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Este trabalho é dedicado a todos os publicitdrios — ou profissionais que trabalham direta,
ou indiretamente com o mercado publicitdrio — que continuam lutando todos os dias para que as
agéncias de publicidade reencontrem seu propdsito na sociedade capitalista contempordnea —
e no “novo normal,” tdo citado em tempos de pandemia. A construg¢do desse texto foi pensada
como uma forma de ajuda, com a publicizacdo do assunto através de um meio académico de

relativo prestigio na drea de comunicagoes.
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Resumo

As agéncias de publicidade (principalmente tradicionais) estdo enfrentando problemas
diversos que as colocam em risco. O cendrio atual apresenta problemas existentes com as
formas de remuneracdo; a ascensio das holdings publicitarias globais; obsessdo dos clientes
com resultados trimestrais; o crescimento global das novas midias; internalizacdes de contas
para agéncias in-house; e a entrada das empresas de consultoria no mercado publicitério; tudo
isso contribui para o declinio das agéncias tradicionais. O objetivo deste trabalho é relatar
brevemente o histérico do mercado publicitdrio, do inicio das agéncias até agora, para identificar
0s momentos em que comegaram a apresentar problemas, e pontuar as problematicas do negdcio
atualmente. Também tem o objetivo de entender se € possivel identificar uma crise no mercado
publicitario, do ponto de vista econdmico e de mercados de capital aberto, através de uma
andlise evolutiva simplificada do desempenho contébil-financeiro das holdings WPP, Omnicom
Group e Publicis Groupe, ao longo dos tltimos 10 anos (2010-2019). Nessa andlise, é possivel
encontrar a evolucdo dos balancos patrimoniais, das demonstragdes de resultados do exercicio, e
de indicadores financeiros como os de liquidez, endividamento, retorno e giro, medidas de valor
de mercado, e insolvéncia através do termOmetro de Kanitz. Com base nos resultados obtidos, €
possivel observar que as holdings ndo mostram sinais de crise, mas com base na primeira parte do
trabalho, suas agéncias estdo lutando para sobreviver. Conclui-se que as agéncias se encontram
em um circulo vicioso de queda de remuneragdo e aumento de volume de trabalho, que esgota
os profissionais da drea, “juniorizando” o servico, o que faz com que os clientes decidam tirar
suas contas dessas agéncias em queda, piorando ainda mais sua situagdo financeira. Caso nada
mude na administragdo das agéncias, € possivel que nos proximos anos mais agéncias — outrora
premiadas — sucumbam frente a ndo-adaptacao ao novo cendrio do mercado publicitario.

Palavras-chave: Administracdo em publicidade, agéncias de publicidade, holdings pu-

blicitarias, balanco patrimonial, demonstracao de resultado do exercicio, indicadores financeiros.



Abstract

Traditional advertising agencies are going through problems that put them in risk. Remu-
neration problems, holding companies ascension, clients obsessed with quarterly results, global
growth of new media, in-house agencies ascension, and the rise of management consulting firms,
all contribute to the fall of the agencies. This work’s objective is to briefly describe the advertis-
ing history, from agencies’ beginning until today, identifying the moments where the problems
started, and what are they. It also has the objective of understanding if it’s possible to identify a
crisis in advertising area, from a finance and open capital markets perspective, from a simplified
analysis of the evolution of accounting and financial performance of the holding companies WPP,
Omnicom Group and Publicis Groupe over the past 10 years (2010-2019). This analysis shows
the evolution of their balance sheets, income statements and financial indicator groups such as:
liquidity, indebtedness, profit and activity, indicators of capital market and insolvency using
Kanitz’s bankruptcy prediction. It can be seen by the results that holding companies do not show
any signs of crisis, but based on the first part of the work, their agencies are fighting to survive
and deliver the expected results. It’s possible to conclude then that agencies find themselves
trapped in a vicious circle with less remuneration, more workloads — which burn out the staff —
“juniorizing” the deliverables, making the clients end the relationship with those agencies, which
makes the financial problems even worse. If nothing changes in the agencies’ management, it’s
possible that in the next few years more big agencies go bankrupt, by failing to adapt to the new
advertising scenario.

Palavras-chave: Advertising management, advertising agencies, advertising holding

companies, balance sheet, income statement, financial indicators.
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1 Introducao

As agéncias de publicidade ndo sdo mais como eram antigamente, em tempos de Mad
Men'. O inicio do trabalho publicitario envolvia a producio e veiculagio de antincios informativos
nos jornais, mas hoje passa por uma alta complexificac@o, que abrange desde o anincio de TV
aberta a musicas, filmes, séries, redes sociais, email, ecommerces, além da interacdo direta da
marca com o publico 24 horas por dia, 7 dias por semana.

No periodo de maior rentabilidade e criatividade da publicidade global, os executi-
vos nunca precisaram realmente administrar a agéncia, ja que esta “andava” sozinha, e isso teve
consequéncias no futuro do negdcio. Essa forma de gerenciamento mais livre, que ndo mensu-
rava o trabalho executado e focava somente em criar a préxima grande ideia deixou um legado
para as agéncias tradicionais que ndo se adaptaram aos novos tempos da Propaganda. Desse
modo, mudangas nas formas de remuneragdo passaram a reduzir os ganhos das agéncias, que
demoraram para sentir esses efeitos por ainda viverem dos ganhos do passado, e ndo perceberem
que o foco de seus clientes mudou.

Hoje, as agéncias de publicidade sofrem diretamente com a constante queda de receita
e aumento de volume de trabalho, que assim como uma doenga silenciosa, ndo demonstrava
sintomas até que a crise se tornou realmente grave e dificil de remediar. Esse trabalho tem dois
objetivos: descrever, de forma breve, o caminho percorrido pelas agéncias de publicidade, do
seu surgimento, até a contemporaneidade, com foco nas agéncias globais, para identificar os
pontos-chave que deram inicio a crise do mercado e suas problemadticas; e analisar os resultados
contabil-financeiros das trés maiores holdings do mundo, utilizando avaliacdes e indicadores
simplificados de contabilidade com base em demonstragdes financeiras anuais oficiais, ao longo
dos ultimos 10 anos, a fim de compreender se a publicidade (como negdcio) estd em crise, do
ponto de vista econdmico e do mercado de capital aberto.

Para o primeiro objetivo, o inicio € feito através da defini¢cdo de Propaganda, passando
pelo histérico da publicidade com o surgimento das agéncias, suas aberturas de capital e o inicio
dos problemas que culminaram na situacao atual — através dos autores Sant’ Anna, Rocha Junior
e Garcia (2015) e Farmer (2019). Passamos entio para uma contextualiza¢do nacional com as
estruturas comuns as agéncias tradicionais de propaganda no Brasil, e suas formas padrao de
remuneracao, através de Lupetti (2010) com pontuagdes de Aucar (2016) e Carvalho e Christofoli
(2015). O foco entdo passa para as holdings publicitarias com explicacdes de seus objetivos e
surgimento, retornando a obra de Farmer (2019).

Fechamos a primeira parte do trabalho com um detalhamento das problemdticas da
propaganda atual, que se resumem a falta de mensuracgdo do trabalho publicitdrio, que ocasionam
em falhas de negociacdo da remuneragdo com os clientes. Isso leva a uma sobrecarga de

trabalho (que segue aumentando) sobre os funciondrios que atuam nas agéncias, a0 mesmo tempo

' Os publicitdrios da Madison Avenue em Nova York, nos anos 1960, possuiam esse apelido que tem o duplo

sentido de “Homens da Madison Avenue” e “Homens Loucos.” Também h4 uma série da AMC de mesmo
nome que retrata o cendrio e dia a dia de uma agéncia publicitdria no mesmo periodo, através de uma histdria
ficcional.
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em que a receita cai, e passam a ser cobradas pelos clientes e holdings por ndo conseguirem
entregar os resultados. Dessa forma, as agéncias entram em um circulo vicioso em que se
encontram com menos pessoas em seus times — substituindo profissionais seniores por juniores
—, com um volume maior de trabalho, e menos remuneragdo dos clientes; enquanto sofrem para
entregar as margens definidas por suas holdings.

Para o segundo objetivo, utilizamos os relatdrios financeiros anuais das holdings WPP,
Omnicom Group e Publicis Groupe, de 2010 a 2019, para fazer uma andlise evolutiva dos
balancos contdbeis, demonstra¢do de resultados de exercicio e indicadores financeiros calculados
a partir das informacdes coletadas. Como os trés conglomerados sdo empresas de capital aberto,
seus resultados trimestrais e anuais sdo publicos e de fécil acesso para qualquer um que queira
vé-los, facilitando a obten¢@o de dados para anélises.

Antes de apresentar os resultados, passamos por uma breve explicacdo de conceitos
financeiros e detalhamento dos calculos e indicadores financeiros utilizados na analise. Entdo, os
resultados sdo apresentados para os trés grupos, junto a suas andlises. Vimos que através de uma
andlise superficial, as holdings apresentaram resultados regulares a bons nos tltimos 10 anos,
com algumas flutuagdes, e através da leitura superficial dos dados, ndo seria possivel afirmar que
o mercado publicitdrio estd em crise, do ponto de vista financeiro apenas.

Mesmo assim, algumas agéncias famosas e premiadas do passado estdo fechando suas
portas, e diversos publicitdrios estdo deixando o mercado para atuar em outros setores ao se
sentirem frustrados com a situagdo atual. Isso mostra que apesar de entregar os resultados
esperados pelas holdings as agéncias estdo cortando seus gastos e sendo “espremidas” até nao
haver mais for¢a para manter seus negdcios, em troca de ganhos de curto-prazo. As mudancas do
processo publicitario foram intimeras desde o seu surgimento, mas o negdcio publicitirio quase
nao mudou. Se nada mudar nos préximos anos, o cendrio das agéncias nao € nada animador.

Esse trabalho tem também a fun¢do de publicizar esse tema, para que deixe de ser algo
presente apenas no imagindrio dos profissionais do mercado publicitdrio, e passe a ser discutido
de forma aberta, para que sejam facilitadas as buscas por solu¢des das problematicas aqui

levantadas e também citadas por Farmer (2019).
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2 Publicidade e Propaganda no mundo e no Brasil: passado e presente

Antes de comecar a falar sobre o funcionamento e estruturas tradicionais de uma agéncia
de propaganda no Brasil — para entdo pontuar as mudancas e novos dilemas enfrentados pelo
mercado publicitdrio —, é preciso passar por uma contextualizacdo histérica da pratica da
propaganda, de modo a situar o leitor em uma espécie de raison d’étre da mesma.

A diferenca € que o objetivo desta contextualizacdo neste trabalho ndo sera detalhar
cada trecho ou fonte da Histéria da Propaganda, tanto no Brasil quanto no mundo. A intencao
aqui, serd realmente fornecer apenas as informagdes necessarias para nivelar o conhecimento
do leitor que nao estd inserido nesse mercado, antes de entrar nas problematicas do negécio da

Propaganda nos dias atuais.

2.1 O histérico da Propaganda
Defini¢ao de Propaganda

A Propaganda € parte da comunicacdo, que é uma entre as vdrias matérias do estudo do
comportamento humano (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 1) e pode se voltar
ao campo mercadoldgico, sendo conhecida como propaganda comercial. Nem toda propaganda
¢é publicidade no sentido de que a palavra propaganda carrega o significado da propagacao de
principios e teorias, e no passado foi comumente utilizada para o espalhamento de doutrinas
religiosas e principios ou valores politicos (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015,
67). Ja a palavra publicidade tem sua construcdo a partir da palavra piiblico e traz o significado
de tornar algo publico, seja um fato ou uma ideia (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR; GARCIA,
2015, 67).

O processo de comunicagdo, de forma simplificada, consiste no conceito basico de que
ha um transmissor — aquele que transmite a mensagem —, uma mensagem € um receptor
— aquele que recebe a mensagem (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 2). A
comunicagdo bem sucedida € aquela em que o receptor é capaz de compreender o significado da
mensagem transmitida. Dessa forma, estamos lidando com o comportamento da espécie humana
de transmitir ideias, sentimentos, pensamentos, anseios € medos, como forma fundamental da
organizacao societdria humana e garantia das chances de sua sobrevivéncia (SANT’ANNA; RO-
CHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 2). Em determinados momentos, essa transmissao de mensagens
¢ direcionada aos receptores com o objetivo de promover ou modificar atitudes (SANT’ ANNA;
ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 2) e as chances de isso ocorrer sdo maiores quando a mensa-
gem € bem construida para que o receptor a compreenda, e também quando a transmissao da
mensagem nao sofre nenhum tipo de ruido.

Assim, a publicidade € uma forma de tornar conhecido um produto, servico ou marca,
com o objetivo de promover ou modificar atitudes nos receptores — despertar desejo nos con-

sumidores, nesse caso —, através do processo da construcdo das mensagens e escolhas das



15

melhores formas de transmissao para o atingimento desse objetivo (SANT’ANNA; ROCHA JU-
NIOR; GARCIA, 2015, 68). E o faz de forma aberta, divulgando as inten¢des e nomeando
0 anunciante, através de um servico pago. Com isso, é possivel perceber que o processo de
comunicacdo mercadoldgica, assim como o da comunicacdo no sentido amplo, € relativamente

simples, mas o trabalho exigido para que se chegue a essa simplificacdo € que € complexo.

Do surgimento da agéncia até a abertura de capital

Segundo Sant’ Anna, Rocha Junior e Garcia (2015, 319), a agéncia de publicidade nasceu
a partir do desdobramento dos servi¢os dos corretores de antincios dos espagos de jornais, a
partir do século XIX na Franga, Inglaterra, Alemanha e Estados Unidos, sendo que a primeira
agéncia brasileira pode ter surgido em 1914, ja que sua data de fundacgdo oficial ndo é precisa.
“Eram apenas organizacdes angariadoras de antincios, algumas das quais compravam espagos
por atacado nos jornais para revendé-los aos anunciantes em pequenas por¢des” (SANT  ANNA;
ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 319-320). Assim, a primeira 4rea a surgir em uma “agéncia”
de publicidade possivelmente foi a drea de midia, j& que os primeiros servigos prestados foram
de compra e reserva de espacos publicitarios. Adiante, na Se¢do 2.2 ha uma descric¢do das areas
bésicas das agéncias tradicionais brasileiras, onde sdo descritas as dreas da publicidade e o perfil
de seus profissionais.

Dentro dessa revenda de espagos para anuncios, foi identificada uma oportunidade de
negdcio nesse processo de propaganda comercial: poderiam ser capazes de ajudar na constru¢do
das mensagens ao invés de apenas fazer o trabalho de transmissdao das mesmas (SANT’ANNA;
ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 320); prezando pelo aumento de sua eficicia, ja que co-
nheciam o meio de comunicagdo como ninguém. Dessa forma, contribuiram para o surgimento
da publicidade atual a partir da redacao e ilustracdo dos anuncios de jornais, contratados pelos
anunciantes (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 320).

Com a defini¢do de publicidade e o surgimento de uma agéncia de publicidade cobertos,
seguimos em direc¢do a evolugdo desse mercado, com um enfoque maior no cendrio estadunidense,
que pavimentou o caminho para outras agéncias de vdrias partes do mundo a partir de sua
ascensao criativa.

Desde seu inicio, as agéncias de publicidade tiveram seu modelo de remuneragdo baseado
no sistema de comissdes de midia e produ¢ao (FARMER, 2019, 1. 386), explicados com maiores
detalhes na préxima secdo, com enfoque no cendrio nacional. “[...] Ndo importava quantas
pessoas da agéncia estavam envolvidas ou quanto trabalho a agéncia desenvolvia. A comissdo era
simplesmente um percentual sobre o investimento em midia, e a base para seu calculo era bem
direta.” (FARMER, 2019, 1. 386, tradu¢do do autor). Essa forma de remuneracao, ja no passado
era criticada por associacdes de anunciantes nos EUA. Os argumentos giravam em torno de que
nao havia relacdo entre o servico prestado pela agéncia e a forma com que esta era remunerada,
além das comissdes encorajarem as agéncias a priorizarem um meio em detrimento do outro,

com base no potencial de retorno para a agéncia — e foram décadas de discussdo no mercado
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americano, ja que esse modelo sé foi amplamente substituido a partir dos anos 1980 (FARMER,
2019, 1. 409), apesar de alguns testes anteriores a esse periodo. Considerando a quantidade de
trabalho desenvolvida em uma agéncia de publicidade na era das comissoes, € possivel afirmar
que a remuneracgdo era bem alta e as agéncias faziam questao de ostentar isso (FARMER, 2019,
1. 412).

Nessa mesma era, como as agéncias eram muito bem pagas, era possivel produzir além do
necessario para os clientes, atribuindo diversas duplas de criagdo! para um mesmo briefing? ou
ainda escalar uma alta quantidade de profissionais de atendimento, para garantir o bem-estar dos
clientes (no ambito profissional e pessoal) em troca de aprovacdes no aumento de investimento
em midia — incrementando ainda mais sua receita baseada em comissdes (FARMER, 2019,
1. 423). Dessa forma, era possivel apresentar muitas ideias diferentes para uma campanha e o
cliente poderia escolher a melhor para seguir.

Nos EUA, esse modelo de remuneracao comecgou a balancar em 1960, com uma movi-

mentacdo da Shell:

“[...] A Shell anunciou que estava substituindo a J. Walter Thompson pela Ogilvy,
Benson & Mather, mas a grande manchete era a nova forma com que a Shell pagaria a
Ogilvy. Por insisténcia da Shell, a Ogilvy trabalharia por um fee ao invés da comissao
padrdo de 15%. O fee cobriria os custos reais da operagdo da conta, baseado nos
saldrios e outras varidveis contdbeis, mais 25%. Essa formula garantiria a agéncia uma
margem de lucro de 20%.“ (FARMER, 2019, 1. 436, traducao do autor)

David Ogilvy levaria o crédito por essa nova forma de remuneracio, anos depois, e outros
clientes da agéncia passaram a remunera-la com base nessa agdo da Shell e Ogilvy (FARMER,
2019, 1. 436). Essa ruptura no padrdo das comissdes quebrou o monopdlio do primeiro modelo,
dando aos anunciantes o poder de decretar fees estipulados exclusivamente para cada agéncia, ja
que os valores dessa negociagdo ndo eram mais conhecidos abertamente pela industria, restritos
a relacdo cliente-agéncia (FARMER, 2019, 1. 465).

