).  

 
1.3 Performance organizacional  

 
Na literatura sobre orientação para mercado ou, mais especificamente, sobre foco no 

cliente, é freqüente a preocupação com o impacto desta orientação ou foco sobre a 
performance.  Esta preocupação parece bastante natural, visto que qualquer conselho de 
administração ou grupo de diretores está preocupado com a riqueza das empresas (Ambler, 
2000). Some-se a isto a importância, num cenário competitivo, da avaliação do desempenho 
ou performance em comparação ao da concorrência. Um desempenho que supere o dos 
concorrentes permite melhor alocação de recursos que podem ocasionar mais condições de 
servir aos clientes.  

O leitmotiv das abordagens de orientação para mercado e similares, bem como o da 
gestão do conhecimento sobre valor para o cliente, é que o maior conhecimento sobre os 
mercados e, neste caso, o valor para o cliente, possibilita a oferta de bens e serviços que vão 
ao encontro daquilo que se tornou conhecido graças a estas abordagens. Ao implementar tal 
oferta, a organização obtém a preferência dos clientes, o que significa vantagem competitiva. 
A vantagem competitiva pode ser comprovada pelos resultados encontrados pelas 
organizações que seguem este padrão de comportamento.  

Até este ponto, a performance foi discutida genericamente em termos de resultados 
encontrados pelas organizações, decorrentes de suas ações. Historicamente, quando analisada 
a performance das organizações, o foco principal de análise tem sido o desempenho 
financeiro da empresa. É evidente que o resultado financeiro seja foco de análise; mas, ao 
considerarmos o cliente como a fonte do fluxo de caixa (Ambler, 2000), parece evidente, 
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também, que o desempenho junto ao cliente integre o plantel dos resultados analisados por 
qualquer organização.  

Na esteira desse raciocínio, estende-se um movimento na literatura, e também na 
prática empresarial, de valorização de medições e avaliações de performance de mercado ou 
marketing das organizações. Este movimento surge a partir de uma realidade em que há 
aceitação ou reconhecimento de que as atividades de marketing criam valor financeiro; por 
outro lado, há a dificuldade em medir e comunicar a executivos de outras áreas funcionais e à 
alta administração o valor criado pelos investimentos em atividades de marketing (Srivastava, 
Shervani e Fahey, 1998).   

Srivastava et alii (1998) abordam a interface entre marketing e finanças, a partir da 
proposição de um modelo que relaciona os ativos baseados no mercado à performance de 
mercado e ao valor para o acionista. Os autores classificam os ativos baseados no mercado em 
relacionais e intelectuais. Os relacionais referem-se às conseqüências decorrentes do 
relacionamento da organização com seus públicos de interesse, tal como a força da marca. Os 
intelectuais estão relacionados aos tipos de conhecimento que uma organização detém a 
respeito do ambiente no que tange a competidores, clientes, canais, fornecedores, etc. Para 
que os ativos baseados no mercado possam contribuir para o valor para o cliente e valor 
financeiro,  devem obedecer a quatro condições, quais sejam: serem conversíveis, raros, 
dificilmente imitáveis e não apresentarem substitutos perfeitos. 

O impacto dos ativos baseados no mercado sobre o valor para o acionista, no modelo 
proposto por Srivastava et alii (1998), se dá através dos seguintes mecanismos: 
(1) influência sobre a aceleração dos fluxos de caixa: ocorre pelo incremento da resposta do 

mercado à atividade de marketing, provocado por ativos baseados no mercado, como o 
gerado pela consciência e atitude com relação à marca. Quanto mais rápido o fluxo de 
caixa, mais alto o valor presente líquido. 

(2) influência sobre o aumento dos fluxos de caixa decorre do aumento da receita gerado pela 
extensão da marca. Por exemplo: devido a custos mais baixos, obtidos através de 
economias geradas por produtos com alto valor de marca; em decorrência de  menor 
necessidade de capital de trabalho e capital fixo, quando são praticadas diferentes formas 
de marketing de relacionamento. Quanto mais altos os fluxos de caixa, maior o valor para 
o acionista. 

(3) influência sobre a vulnerabilidade e a volatilidade dos fluxos de caixa: que são reduzidas, 
respectivamente, pelo aumento da satisfação, da lealdade e da retenção dos clientes e  pelo 
estabelecimento de relacionamentos com clientes e membros do canal que geram 
estabilidade nas operações. Fluxos de caixa mais estáveis e previsíveis terão um valor 
presente líquido mais alto e, por conseguinte, gerarão maior valor para o acionista.  

(4) influência sobre o valor residual dos fluxos de caixa (reflete o valor esperado do negócio 
para além do horizonte planejado): pode ser influenciado, por exemplo, pelo tamanho e 
pela qualidade da base de clientes, em função de comportamentos tais como compra de 
produtos ou serviços em função de extensão de marca, lealdade, etc. 

Sendo o conhecimento sobre valor para o cliente um ativo baseado no mercado, é 
perfeitamente lógico estabelecer uma analogia entre os ganhos de performance de mercado e 
para o acionista mencionados acima e aqueles que podem ser esperados a partir da efetiva 
gestão deste ativo nas organizações.  

Ambler (2000) aponta cinco razões que justificam a priorização das medidas (metrics) 
de marketing pela alta administração de qualquer organização: (1) é pelo marketing que a 
empresa atinge seus objetivos; (2) as medidas de marketing desencorajam a orientação para o 
curto prazo; (3) os resultados gerados pelas pessoas envolvidas com marketing e comunicação 
nas organizações devem ser quantificáveis; (4) as empresas orientadas para mercado ou com 
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foco no cliente são mais lucrativas e conferem mais atenção a essas medidas; e (5) medidas 
são essenciais para relatar ou analisar os fatos. 

De uma forma geral, a relação entre qualquer discussão sobre estratégia e performance 
se estabelece, visto que a organização escolhe sua estratégia com base na sua compreensão do 
ambiente. A estratégia escolhida direciona a atenção da organização para certas dimensões de 
performance, e a organização tenta exceder na dimensão de performance escolhida (Matsuno 
e Mentzer, 2000). 

Uma grande quantidade de trabalhos investigou a relação entre orientação para 
mercado e performance nos mais diversos setores e em diferentes contextos culturais 
nacionais. Quanto à investigação em diferentes países, Deshpandé e Farley (1998) verificaram 
que a relação entre orientação para mercado e performance, em países europeus e nos Estados 
Unidos, é idêntica. Os mesmos autores analisaram esta relação em diferentes setores 
industriais e chegaram à conclusão de que a indústria exerce pouco ou nenhum efeito sobre 
orientação para mercado e performance.  
 
 
1.4 Hipóteses 
 

Na grande maioria dos trabalhos, a orientação para mercado e a performance 
apresentam uma relação positiva, como em Matsuno e Mentzer (2000), Vorhies e Harcker 
(2000), Ferrel (2000), Pulendran, Speed e Widing II (2000), Hooley et alii (2000), Menon et 
alii (1999), Baker e Sinkula (1999), Becker and Homburg (1999), Bisp (1999), Appiah-Adu e 
Ranchhod (1998), Appiah-Adu (1998), Ngai e Ellis (1998), Kumar, Subramanian e Yauger 
(1998), Becherer e  Maurer (1997), Appiah-Adu (1997), Pelham e Wilson (1996), Greenley 
(1995), Slater e Narver (1994), Slater e Narver (1994b), Jaworski e Kohli (1993), 
Diamantopoulos e Hart (1993), Narver e Slater (1990). Os indicadores de performance mais 
freqüentemente utilizados foram: crescimento nas vendas, lucratividade, market share, 
retorno sobre os investimentos, retorno sobre ativos, sucesso de novos produtos. Nos 
trabalhos mais recentes, percebe-se a inclusão de outras variáveis associadas à performance de 
mercado, como a satisfação, lealdade e retenção de clientes. 