Porém, o problema, segundo Farmer (2019, 1. 470), é que a implementacao dos paga-
mentos dos servigos “por cabec¢a,” ndo levou as agéncias e anunciantes a pensarem em questoes
de escopo de trabalho para chegar a uma defini¢do de quantas pessoas seriam necessdrias, en-
tao formas de mensuracao de trabalho nunca foram desenvolvidas para o trabalho publicitario
dificultando as negociacdes de futuros contratos.

A “Era Dourada” da publicidade americana ocorreu entre os anos 1945-1975, durante o
pos-Segunda Guerra (FARMER, 2019, 1. 475). Nesse periodo, as agéncias principais tiveram um
grande crescimento, tanto em valor quanto em retorno, e os profissionais de criagdo tiveram um
aumento de reputacdo por conta da “Revolucdo Criativa,” também ocorrida no periodo. A cultura
ainda existente nas agéncias de publicidade, ¢ remanescente do legado desses anos (FARMER,
2019).

Normalmente compostas por um diretor de arte, para a parte visual do antincio, e um redator, para a parte textual.
Documento em que so reunidas as informagdes necessarias para o planejamento e execucio de uma campanha
de comunicacgio.

2
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O grande sucesso dos “anos dourados” se deu por um alinhamento de fatores do pds-
guerra estadunidense. Primeiro, a populagdo passou a crescer de forma descontrolada e isso levou
a um aumento no consumo e demanda por produtos e servigos de forma natural. Para ajudar,
bancos e politicas de impostos nos EUA ainda facilitaram o crédito e o tornaram atrativo, para
que a demanda fosse saciada também através de financiamentos (FARMER, 2019, 1. 475-495).
Com i8s0, houve também o crescimento dos televisores nas residéncias americanas, onde o
percentual de casas com pelo menos um aparelho saltou de 9% em 1950 para 97% em 1975
(FARMER, 2019, 1. 499). Logo, o crescimento e populariza¢do de um novo meio de comunicagdo
alterou o consumo (também cultural) da populagao.

Com a popularizacdo da TV, as produgdes publicitarias reavivaram os sonhos hollywo-
odianos dos profissionais de criagdo da época e os anlincios passaram a exigir 0 mesmo tipo
de criatividade dos filmes de Hollywood. Com antincios criativos, aliados ao poder de atengao
do recém-nascido meio audiovisual, a publicidade em TV se mostrou rentavel, aumentando
resultados de vendas dos clientes que nela investiam (FARMER, 2019, 1. 499). Como o espago
publicitario dentro da grade televisiva era limitada e cada vez mais clientes demandavam por
midia na TV, houve uma inflagdo constante nos custos da veiculacdo de antincios dentro desse
meio. Logo, inflacdo de midia resultava em mais verba para a veiculagdo de campanhas, e como
a remuneracao das agéncias era baseada na comissdo de midia, houve um aumento expressivo
nos lucros, possibilitando o enriquecimento rdpido dos publicitarios da época (FARMER, 2019).

Entre os anos 1950 e 1960 a industria publicitdria viveu o que € chamada de “Revolucdo
Criativa,” que teve inicio através do famoso antincio da Volkswagen ‘“Pense pequeno” criado
por Bill Bernbach, um dos fundadores da Dane Doyle Bernbach (DDB) nos anos 50 — presente
na Figura 1. Nessa revolugao, a publicidade passa pela transicao de ser puramente informativa
e “chata,” para ser criativa e persuasiva através da interrup¢do com entretenimento, como
recompensa pelo tempo gasto por quem consumiu aquela informacido (FARMER, 2019, 1. 572).
“‘Grandes ideias’ e ‘criatividade’ combinadas a ‘prestacdo de servigo sem limites’ definiram
a formula do sucesso das agéncias. Esses fatores vieram juntos durante a era da comissao de
15%, durante a Era Dourada, e t€ém servido como guias para os executivos das agéncias desde
entao” (FARMER, 2019, 1. 594, traduc¢do do autor).
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Figura 1 — Aniincio da Volkswagen “Pense pequeno” de Bill Bernbach

Think small.

Owur little car isn’t so much of o novelly  Mivwer doa't aven think 32 miles 10 the gol.  some of our economies, you don't even

any more. loa is going ony greo! guns. think cbowt thea ony more.
A couple of dozen college kids doa't Or ysing five pints of oil instead of five Except when you squeeze into o smoll
fry 1o squocze insde it quoris. porking spor. Or renew your smoll inswr-
The gwy of the gas station doesn't osk Or never noeding onti-lreeze. once. Or poy o wmoll repoir bill.
where the gos goes. Or rocking up 40,000 miles on o sot of Or trode in your old VW for a
Nobody ovea stores ot our shape. fires. paw One.
In foct, some poople who drive cur liftle  That's becouse once you get vsed to Think it over.

Retirada do site: https://pages.uncc.edu/visualrhetoric/projects/individual-projects/think-small-advertising-campaig
n Acesso em: 07 jun. 2020



19

Além do periodo de florescimento da criatividade publicitaria, a década de 1960 também
foi um periodo em que agéncias de publicidade abriram seu capital (FARMER, 2019, 1. 601).
A primeira foi a Papert, Koenig, Lois (PKL) em 1962, seguida por Foote, Cone & Belding
(FCB) e DDB em 1964, Grey em 1965, Ogilvy & Mather em 1966 e J. Walter Thompson
em 1969 (FARMER, 2019, 1. 601). Nao s6 isso, como “durante os primeiros sete meses de
1969, atraidos pelo alto crescimento da industria publicitaria e perspectiva de enriquecimento,
aproximadamente 100 novas agéncias foram lancgadas [...]” (FARMER, 2019, 1. 605, traducao
do autor) tornando-se o novo mercado da moda para novos empreendedores.

Segundo Farmer (2019, 1. 611), nesse periodo as agéncias continuaram a “superpopular”
seus escritdrios, com a inten¢do de entregar ainda mais criatividade do que era esperada pelos
clientes, com o objetivo de encantd-los. Desse modo, as margens de lucro poderiam ter chegado
a 50% ou 60% com as comissdes de 15% se a quantidade de funcionarios trabalhando nas contas
fosse mais sensata, porém:

“[...] Nenhuma agéncia de capital aberto queria mostrar niveis tdo altos de lucrati-
vidade. Isso se mostraria como um verdadeiro assalto a seus clientes. Assim, fazia
mais sentido ter o maior nimero de colaboradores possivel nas contas e apresentar
resultados ‘razodveis’ nos relatdrios financeiros. O excesso de pessoas poderia entdo
ser utilizado para prestar um servico muito além do contratado. Com recursos em

excesso, tudo e qualquer coisa se tornou possivel, e a necessidade de ‘administrar a
agéncia’ era minima, de fato.“ (FARMER, 2019, 1. 611, traducao do autor)

Com o sucesso das empresas de publicidade, entram em cena as holdings, que passaram a
adquirir diversas agéncias e reuni-las sob um mesmo grupo. Durante os dltimos 30 anos, a maior
parte das agéncias de comunica¢do (sejam elas globais ou nacionais, digitais, de marketing direto,
midia, relagdes publicas ou empresas de pesquisa de mercado) foram adquiridas por pelo menos
um dos cinco maiores grupos da publicidade mundial: WPP, Omnicom Group, The Interpublic
Group of Companies, Publicis Groupe ou Dentsu Inc. (FARMER, 2019, 1. 624). Maiores detalhes
sobre as holdings se encontram nas proximas paginas, pois merecem uma andlise separada para
o entendimento do mercado publicitario atual.

Aqui, para dar continuidade a breve histéria da propaganda, é preciso pontuar apenas
que as agéncias e seus executivos eram livres para administrar os negécios da forma que bem
entendiam e focavam em colocar os trabalhos mais criativos na rua. Com a aquisi¢ao das agéncias
pelas holdings houve uma mudanca na cultura daquelas que foram adquiridas: o foco agora
passaria a ser em entregar crescimentos constantes de receita e margens de lucro cada vez
maiores, ano apds ano (FARMER, 2019, 1. 657). Como as agéncias eram muito bem pagas —
custos de midia inflacionados ano apds ano — cortar custos da agéncia para entregar o retorno se
mostrava simples, jd que havia realmente uma “gordura” para cortar. Contudo, com as mudancas
que ocorreriam nos proéximos anos, esse cendrio mudaria.

Até esse ponto, o que € preciso ressaltar: os clientes, em sua maioria, nunca haviam
pagado por todos os servigos de publicidade da agéncia. Sempre pagaram apenas a veiculagdo
de midia e alguns servicos de producgdo, e a comissao destas pagava todos os custos da agéncia,

possibilitando ainda uma margem de lucro alta.
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O inicio dos problemas

Entre os anos 1973 e 1990, as agéncias de publicidade seguiram em crescimento constante,
enquanto alguns acontecimentos globais mexeram com a economia mundial (FARMER, 2019, 1.
1015). Os primeiros deles foram as duas crises de petrdleo, que resultaram em grandes recessoes
entre os anos de 1973-1975 e 1980-1982. Essas duas crises, impactaram diretamente em custos
de energia, o que levou as grandes empresas a tomarem as primeiras iniciativas de reducado de
custos como forma de garantir sua sobrevivéncia (FARMER, 2019, 1. 1040). Com os choques do
petréleo, nasciam os primeiros departamentos de suprimentos>.

Ao mesmo tempo em que recessoes atingiam a economia global, as agéncias de pro-
paganda viram seus lucros aumentarem ja que a oferta do espaco publicitdrio nas TVs ainda
era baixa frente a demanda existente (e crescente) (FARMER, 2019, 1. 1044). Como citado
anteriormente, a remuneracao das agéncias era atrelada ao investimento de midia, portanto,
inflacdes de midia representavam aumento de receita em um momento em que 0s anunciantes
passavam por dificuldades financeiras.

Essa visibilidade da riqueza das agéncias frente aos clientes deu inicio a ressentimentos
entre ambas as partes, ja que, enquanto um lado fazia sacrificios para manter suas verbas de
comunicacdo — ou até mesmo seus negdocios funcionando —, o outro estava expandindo sua
operacdo para o mundo inteiro de forma “embaracosa e irritante” (FARMER, 2019, 1. 1050).

Com o crescimento das agéncias e transicdo para operacdes em mercado aberto, ou
ainda em esquema de conglomerados, também houve uma mudanca cultural interna. O fazer
publicitario deixava de ser um trabalho que trazia a expressdo de uma personalidade propria,
ou de pessoas que queriam fazer coisas diferentes pelo simples motivo de fazer, e se tornaria o
proprio anonimato corporativo, que passa a buscar somente o lucro — e essa mudancga de foco
se intensificou com o passar dos anos (FARMER, 2019, 1. 1070).

Além desses fatores, entra em cena o inicio da globalizacdo e sua ideia de homogeneizagdo
geral do mundo. Se antes os servigos de comunicacdo de uma empresa multinacional eram
administrados cada qual por seu departamento local, lidando diretamente com cada agéncia local

(fazendo parte de um mesmo grupo ou ndo), a partir desse ponto ha uma mudanga na estrutura.

“Ao invés de produzir seis antincios diferentes para um produto, a globalizacdo encora-
jou a homogeneizacdo dos antincios, da mesma forma que os produtos dos clientes
eram homogeneizados para a venda em mercados globais. Na verdade, a globalizacdo
exigiu a homogeneizac¢do dos antncios para que a mensagem de marca fosse uniforme
e consistente, alinhada ao produto, ao redor do mundo.* (FARMER, 2019, 1. 1090,
tradugdo do autor)

Dessa forma, foi inciado um processo de centralizac@o da criagdo publicitdria, normal-
mente encabecada pela agéncia sede e entdo adaptada pelos escritdrios locais para a veiculagdo
regional (FARMER, 2019, 1. 1093). Como a adaptacdo exige menos esfor¢co e tempo das equipes

locais, as sedes multinacionais dos anunciantes comegaram a renegociar a remuneracao das

3 Responsdveis por garantir que as compras e gastos de uma empresa atendam a critérios de quantidade e qualidade,

além de normalmente negociar seus valores com os fornecedores.
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agéncias locais, ja que esse processo estava reduzindo o pessoal dessas agéncias. Primeiro houve
reduc¢do no percentual padrao de comissao e por fim a troca para o modelo baseado em fees que
pagaria pelas pessoas necessdrias para a prestacdo dos servicos das contas (FARMER, 2019, 1.
1100).

Essa movimentacao nao foi bem recebida nem pelas agéncias locais, nem pelos departa-
mentos de marketing locais das multinacionais ja que isso tirava o poder e liberdade que esses
tinham antes da globalizacao (FARMER, 2019, 1. 1106). Antes dessa movimentacgao, os lideres
das agéncias locais tinham mais poder do que os executivos das holdings pois eram eles quem
tocavam a operacgdo inteira da agéncia da forma que achavam melhor. Desde que entregassem
as metas definidas, os executivos ndo sabiam o que cada lider estava fazendo com sua agéncia.
Mas apds a globalizagdo, as contas globais entraram nas agéncias — de forma imposta em
determinados momentos — e sua receita total dividida para cada regido ou agéncia através de
uma administracao central. Aqui € onde o poder dos lideres locais € minado, ja que eles nao t€ém
mais o controle sobre a operac@o das contas globais, que sdo “entubadas” em seus escritérios. E
isso abriria margem para a reclamagdo dos mesmos lideres: no caso de resultados ruins no ano,
eles poderiam alegar que os fees das contas globais atrapalhavam a agéncia — pouco dinheiro
para muito trabalho (FARMER, 2019, 1. 1121).

A mentalidade de eficiéncia em todos os ambitos de uma empresa (da parte dos clientes,
pelo menos), veio também através da globalizagdo, para que, com o corte de custos desneces-
sarios, as empresas globais pudessem ser mais produtivas frente a concorréncia. Forcas-tarefa
foram organizadas no interior das empresas, além da contratacdo de consultorias administrativas
para que ajudassem a identificar e solucionar possiveis problemas encontrados nas cadeias de
producao e administracdo. Mas essas a¢des nao pararam apenas na eficiéncia das companhias.
Passaram a analisar também a eficiéncia das cadeias de fornecimento; e as agéncias de publi-
cidade eram fornecedoras dos servigos contratados pela area de marketing (FARMER, 2019, 1.
1133).

Nessa nova onda de busca e eliminagdo de ineficiéncias nos processos de produgdo e for-
necimento das empresas, dois acontecimentos foram extremamente importantes para chegarmos
ao cendrio atual das agéncias de publicidade: o empoderamento das dreas de suprimentos, € a
implementagdo da revisdo constante de processos que atingiram dreas antes intocaveis, como o
proprio marketing.

O primeiro, diz respeito ao novo poder adquirido pelas dreas de suprimentos com a
recente interferéncia nas decisdes e atuagdo conjunta entre elas e os tomadores de decisao
dentro das empresas. Como a atuacao do pessoal de suprimentos de fato trazia resultados, ja
que cortavam o desperdicio e aumentavam os retornos das outras dreas, ndo havia divida de
que a empresa deveria investir nessa drea e confiar nos relatérios da mesma. Dar dinheiro para a
area de suprimentos traria um retorno mais certeiro para a companhia do que investir na area
de marketing, onde ndo havia certeza de resultados (FARMER, 2019).

O segundo, ocorre como um resultado do primeiro acontecimento. Com o novo poder

adquirido por suprimentos, sdo implementadas as revisdes de processos da empresa, com a
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ajuda de consultorias, que passam a analisd-la no detalhe. E quando as revisdes chegaram aos
fornecedores dos servicos publicitdrios, houve a exposi¢ao dos custos de contratagdo de uma
agéncia publicitdria através da andlise de seus custos e das verbas de midia. Com isso, a drea
de marketing comega a perder o controle sobre o que acontecia as agéncias. Como o préprio
pessoal do marketing teria que justificar outros problemas relacionados as suas proprias estruturas
de departamento, ndo haveria mais como defender suas agéncias preferidas e estas teriam que
lidar sozinhas com as dreas de suprimentos (FARMER, 2019, 1. 1161).

Ap6s 1990, nos EUA, a inflacdo de midia comeca a ser controlada a partir da entrada das
TVs a cabo, que aumentam a oferta de espacos publicitdrios para os anunciantes. Dessa forma, os
custos de midia come¢am a reduzir, assim como as comissdes das agéncias. Além disso, entram
em cena as agéncias especializadas em midia que passariam a cobrar comissdes menores do que
as agéncias tradicionais, “roubando” parte das contas destas (FARMER, 2019, 1. 1174).

Com recessoes, redugao de verbas de publicidade, agéncias especializadas, globaliza¢ao
de clientes majoritarios, implementacao de remuneragdo baseada em fees e o crescimento das
aquisicOes das holdings, o cenario do mercado publicitdrio ja ndo era mais o mesmo. Agora havia
uma complexificacdo muito maior e que em nada parecia com a Era Dourada e a Revolucao
Criativa de anos anteriores (FARMER, 2019, 1. 1194).

Também nesse periodo, surge a mentalidade da geracao de valor para o acionista, ja que
os grandes clientes em sua maioria sao empresas de capital aberto. Dessa forma, os objetivos
das empresas sao determinados de forma que aumentem seu valor de mercado, com o fim de
garantir maior retorno aos acionistas ano apds ano. Isso tirou os departamentos de marketing do
centro dos negdcios e passou o bastdo para os departamentos financeiro-administrativos, além
da drea de suprimentos com a garantia de retorno na eficiéncia das contas das companhias,
como citado anteriormente. Assim, os executivos das agéncias deixaram de ser os “queridinhos”
dos CEOs e perderam espago para os consultores administrativos, que tinham como missao
de fato melhorar os resultados de seus clientes, enquanto os publicitdrios ainda vendiam seu
servico com o discurso de que a proxima grande ideia criativa era a tinica coisa necessdria para o
atingimento dos objetivos de seus clientes (FARMER, 2019).

Como a redugdo de custos é um dos fatores para o aumento de valor, a drea de suprimentos
passou a ter o aval da alta hierarquia das empresas para executar suas medidas de cortes. Assim,
aceleraram a mudanga da remuneracio das agéncias das comissdes para os fees nos Estados
Unidos. Com essa nova forma de remuneracdo implementada, a negociacdo dos custos de
publicidade foi facilitada e o pessoal de suprimentos conseguiu reduzir os precos das agéncias
ano apo6s ano (FARMER, 2019).