 De acordo com a literatura estudada e referenciada acima, são propostas as próximas 
duas hipóteses do trabalho: 

 
H1: A performance de mercado é positivamente influenciada pela gestão do 
conhecimento sobre valor para o cliente. 
H2: A performance financeira é positivamente influenciada pela gestão do conhecimento 
sobre valor para o cliente. 
 

A leitura do quadro cujos contornos foram traçados até aqui aponta, logicamente, para 
a necessidade imperativa de realização de esforços para compreender mais profundamente o 
que é o valor para o cliente, e de que forma ele se relaciona com diferentes processos em 
marketing. Isto implica em saber do próprio cliente o que para ele é valor; saber das 
organizações o que elas conhecem sobre o valor para seus clientes; saber em que medida o 
valor para o cliente influencia no processo de tomada de decisão do consumidor ou cliente (do 
reconhecimento da necessidade às conseqüências do uso ou consumo); saber de que forma as 
organizações tem acessado o valor para o cliente, de que forma isto é utilizado no processo 
estratégico de marketing e, que conseqüências tal comportamento tem trazido para a 
performance oraganizacional. 

Evidentemente, as questões levantadas acima demandam não uma, mas várias 
pesquisas para serem respondidas. Assumindo como verdadeiros os pressupostos de  
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essencialidade do conceito de valor para o cliente em marketing, da necessidade de realização 
de pesquisas para melhor conhecê-lo para construir e sedimentar uma teoria sobre este tema, 
nada mais lógico que investigar todas as facetas envolvidas com persistência e afinco.  

Na próxima seção, é abordado o método utilizado na realização da pesquisa. 
 
2. Método 
 
 A pesquisa aqui descrita pode ser caracterizada como uma pesquisa descritiva, visto 
que  busca a caracterização de um mercado ou determinada função de marketing (Malhotra, 
2000). Esta tipificação adequa-se aos propósitos do artigo, que envolvem o mapeamento do 
comportamento das empresas com relação às práticas referentes à gestão do conhecimento 
sobre valor para o cliente e variáveis de performance. O universo estudado na survey  
compreendeu organizações de grande porte em atuação no Brasil, de acordo com a edição da 
revista Exame de 2000. 

Os procedimentos de coleta de dados são apresentados na Tabela 1. 
 

Tabela 1 – Síntese dos procedimentos de coleta de dados 
 

Etapas da coleta de dados Período Retorno 
Apresentação do estudo e obtenção dos dados dos 
executivos, por fax., com o objetivo de obter 
concordância em participar da pesquisa e dados 
referentes aos respondentes. 

Entre setembro a 
dezembro de 2000. 

50 de um total de 500 empresas 
responderam com dados 
parciais 

Contato telefônico para completar obtenção dos 
dados dos executivos. 

Abril e maio de 
2001 

174 empresas responderam. 

Envio da carta de pré-notificação com o nome do 
executivo pelo correio para as empresas que 
haviam informado dados sobre respondentes 

8 de agosto de 
2001 

- 

Envio dos questionários (4 por empresa) e, 
adicionalmente, carta apresentando o estudo, 
bilhete manuscrito direcionado à secretária com o 
intuito de obter um estímulo positivo para a 
resposta; quatro etiquetas com os dados para o 
retorno; e quatro cartões para serem preenchidos 
no caso de haver interesse em receber os 
resultados da pesquisa. 

15 de agosto de 
2001 

11 questionários recebidos 

Realização de follow-up por telefone com a oferta 
de disponibilização do questionário por fax. 

Entre 21.09 e 
4.10.02 

33 questionários recebidos 

Disponibilização do questionário para resposta 
pela internet.  