De fato, Farmer (2019, 1. 1288, traducdo do autor) comenta em seu livro que:

“[...] diferentemente de outros fornecedores com quem suprimentos ja haviam traba-
lhado, as agéncias de publicidade normalmente nao cooperavam com o fornecimento

de dados e informacgdes, e quando pressionados, mostravam o que era percebido como
uma ignorancia impressionante sobre a economia de suas ‘fbricas de anudncios’ [...].“

E realmente, as agéncias de publicidade tinham margens de lucro tdo altas que nunca
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precisaram ser administradas, entdo 0s executivos nunca tiveram experiéncia nessa area por
falta de necessidade. Assim ficou fécil para que a drea de suprimentos negociasse pagamentos
reduzidos ano apds ano, ja que os proprios publicitdrios nunca souberam o valor de seus servigos.
Um executivo de suprimentos do setor automotivo contou a Farmer (2019, 1. 1292, tradugao
do autor) que eles chegavam a negociar cortes de aproximadamente 10% nos saldrios e custos
indiretos se sentiam que os nimeros nao tinham muita confianga, e com isso “eles protestam,
mas sempre aceitam, entdo provavelmente estdvamos certos — eles tém muita ‘gordura’.”

Como a quantidade de trabalho também ndo era mensurada, e nunca foi levada em
consideragdo para a definicdo dos custos de uma agéncia na negociacdo de precos com as
areas de suprimentos, ¢ como um adulto negociando com uma crian¢a. De um lado, havia uma
experiéncia enorme em negociagdo, ja que essa drea era a responsavel por reduzir custos de
materiais da companhia, que poderiam ir do aco a canetas e papel higi€nico; e do outro, tinhamos
executivos que nao faziam ideia de quanto trabalho a equipe de um cliente executava e nem
quanto custava esse trabalho. Assim, as agéncias entraram em um circulo vicioso de queda de
precos que as levou para a situacao atual.

Até esse ponto, temos a mudanca da remuneracdo das agéncias que da inicio a sua
tendéncia de queda, tanto por conta da desaceleracdo da inflacao dos custos de midia, ou pela
renegociacdo nas formas com que os clientes pagariam as agéncias; e estas que foram adquiridas
ainda deveriam entregar a margem de lucro definida por seus conglomerados. Com a reducio da
receita, comega um processo de cortes de custos dentro das agéncias, para entregar os resultados
necessarios, mas assim como a maioria das empresas de servigos, seus maiores gastos sao
com pessoas. Desse modo, a medida principal para o corte de gastos foi reduzir o excesso de
profissionais atuando nas contas. Como as margens estavam caindo, nao havia mais a necessidade
de “superpopular” a equipe de um cliente para “maquiar’” os resultados, e a queda dos precgos
ndo foi sentida a principio.

Entdo, o mundo digital chegou, e com ele as grandes mudangas da comunicacdo. Os ser-
vicos de publicidade agora sdo pulverizados em agéncias especializadas de marketing direto, de
midia, digitais, de branding, além das tradicionais, de forma que a fatia dos servigos tradicionais
de publicidade ficaram cada vez menores, dentro de uma mesma verba de marketing dos clientes.
Fora isso, ainda entram nos servi¢os de comunica¢do a manutengdo de dados dos clientes,
com a era do Big Data. Porém, nenhuma mudanca realmente grande ocorreu na administracao
do negdcio da propaganda, entdo as agéncias se encontraram em um momento de aumento de
escopo e complexificacdo do servigo, ao mesmo tempo em que estavam reduzindo os quadros de
funciondrios para responder a pressao dos fees menores (FARMER, 2019, 1. 170).

Tudo isso somado a ascensdo das empresas de consultoria, que ndo apenas tomaram a
posicao estratégica das agéncias de publicidade na entrega e garantia de resultados para seus
clientes, como comecaram a atuar em seus mercados com a aquisi¢do de empresas voltadas para
esse setor. Somente entre 2012 e 2017, a Accenture Interactive fez 23 aquisi¢Oes de agéncias
(FARMER, 2019, 1. 1442). Dessa forma, os consultores poderiam oferecer também o0s servi¢os

de comunicacdo, dentro do mesmo relacionamento com os clientes, se identificassem que isso
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era algo necessdrio para melhorar os resultados do negécio atendido. Os grandes conglomerados
de consultoria tornaram-se entdo competidores diretos das holdings publicitdrias.

Além da competicao com as consultorias, outro movimento que ameaga o servico das
agéncias de publicidade € a internalizacao total ou de parte dos servicos de publicidade. Com
agéncias in-house, os clientes ganham agilidade onde a velocidade € exigida (principalmente em
campanhas em redes sociais), € destravam boa parte da burocracia dos processos comuns a uma
campanha de publicidade. Uma dessas internaliza¢des foi a da Ambev, com a cria¢do da agéncia
interna Draftline*, que conta com a parceria de outras agéncias do mercado para os servicos
que ainda ndo foram internalizados. Sant’ Anna, Rocha Junior e Garcia (2015, 320) em sua obra
discorda desse modelo em questdo, pois afirma que quando ndo se trata de uma demanda de
velocidade, como varejistas, ou de especializacdes sofisticadas de dreas técnicas, os resultados
costumam ser ruins. Essa movimentacdo de internalizacao tira a conta de dentro das agéncias,
impactando em seu faturamento total, que entdo se veem obrigadas a repor a falta dessa conta,
ou cortar gastos (em alguns momentos: pessoas) para manter suas margens.

Ou seja, nesse momento, além do risco de perder sua conta para outras agéncias, estas
agora enfrentam o risco de perder suas contas ou para consultorias, ou para elas mesmas no caso
de uma internalizagdo.

Com a contextualizacdo do momento atual do mercado publicitario feita, passemos
a estruturacdo comum de uma agéncia de publicidade no Brasil e quais sdo as formas mais

comuns de remunerac¢io no contexto nacional.

2.2 Como funciona uma agéncia de publicidade no Brasil

Dentro do contexto de uma agéncia de publicidade nacional, existem estruturas organiza-
cionais variadas que podem ser: funcionais — quando ha o agrupamento de profissionais com
habilidades e especialidades semelhantes —, divisionais — em que pessoas de areas e fungdes
diferentes sdo reunidas para trabalhar com uma mesma conta, marca, produto, ou regido —,
matriciais — que seria um misto de estrutura funcional e divisional, onde ha “dois chefes:” um
responsavel pela conta, marca, produto ou regido e outro responsavel pelo grupo de profissionais
semelhantes —, ou por células — com o agrupamento de pessoas de diferentes departamentos
agrupados em células e, sob a orientacdo de um lider, trabalham unidos em prol de um tnico
objetivo, trocando informagdes e funcdes para uma comunicag¢ao e tomadas de decisdo mais
ageis e dinamicas (LUPETTI, 2010, 27-31).

Apesar da existéncia das vdrias formas de estruturar o negdcio, as dreas basicas de uma
agéncia de publicidade costumam seguir um mesmo padrdo, quando se tratam de agéncias
tradicionais. Sa@o elas: planejamento, atendimento, criagdo, midia e producio; e nelas trabalham
profissionais com perfis especificos para a necessidade de cada drea (LUPETTI, 2010, 26). Com

base nessas divisdes especificas € que as agéncias de publicidade se diferenciam em relacdo

4 EXAME. Uma agéncia para chamar de sua. 2019 Disponivel em: https://exame.com/revista-exame/uma-agencia

-para-chamar-de-sua/ Acesso em: 13 jun. 2020
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a qualquer outra empresa do mundo corporativo, além das divisdes fisicas também sugerirem
relacdes de poder e o estabelecimento de ordem hierarquica (AUCAR, 2016, 105-115).

A area de planejamento € responsavel (como o préprio nome diz) pelo planejamento
das campanhas de comunicacao contratadas pelos clientes da agéncia, fazendo a traducado dos
objetivos destes para objetivos de comunicagdo e, posteriormente, objetivos de campanha (LU-
PETTI, 2010, 33). Dessa forma, sdo necessdrios profissionais que saibam fazer uma boa leitura
de mundo, sejam curiosos para que facam as perguntas certas e levantem problematicas que
facam sentido, tenham uma boa habilidade de relacionamento para extrair essas informagdes
de quem for preciso, e por ultimo, mas ndo menos importante, que saibam liderar pessoas. A
liderancga se mostra extremamente importante para que o planejador seja capaz de direcionar os
outros profissionais da agéncia a manterem o foco na solucao dos problemas do cliente, e para
que entendam quais sao os objetivos principais a serem alcangados.

Outra area que também depende de um perfil que possua bom relacionamento é a
de atendimento. Essa drea tem como objetivo ser o “[...] elo entre a agéncia e o cliente
anunciante” (LUPETTI, 2010, 33), através do levantamento e redacdo do briefing, reuniao
dos integrantes da equipe que trabalhardo no documento para compartilhar informagdes do
cliente, acompanhamento do servigo das dreas, zelando por prazo, qualidade e custos, agilizando
também os trimites para a aprovacdo de uma campanha. Além disso, segundo Lupetti (2010,
33), também sdo responsdveis por apresentar as campanhas para os clientes, mas hoje em dia é
normal encontrar profissionais de planejamento ou criacdo apresentando seus proprios trabalhos
(e muitas vezes tendo contato direto com o cliente).

Além de compartilhar a necessidade de uma boa habilidade de relacionamento com o
perfil de um planejador, também € necessario um perfil de lideranca e boa comunicacao, ja que o
profissional de atendimento estd sempre em contato com outras dreas (internas e externas), muitas
vezes para fazer cobrancas. Como bonus: um atendimento com boas no¢des de organizagdo €
capaz de facilitar a vida de todos os envolvidos no trabalho.

A area de midia é responsdvel pelo planejamento, distribui¢ao da verba de um cliente
entre os veiculos de comunicagdo e avaliagdo da veiculagdo de uma campanha (LUPETTI, 2010,
37), de acordo com o objetivo de cada acdo. O profissional de midia — comumente denominado
como “o midia” — age como uma espécie de Merctrio® do sistema capitalista, incumbido de
entregar a mensagem do cliente anunciante ao consumidor em potencial. O perfil de um midia é
o cruzamento entre as habilidades de ciéncias humanas — para a interpretacao dos objetivos de
comunicacdo de uma campanha, além de uma leitura de comportamento do consumidor para o
planejamento de uma veiculagcdo — e ci€ncias exatas — para a administragdo dos recursos do
cliente, anélise de dados quantitativos referentes a cruzamentos de dados de audiéncia, custos
relativos, entre outros (LUPETTI, 2010, 37-38). E interessante que o profissional de midia
tenha boas habilidades de negociacdo e persuasao por estar em contato frequentemente com as

areas comerciais dos veiculos (de forma a garantir descontos e vantagens) e com o cliente, para

> Deus da mitologia romana responsavel por transportar as mensagens de Jipiter. Na mitologia grega, a figura é

associada a Hermes.



26

conseguir convencé-lo de que a verba definida em planejamento € necessdria para o sucesso da
campanha.

Importante salientar que hoje em dia o trabalho do profissional de midia € muito mais
complexo do que h4 alguns anos, ja que a quantidade de meios, possibilidades de compra e
veiculacao de midia sdo muito maiores no mercado publicitdrio atual e abrangem desde meios
tradicionais (que ndo foram abandonados) a novos (FARMER, 2019, 1. 254). Com isso, espera-se
que o profissional de midia além de propor os melhores canais para uma campanha, também
tenha conhecimento profundo dos meios selecionados e sobre a forma com que as mensagens sao
entregues através desses veiculos (AUCAR, 2016, 118). E esse conhecimento se faz necessario ja
que o consumidor ndo € mais somente passivo, como era durante o consumo de midia dos meios
tradicionais; hoje ele € capaz de responder a marca anunciante no proprio meio do andncio, €
quando as respostas negativas sdo muitas e frequentes, os “consumidores ativos” sdo capazes de
fazer um anunciante replanejar sua campanha durante a execucao.

Saindo do mensageiro e passando para a constru¢do da mensagem em si, esta € pensada
e criada pela drea mais popular e estereotipada da publicidade: a area de cria¢io. Os profissio-
nais de criacdo geralmente t€m a capacidade de “ [...] criar, de imaginar e de realizar coisas
novas” (LUPETTI, 2010, 44) e sua habilidade mais importante € a inteligéncia criativa.

H4 alguns anos, dentro da estrutura das agéncias tradicionais, era comum a presenca
de duplas de criagdo compostas por uma pessoa responsdvel pela arte publicitiria e outra
responsavel pela redacdo publicitdria. Hoje esse modo de trabalho ja nao € mais tdo comum, visto
que a revolugdo tecnoldgica vivida no século anterior pode ter levado a uma fusdo de fungdes
(LUPETTI, 2010, 44), tornando “o criativo” em um profissional hibrido.

Por tltimo, temos a area de producao. Essa drea é responsavel por produzir ou finalizar
o que foi criado pela drea de criagdo, com o fim de executar o que havia sido idealizado na etapa
anterior (LUPETTI, 2010, 46). De forma bem simplificada, o produtor age como um engenheiro
civil executando um projeto feito pelo arquiteto. Dentro da agéncia, funcionam como suporte
técnico para a equipe criativa e geralmente ha dois tipos de produtores: os produtores graficos —
que trabalham com a execug¢do de trabalhos impressos e grificos, atuando na escolha do tipo
de papel, gramatura e impressdo para melhor chegar no resultado idealizado para a peca — e
os produtores de RTVC (rddio, TV e cinema) — responsdveis pela execucao dos projetos que
envolvem os formatos audiovisuais da propaganda. Também € possivel que esse servico seja
terceirizado, ao invés de se fazer presente dentro da estrutura da agéncia.

Mesmo que os perfis das variadas dreas da propaganda comercial tenham as suas diferen-
cas, Sant’ Anna, Rocha Junior e Garcia (2015, 331) traca um perfil comum ao profissional de

publicidade de forma mais ampla:

“O publicitario deve possuir um amplo conhecimento da estrutura e dos fatores da
comunicag¢do para alcancar seu objetivo pratico. Em todas as atividades da propaganda,
¢ preciso ter e usar talento. Todo o trabalho de comunicagao € essencialmente de criati-
vidade, sempre entendendo que criatividade € a capacidade de solucionar problemas
atuais ou futuros com os recursos disponiveis (dinheiro, tempo, pessoas, estruturas
etc.). O trabalho publicitdrio, quase todas as vezes, € o resultado de um grande espirito
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de equipe, nunca a tarefa de uma pessoa s6.”

Além das dreas de atividade-fim de uma agéncia de propaganda de modelo tradicional,
a empresa (a depender do tamanho) também € composta por dreas de atividades-meio “[... ]
que dao suporte as atividades-fim” (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR; GARCIA, 2015, 334).
Dentre elas estdo presentes as atividades de gestdo de projetos/processos, pertencentes as dreas
de triafego, além de também se encontrarem na estrutura as dreas responsaveis pelos servigos de
arquivo e documentacao, e gestdo administrativa e contabil (SANT’ANNA; ROCHA JUNIOR;
GARCIA, 2015, 334) — estas ultimas extremamente importantes para o exercicio de uma pessoa
juridica, garantindo que estd tudo dentro dos conformes legais e fiscais para o funcionamento
pleno da razdo social, enquanto os publicitdrios podem focar em suas especializacoes.

Ainda que as dreas principais de uma agéncia sejam departamentalizadas, esse modelo
tradicional passa e ja passou por diversas experiéncias, com planejamentos unidos aos atendi-
mentos para o contato com o cliente anunciante. Ou ainda a criagdo passando a atuar junto ao
atendimento, ou ao planejamento para uma reducao de ruidos, seja na coleta das informagdes para
a campanha ou na construcao conjunta de objetivos de campanha (CARVALHO; CHRISTOFOLI,
2015, 94-95). A formulacdo de uma estrutura e equipe responsavel por atender determinadas
contas varia de acordo com o comportamento do cliente — que também mudou ao longo dos
anos e pode estar integrado ao processo de uma agéncia, sendo “[...] mais informado mais
conectado, inserido nos processos, na linguagem e na pratica mercadolégica” (CARVALHO;
CHRISTOFOLLI, 2015, 94-95).

Em relagdo a disposi¢ao do espaco fisico de uma agéncia, Aucar (2016, 123) comenta

que:

“[...] O ambiente das agéncias também é composto de modo que o trabalho em equipe
seja destacado como uma marca imediata daquela identidade profissional. [...] Poucas
sdo as paredes que dividem os espagos arquitetonicos. Funcionarios se acomodam
em torno de mesas interligadas e dispostas em um grande saldo comum. As salas
dos diretores, executivos ou donos das agéncias ficam localizadas no entorno deste
escritdrio coletivo, separadas por vidros e portas, que costumam ficar abertas.”

E dessa forma, a comunica¢do interna entre essas diversas dreas sdo facilitadas pelo

conceito aberto, de “mesdes” compartilhados.

Com a estrutura de uma agéncia de publicidade descrita, € preciso passar pelas formas
de remunera¢do mais comuns a esse tipo de empresa atualmente, ainda se mantendo no ambito
nacional j4 que difere do restante do mundo. Como Lupetti (2010, 119) ressalta em sua obra

sobre administrag¢do publicitdria:

“A agéncia de comunicacao € uma prestadora de servi¢os e como tal ndo possui um
preco preestabelecido como as empresas que trabalham com produtos tangiveis. Como
o préprio nome diz, € uma agenciadora, intermedidria entre os anunciantes e os veiculos
de comunicagdo. Por ser intermedidria, seus servicos sao comissionados.”



28

Dessa forma, ndo hd uma tnica forma de remuneracao utilizada para todas as agéncias,
e é preciso que isso seja muito bem pensado e planejado previamente a entrada de um cliente
porque afeta diretamente na receita vinda dos servigcos contratados.

A primeira forma de remuneragdo, aqui listada, é a mais comum entre as agéncias
tradicionais, que sdo as comissoes estabelecidas pela Lei n° 4680. Segundo a Lei, “[...] a
agéncia receberd 20% sobre os servigos prestados em midia, e 15% sobre os servigos prestados
na drea de producao” (LUPETTI, 2010, 120). Desse modo, a comiss@o sobre a veiculacao de
midia é paga pelos veiculos e ndo pelo cliente, ja que, assim, os honorérios estdao embutidos em
seu preco (LUPETTI, 2010, 120).

Explicando as comissdes de forma simplificada, suponhamos que um veiculo de comu-
nicag@o cobre R$ 100 pela veiculacdo de midia. Quando o cliente efetua o pagamento, o valor
integral € pago a agéncia, e entdo R$ 80 sdo repassados ao veiculo como valor liquido da compra
de midia e R$ 20 sdo retidos na agéncia de comunica¢do como comissdo ou honorarios. Pensando
na realidade do mercado de comunicacao, os custos por veiculagdo (em TV principalmente)
podem passar facilmente da casa dos milhares e até milhdes de reais em uma tinica campanha, o
que resulta em uma grande receita para agéncias que possuem em sua carteira clientes grandes
com poder financeiro para investir grandes montantes em midia.