Entre 9.10 e 
25.10.02 

9 questionários, sendo 7 válidos 

Coleta de dados por telefone. Dezembro de 2002 111 questionários respondidos 
 Fonte: coleta de dados 
 
 A amostra foi composta de 162 casos. Dentre estes, 60,5% dos casos referem-se à 
empresa como um todo e 39,5%, à unidade de negócio. No total, foram citadas cinqüenta e 
sete unidades estratégicas de negócios. Os 162 respondentes referem-se a 83 empresas, visto 
que 36 delas tiveram múltiplos informantes, isto é, entre dois e quatro respondentes por 
empresa. Com relação à distribuição dos casos, há 53 questionários de empresas de serviços e 
109 de empresas industriais. 
 Neste trabalho, são de interesse três constructos: a gestão do conhecimento sobre valor 
para o cliente, a performance de mercado e a performance financeira. 
   
 

 7



 
 O constructo de gestão do conhecimento teve suas variáveis medidas com escala do tipo 
Likert de seis pontos bi-etápica (Mazzon, 1981, Mager e Kluge, 1987) A escala em questão 
varia de discordo (1 –  totalmente, 2 – muito, 3 – pouco) a concordo (4 – pouco, 5 – muito, 6 
– totalmente). Antes da purificação da escala, ele contava com 26  itens. Os itens foram, na 
sua maioria, adaptados das escalas de orientação para mercado de Jaworski e Kohli (1993). 

A performance de mercado da empresa da empresa foi, originalmente, acessada a 
partir da seguintes variáveis: porcentagem aproximada de clientes satisfeitos com os 
produtos/serviços da empresa/ UEN (satisfação dos clientes); porcentagem aproximada de 
clientes ativos da empresa/ UEN em 1999 que continuou comprando em 2000 (retenção de 
clientes); porcentagem aproximada de novos clientes em 2000 sobre a quantidade de clientes 
que a empresa/ UEN tinha em 1999 (aquisição de novos clientes) e; porcentagem aproximada 
dos clientes que deverão continuar comprando da sua empresa/ UEN no futuro (lealdade dos 
clientes). Todas as variáveis deste bloco foram medidas de forma direta com questão aberta, 
onde o respondente deveria preencher o percentual. 
 A performance financeira foi avaliada com as variáveis variação das vendas, variação do 
lucro líquido, retorno sobre os ativos, retorno sobre o patrimônio líquido, às quais foram 
medidas de forma aberta, com o preenchimento do percentual pelo respondente para três 
exercícios fiscais (1998,1999 e 2000). O critério de cálculo a ser utilizado pelos respondentes 
na construção destes indicadores foi apresentado ao lado do indicador, entre parênteses. 
Naqueles casos em que o respondente não preencheu as questões referentes à performance 
financeira e quando a empresa possuía sistema de capital aberto, os dados foram buscados 
diretamente nos balanços publicados. 
  
2.1 Análise e tratamento dos dados 
 
 Os dados foram analisados por técnicas diferentes para as diferentes hipóteses. Para testar 
as hipóteses relacionadas à relação entre gestão do conhecimento sobre valor para o cliente e a 
performance organizacional, foi empregada a técnica de equações estruturais.  
 Antes de proceder ao detalhamento das técnicas de análise de dados utilizadas na 
pesquisa, na próxima seção do artigo, são detalhados os procedimentos de tratamento dos 
dados.  
– Purificação dos constructos, a partir da análise de confiabilidade. 
– Verificação da normalidade dos dados. 
– Cálculo de média aritmética simples dos itens do constructo de gestão do conhecimento 

sobre valor para o cliente (composto pelas dimensões de geração, disseminação, 
interpretação e uso do conhecimento sobre valor para o cliente).  

– Cálculo das médias dos dados de performance financeira para o conjunto dos três anos 
analisados. Naqueles casos em que havia dados faltantes, calculou-se a média 
proporcional ao número de anos disponíveis. Quando o dado estava disponível para 
apenas um ano, ele foi utilizado como a média dos três anos.  

– Limpeza da base dados no que diz respeito aos missing values, pois o AMOS não gera 
os índices RMR, GFI, AGFI e PGFI, quando há missing values ou valores faltantes. 
Sendo assim, optou-se pelo uso dos escores de regressão de uma variável financeira 
com relação a outra para calcular os valores faltantes, a partir das variáveis financeiras 
médias. Em sete dos 162 casos, isto não foi possível, o que fez com que a base de dados 
para fins de cálculo do modelo de equações estruturais tenha ficado com uma amostra 
de 155 casos.  
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– Às variáveis referentes à gestão do conhecimento sobre valor para o cliente, medidas 
através da escala do tipo Likert, que apresentaram missing values, foi inputada a média. 
Isto ocorreu em 2 dos 155 casos. 

– O método de estimação utlizado foi o de Maximum Likelihood.  
– A avaliação da adequação do tamanho da amostra deve levar em conta a relação entre o 

número de casos ou observações e o de parâmetros. Hair et alii (1998) sugerem uma 
relação mínima de cinco observações por parâmetro. A relação aqui foi de 
aproximadamente 12 observações por parâmetro. 

– A avaliação da existência de multicolinearidade e singularidade foi efetuada através da 
análise da matriz de covariância. Os problemas surgidos com relação à singularidade da 
matriz foram corrigidos, ao serem utilizadas as composites das variáveis. 

 
3. Resultados 
 

São discutidos, nesta seção, a confiabailidade dos constructos, os resultados encontrados 
no modelo de equações estruturais. 

 A escala da performance de mercado teve extraído o item atinente à aquisição de novos 
clientes, o que elevou o alpha de Cronbach de 0,34 para 0,68.  

A análise de confiabilidade da escala de performance financeira apresentou um alpha de 
Cronbach bastante baixo, 0,45. No entanto, ao serem utilizados os valores padronizados para 
estas variáveis e ao ser eliminada a variável crescimento das vendas, o alpha de Cronbach 
sobe para 0,58.  

As dimensões do constructo de gestão do conhecimento de geração e disseminação do 
conhecimento sobre valor para o cliente, do uso do conhecimento sobre valor para o cliente, 
interpretação do conhecimento sobre valor para o cliente e orientação para relacionamento (as 
quais foram identificadas a partir de análise de componentes principais), apresentaram, 
respectivamente, alpha de Cronbach de 0,9, 0,87, 0,82 e 0,51. 

Para o teste das hipóteses H1 e H2, foi utilizado o método de equações estruturais com o 
auxílio do software EQS (Versão 5.7b).  

O modelo testado incluiu quatro variáveis ambientais  - medidas por escala de Likert e 
cujos escores da análise de componentes principais foram utilizados como variáveis 
manifestas -, que incidem sobre a gestão do conhecimento sobre valor para o cliente, mas 
estas relações não serão objeto de análise neste trabalho, conforme mostra o destaque na 
Figura 1. A ênfase de análise aqui recai sobre as relações entre a gestão e as medidas de 
performance, que correspondem às hipóteses H1 e H2.  

A variável manifesta de gestão do conhecimento sobre valor para o cliente é derivada da 
média dos itens integrantes de cada um dos componentes ou dimensões mencionados acima. 

A variável manifesta de performance de mercado consiste na carga fatorial do 
componente decorrente de análise de componentes principais que agregou as variáveis de 
satisfação de clientes, retenção de clientes e lealdade de clientes. 