Porém, esse tipo de negociagdo estd restrito a agéncias credenciadas aos veiculos e, apos
o estabelecimento das Normas-Padrao da Atividade Publicitaria pelo CENP (Conselho Executivo
de Normas-Padrao), o beneficio € restrito as agéncias cadastradas no 6rgao citado (LUPETTI,
2010, 121-122). Assim, o servi¢o comissionado das agéncias € protegido por lei e por um mutuo
acordo entre diversas associagOes nacionais de agéncias e anunciantes, de forma que a compra
de midia feita diretamente por um anunciante sem agenciador nao obtém desconto, e o custo da
veiculacdo € igual a 100% o valor cobrado pelo veiculo de comunicagdo.

Nesse caso, apesar do valor total desembolsado pelo cliente ser o mesmo com ou sem
ageéncia, haveria um custo extra para o servi¢o prestado pela drea de midia que seria acrescentado
internamente ao custo da drea de marketing. Além disso, ha uma perda em eficiéncia de midia,
j4 que hd um aumento nos custos relativos a veiculagdo da campanha, onde o cliente obtém os
mesmos resultados que uma agéncia de publicidade, pagando um valor total maior.

Agora, no caso da comissao de producao, os servi¢os de producao sdo 100% pagos pelo
cliente anunciante e acrescidos de 15% (LUPETTI, 2010, 121). Com o mesmo exemplo para a
explicacdo: R$ 100 é o prego cobrado pelo servi¢o do fornecedor, entdo a agéncia acrescenta R$
15 de comisséo e repassa a fatura ao cliente com o valor total de R$ 115.

Mesmo sendo uma prética reconhecida, ela ainda € questionada, principalmente em se
tratando do valor dos percentuais das comissdes, consideradas altas pelos anunciantes (LUPETTI,
2010, 121). Ainda dentro das remuneracdes polémicas, mais uma forma normatizada pelo
CENP sio as bonificacoes de agéncia, que passaram a ser traduzidas pelas Normas-Padrao,
a partir dos anos 2000, como Programas de Incentivo. Alids, a pratica nio s6 é questionada

pelos anunciantes, como também ““assustou’” o atual Presidente da Republica quando passou a
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ter conhecimento sobre a mesma®.

Lupetti (2010, 124-126) define essa forma de remuneracdo do seguinte modo:

“As bonificagdes de agéncias consistiam [hd muitos anos] em um desconto, oriundo da
negociagdo entre a agéncia e os veiculos, na compra de espacos publicitdrios. Esses
descontos podiam ser concedidos de duas formas: a primeira em bonificacio de espaco
e a segunda em bonificacdo monetdria, ou seja, um desconto sobre o valor total da
compra.”

Anteriormente, a bonificacio ficava a critério da agéncia repassar ou ndo aos clientes,
mas com a normatizacao da pratica pelo CENP, a bonificagdo monetaria entdo pode ser retida
pela agéncia ao atingir as metas quantitativas e qualitativas estabelecidas pelos clientes, porém
a bonificacdo em espagos devem sempre ser repassada aos clientes (LUPETTI, 2010, 126).
Dessa forma, as agéncias se beneficiam do relacionamento veiculo-agéncia a partir do momento
em que clientes diversos em suas carteiras reservam muitos espacos’ de um mesmo veiculo
de comunicacdo — e dependendo do retorno dos Programas de Incentivo, pode haver até um
estimulo interno em algumas agéncias para a priorizacdo na utiliza¢do de determinado veiculo
para o atingimento das metas, de forma a aumentar a rentabilidade do negécio.

A parte polémica dessa forma de remuneragdo, é que ela pode ser utilizada de forma
antiética ja que a informag¢do das metas de incentivo ficam restritas ao relacionamento veiculo-
agéncia. Do lado dos veiculos, pode haver um oferecimento de bonus muito acima do praticado
pelos concorrentes para atrair montantes maiores ou favorecer determinadas agéncias; e do
lado das agéncias, pode haver uma predisposi¢do maior na utilizacido de determinados veiculos
pensando na remuneracio das mesmas, sem levar em conta os objetivos dos clientes ou real
efetividade no uso daqueles espacos.

Além dessas duas, Lupetti (2010) ainda descreve mais 7 formas diferentes de remune-
racdo das agéncias, que podem ser: fee mensal fixo, remuneracdo por resultados, fee mensal
fixo acrescido de um percentual sobre os resultados, markup, honorarios acrescidos de clau-
sula de resultados, comissoes estabelecidas pela lei com descontos progressivos e contrato de
participacao.

O fee mensal fixo ¢ um modelo de remuneracao que se assemelha ao servico de consul-
toria, com o pagamento de um valor fixo mensal com base nas horas trabalhadas pela equipe
dedicada, ou média das pessoas envolvidas naquele trabalho (LUPETTI, 2010, 122).

A remuneracao por resultados € “[... ] condicionada aos resultados positivos obtidos
pelo cliente apds a realizagdo da campanha,” e “pode ser um porcentual ou um valor fixo
previamente acordado entre as partes” (LUPETTI, 2010, 122). Dessa forma, a agéncia abre mao

de cobrar a comissdo de midia e produgdo para focar em trazer resultados relevantes definidos

¢  GAZETA DO POVO. O que é o BV publicitério que deixou Bolsonaro ‘surpreso e assustado’? 2019. Disponivel
em: https://www.gazetadopovo.com.br/politica/republica/o-que-e-o-bv-publicitario-que-deixou-bolsonaro-sur
preso-e-assustado-clzr8vaztscaj3ob7obg1rz9x/ Acesso em: 06 jun. 2020

Ainda que a palavra remeta a algo fisico, um “espaco” na 4rea de publicidade também engloba o local virtual
onde um anuncio pode ser inserido.
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pela construg¢do conjunta do planejamento e objetivos entre agéncia e anunciante (LUPETTI,
2010, 122).

O fee mensal fixo acrescido de um percentual sobre os resultados ¢, como o proprio
nome ja diz: uma juncdo das dltimas duas formas de remuneracdo citadas. Dessa forma, é
possivel que a negociacdo do fee seja mais baixa, € caso a agéncia consiga cumprir com 0s
objetivos propostos em negociacao, tem a possibilidade de receber uma compensacao por bons
servigos prestados.

A remunerag@o por markup ndo é muito comum no Brasil, e mais utilizada nos Estados
Unidos pelas agéncias “[...] cujos servigos nao envolvem o uso continuo da midia tradicio-
nal” (LUPETTI, 2010, 123). Essa forma de remuneracao consiste em “[...] um acréscimo ao
preco dos servigos realizados por terceiros, determinados em funcdo das necessidades de cobrir
os custos da agéncia” (LUPETTI, 2010, 123), normalmente definido em porcentagens.

Ja os honorarios acrescidos de clausula de resultados consistem em uma forma de
remuneragdo parecida com o fee acrescido de resultados, ja que combina duas formas em uma
Unica. Aqui, o sistema funciona através da remunera¢do por comissao sobre os servigos prestados,
mais um acréscimo de valor absoluto com o atingimento das metas previamente acordadas entre
cliente e agéncia (LUPETTI, 2010, 123).

As comissoes estabelecidas pela lei com descontos progressivos funciona como a
primeira forma de remuneracdo citada no texto, onde estdo previstas as comissdes de 20% para
midia e 15% para a producao, com a diferenca de que esses valores percentuais comecam a
reduzir a depender do aumento da verba investida (LUPETTI, 2010, 124). Segundo Lupetti (2010,
124), sdo comuns em grandes organizacdes multinacionais ou nacionais € empresas do setor
publico, e € possivel que a justificativa esteja nos grandes montantes investidos em publicidade
por esses clientes.

A dltima forma de remuneracdo aqui citada é o contrato de participacio, onde a
ageéncia € remunerada em cima de um percentual fixo sobre a receita do cliente (LUPETTI, 2010,
124). Esse sistema de remuneracdo € interessante porque a Unica forma de compensacao da
ageéncia € ser efetiva nos resultados de vendas dos clientes, mas ndo faz parte do planejamento
de marketing do cliente, entdo hd uma limitacdo em sua influéncia para o atingimento dos
resultados ja que se restringe apenas a sua drea de atuagao.

Ap6s listar as formas de remuneragdo mais comuns das agéncias de comunicacao, é
interessante notar que dificilmente o cliente anunciante paga efetivamente por outros servigos
de comunicagdo, com excecdo da prépria veiculagdo das campanhas por parte da drea de midia.
Os modelos mais frequentes estdo baseados em uma comissdo em cima da veiculacao, ou do
servigco agenciado. Com a utilizacdo dos fees como forma de remuneragdo, € possivel contornar
de certa forma essa questdo, mas ainda ndo se mostra ideal, visto que ndo ha o pagamento por
servigos de inteligéncia, como o planejamento de comunicagdo, ou ainda pelas ideias da criacdo
publicitaria. Como a cobranga se restringe a hora-homem, quando ndo ha uma especificacdo em

cima do escopo de trabalho, a agéncia esta sujeita a prestar servi¢os além dos contratados — ou
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mais complexos e que exijam mais horas de servico — com o mesmo headcount® definido na
contratacgdo.

Além disso, adiantando um ponto comentado mais adiante, como as principais formas de
remuneracdo das agéncias tradicionais se baseiam na comissdo em cima da veiculacio de midia,
aqui € levantada uma bandeira de atencao. Grande parte do investimento em anuncios na TV
aberta se d4 pela alta capacidade de alcance desse meio, que esta presente em quase todas as
residéncias do pais, e garante uma alta cobertura para campanhas com objetivos de construcio e
reconhecimento de marca. Entretanto, no cendrio atual, com a facilitacdo do acesso a tecnologia,
0 Brasil ja conta com 134 milhdes de usudrios de Internet, ou 74% da populacdo com 10 anos ou
mais’; isso significa que os meios de comunicacio online j4 sdo meios de comunicagio de massa,
fazendo frente a TV aberta. Dependendo do publico-alvo da campanha, é possivel encontrar
situagOes em que este esteja mais presente nos canais online do que nos meios tradicionais de
comunicacdo. E mesmo assim, o investimento em veiculacdo de antincios nos meios digitais
ainda somam somente um terco do total da verba de midia!®. Isso mostra que em uma situagio
em que a migracao das verbas de midia do offline para o online se dé de forma mais agressiva,
agéncias que dependem somente ou majoritariamente de comissdes de midia (principalmente
dos meios tradicionais) correm mais riscos no médio ou longo prazo porque seu modelo de

remunera¢ao nao se sustentara.

2.3 As holdings publicitarias

Para falar a respeito dos conglomerados, comecemos por sua defini¢do. As holdings pu-
blicitarias, segundo Sant’Anna, Rocha Junior e Garcia (2015, 323) sao megagrupos “[...]
proprietdrios de algumas das principais redes de agéncias do mundo, vérias delas concorrentes
entre si,” e que possuem uma gama de operagdes em variadas dreas de atuagdo de comunicacao
e marketing. A grande vantagem delas € a capacidade de troca entre as empresas ja que podem
compartilhar suas experiéncias para favorecer a atuagdo do grupo como um todo. Como citado
na se¢do sobre o histérico do mercado, também adquirem a operagdo global de uma conta e a
administram e coordenam operagdes em empresas locais pertencentes as holdings.

Até 2018, o ranking de grupos de agéncias em receita do Advertising Age Datacenter'!,
mostrava WPP em primeiro, seguida por Omnicom Group, Publicis Groupe, Interpublic Group
of Companies e Dentsu Inc. em quinto. As proximas cinco empresas do top 10 ja sdo grupos

de consultorias financeiras e transformadoras digitais com a sequéncia de Accenture Interac-

8 “Contagem de cabecas” em traducio livre, que é o indicador da quantidade de pessoas nas equipes ou agéncia

como um todo.

CGL.br. Trés em cada quatro brasileiros ja utilizam a Internet, aponta pesquisa TIC Domicilios 2019. 2020.
Disponivel em: https://cgi.br/noticia/releases/tres-em-cada-quatro-brasileiros-ja-utilizam-a-internet-aponta-pe
squisa-tic-domicilios-2019/ Acesso em: 06 jun. 2020

10 JAB BRASIL. Pesquisa Digital Adspend 2019. 2019. Disponivel em: https://iabbrasil.com.br/pesquisa-digital-a
dspend-2019/ Acesso em: 06 jun. 2020

O relatdrio das pesquisas do Advertising Age Datacenter sdo pagas, por isso ndo tive acesso aos dados de 2020.
Aqui uso as informagdes apresentadas por Michael Farmer em sua obra Madison Avenue Manslaughter.
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tive, PwC Digital Services, Deloitte Digital, Cognizant Interactive e IBM iX, respectivamente
(FARMER, 2019, 1. 629). Isso mostra que, de fato, os grandes grupos de consultoria ja estao
alcancando as holdings da comunicacao.

Apesar das diferencas em suas formagdes, todas t€ém alguns objetivos em comum — e
que trouxeram consequéncias para as agéncias pertencentes a esses grupos. Todas t€ém como
objetivo melhorar os resultados financeiros de seus portf6lios de empresas; usar a alavancagem
para negociar custos mais baixos com fornecedores-chave; aumentar a receita agindo como
uma companhia integrada e, por ultimo, aumentar o tamanho da companhia através de novas
aquisicdes (FARMER, 2019, 1. 803). Como os trés ultimos objetivos sdo mais diretos ao ponto,
vamos entdo destrinchar apenas o primeiro objetivo, pois influencia diretamente na operacao das
agencias.

Melhorar os resultados financeiros das empresas adquiridas: significa a imposi¢ao de
metas de crescimento que nao acontecem apenas uma vez, apos a empresa entrar no portfélio;
isso faz parte do relacionamento das agéncias com seus s6cios majoritérios, através da definicdo
de orcamentos para o ano seguinte, e revisdes de resultados trimestrais e anuais, ap6os o fim do
ano fiscal. As metas de lucro das holdings sempre foram agressivas, e essa ambicdo passa a ser
cada vez mais dificil de atingir a partir do momento em que os fees sao reduzidos ano a ano.
Uma holding comum “[...] costuma esperar uma margem operacional de 15 a 20% de suas
empresas‘ (FARMER, 2019, 1. 810, tradu¢do do autor).

Além das metas de crescimento que as agéncias s@o obrigadas a entregar, Farmer (2019,
1. 811) explica em sua obra Madison Avenue Manslaughter que também ha uma métrica para
a avaliacdo da operacgdo das agéncias e empresas de marketing pertencentes aos grupos. Essa
métrica mede o custo de todos os funciondrios de uma empresa em relagdo a receita total.
A holding define um percentual como referéncia do que seria bom para otimizar a operacao das
agéncias e aumentar as chances de atingir as margens definidas em planejamento anual. Dessa
forma, se o percentual 6timo for 45%, por exemplo, agéncias que mostram nimeros acima dessa
meta devem reduzir seu headcount para atingir o nimero definido pela holding.

Como essa € uma avaliacdo que veio de uma época em que as agéncias realmente tinham
mais pessoas do que o necessario trabalhando nas contas, até fazia sentido. Mas atualmente, como
a remuneracdo das agé€ncias segue em declinio, isso encarece o preco de pessoal, dificultando o
atingimento desse benchmark. Além de tudo, as holdings consideram que agéncias acima dessa
referéncia sdo de “alto custo,” quando na verdade, a possibilidade de ser de baixo faturamento
nunca foi considerada (FARMER, 2019, 1. 816). Nao s6 isso, como na situacao atual do fazer
publicitario, que é muito mais complexo e exige mais dos profissionais em atuagdo na area, a
administracdo das agéncias ndo pode aumentar o tamanho da equipe de determinadas contas,
independente do aumento da quantidade de trabalho observada, ja que devem entregar a propor¢ao
correta custo de funciondrios por receita. Na proxima se¢do, esse assunto € aprofundado em
relacdo as consequéncias dessas decisoes.

A primeira holding nasceu em 1960 com o nome de Interpublic Group of Compa-
nies através da fusdo da McCann-Erickson com a Marschalk & Pratt e hoje conta com as
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ageéncias Deutsch, FCB, The Martin Agency, McCann e RG/A em seu portfélio, e empresas de
midia sob a marca IPG Mediabrands (FARMER, 2019, 1. 695). Em maio de 2008, a SEC!2 pu-
niu [IPG e McCann-Erickson Worldwide por fraudes em transagdes entre empresas do mesmo
grupo com o objetivo de inflar suas receitas entre os anos de 1997 e 2005 (FARMER, 2019, 1.
675). Com essa a¢do, John Dooner, o antigo CEO, deixou o cargo e deu lugar a Michael Roth.

Em seguida, apds 25 anos, veio a Wire & Plastic Products (WPP) fundada por Sir
Martin Sorrell e Preston Rabl. Ambos compraram uma fabricante de cestos de compras para
servir de razdo social para suas aquisicdes. O inicio delas foi a partir da J Walter Thompson em
1987, seguida por Ogilvy & Mather em 1989, Young & Rubicam em 2000 e Grey Global Group
em 2005 — essas dltimas ja como transacdes biliondrias (FARMER, 2019, 1. 705). Sorrell usou
sua experiéncia adquirida na Saatchi & Saatchi, onde foi diretor financeiro durante a aquisi¢ao
de 15 agéncias no Reino Unido, Estados Unidos e outros lugares do mundo (FARMER, 2019,
1. 702). Além das aquisicdes de grandes grupos de agéncias, a WPP também adquiriu diversas
agéncias especializadas menores ao redor do mundo para compor seu portfélio com uma boa
variedade de empresas e solucdes para os clientes da holding.

Assim como na IPG, aproximadamente no mesmo periodo, houve um escandalo na
Ogilvy de Nova York em 2005 por fraude em faturamento com a manipulacdo de planilhas de
horérios ao invés de demonstragdes contdbeis como no caso da McCann (FARMER, 2019, 1.
722). Além disso, a WPP viu o valor de suas a¢gdes despencarem entre 2017 e 2018 por conta
da decep¢ao do mercado com os resultados apresentados € uma acusagao andnima de que Sir
Martin Sorrell teria supostamente utilizado o dinheiro da companhia para despesas proprias,
ndo relacionadas as suas obrigacdes como CEO da WPP (FARMER, 2019, 1. 712). Apesar das
investigacdes ndo terem chegado a uma conclusao, a situagdo tornou-se insustentdvel apds a
informacao ter chegado a imprensa, e entdo Sorrell deu lugar a Mark Read, atual CEO do grupo.