A variável manifesta de performance financeira também derivou da análise fatorial das 
variáveis variação do lucro líquido, retorno sobre os ativos e retorno sobre o patrimônio 
líquido 

Os indicadores do modelo e os índices de ajuste do modelo são apresentados na Tabela 
2. 
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Tabela  2 – Resultados do modelo gestão do conhecimento sobre valor para o 
cliente e performance organizacional 

 
Índices de ajuste Valores do 

modelo original* 
Parâmetros 
aceitáveis** 

χ2 (Qui-quadrado) 54,53  
GL (graus de liberdade) 15  
P (probabilidade do teste de qui-quadrado) 0,001  
Número de parâmetros 13  
χ2/GL 3,63 < 2 
Bentler NFI (normed fit index) 0,73 > 0,9 
Bentler NNFI (nonnormed fit index) 0,7 > 0,9 
IFI (índice de ajuste incremental) 0,79 Próximo de 1 
CFI (índice de ajuste comparativo) 0,78 > 0,95 
RMSEA (média da raiz quadrada dos erros de 
aproximação) 

0,13 < 0,10 

GFI (índice de adequação do modelo) 0,92 Próximo de 1 
AGFI (índice de adequação do modelo ajustado) 0,85 ≥0,9 
RMR (média da raiz quadrada dos resíduos) 0,07 ≤0,08 
Fonte: coleta de dados 
*Os valores foram arredondados. 
**Os parâmetros foram definidos de acordo com o proposto por Tabachnik e  
Fidell (2001) 
 
Os índices comparativos de ajustamento do modelo (NFI, NNFI, IFI, CFI, RMSEA); 

de proporção de variância explicada (GFI, AGFI); de ajuste baseado nos resíduos (RMR), 
apresentados na tabela, são analisados a seguir.  Há uma regra genérica que diz que um 
modelo está bem ajustado quando a relação entre o χ2 e os graus de liberdade é menor do que 
2, o que não ocorreu aqui. O NFI em amostras pequenas indica somente um ajuste marginal 
do modelo, o mesmo ocorrendo com o NNFI. Os dois valores ficaram aquem do intervalo 
esperado. Os índices de ajustamento IFI, CFI e RMSEA também não apresentaram um 
resultado muito favorável. O GFI e o AGFI atingiram níveis mais satisfatórios. O modelo 
como um todo foi considerado significativo (p <0,001). 

 
Figura 1 – Modelo de gestão do conhecimento sobre valor para o cliente e performance 

organizacional 
 
 
 
 
 
 
                                                                                                                    

 
 
  H1 0,85*                                                                                       

 
                      

 H2 0,76* 
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*p< 0.001 

O coeficiente de regressão entre a performance de mercado e a gestão do 
conhecimento sobre valor para o cliente e performance organizacional foi significativo, no 
valor de 0,85. Este resultado implica na confirmação da hipótese H1.   

No que concerne à relação entre gestão do conhecimento sobre valor para o cliente e a 
performance financeira, também foi encontrado um resultado significativo, o coeficiente de 
regressão foi de 0,76. Sendo assim, a hipoétese H2 também foi confirmada.  
 Trabalhos relacionados à gestão do conhecimento e ao entendimento do cliente como 
elemento central do processo de definição de estratégia em marketing enfatizam a importância 
da  compreensão de como as empresas estão lidando com estes temas, bem como uma 
compreensão dos resultados decorrentes de esforços organizacionais neste sentido.  
 Ainda que o conceito de valor para o cliente esteja recebendo pouca atenção nos 
trabalhos de orientação para mercado, gestão do conhecimento e aprendizagem organizacional 
e; que os resultados encontrados não sejam de forma alguma conclusivos, identifica-se espaço 
de investigação para o estreitamento das relações aqui estudadas. 
 Na próxima seção, são discutidas as considerações finais do artigo. 
 
 
Considerações finais, limitações do estudo  e implicações para pesquisas futuras 
 

Uma das implicações científicas mais importantes de estudos desta natureza diz 
respeito à cautela que deve pautar a adoção de modelos teóricos ou empíricos concebidos e 
testados em ambientes culturais distintos. Especificamente o modelo de orientação para 
mercado foi testado em vários trabalhos no Brasil e, de uma forma geral, foram bem 
sucedidos (Toaldo e Rossi, 1997; Silveira, 1999; Sampaio, 2000; Perin e Sampaio, 2001, 
Zachi e Toledo, 2001; Menna, 2001; Perin, 2002). O de aprendizagem organizacional foi 
também recentemente estudado no Brasil (Perin, 2002). De qualquer forma, a confirmação ou 
sedimentação da teoria passa por vários esforços de aplicação do estudo e, em diferentes 
ambientes não só culturais, mas também econômicos.  

A compreensão de quão dominado pela organização é o conceito de valor para seus 
clientes passa, necessariamente, pela real importância do marketing, evidenciada pela cultura 
de marketing (i.e. crenças e valores comuns entre diferentes níveis e áreas organizacionais no 
que tange à importância da satisfação das necessidades dos clientes) e pelas práticas 
mercadológicas implementadas à luz desta cultura. Entende-se que uma compreensão genuína 
sobre valor para o cliente tende a ocorrer naqueles casos em que viceja uma cultura de 
marketing na organização. Por quê? Pelo simples fato de o valor para o cliente consubstanciar 
o que de mais significativo existe em marketing, que é o que ocorre entre a pessoa (comprador 
ou consumidor), objeto (produto ou serviço) e a situação em que isto ocorre.  

O estudo conduzido aqui evidenciou que tais práticas nas organizações estudadas 
encontram ressonância do desempenho de mercado e financeiro. Isto não significa, 
logicamente, que estas práticas respondam sozinhas por estes desempenhos. 

No que concerne às limitações do trabalho, menciona-se, primeiramente, as 
características da amostra utilizada no que diz respeito ao seu tamanho e sua heterogeneidade. 
A combinação do tamanho reduzido e da grande quantidade de setores representados na 
amostra resultou numa amostra que reflete o comportamento de um pequeno número de casos 
de vários setores.   
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Ainda que a confiabilidade das medidas tenha sido razoável, um problema que se 
apresenta é a questão de validade das medidas utilizadas. A validade muitas vezes é 
comprometida pela ameaça de contaminação pelo viés de desejabilidade social sobre o 
respondente na construção, avaliação e implementação das escalas (King and Bruner,  2000). 
Este aspecto pode ter se manifestado, aqui, na medida em que a coleta envolve a avaliação 
dos executivos sobre como eles ou a organização em que atuam agem com relação a 
determinadas práticas e, estes podem considerar algumas das respostas comprometedoras de 
sua aceitabilidade social enquanto executivos. Ainda que este seja um viés presente em 
muitos estudos de marketing, pois como afirma Jo (2000), a utilização de relatos sobre o 
próprio comportamento são convenientes, fáceis de usar e consistem medidas efetivas de 
atributos não observáveis, esta característica deve ter afetado os resultados. 

Na esteira da análise de problemas de medida que podem ter impactado sobre a 
validade, deve-se considerar a forma como foram medidas as variáveis de performance de 
mercado e financeira.  

Nas variáveis de performance de  mercado, é bastante provável que o viés de 
desejabilidade social também tenha se manifestado, na medida em que os executivos deviam 
informar sobre a satisfação, fidelidade, retenção de clientes atuais, e obtenção de novos 
clientes. Pode-se supor que muitas das organizações não meçam estes dados formal e 
sistematicamente e, que os dados tenham sido respondidos de  forma subjetiva.  