Em 1986, surge 0 Omnicom Group através da juncdo de trés agéncias: Needham Harper,
BBDO e DDB (FARMER, 2019, 1. 747). Como marca, o grupo ndo busca tanto os holofotes,
assim como seu CEO John Wren, que prefere atuar por tras das cenas, apesar da agressividade
demonstrada em aquisi¢cdes. Diferentemente do posicionamento da holding, as agéncias que
fazem parte desse portfélio, sdo agéncias que até hoje tentam se manter fiéis ao seu legado
criativo, onde além das renomadas BBDO e DDB, entra a TBWA.

A Publicis, como agéncia, surgiu na Franca em 1926, fundada por Marcel Bleustein-
Blanchet, foi a publico em 1970 e se aliou a FCB em 1988. O grupo Publicis-FCB se dissolveu
em 1996, e o entdio CEO Maurice Lévy passou a correr atrds do prejuizo através de novas
aquisi¢cdes para a formacao do Publicis Groupe. Entre essas aquisicdes estdo a da Saatchi &
Saatchi em 2000, e em 2002 uma fusdo com a Bcom3, que foi a holding temporaria da Leo
Burnett. Apds esse periodo houve uma série de outras aquisi¢des, mais voltadas para as agéncias
especializadas em publicidade digital, com o fim de fortalecer o grupo nesse quesito (FARMER,
2019).

12" Securities and Exchange Comission dos EUA, equivalente 2 nossa Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM).
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Em 2013, Publicis e Omnicom anunciaram uma fusdo, que acabou nao acontecendo
de forma embaragosa para ambas as partes por conta de complicacdes com tributos e “[... ]
desentendimentos sobre quem seria o diretor financeiro, um francé€s ou um americano,” porém,
apods essa situagdo, a companhia francesa compensou com a aquisi¢ao do grupo de tecnologia
Sapient (FARMER, 2019, 1. 775, traducdo do autor). Com a aposentadoria de Maurice Lévy,
o cargo de CEO foi passado para Arthur Sadoun, que tem como objetivo transformar a marca
Publicis Groupe em uma “super agéncia” de forma que todas as empresas do grupo trabalhem
como uma unica (FARMER, 2019, 1. 780).

Voltando um pouco, para 2007, a Dentsu (agéncia nipdnica), que ja tinha um grande
poder através de posicdes dominantes e estratégicas no Japao e em outras partes do Sudeste
Asiético, comecgou a fazer algumas poucas aquisi¢des-chave para o inicio de uma atuagdo
global (FARMER, 2019, 1. 785). Em 2013, foi mais agressiva € adquiriu o grupo de midia
britanico Aegis e com isso criou a marca Dentsu Aegis Network para administrar toda a operagao
de midia da Aegis e operacdes de todas as partes do mundo, com excecdo do Japao, dentro do
grupo Dentsu Inc. (FARMER, 2019, 1. 789).

Diferentemente das outras holdings a DAN optou por manter a administracdo de suas
financgas por regido, ao invés de definir metas para cada agéncia ou empresa operante dentro do
grupo. Dessa forma, a regido é quem deve entregar os resultados estipulados, e a administracao
tem mais liberdade para fazer as mudancas necessdrias, ou equilibrar a forca das agéncias com
o fim de entregar um resultado tinico (FARMER, 2019, 1. 798). O objetivo dessa decisao foi
eliminar a competi¢do acirrada entre agéncias do mesmo grupo, além de encorajar o trabalho
conjunto entre as empresas, ja que devem entregar um unico resultado positivo ao fim do periodo
fiscal.

Hoje em dia, as holdings se encontram sob ameaca com a nova concorréncia das consul-
torias e internalizacdes, além das dificuldades que suas agéncias estdo passando para entregar
resultados, de forma que € cada vez mais dificil manter suas taxas de crescimento e retorno (FAR-
MER, 2019, 1. 846).

2.4 As problematicas do mercado publicitario no presente

Vamos retomar o cendrio completo do mercado publicitario citado nas paginas anteriores

através de um trecho de Farmer (2019, 1. 374, traducao do autor):

“O mundo das agéncias sofreu muitas mudancas dramdticas nas ultimas décadas: uma
mudanca na remuneragcdo das comissdes para os fees; a ascensdo das holdings; o
envolvimento de suprimentos na definicdo dos fees; a obsessao dos clientes e das hol-
dings com os resultados trimestrais; a globalizacdo dos relacionamentos; e um cres-
cimento global de novas midias, especialmente digitais e de redes sociais, onde a
exploragdo do ’big data’ supostamente levard a novos insights € a um aumento na
efetividade do marketing. A adicdo das agéncias in-house e a competicdo das empresas
de consultoria aumentaram a complexidade da inddstria a um nivel excepcional.*

Assim, é possivel afirmar que o cendrio atual € atipico, no sentido de que € uma situagdo
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nova, mas nao passageira, visto que o mundo contemporaneo como um todo estd em constante
mudanca, além desta acontecer em uma velocidade muito maior do que no passado.

Um ponto comentado no artigo de Carvalho e Christofoli (2015) em relacdo ao mercado
publicitario atual, € que hd uma nog¢ao geral de acelera¢do do tempo, comentada por profissionais
da 4rea. E isso interfere em todos os ambitos da vida contemporanea, afetando desde a vida pes-
soal a vida profissional, ja que “toda e qualquer transformacdo na vida dos sujeitos, na economia
social, nas dinamicas culturais, implica em mudancas da préatica publicitaria” (CARVALHO;
CHRISTOFOLI, 2015, 92).

Essa aceleracdo, traz consigo um aumento de volume de trabalho para os profissionais da
Propaganda atual, ja que ha mais possibilidades do que pode ser feito para um cliente em termos
de publicidade. Entdo novos escopos de trabalho sdo acrescentados as funcdes preexistentes, mas
muitas vezes sem o acréscimo de novos profissionais nas equipes. Além disso, essa aceleracao
faz com que a formacao universitaria nao dé conta das atualizacdes do mercado, ainda que
seja extremamente Util para a base da formacdo em comunicagdo social, quando se considera que
0 pensamento critico frente as mudancas ferramentais da profissdo nao € ensinado no mercado
de trabalho.

Pelo que foi percebido pela minha curta atuagdo no mercado, até o momento, e pelo
que ja foi comentado nesse texto, principalmente através da obra de Farmer (2019), sdo trés
os principais desafios enfrentados pelas agéncias publicitdrias nesse momento: a mensuragao
do volume de trabalho, a reavaliacdo de seu propdsito como negdcio, e € preciso repensar a
administracdo de uma agéncia — principalmente tradicional.

Antes de qualquer coisa, as agéncias de publicidade precisam saber mensurar todo o
tipo de trabalho executado pelos profissionais que fazem parte destas. Se ndo for quantificado,
ndo é possivel controlar ou no minimo acompanhar a evolucio do trabalho das contas. E muito
provavel que qualquer profissional de uma agéncia hoje em dia sinta que esta trabalhando mais
do que hé poucos anos, mas como realmente nao hi formas consolidadas de mensuragao, esse
aumento de trabalho fica somente no nivel da percep¢ao. E isso ndo é o suficiente para negociar
com as dreas de suprimentos dos clientes, justamente porque ndo hd confianga nas informacgdes
levantadas e entregues para a avaliacdo de custos e negociacao de precos.

Em segundo lugar, para competir com as empresas de consultoria e o risco iminente de
internalizacdes de contas, € preciso reavaliar o préprio propdsito de uma agéncia de publicidade.
E isso estd ligado a uma mudanca na administracdo das agéncias. O objetivo mais amplo da
administracdo financeira € “[... ] maximizar o valor do patrimonio dos proprietarios atuais [de
uma empresal;” (ROSS et al., 2015, 12) e no caso de uma empresa de capital aberto, acaba sendo
“[...] maximizar o valor unitdrio corrente das acdes existentes” (ROSS et al., 2015, 12).

Essa € uma definicao importante, pois alguns dos maiores nomes da publicidade, durante
a Revolugdo Criativa, possivelmente ndo encararam a publicidade como um negdcio ao assumir
cargos executivos. Nao houve um aprofundamento em formas de adaptar as entregas de uma
agéncia tradicional de publicidade para gerar valor a seus clientes e shareholders. O objetivo

principal das grandes agéncias ficou preso em “gerar grandes ideias” com o fim de ganhar
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prémios por campanhas que sdo excelentes do ponto de vista criativo, mas que ndo trazem o
retorno que o anunciante necessita ao contratar seus servicos; s6 serve para retroalimentar o
ego dos publicitdrios, ja que sdo feitas por eles para eles mesmos, ao invés do consumidor em
potencial. H4 um esquecimento de que a publicidade é a propaganda comercial, aquela com
objetivo de persuadir os consumidores a comprar o produto vendido por seus clientes. E nesse
sentido, as empresas de consultoria montam suas proprias dreas de comunicagdo, justamente
para tomar o espago que as agéncias estao perdendo.

As grandes agéncias de publicidade entraram em um circulo vicioso, onde a receita cai
ano apds ano com os cortes dos clientes a0 mesmo tempo em que o volume de trabalho segue em
crescimento. Em seu estudo, Farmer (2019, 1. 301) afirma que no ritmo em que as coisas estao
indo, com o volume de trabalho crescendo de forma constante, e a remuneracdo caindo de forma
constante, levaria apenas 15 anos para que a compensacdo das agéncias caisse pela metade, pela
mesma quantidade de trabalho desempenhado.

Isso possivelmente traz consequéncias graves para o mercado. H4 um sobrecarregamento
de todos os funciondrios ja que o volume de trabalho aumenta, sem a adi¢do de novos integrantes
as equipes. Assim, o servico prestado ja ndo € mais 0 mesmo visto que as pessoas nao dao
conta, e s conseguem fazer o minimo necessdrio para manter a conta na agéncia. Nao ha tempo
suficiente para pensar em melhorias no trabalho, ou oportunidades para tentar inovagdes para
a conta atendida, ja que seus funciondrios estdo ocupados demais “correndo atras do prejuizo.”
Entdo, o cliente percebe que o servigo ja nao € mais 0 mesmo e resolve tirar a conta da agéncia,
eliminando por completo esse faturamento.

Além disso, a sobrecarga de trabalho comeca a minar seus melhores talentos. Com o
faturamento limitado e metas agressivas de retorno, ndo hé espaco nas finangas para remunerar
adequadamente os melhores funciondrios. Por estarem sobrecarregados e sentirem que deveriam
receber mais pelo que fazem, as melhores pessoas se frustram com o mercado, e pedem demissao
para trabalharem para os clientes, para as empresas de tecnologia e midia como Google, Facebook,
Twitter, ou saem para trabalhar nos veiculos de comunica¢do mesmo, que podem pagar o valor
merecido para excelentes profissionais — sem contar quando apenas abandonam o mercado, por
motivos de saude, debilitada pelos anos de trabalho estressante.

Como a saude financeira das agéncias ndo estd boa, ao perder funciondrios séniores, as
agéncias precisam repor essas pessoas, mas para reduzir custos, contratam funciondrios novos
com menos experiéncia. Com a “‘juniorizacdo” do servigo, a empresa se encontra Com menos
pessoas, que sdo menos capacitadas, para produzir o dobro do trabalho realizado por funcionérios
mais experientes no periodo anterior, com uma expectativa maior do lado dos clientes. Assim
sobram menos profissionais capacitados no mercado, porque os que sdo bons acabam saindo e
ndo querem mais voltar.

Isso se mostra de forma muito clara em uma entrevista do Igor Puga para a radio da
Revista Trip, a Trip FM. Puga comecou sua carreira em uma agéncia de publicidade e fez a
transi¢cdo para o lado do cliente ao assumir a posi¢ao de Diretor de Marketing do Santander.

Quando perguntado sobre como concilia a vida pessoal e a vida profissional, responde:
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“[...] Eu trabalhei a vida inteira em agéncia de propaganda que é um ambiente
insalubre. Acho que é a palavra que melhor define. Porque de fato vocé tem que
abdicar da sua vida pessoal — muito — e por uma questdo de desorganizagdo, né?
Ou seja, ndo ha previsibilidade alguma. Ndo é que ha muito trabalho, é que € muito
desorganizado; e como € muito desorganizado, vocé ndo consegue planejar o dia
seguinte. Entdo qualquer compromisso pessoal e social, as vezes vocé acaba nao
cumprindo porque vocé vai trabalhar de madrugada, vai trabalhar de dia, é muito
ineficiente o modelo (sic).

Entdo, nesse aspecto, é o contrario. Eu tenho a sensagdo de que hd mais trabalho,
ha mais responsabilidade, e eventualmente mais pressdo numa posi¢do duma (sic)
multinacional desse tamanho. Mas a0 mesmo tempo ha um respeito maior com o
colaborador que t4 (sic) 14 na ponta, entdo esse tipo de situa¢do adversa — de trabalhar
de madrugada, de trabalhar em final de semana —, € um negdcio que, quando acontece,
¢ por incompeténcia sua. [...]“ (TRIP FM, 2018).

A perda de novas contas e novos golpes no faturamento total das agéncias € iminente
e esse € o circulo vicioso em que as agéncias se encontram. E se mostra extremamente dificil
de escapar, porque a Unica forma de retomar receita seria com a reposi¢ao das contas perdidas,
mas como a maior parte do mercado passa pela mesma situagdo, quando uma conta passa de
uma agéncia para a outra, € bem provavel que o pagamento seja menor do que o que era pago
para a antiga agéncia. Isso quando a conta ndo sai do meio publicitdrio para entrar em uma

consultorial?

, ou internalizar de fato. Assim, para sobreviver, as empresas se veem obrigadas a
aceitar o valor que o cliente define pagar pelo servico de publicidade, que nao € o suficiente para
entregar os resultados definidos por suas holdings.

Essa situacdo se mostra como uma espécie de doenga silenciosa, porque os sintomas ou
nao sao claros, ou nao sio graves o suficiente para que as agéncias tomem uma atitude de cara.
S6 € possivel perceber a real causa dos problemas, quando ja € tarde demais para soluciond-los.
Mas sdo problemas ja conhecidos por quem trabalha no mercado, e que foram normalizados a
ponto de serem ignorados em diversos momentos. Como se a cultura ja tivesse absorvido isso no
pensamento de “foi sempre assim e ndo vai mudar mesmo.”

Porém, essa situacdo ndo € clara para quem estd fora da bolha publicitéria, visto que
recebem noticias de grandes marcas do mercado publicitdrio que fecham as portas com surpresa,

como a Fischer, que transformou a Brahma em nimero 114

e teve problemas financeiros;
DM9DDB, que foi encerrada pela Omnicom e tornou-se SunsetDDB!’; e F/Nazca Saatchi
& Saatchi, que ap6s seu fundador, Fabio Fernandes, ter “sido saido” pela Publicis Groupe!®,

também teve suas atividades encerradas!’ e tentou passar as contas remanescentes para outras

13 MEIO & MENSAGEM. Accenture Interactive vence concorréncia pela conta da XP. 2020. Disponivel

em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2020/03/3 1/accenture-interactive-vence-concor

rencia-pela-conta-da-xp-investimentos.html Acesso em: 14 jun. 2020

PROPMARK. Fischer fecha escritério em Sao Paulo. 2019. Disponivel em: https://propmark.com.br/agencias/fi

scher-fecha-escritorio-em-sao-paulo/ Acesso em: 14 jun. 2020

15 EXAME. Fundada em 1970, agéncia de publicidade DM9 fecha as portas. 2018. Disponivel em: https://exame.c
om/negocios/fundada-em-1970-agencia-de-publicidade-dm9-fecha-as-portas/ Acesso em: 14 jun. 2020

16 MEIO & MENSAGEM. “A depender de mim, jamais deixaria a agéncia”. 2019. Disponivel
em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2019/08/06/a-depender-de-mim-jamais-deixari
a-a-f-nazca.html Acesso em: 14 jun. 2020

7 MEIO & MENSAGEM. Publicis Groupe avalia encerrar atividades da F/Nazca. 2019. Disponivel
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agéncias do grupo'®. Agéncias premiadas do passado, nio estdo a salvo da nova realidade do

mercado; sdo as mais ameacadas por viverem dos louros de tempos passados.

em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2019/08/19/publicis-groupe-avalia-encerrar-ati
vidades-da-f-nazca.html Acesso em: 14 jun. 2020

18 EXAME. Em desmonte, F/Nazca deve perder outros clientes além da Skol. 2019. Disponivel em: https://exame.
com/negocios/f-nazca-deve-perder-outros-clientes-alem-da-skol/ Acesso em: 14 jun. 2020
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3 A Analise Evolutiva das Holdings
3.1 Metodologia e Premissas

Como o subtitulo desse trabalho mostra, a andlise presente nas proximas paginas trata-se
de uma simplifica¢do do que seria uma andlise contabil e financeira completa pertencente as areas
de Economia e Contabilidade. E simplificada no sentido de ndo haver um aprofundamento muito
grande em determinados indicadores ou utilizacdo de conceitos mais complexos. Aqui temos o re-
sultado de um comunicador tentando trazer outro olhar para sua prépria drea de atuacdo; tentando
exergd-la sob o ponto de vista de negécios e administracao.

O resultado disso veio da inten¢do de mostrar o cendrio das maiores empresas em
funcionamento do mercado publicitidrio no mundo — ainda que de forma superficial —, com
o fim de observar se o que foi descrito no capitulo e secdes anteriores condiz com o que esses
grandes grupos estdo informando e demonstrando ao mercado financeiro e seus investidores
e shareholders. Para a analise, foram escolhidas as trés maiores em faturamento: WPP, Omnicom
Group e Publicis Groupe.

A andlise evolutiva serd apresentada em trés partes, a0 mesmo tempo em que faco breves
discussdes ao longo dos resultados. Sdo elas: evolu¢ao do balanco patrimonial das empresas
avaliadas; evolucao da demonstracio de resultados do exercicio; e, por tltimo, uma avaliacao
por indicadores financeiros, divididos em cinco subgrupos — liquidez, endividamento, retorno
e giro, medidas de valor de mercado, e indice de insolvéncia.

Antes de divulgar os resultados obtidos, € preciso destrinchar alguns aspectos da drea
econdmica, com o fim de justificar a escolha de seus usos nesse trabalho monografico. Os
termos e conceitos contdbil-financeiros que explicarei adiante sdo um somatoério do que aprendi
durante a minha breve passagem pela Faculdade de Economia, Administragdo e Contabilidade
da Universidade de Sao Paulo em 2019, onde estive matriculado na matéria ‘“‘Fundamentos
da Contabilidade,” ministrada pelo Prof. Dr. José Roberto Kassai, € uma pesquisa em uma
bibliografia base, recomendada pelo mesmo ao longo do curso, para que eu tivesse embasamento

e maior propriedade na analise.

Termos e conceitos contabil-financeiros
Balanco Patrimonial e Demonstracdo de Resultados do Exercicio

Os balancos patrimoniais sdo, segundo Ross et al. (2015, 22), “[...] uma representacao
do valor contabil de uma empresa em uma data especifica, como se a empresa estivesse momen-
taneamente congelada,” e mostram a relagdo entre os ativos e passivos, demonstrando o que
esta possui e como € financiada (ROSS et al., 2015, 22). Acompanhar a evolucao dos balangos
patrimoniais ao longo de determinado periodo € interessante para acompanhar o crescimento do

patrimonio de uma empresa.
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J4 as demonstracoes de resultados do exercicio — também conhecidas pela sigla DRE
—, medem “[...] o desempenho durante um periodo especifico — um ano, por exemplo [...].
Enquanto o balang¢o patrimonial € como um momento congelado, a demonstracdo de resultados
¢ como uma gravagdo em video do que as pessoas fizeram entre dois momentos” (ROSS et al.,
2015, 25-26). Essa demonstragdo contém em seu inicio a receita total da empresa no periodo,
e lista todas as despesas referentes a essa receita e ao funcionamento do negdcio (como 0s custos
das vendas, despesas financeiras e impostos) até chegar ao lucro liquido (ROSS et al., 2015,
25-26).

Indicadores Financeiros

Os indicadores financeiros sao utilizados como uma forma de “[...] evitar os problemas
da comparacio de empresas que tenham tamanhos diferentes [...]” (ROSS et al., 2015, 51) mas
€ preciso cuidado, visto que € comum encontrd-los como célculos divergentes entre pessoas
e fontes variadas (ROSS et al., 2015, 51). Como as empresas da andlise operam em paises
diferentes, e com moedas diferentes, faco uso desses indicadores também como uma forma de
comparagdo, ainda que esse ndo seja o objetivo final. Por isso, informo nessa parte do trabalho

quais grupos de indicadores considero e como os calculo.

Indicadores de Liquidez

Sao indicadores de solvéncia de curto prazo destinados “[...] a fornecer informacgdes
sobre a liquidez de uma empresa [...]” (ROSS et al., 2015, 52) utilizados para a avalia¢do das
dividas de curto prazo desta. Dentro desse grupo de indicadores, utilizo dois: liquidez corrente
e indice de caixa.

Um paréntese antes de seguir com os indicadores: o conceito de liquidez se refere a “[.. . ]
facilidade e rapidez com que os ativos podem ser convertidos em caixa (sem perda significativa
de valor) [...]” (ROSS et al., 2015, 23). Isso, de modo geral, significa que quanto mais alta for a
liquidez, menos problemas a empresa terd com dividas de curto prazo (ROSS et al., 2015, 23).

A liquidez corrente mostra quantas unidades monetdrias de ativo circulante a empresa
tem para honrar com as unidades monetdarias de passivo circulante. Para efeito de curto prazo,

melhor quando o indice estd mais proximo de 1. A férmula utilizada € a seguinte:

Ativo Circulant
Liquidez Corrente = W,O ll”.CI/t ante (3.1
Passivo Circulante

O indice de caixa ¢ também uma analise de liquidez, mas de curtissimo prazo ja que
avalia quanto do dinheiro disponivel seria possivel utilizar para pagar as dividas do passivo

circulante e é expresso pela seguinte férmula:
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. Cai
Indice de Caixa = - aw.ca (3.2)
Passivo Circulante

Indicadores de Endividamento

Indicadores de endividamento, ou solvéncia de longo prazo, abordam “[...] a capacidade
de a empresa cumprir com suas obrigacdes de longo prazo ou, de modo geral, sua alavancagem
financeira® (ROSS et al., 2015, 54). Nessa anélise em especifico, o foco estd na avaliacdo dos
niveis de endividamento em relagdo ao capital de terceiros e capital préprio.

Para calcular o percentual do capital pertencente a terceiros, € utilizada a seguinte férmula:

(Ativo Total - Patriménio Liquido Total)
Ativo Total

Capital de Terceiros = (3.3)

Dessa forma, para chegar ao percentual do capital préprio, apenas subtraimos 100% pelo

resultado do calculo anterior:

Capital Proprio = 1 - Capital de Terceiros (3.4)

Com esses dois nimeros, podemos calcular a divida de terceiros em relag@o ao capital
préprio com um indicador que mostra quantas vezes uma divida de terceiros € contabilizada para

cada uma de capital préprio:

Capital de Tercei
Divida/Capital Proprio = ap a. ¢ effce?ros (3.5)
Capital Proprio

Indicadores de Retorno e Giro

Dentro desse grupo de indicadores, sao feitas as andlises de retorno — que medem a
“[...] eficiéncia da empresa em utilizar seus ativos e administrar suas operagdes” (ROSS et al.,

2015, 57), e estao entre os indicadores mais populares —, e as andlises de giro — que “[...] se
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destinam a descrever a eficiéncia ou a intensidade com que uma empresa utiliza seus ativos para
gerar vendas” (ROSS et al., 2015, 55).

Entre os indicadores de retorno, comecamos com a margem liquida, que mostra em
termos contdbeis quanto lucro liquido a empresa gerou para cada unidade monetaria da re-
ceita (ROSS et al., 2015, 58). E calculada da seguinte forma:

Lucro Liquido

Margem Liquida = (3.6)

Receita

Em seguida, temos o retorno sobre o ativo contabil, também conhecido pela sigla ROA
— return on assets, em inglés — e “[...] € uma medida do lucro por real em ativos” (ROSS et

al., 2015, 58). Sua férmula € representada por:

Lucro Liquido

ROA =
Ativo Total

(3.7)

Por tltimo, entre as andlises de retorno, é utilizada a medida de retorno sobre o patrimo-
nio liquido contabil, que “[...] é uma medida de como foi o ano para os acionistas,” (ROSS
et al., 2015, 58) onde mostra o quanto a empresa gerou de lucro para cada real de patrimonio
liquido. Assim como a medida passada, também é conhecida por um termo em inglés: ROE —

return on equity. Nesse trabalho, o seguinte calculo € utilizado:

Lucro Liquido

ROE = (3.8)

Patrimonio Liquido

Medidas de Valor de Mercado

O préximo grupo de indicadores financeiros utilizados na andlise sdo as medidas de valor
de mercado, que sdo calculadas apenas para empresas de capital aberto e baseiam-se “[...] na
informacgdo que ndo estd necessariamente contida nas demonstragdes contabeis — o preco de
mercado por acdo” (ROSS et al., 2015, 58). Como as trés empresas analisadas estdo presentes
nas bolsas de valores de seus respectivos paises, também € util trazer esse olhar ja que esse € um
termOmetro indicador da rea¢do do mercado financeiro a administracdo de uma empresa.

Sao quatro os indicadores desse grupo, onde o primeiro a ser listado € o indice P/L

(Preco/Lucro), que “[...] mede o quanto os investidores estdo dispostos a pagar por real de lucro
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corrente” e normalmente os indices altos “[...] quase sempre significam que a empresa tem
perspectivas significativas de crescimento,” (ROSS et al., 2015, 59) exceto quando os lucros

forem nulos ou muito baixos pois dessa forma esse indice serd muito alto. Sua férmula é:

. P i
Indice P/L = 52 POT A0 (3.9)
Lucro por ag¢do

E utilizado também o indice valor de mercado/valor contabil, que “[...] compara ... ]
o valor de mercado dos investimentos da empresa com seus custos” (ROSS et al., 2015, 59),

onde:

. Valor de M d Acd
Indice Valor de Mercado/Valor Contdbil = alor de Mercado por £64o

3.10
Valor Contabil por acdo ( )

Nesse grupo também estd presente o valor de mercado, que € igual ao produto do preco
por acio da empresa e a quantidade de acdes totais em circulacdo. E itil para quantificar o valor
minimo de um lance para alguém com inten¢@o de adquirir todas as acdes dessa empresa (ROSS

et al., 2015, 59). Aqui expressa por:

Valor de Mercado = Prego por Agdo X Agoes em Circulagdo (3.11)

Por ultimo, o lucro por a¢do, que como o proprio nome ja diz, “[...] expressa o lucro
liquido por acao” (ROSS et al., 2015, 50):

. Valor de M d Acd
Indice Valor de Mercado/Valor Contdbil = alor de Mercado por 7640

3.12
Valor Contdbil por agdo ( )

Indicadores de Insolvéncia

Para a analise desse trabalho, o indicador de insolvéncia utilizado é o Termometro
de Insolvéncia de Kanitz, desenvolvido através da andlise discriminante, que “[...] é uma

técnica estatistica desenvolvida a partir dos cédlculos de regressdo linear e, [...] permite resolver
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problemas que contenham nao apenas varidveis numéricas, mas também varidveis de natureza
"qualitativa’ [...]" (KASSAIL; KASSAIL 1999). Foi desenvolvido — porém nunca explicado —
por Stephen Charles Kanitz, responsédvel pela andlise econdmica e financeira das 500 Melhores
e Maiores empresas brasileiras, editada pela Revista Exame durante mais de 20 anos, e utiliza
dados obtidos através de balangos contabeis de empresas para seu calculo (KASSAI; KASSAI,
1999). Esse indicador pode ser utilizado como modelo preditivo para identificar o risco de
faléncia de empresas, e é o que utilizo para avaliar as trés empresas desse trabalho.

Sua férmula é:

AC + RLP AC - Est AC PC + ELP
(AC+ RLP) | 4 55 stoques) 1 063C _ g 33PC T ELD)

PC + ELP ’ PC PC

LL

KANITZ = —
O,OSPL +1,65
(3.13)

Analisando cada parte da férmula, é possivel perceber que nela estdo contidos alguns
indicadores financeiros conhecidos como, por exemplo, ROE, Liquidez Geral, Liquidez Seca e
Liquidez Corrente.

O TermoOmetro de Kanitz € lido através de uma escala que identifica trés situagdes de uma
empresa: solvente, penumbra e insolvente; sendo que a primeira situagcdo indica uma situacao boa
e a ultima ruim, préximo a faléncia (KASSAI; KASSAI, 1999). Uma empresa estd em situacao
solvente quando o indicador apresenta valores maiores do que 0, e insolvente quando os valores
forem menores que -3. A situagdo intermedidria, chamada de “penumbra,” se mostra quando os
valores estdo entre 0 e -3, e nesse caso, “[...] o fator de insolvéncia ndo € suficiente para analisar
o estado da empresa, mas inspira cuidados” (KASSAI; KASSAI 1999).

Importante ressaltar que o modelo em questdo teve seu uso iniciado no inicio da década
de 70, e seu grau de precisdo na época da publicacdo do artigo de Kassai e Kassai (1999) era de
pouco mais de 74%. Isso significa que essa andlise ndo € a prova de erros e nao deve ser utilizada
como a tnica forma de avaliacdo de uma empresa. E apenas mais uma leitura dentre as vérias
outras possiveis nas dreas de Economia e Contabilidade.

Entrando no assunto de problemas com andlises de demonstra¢des contdbeis, algumas das
questdes expostas por Ross et al. (2015, 63) incluem o fato de ndo haver uma teoria que estabeleca
referéncias ou ajudem na identificacao dos valores a serem examinados, o que transforma a
andlise em algo, de certa forma, pessoal e que difere de analista para analista. Também entram
nesse mérito algumas das questdes em que tive dificuldade em minha andlise, e que Ross et al.
(2015, 63) também expde — empresas que sdo conglomerados, como as desse trabalho, “[. .. ]
ndo se ajustam a qualquer categoria definida de setor” ja que operam em setores variados (da
comunicagdo no caso desse trabalho), onde um conglomerado pode trabalhar em determinado
setor, enquanto o outro nao.

Além disso, o fato das empresas estarem situadas em paises diferentes torna dificil uma
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equiparacao visto que hd diversos padrdes e procedimentos na apresentacdo das demonstragdes
contdbeis que seguem suas respectivas normas contdbeis locais. Sem contar com os exercicios
fiscais que podem também divergir, além de flutuacdes de contas possiveis durante esses exerci-
cios (ROSS et al., 2015, 64). Dessa forma, € possivel que, com os mesmos dados, outro analista,
mais — ou menos — experiente, pode chegar em outras conclusdes ou utilizar indicadores
diferentes para contar a historia de uma, ou mais empresas.

Também ressalto que pelo fato das empresas pertencerem a bolsas de valores de paises
diferentes, com moedas variadas, ndo faco uso de indicadores de Retorno de Investimento
que utilizam o custo médio ponderado de capital (CMPC, ou weighted average cost of capital
— WACC, em inglés) em seu célculo. Para que hajam calculos do tipo na anélise, qualquer
premissa de prémio de risco deve ser considerada com base em suas préprias moedas e merca-
dos; ou que sejam usados valores que unifiquem as empresas em medidas de risk free e prémio
por risco baseadas em cada pais, inflacdo local e cAmbio para a moeda definida. Entretanto, esse
aprofundamento diz respeito a estudos mais avangados de contabilidade e possivelmente nao

competem a um trabalho de conclusdo da drea de comunicagdo.

Dados

As andlises e cdlculos a seguir foram feitos com base nos balanc¢os patrimoniais, demons-
tracdes de resultados do exercicio (DREs) das empresas globais WPP!, Omnicom? e Publicis®,
presentes em suas demonstracdes financeiras anuais durante os ultimos 10 anos, além de cotacdes
histéricas das mesmas em suas respectivas bolsas de valores. Assim como todas as empresas de
capital aberto, suas informagdes financeiras sdo publicas e de facil acesso, normalmente dentro
de uma pégina na Internet especifica para o relacionamento com investidores.

Para os dados de mercado de agdes como cotacdes, utilizo como fonte o site Market
Screener®, que possui bons gréficos para a visualizagdo de dados histéricos do mercado de

valores.

3.2 Resultados
3.2.1 Evolugdo do Balanco Patrimonial

O 1nicio da apresentacdo dos resultados se da por uma andlise evolutiva do balango

patrimonial das trés holdings. Na Tabela 1 apresento apenas os dados de crescimento do Ativo

I (WPP, 2011; WPP, 2015; WPP, 2013; WPP, 2017; WPP, 2012; WPP, 2018; WPP, 2016; WPP, 2014; WPP,
2019; WPP, 2020).

2 (OMNICOM GROUP, 2011; OMNICOM GROUP, 2012; OMNICOM GROUP, 2013; OMNICOM GROUP,
2014; OMNICOM GROUP, 2015; OMNICOM GROUP, 2017; OMNICOM GROUP, 2018; OMNICOM
GROUP, 2019; OMNICOM GROUP, 2020).

3 (PUBLICIS GROUPE, 2010; PUBLICIS GROUPE, 2011; PUBLICIS GROUPE, 2012; PUBLICIS GROUPE,
2013; PUBLICIS GROUPE, 2014; PUBLICIS GROUPE, 2015; PUBLICIS GROUPE, 2017; PUBLICIS
GROUPE, 2018; PUBLICIS GROUPE, 2019; PUBLICIS GROUPE, 2020).

4 https://www.marketscreener.com/
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Total ja que o Passivo Total possui o mesmo valor. Os balangos patrimoniais completos — com
Ativos e Passivos, Circulantes e Nao-Circulantes e Patrimonio Liquido — estdo disponiveis no

apéndice.

Tabela 1 — Evolucio dos Ativos de WPP, Omnicom e Publicis, de 2010 a 2019 (em milhdes)

Ano WPP Omnicom Publicis
2010 £24.345 $ 19.566 14.941 €
2011 £25.151 $20.505 16.450 €
2012 £24.878 $22.152 16.604 €
2013 £24.976 $22.099 17.110 €
2014 £26.623 $21.560 20.626 €
2015 £28.749 $22.111 25.446 €
2016 £34.568 $23.165 24.896 €
2017 £33.669 $24.931 23.780 €
2018 £33.868 $24.617 27.080 €
2019 £31.329 $26.783 32.659 €

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group
(2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020),
Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2017, 2018, 2019, 2020) e WPP (2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020).

E possivel perceber que o valor contdbil das holdings WPP e Omnicom cresceu em torno
de 30% ao longo dos ultimos 10 anos, enquanto a Publicis teve um crescimento de mais de 100%
no mesmo periodo.

O maior balanco patrimonial atingido pela WPP no periodo analisado foi alcancado no
ano de 2016, com queda nos anos seguintes. Para a Omnicom, o maior valor contdbil apresentado
se deu no ultimo ano da analise — 2019 — assim como sua concorrente francesa, Publicis.
Enquanto o crescimento da Omnicom se deu de forma linear, a WPP teve um crescimento de
aproximadamente 20% entre os anos 2015 e 2016.

Da mesma forma, a Publicis mostra um crescimento mais acelerado em 4 periodos dentro
dos 10 anos analisados: 2013-2014 (aproximadamente 21%), 2014-2015 (aproximadamente
23%) — esses dois resultados possivelmente alavancados pela aquisicdo da Sapient® —, 2017-
2018 (aproximadamente 14%) — segundo o relatério financeiro, houve uma reestruturagao
de negdcio, com simplificacdo e revisdo de algumas operagdes, além da aquisi¢do de algumas

grandes contas® — e 2018-2019 (aproximadamente 21%) — mais uma aquisi¢do, da Epsilon

5 PUBLICIS GROUPE (2015).
6 PUBLICIS GROUPE (2019).
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dessa vez’.

3.2.2 Evolu¢do da Demonstracao de Resultados do Exercicio

Ap0s a apresentacdo dos balancos patrimoniais, seguimos com a proxima parte da andlise
e que engloba as demonstracdes de resultados do exercicio. Aqui, ao invés de consolidar a

evolugdo das trés holdings em uma anélise Unica, observaremos uma de cada vez.

Tabela 2 — Evoluc¢io de Receita e Lucro Liquido de WPP, de 2010 a 2019 (em milhges)

Ano Receita Lucro Liquido
2010 £9.331 £ 661
2011 £10.022 £917
2012 £10.373 £ 895
2013 £11.019 £1.012
2014 £11.529 £1.152
2015 £12.235 £1.245
2016 £14.389 £1.502
2017 £15.265 £1.912
2018 £13.047 £1.002
2019 £13.234 £707

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018, 2019, 2020).