A mensuração de variáveis financeiras é, muito freqüentemente, complicada pelo 
desconforto que gera a informação de tais dados por parte dos executivos. Várias das 
organizações incluídas na amostra são de capital fechado e, se não necessitam por força da lei 
divulgar seus balanços, dificilmente o farão por outra razão.  Mesmo quando tais dados são 
divulgados em publicações como a própria revista Exame, entre outras, há risco dos dados 
não serem fidedignos. Neste sentido, foram utilizados dados coletados de forma diferentes, 
diretamente ou nas publicações, mas assume-se a forte probabilidade de erro nestes dados. 
Nem sempre foi possível a obtenção dos dados para os três exercícios analisados. Sendo 
assim, ao ser calculada a média para o período de três anos em cada variável,  na ausência de 
dados sobre um deles, optou-se por fazer a média dos outros anos ou repetir o valor daquele 
ano disponível. A alternativa utilizada em vários estudos similares a este é medir a 
performance financeira de forma subjetiva, isto é, comparando-a com a do principal ou 
principais concorrente. A questão que se impõe aí é, se há fonte de erro na obtenção de 
respostas somente a própria empresa é objeto de a avaliação, quão maior será o erro ao 
responder tais questões comparativamente a outrem? Ainda no que alude à performance 
financeira, torna-se imperiosa a consideração ao período analisado, qual seja, o compreendido 
entre os anos 1998 e 2000. A desvalorização do real, ocorrida em janeiro de 1999, causou 
impactos diretos ou indiretos sobre os mais diversos setores da economia e, evidentemente, 
também sobre as organizações aqui estudadas. Isto significa que variáveis exógenas ao 
modelo podem ter interferido sobre os resultados.  

Uma questão seminal  para um tratamento efetivo do valor para o cliente nas 
organizações é a compatibilização entre as percepções organizacionais sobre o que consiste 
valor para seus clientes e aquilo que de fato é valor para o cliente,  na medida em que pode 
haver divergência entre a avaliação deste e dos clientes (Steinman et alii, 2000)  com relação 
às práticas analisadas. Objetivamente, os executivos podem afirmar que conhecem o que é 
valor para o cliente e utilizam este conhecimento na elaboração das estratégias, quando, na 
realidade, o que consiste valor para o cliente é diferente do que eles supunham. Neste sentido, 
destaca-se a importância da inclusão de comparações entre a percepção da organização e a 
dos clientes em estudos futuros acerca do tema. A inclusão de clientes em estudos futuros 
permitiria um aumento da validade do constructo de gestão do conhecimento sobre valor para 
o cliente. Isto é, ao acessar diretamente o que é valor para os clientes das organizações e  sua 
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percepção sobre a oferta deste por parte da organização, poder-se-ia traçar uma figura mais 
clara e precisa sobre a efetividade do processo de gestão do conheciemento sobre ele nas 
organizações. 

De valiosa, senão imperiosa, importância para a implementação de estratégias focadas 
nos clientes é sua coexistência com cultura de marketing na organização, o que fora 
mencionado anteriormente. Narver e Slater (1990) apontam a variável cultura de marketing 
como a que mais efetiva e eficientemente cria comportamentos importantes para o 
desenvolvimento de valor superior para os clientes. Sugere-se a condução de pesquisas que 
caracterizem mais especificamente a cultura de marketing em organizações em atuação no 
Brasil e investiguem o seu impacto sobre estratégias centradas nos clientes e, mais 
diretamente, no conceito de valor para o cliente. 

Sugere-se, também, a realização desta investigação em setores específicos para avaliar 
mais acuradamente a adequação da escala de gestão do conhecimento sobre valor para o 
cliente nos mesmos. Neste estudo, foram analisadas organizações de serviços e industriais, 
organizações voltadas ao mercado organizacional e ao mercado consumidor final, 
organizações com perfil de atuação predominante no mercado brasileiro com organizações 
com perfil mais exportador, entre outras combinações. Especificamente no que diz respeito às 
relações com performance, tal procedimento poderia ser mais elucidativo.  

Outro direcionamento diz respeito à investigação da existência de diferenças nas 
percepções acerca da gestão do conhecimento sobre valor para o cliente de colaboradores de 
diferentes níveis organizacionais. 

Os temas gestão do conhecimento e valor para o cliente são instigantes por natureza. 
As teias de associações dos mesmos com o comportamento organizacional e dos clientes são 
ilimitadas. Apesar de todas as limitações, resta, ainda, a convicção de que estudá-los é 
importante, interessante e viável. 
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