A Tabela 2 mostra a evolugdo da receita e lucro liquido (parte da DRE) da empresa WPP.
Nela é possivel ver que o crescimento da receita se da de forma linear, em torno de 4% ao ano,
apresentando dois “pontos fora da curva” nos anos de 2016 e 2018. Em 2016, o crescimento
da receita em relacdo ao ano anterior foi de 18%. Ja em 2018, a receita teve um recuo de 15%.
Segundo o comunicado de imprensa, o proprio CEO da WPP, Mark Read, apontou para algumas
perdas de contas significativas durante o ano de 20188.

Quando olhamos para o lucro liquido, este apresentava um crescimento constante de 2013
a 2017, mas desde 2018 apresenta queda ano a ano.

Olhando a DRE da Omnicom de 2010 a 2019, percebemos que, apesar de uma flutuacdo
eventual ter ocorrido, a empresa mostra um crescimento médio de receita de 2% ao ano, assim

como o crescimento dos custos operacionais e de receita, que acompanham essa proporcao.

PUBLICIS GROUPE (2020).
8 WPP (2019).
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Como vemos na Tabela 3, a Omnicom teve um crescimento de lucro liquido em torno de 22%
entre os anos 2017 e 2018, e apesar da pequena queda de 2% na receita, apresentou crescimento

de 1% no lucro liquido de 2019 em relacio ao ano anterior.

Tabela 3 — Evolucao de Receita e Lucro Liquido de Omnicom, de 2010 a 2019 (em milhdes)

Ano Receita Lucro Liquido
2010 $12.543 $ 828
2011 $13.873 $953
2012 $14.219 $ 998
2013 $ 14.585 $991
2014 $ 15318 $1.104
2015 $15.134 $1.094
2016 $15.417 $1.149
2017 $15.274 $1.088
2018 $15.290 $1.326
2019 $14.954 $1.339

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2017, 2018, 2019, 2020).

A evolugdo da receita e lucro liquido da holding francesa € mostrada na Tabela 4. Apds
a observacdo, é importante ressaltar que, apesar do crescimento médio ser positivo (aproxima-
damente 9% ao ano, e os custos operacionais € de receita acompanharem essa média), no fe-
chamento de 2016, a Publicis apresentou um lucro liquido negativo de aproximadamente 520
milhées de euros. No dltimo ano da andlise, apresenta uma queda de 8% no lucro liquido em

relacdo a 2018.



49

Tabela 4 — Evolucao de Receita e Lucro Liquido de Publicis, de 2010 a 2019 (em milhdes)

Ano Receita Lucro Liquido
2010 5418 € 551 €
2011 5.816 € 629 €
2012 6.610 € 759 €
2013 6.953 € 809 €
2014 7255 € 734 €
2015 9.601 € 911 €
2016 9.733 € -520€
2017 10.246 € 862 €
2018 9951 € 919 €
2019 11.001 € 841 €

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014,
2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

O lucro liquido negativo de 2018 foi causado por perdas de imparidade por problemas em
uma fusio da agéncia interativa Razorfish com a Sapient” e uma queda significativa de receita
em negécios dos EUA, com a perda de contas de midia'”.

Mesmo com as flutuagdes observadas dentro dos dez anos analisados, ainda assim, todas
as empresas analisadas apresentaram crescimento em receita e lucro liquido ao comparar

os dados do primeiro ano da andlise (2010) e o ultimo (2019).

3.2.3 Avaliagdo Evolutiva por Indicadores Financeiros

Com as duas primeiras partes da andlise ja apresentadas, entramos agora na ultima parte
que € subdividida em 5 grupos: liquidez, endividamento, retorno e giro, medidas de valor de

mercado e insolvéncia.
Liquidez

Assim como no ultimo grupo da andlise, para os indicadores de liquidez temos os
resultados separados para cada conglomerado, a comecar pela WPP na Tabela 5, seguido por

Omnicom na Tabela 6 e, por tltimo, Publicis na Tabela 7:

9 MARKETING INTERACTIVE, Publicis posts €527mn net loss. 2017. Disponivel em: https://www.marketing-
interactive.com/publicis-posts-e527mn-net-loss Acesso em: 31 mai. 2020

10 FINANCIAL TIMES, Publicis posts €527m net loss on impairment charge. 2017. Disponivel em: https:/www.
ft.com/content/f56391fb-80ef-36bf-966f-1edf2427d3ac Acesso em: 31 mai. 2020



Tabela 5 — Evolucio dos Indicadores de Liquidez de WPP, de 2010 a 2019

Ano Liquidez Corrente Indice de Caixa
2010 0,93 0,16
2011 0,96 0,20
2012 0,94 0,16
2013 0,97 0,18
2014 0,96 0,19
2015 0,94 0,17
2016 0,92 0,15
2017 0,98 0,15
2018 0,96 0,16
2019 0,99 0,19

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018, 2019, 2020).

Tabela 6 — Evoluc¢io dos indicadores de Liquidez de Omnicom, de 2010 a 2019

Ano Liquidez Corrente Indice de Caixa
2010 0,92 0,21
2011 0,89 0,15
2012 0,98 0,23
2013 0,95 0,22
2014 0,93 0,20
2015 0,84 0,18
2016 0,91 0,21
2017 0,93 0,25
2018 0,90 0,24
2019 0,91 0,27

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2017, 2018, 2019, 2020).
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Tabela 7 — Evolucao dos Indicadores de Liquidez de Publicis, de 2010 a 2019

Ano Liquidez Corrente Indice de Caixa
2010 0,99 0,24
2011 0,92 0,21
2012 0,86 0,12
2013 0,86 0,13
2014 0,97 0,26
2015 0,86 0,11
2016 0,91 0,11
2017 0,94 0,17
2018 0,94 0,21
2019 0,88 0,19

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014,
2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

Com base nos dados de liquidez, obtidos através de 10 anos de demonstra¢des financeiras
oficiais, é possivel inferir que todas as empresas tém indicadores de liquidez corrente e indice de
caixa proximos. O Ativo Circulante, nesse caso, nao seria o suficiente para honrar com as dividas
do Passivo Circulante e apenas um quarto das dividas do PC, aproximadamente, poderiam ser
pagas a curtissimo prazo, através do caixa.

Isso representa um ponto de atencdo em relagdo a dependéncia das empresas em relacdao
a realizdveis a longo prazo. Por serem empresas que estdo no ramo da prestacao de servigos e
ndo haver exatamente um estoque de produtos a serem vendidos, isso pode fazer sentido com a
existéncia de contratos com clientes de médio e longo prazos que podem remunerar com base
em bons resultados; ou ainda a remuneracdo vir a ser feita ao fim do exercicio, enquanto os
custos operacionais seguem normalmente para a prestacdo de servigos daquela conta. Assim, a
previsdo de receita vinda de um success fee, por exemplo, pode ja estar sendo contabilizada e,
desse modo, pode mudar a qualquer momento.

E possivel que isso seja algo a ser melhor observado no mercado da comunicacio, visto
que a liquidez do negécio depende efetivamente da capacidade de as agéncias conquistarem
novos clientes e reterem os ja existentes (com possivel aumento na remuneragdo). A partir
do momento em que uma conta deixa de fazer parte da receita de uma agéncia, é necessario
conquistar outra para cobrir essa perda, ou tentar aumentar a receita dos outros clientes, com o
fim de reequilibrar as financas do negdcio. Quando isso ndo acontece, ha a necessidade de cortar
gastos para que as dividas da empresa possam ser novamente honradas — o que nesse mercado
costuma significar redu¢des nos quadros de funciondrios, ja que as pessoas que trabalhavam com

a conta perdida passam a “sobrar” na agéncia.
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Nas proximas Tabelas — 8, 9 e 10 — s@o expostos os indicadores de endividamento das

empresas analisadas:

Tabela 8 — Evolucio dos Indicadores de Endividamento de WPP, de 2010 a 2019

Ano Capital de Terceiros Capital Proprio Divida/Capital Préprio
2010 0,73 0,27 2,66
2011 0,73 0,27 2,65
2012 0,72 0,28 2,52
2013 0,69 0,31 2,18
2014 0,71 0,29 2,40
2015 0,72 0,28 2,59
2016 0,72 0,28 2,54
2017 0,70 0,30 2,38
2018 0,71 0,29 2,45
2019 0,73 0,27 2,71

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,

2018, 2019, 2020).

Tabela 9 — Evolucao dos Indicadores de Endividamento de Omnicom, de 2010 a 2019

Ano Capital de Terceiros Capital Proprio Divida/Capital Préprio
2010 0,79 0,20 3,97
2011 0,80 0,19 4,10
2012 0,81 0,18 4,55
2013 0,81 0,18 4,38
2014 0,84 0,15 5,44
2015 0,86 0,13 6,59
2016 0,88 0,11 7,63
2017 0,87 0,13 6,85
2018 0,86 0,13 6,84
2019 0,87 0,13 6,88

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2017, 2018, 2019, 2020).
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Tabela 10 — Evoluciao dos Indicadores de Endividamento de Publicis, de 2010 a 2019

Ano Capital de Terceiros Capital Proprio Divida/Capital Préprio
2010 0,77 0,23 3,42
2011 0,76 0,24 3,18
2012 0,72 0,28 2,56
2013 0,70 0,30 2,33
2014 0,70 0,30 2,37
2015 0,74 0,26 2,87
2016 0,76 0,24 3,10
2017 0,75 0,25 2,99
2018 0,75 0,25 2,95
2019 0,77 0,23 3,42

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014,
2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

E possivel ver que para as duas holdings europeias, hi uma proporgio parecida de capital
proprio e pertencente a terceiros. Aproximadamente 1/4 do capital € proprio das empresas WPP
e Publicis. J4 o grupo Omnicom mostra uma propor¢ao de Capital Préprio menor do que as
outras empresas analisadas — com uma média de apenas 15% durante os dados de 2010 a 2019.
E provavel que essa diferenga ocorra por conta da diferenca das taxas de juros presentes na
Gra-Bretanha e Franca em relagio aos Estados Unidos, que podem tornar ainda mais atrativo o

empréstimo de capital para a alavancagem financeira.

Retorno e Giro

Para os indicadores de Retorno e Giro, comec¢amos primeiro com os dados da WPP,
assim como nos resultados anteriores. Na Tabela 11 vemos que a empresa britdnica vinha em um
crescimento constante em todos os indicadores até 2017. A partir de 2018, hd um decréscimo no
ROA, margem de lucro e ROE, enquanto o giro de investimento passa a retornar ao patamar do
passado a partir de 2019. Apesar disso, o ultimo ano da anélise foi o pior dos tltimos 10 anos

em relacdo a métricas de retorno.



Tabela 11 — Evolucao dos Indicadores de Retorno e Giro de WPP, de 2010 a 2019

Ano ROA Margem de ROE Gir.o de
Lucro Investimento
2010 2,7% 7,1% 9,9% 38,3%
2011 3,6% 9,1% 13,3% 39,8%
2012 3,6% 8,6% 12,7% 41,7%
2013 4,1% 9,2% 12,9% 44.1%
2014 4,3% 10,0% 14,7% 43,3%
2015 4,3% 10,2% 15,5% 42,6%
2016 4,3% 10,4% 15,4% 41,6%
2017 5,7% 12,5% 19,2% 45,3%
2018 3,0% 7,7% 10,2% 38,5%
2019 2,3% 5,3% 8,4% 42,2%

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,

2018,

Como apontado na analise da DRE da WPP, houveram algumas perdas de contas em
2018, além de uma reestruturacdo interna da companhia com a criagdao de duas grandes redes
integradas, resultado da fusdo de algumas marcas do grupo: VMLY&R — VML e Y&R — e
Wunderman Thompson — nascida da juncdo da Wunderman com a J Walter Thompson
Seguindo a lista das empresas analisadas, a Omnicom tem seus resultados de retorno e

giro demonstrados na Tabela 12.

2019, 2020).

11 WPP (2019).
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Tabela 12 — Evolucio dos Indicadores de Retorno e Giro de Omnicom, de 2010 a 2019

Ano ROA Margem de ROE Gir.o de
Lucro Investimento
2010 4,2% 6,6% 21,3% 64,1%
2011 4,6% 6,9% 23,9% 67,7%
2012 4,5% 7,0% 25,2% 64,2%
2013 4,5% 6,8% 24,4% 66,0%
2014 5,1% 7,2% 33,2% 71,0%
2015 4,9% 7,2% 37,9% 68,4%
2016 5,0% 7,5% 43,2% 66,6%
2017 4,4% 7,1% 34,5% 61,3%
2018 5,4% 8,7% 42,7% 62,1%
2019 5,0% 9,0% 39,7% 55,8%

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2017, 2018, 2019, 2020).

A empresa americana mostra um crescimento constante em sua margem de lucro, e
ROA e ROE também mostram crescimento, apesar de algumas flutuagdes. Somente o giro de
investimento que teve uma queda de aproximadamente 10% em 2019 em relagcdo ao ano anterior,
0 que mostra que o crescimento dos ativos nesse ano nao foi acompanhado pelo aumento da
receita — que, como visto na Tabela 3, teve uma leve queda de 2% no ano citado.

Entre as trés empresas analisadas nesse trabalho, Omnicom € o grupo que apresenta a
maior margem de lucro, como vemos a frente ao observar os resultados do grupo Publicis na
Tabela 13.



56

Tabela 13 — Evolucao dos Indicadores de Retorno e Giro de Publicis, de 2010 a 2019

Ano ROA Margem de ROE Gir.o de
Lucro Investimento
2010 3,7% 10,2% 16,3% 36,3%
2011 3,8% 10,8% 16,0% 35,4%
2012 4,6% 11,5% 16,3% 39,8%
2013 4,7% 11,6% 15,8% 40,6%
2014 3,6% 10,1% 12,0% 35,2%
2015 3,6% 9,5% 13,8% 37,7%
2016 -2,1% -5,3% - 8,6% 39,1%
2017 3,6% 8,4% 14,5% 43,1%
2018 3,4% 9.2% 13,4% 36,7%
2019 2,6% 7,6% 11,4% 33,7%

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014,
2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

A Publicis, como visto e explicado anteriormente na andlise de sua DRE, apresentou
lucro negativo no ano de 2016 e isso € refletido nos indicadores de retorno que também foram
negativos no mesmo ano, ja que dependem dessa informagao em seu cdlculo. Excluindo o ano
de lucro negativo da andlise, vemos que 2019 foi o pior ano dos indicadores do grupo de retorno
e giro. Apesar do crescimento da receita total, esta ndo acompanhou o crescimento dos ativos,
além do lucro liquido ter sido menor em relagcdo ao no anterior.

Quando olhamos para o ROE das trés empresas, ¢ importante salientar que os resulta-
dos da Omnicom sao visivelmente superiores no periodo analisado porque ela possui 0 menor
patrimonio liquido entre elas. Independentemente disso, a empresa americana continua a cres-
cer nesses indicadores, enquanto suas concorrentes europeias mostraram algumas flutuacoes,

especialmente nos ultimos 5 anos.

Medidas de Valor de Mercado

A partir das informacdes histéricas obtidas através das cotacdes das agcdes das empresas
no fechamento dos anos analisados, conseguimos obter os resultados das medidas de valor de
mercado, apresentadas de forma separada para cada holding.

Os indicadores da WPP, apresentados na Tabela 14, mostram que o preco das acdes se
mantiveram em uma média de 14 para 1 em relacdo ao lucro por a¢do, nos ultimos 10 anos. A
empresa chegou a um valor de mercado/valor contdbil maior do que 2 entre os anos de 2013 e

2016, e apesar de apresentar uma queda nos anos seguintes, os valores se mantiveram acima de
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1, o que ainda cria valor para os acionistas (ROSS et al., 2015, 58).

Tabela 14 — Evolucao Medidas de Valor de Mercado de WPP, de 2010 a 2019

Valor de
Mercado de Lucro por Valor de
Ano Cotacao ~ P Indice P/L Mercado/Valor
Acdes (em Acio o
. Contabil
milhoes)
2010 £793 £9.778 £0,54 15 1,5
2011 £6,90 £8.568 £0,74 9 1,2
2012 £9,00 £11.184 £0,72 13 1,6
2013 £13,87 £17.945 £0,78 18 2,3
2014 £13,57 £17.741 £0,88 15 2,3
2015 £15,54 £20.023 £0,97 16 2,5
2016 £18,20 £23.256 £1,18 15 2,4
2017 £13,39 £16.886 £1,52 9 1,7
2018 £8,46 £10.556 £0,80 11 1,1
2019 £10,82 £13.525 £0,57 19 1,6

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018, 2019, 2020).

Como um ponto de atengdo dentro desses indicadores, vemos que a cotacao das acoes
da WPP sofreu uma baixa a partir do ano de 2018, quando houve a saida do Sir Martin Sorrell
do cargo de CEO, substituido pelo Mark Read'?; além da implementacio de mudangas na
gestao e negocios globais que tiveram inicio na administragao da nova lideranga. Com isso, 0s
investidores possivelmente passaram a ficar receosos quanto ao futuro da holding britanica. Além
disso, nos ultimos dois anos de mudanca, o lucro por a¢do da companhia se mostra em queda,

como demonstrado de forma visual na Figura 2; e o mercado respondeu a essa movimentagao.

12 ADWEEK, WPP Officially Names Mark Read As CEO, Ending Search for Martin Sorrell’s Successor. 2018.
Disponivel em: https://outline.com/tHm8jn Acesso em: 31 mai. 2020
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Figura 2 — Grafico de Evolucao do Valor de Mercado e Lucro por Ac¢iao - WPP 2010-19

Evolucédo Valor de Mercado e Lucro por Acédo - WPP 2010-19
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Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020).

O indice P/L da Omnicom apresenta uma média de 15 vezes seu lucro, com base nos
resultados apresentados na Tabela 15. A diferenca entre a empresa americana € as europeias da
andlise se mostra significativa no valor de mercado/valor contdbil. Nesse indicador, vemos que
o valor de mercado da empresa € aproximadamente 5 vezes maior do que seu valor contébil,
possivelmente por apresentar um crescimento constante em seu lucro por acdo ao longo dos

altimos 10 anos.
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Tabela 15 — Evolucao Medidas de Valor de Mercado de Omnicom, de 2010 a 2019

Valor de
Mercado de Lucro por Valor de
Ano Cotacao ~ P Indice P/L Mercado/Valor
Acoes (em Acao .
—_ Contabil
milhées)
2010 $ 46,09 $13.091 $291 16 34
2011 $45,20 $12.331 $ 3,49 13 3,1
2012 $ 50,50 $ 13.201 $3,82 13 33
2013 $74,51 $19.239 $3,84 19 4,7
2014 $ 78,00 $19.244 $ 4,47 17 5,8
2015 $ 74,39 $17.831 $ 4,56 16 6,2
2016 $ 85,50 $20.052 $4,90 17 7,5
2017 $ 72,05 $16.591 $4,73 15 53
2018 $72,53 $16.224 $5,93 12 5,2
2019 $ 81,15 $17.599 $6,17 13 5,2

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2017, 2018, 2019, 2020).

No gréfico presente na Figura 3 podemos ver que apds uma leve queda no lucro por
acdo no ano de 2017 em relacao ao ano anterior, o preco das agdes também apresentou queda,

refletindo em seu valor de mercado.



Figura 3 — Grafico de Evolucao do Valor de Mercado e Lucro por Ac¢iao - Omnicom Group 2010-19
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Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

Assim como nas andlises anteriores, o lucro negativo da Publicis no ano de 2016 se mostra

presente também nas medidas de valor de mercado da Tabela 16. Por conta desse resultado

negativo, a empresa viu seu preco por a¢ado retrair ano apds ano, visto que ela ndo mostrou uma

retomada consistente no lucro por acdo — que além de tudo mostra uma curva de queda entre

2018 e 2019. Sem contar com o ano negativo em 2016, a média do indice P/L se mostra préximo

da WPP em 14 vezes o lucro.
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Tabela 16 — Evolucao Medidas de Valor de Mercado de Publicis, de 2010 a 2019

Valor de
Mercado de Lucro por Valor de
Ano Cotacao ~ P Indice P/L Mercado/Valor
Acoes (em Acao .
—_ Contabil
milhées)
2010 39,08 € 7.984 € 2,73 € 14 2,3
2011 35,63 € 7215 € 3,11 € 11 1.8
2012 45,52 € 9.150 € 3,78 € 12 2,0
2013 66,60 € 14.352 € 375 € 18 2,8
2014 59,85 € 13.394 € 328 € 18 2,2
2015 60,84 € 13.506 € 4,10 € 15 2,1
2016 65,61 € 14.631 € -233 € -28 2,4
2017 56,60 € 12.792 € 381 € 15 2,1
2018 49,43 € 11.319 € 4,01 € 12 1,7
2019 40,60 € 9.500 € 359 € 11 1,3

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014,
2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

Como o valor de mercado esteve em queda de 2017 a 2019, isso faz com que o indice
valor de mercado/valor contdbil passe a ficar cada vez mais préximo de 1. A Figura 4 mostra a

evolucdo do valor de mercado da Publicis e seu lucro por agao:



Figura 4 — Grafico de Evolucao do Valor de Mercado e Lucro por Acio - Publicis Groupe 2010-19
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Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

Com os resultados da anélise das medidas de valor de mercado apresentados, podemos
ver que entre as trés empresas, apenas a Omnicom segue demonstrando crescimento em seu lucro
por ac¢do, enquanto WPP e Publicis apresentam queda nos tltimos anos do periodo analisado.

Além disso, o valor de mercado da empresa americana se manteve mais estavel em relacdo a

Evolucdo Valor de Mercado e Lucro por Agédo - Publicis Groupe 2010-19
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suas concorrentes europeias durante o mesmo periodo.

Insolvéncia

No ultimo grupo de indicadores financeiros, temos o indicador de insolvéncia em que
utilizamos o termometro de insolvéncia de Kanitz, explicado anteriormente e representado

pela Férmula 3.13. Utilizando as informagdes dos balancos contdbeis das empresas analisadas,

chegamos nos resultados da Tabela 17, adiante:
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Tabela 17 — Evolucao do Termémetro de Insolvéncia Kanitz de WPP, Omnicom e Publicis de 2010 a 2019

Ano WPP Omnicom Publicis
2010 2,5 1.9 2,5
2011 2,6 1,7 2,4
2012 2,6 1,8 2,5
2013 2,8 1,7 2,6
2014 2,7 1,2 29
2015 2,6 0,7 2,2
2016 25 0,5 23
2017 2,7 0,9 2,5
2018 2,8 0,8 2,6
2019 29 0,9 2,2

Elaborado pelo autor.

Para uma anélise facilitada e mais visual dos dados de insolvéncia, € possivel ver também
essa mesma evolucdo dos dados ao longo do periodo, mas com as trés situagdes possiveis

ilustradas no grafico da Figura 5.

Figura 5 — Grafico da Evolucao de Kanitz das holdings WPP, Omnicom e Publicis de 2010 a 2019

Evolugido do Termometro de Insolvéncia de Kanitz - WPP, Omnicom e Publicis - 2010-19
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Elaborado pelo autor.

Como € possivel ver através dos resultados, as holdings WPP e Publicis se mantém

relativamente estaveis com valores entre 2 e 3. Como Kanitz ¢ um modelo preditivo para o risco
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de faléncia, todas as empresas da andlise se mostram distantes dessa situagao.
Apesar de as trés empresas se encontrarem dentro da situacdo “solvente,” a Omnicom
comeca a apresentar valores abaixo de 1 a partir de 2015, sendo a companhia com menor valor

de insolvéncia entre as empresas da anélise.

Como vimos nas ultimas paginas, a evolucao do balango patrimonial e demonstracio de
resultados do exercicio se mostram positivas, onde apesar das flutuacdes ao longo dos tltimos
10 anos, houve crescimento na comparagdo entre o primeiro e tltimo ano da anélise.

Em relagdo aos indicadores financeiros, vemos empresas que possuem uma liquidez
baixa a curto prazo e que possuem a maior parte do capital pertencente a terceiros. Em relagcao
ao Retorno e Giro, somente a Omnicom se mostrou em crescimento constante, enquanto WPP
e Publicis apresentam queda desses indicadores nos ultimos 2 anos. As medidas de valor de
mercado mostram uma rea¢ao do mercado financeiro em relagio aos resultados apresentados
e algumas reestruturacdes iniciadas nas holdings para a adaptagao dos modelos de negdcio ao
novo cendrio da publicidade, que inspiram uma certa cautela.

Em relagdo aos indicadores de solvéncia, as trés empresas analisadas ndo apresentam
problemas graves, mantendo-se em situacao estavel — acima de 0 no termometro de Kanitz —,
com a Omnicom mostrando um resultado pouco pior do que as concorrentes europeias nesse
indicador (apesar dos bons resultados de retorno apresentados nos ultimos anos).

Dessa forma, com os resultados obtidos, ndo é possivel afirmar que haja uma crise
no mercado publicitario do ponto de vista financeiro, através da andlise das trés maiores hol-
dings do mundo, visto que superficialmente elas seguem entregando resultados satisfatorios a

seus investidores.
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4 Discussao e Consideracoes Finais

Como visto no Capitulo 2, as agéncias de publicidade passam por dificuldades no mercado
publicitério atual e caminham em direcdo a seu fim, no caso de nada mudar em relagdo a seus
problemas. No Capitulo 3, através da andlise das trés maiores holdings do mercado, também foi
possivel ver que a situacao das agéncias de publicidade ndo sdo mostradas de forma clara, em
uma andlise simples de suas holdings. Isso pode ser resultado do que foi comentado na Segdo 2.3,
onde as holdings definem metas e parametros para a operacao de suas agéncias, e essas fazem o
possivel e o impossivel para atingir os resultados esperados, cortando gastos e “espremendo’ ao
maximo onde conseguem. As holdings também ndo administram bem suas agéncias, pois s6 as
“ajudam” a cortar e reduzir custos — até quando anunciam fusdes de agéncias de um mesmo
grupo, ainda é apenas reducdo de gastos a principio.

Como no fim do ano fiscal, as agéncias encontram um jeito de atingir as metas — ou
chegar bem perto, ainda que ndo a atinjam —, os resultados financeiros dos grupos acabam se
mostrando de forma positiva ou regular, de forma que ndo retratam a situacao das empresas no
médio a longo-prazo, ao focar no atingimento de resultados de curto-prazo, ano apds ano.

Se as agéncias de publicidade correm riscos de sobrevivéncia, também correm as hol-
dings ja que vimos que a liquidez baixa destas, e seu alto endividamento, fazem com que em uma
situagdo hipotética de faléncia de agéncias em série possivelmente levem suas empresas-mae
junto, ja que estas ndo conseguiriam cobrir suas dividas com o corte das rendas de curto e longo
prazo.

Igor Puga, na mesma entrevista a Trip FM citada anteriormente, também comenta uma

observagdo muito parecida sobre a situacdo das agéncias:

“[...] A gente usou a palavra ‘derretimento’ em jornalismo, mas € um derretimento
combativo, tem muita gente brigando para o jornalismo ndo derreter. E nas agéncias de
propaganda eu tenho uma sensag@o oposta: o negécio derrete, e as pessoas assistem.
Algumas pessoas meio que engessadas, né? Meio congeladas, na esperancga de achar
que ‘imagina...’, sabe? Uma coisa... como se fosse uma coisa meio astroldgica:
‘ndo... imagina, ndo vai acontecer. ..’ e estd acontecendo, e pessoas, sim, que t€ém um
grau de consciéncia enorme, mas ndo tém mais interesse porque ndo precisam mais
(sic). Entdo, eu acho que a gente vai ter uma renovagao obrigatéria, né?

Como ela vai ser, eu ndo sei, € confuso. .. o problema do mercado publicitario trans-
cende mesmo uma quest@o de Brasil; a gente tem mudangas de modelos, como isso
vai operar, 14 fora tém diferentes escolas. .. € muito diferente quando vocé olha para a
América do Norte, quando vocé pensa na Europa, € muito distinto como o mercado
publicitario se posiciona, mas a gente tem uma crise global, ou seja, a gente tem o
CEO da maior holding de propaganda que acabou de sair; o cara era um icone, o cara
era um mito, entendeu? Entdo, assim, a gente tem uma transformacgao enorme que ta
por vir.

[...]

Mas eu acho que tem gente muito apta, muito capacitada e que deveria ter se dedicado
para encontrar essa resposta. Eu sou relativamente novo, eu no tenho essa histéria
inteira, mas tem gente que teve. E af eu acho que houve uma omissdo enorme de uma
parcela significativa do empresariado das agéncias de propaganda que poderia ter feito
com que a categoria estivesse em outra posi¢do® (TRIP FM, 2018).
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Enquanto ndo houver a mensuracao dos escopos de trabalho das agéncias de publicidade,
ndo serd possivel tratar o problema pela raiz. Sem ter a certeza do que estd sendo executado
dentro de suas empresas, € quais sdo as necessidades de cada conta, ndo hd como negociar
pagamentos maiores dos clientes, que, por também acompanharem os faturamentos biliondrios
das holdings, acreditam que ndo haja problema nas agéncias e esperam mais do que estas
conseguem entregar no momento, frustrando a relagao.

Como também j4 citado, as agéncias precisam mudar a mentalidade da entrega de seus
servicos, deixando de lado a criatividade pela criatividade, e passando a focar em entregar os
resultados que os clientes esperam da relagdo cliente-agéncia. Somente assim, poderemos pensar
em chegar ao ponto de cobrar o valor justo pelo trabalho desempenhado pelos publicitarios, que
realmente “mexam os ponteiros” dos clientes com seus servigos.

Um comentario feito por Rendeiro (2018) a esse respeito, € que € justamente o que esta

sendo dito nesse trabalho, fala sobre as big ideas e suas aplicagdes atualmente:

“Hoje, ser *big’ significa ter uma ideia ’eficaz’ o suficiente para ocupar o maior espago
possivel em todos os meios existentes — pagos e, de preferéncia, ndo pagos. Diz
respeito ainda ao fato de trazer os resultados de negdcios que as marcas precisam. Por
isso, as agéncias de Publicidade, que sempre foram especialistas em a¢des de alto
impacto e tiros de curto prazo, precisam se preparar para percorrer distincias maiores
e constantes ao lado de seus clientes, jd que, em lugar de somente fazer campanhas, as
marcas cada vez mais tém que pertencer aos consumidores [...]“ (RENDEIRO, 2018,
102).

Sdo necessdrias pesquisas proximas as que Michael Farmer fez, mas voltadas para o
mercado publicitario brasileiro. Pois como a maioria das agéncias tradicionais possivelmente
ainda vive da renda das comissdes — e dificilmente mensuram seu servigco como deveriam —,
um futuro com menos investimento em midias tradicionais colocaria essas agéncias em risco, € o
processo de queda das agéncias seria acelerado em relag@o a outros mercados do mundo.

Esse trabalho foi realizado no meio de uma pandemia global, portanto nao é possivel
deixar de citar que serd preciso acompanhar como serd a retomada das agéncias de publicidade,
especialmente as nacionais, visto que suas receitas ja sofreram com o impacto de cortes em
verbas de publicidade. No Brasil, foi registrada uma queda de 22% nas verbas, somente no
primeiro trimestre de 2020!.

Entre as holdings, também foram tomadas medidas para mitigar os impactos negativos da
COVID-192. WPP anunciou contengio de gastos com cortes de salarios do board e congelamento

de contratacdes e promocdes>. Interpublic anunciou que terd que reduzir saldrios e equipes para

! UOL ECONOMIA. Investimento em publicidade no Brasil cai 22% no 1° trimestre de 2020. 2020. Disponivel

em: https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2020/06/04/investimento-em-propaganda-no-brasil-cai-22-

no-1-trimestre.htm Acesso em: 14 jun. 2020

BUSINESS INSIDER. The 5 big ad holding companies are taking steps to shore up their finances as analysts say

the worst effects of the pandemic are yet to come. 2020. Disponivel em: https://outline.com/m9BBuU Acesso

em: 14 jun. 2020

3 MEIO & MENSAGEM. WPP reduz salério do board em 20% e suspende contratagdes. 2020. Disponivel
em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2020/03/3 1/wpp-reduz-salario-do-board-em-20
-e-suspende-contratacoes.html Acesso em: 14 jun. 2020
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proteger o negécio*. O Publicis Groupe nio menciona demissdes de forma oficial, mas afirma
que cada pais terd um plano diferente, de acordo com a necessidade, além de uma reducao
salarial de 30% para o CEO e 20% para membros do board’. Dentsu Aegis Network anunciou
redugdes de saldrios e licencas tempordrias®. E Omnicom anunciou suspenséo do saldrio do CEO
John Wren até setembro de 2020, além de cortes nas equipes’.

Um dos primeiros resultados de uma pesquisa, feita pela Forrester, mostram resultados
desanimadores para o mercado da comunicacdo americana, com reducao de 35 mil postos de
trabalho em 2020 e mais 16 mil em 20218. Definitivamente serd importante acompanhar as
movimentacdes das empresas nos proximos meses € anos, ja que a crise ocorrida nesse momento
pode ser um fator acelerador para o fim das agéncias que estavam mais ameacgadas, tanto no
Brasil quanto no mundo.

Como Farmer (2019) comenta em sua obra, ideias por si s ndo geram valor para que os
anunciantes prefiram pagar pelo servigo de um publicitario, ao invés de passar a conta para um
time de comunicacao de uma consultoria. E por isso, olhar para a administrag@o publicitaria nesse
momento € importante. Se nds — enquanto publicitarios — estamos falhando em gerar valor
para nossos clientes, quanto tempo mais seremos capazes de gerar valor para o nosso proprio
negdcio? Quais s@o as andlises de cendrio que deveriam estar sendo feitas para a reavaliagao
dos entregaveis de uma agéncia? Como sobreviver em um mercado com demandas cada vez
mais complexas do que as existentes, ndo hd 20 ou 30 anos, mas hé apenas 10 anos, utilizando o
mesmo modelo de negécio de 50 anos atrds?

Sem demanda pelos servigos de uma agéncia, ndo hd mais oferta. E sem oferta, ndo ha

receita; o que leva a faléncia.

4 MEIO & MENSAGEM. Demissdes e cortes serdo necessdrios, diz Roth, do IPG. 2020. Disponivel
em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2020/04/13/demissoes-e-cortes-de-custo-serao-
necessarios-diz-roth-do-ipg.html Acesso em: 14 jun. 2020

> MEIO & MENSAGEM. Sadoun e Lévy tém saldrios reduzidos em 30%. 2020. Disponivel
em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2020/04/13/salarios-de-sadoun-e-levy-sao-redu
zidos-em-30-respectivamente.html Acesso em: 14 jun. 2020

6 MEIO & MENSAGEM. Grupo DAN efetua cortes nas agéncias. 2020. Disponivel em: https://www.meioemens

agem.com.br/home/comunicacao/2020/04/13/grupo-dan-efetua-cortes-nas-agencias.html Acesso em: 14 jun.

2020

MEIO & MENSAGEM. Cortes no Omnicom comeg¢am nesta semana. 2020. Disponivel em: https://www.meioe

mensagem.com.br/home/comunicacao/2020/04/15/cortes-nas-agencias-do-omnicom-comecam-nesta-semana.

html Acesso em: 14 jun. 2020

8 MEIO & MENSAGEM. Nos EUA, agéncias devem perder 35 mil postos de trabalho. 2020. Disponivel
em: https://www.meioemensagem.com.br/home/comunicacao/2020/06/04/nos-eua-agencias-devem-perder-35
-mil-postos-de-trabalho.html Acesso em: 14 jun. 2020
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Apéndices



Figura 6 — Balanco Patrimonial WPP (2010-2019)

WPP - BALANCO PATRIMONIAL (BP)

{em milhdes de libras esterinas)

ATIVOS FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Ativeo Circulante
Disponivel N 1.965 2402 1.945 2222 2513 2382 2437 239 2,643 2.969
Contas a Receber * 8.843 8.920 9.007 9.088 9.530 10.495 12.375 12.112 13.102 11.822
Estogques 366 34 348 305 327 329 400 424 - -
Qutros ltens ) 83 89 124 136 146 169 231 235 199 651
Subtotal Ativo Circulante 11.258 11.744 11.425 11.750 12.516 13.375 15.443 15.163 15.943 15.442
Ative Nio Circulante
Realizavel a Longo Prazo N 1.195 1.196 1.224 1.041 1.017 1.031 1415 1.402 1.130 2873
Investimentos N 174 191 177 M 669 1.159 1.310 1.154 667 498
Imobilizado N T08 T28 768 773 773 T98 969 980 1.083 876
Intangivel b 11.011 11.2M1 11.285 11.141 11.648 12.386 15.432 14.971 15.045 11.640

Subtotal N&o Circulante 13.088 13.406 13.453 13.225 14.107 15.374 19.125 18.506 17.924 15.887

TOTALATIVOS  24.345 25.151 24.878 24978 26.623 28.749 34.568 33.669 33.868 31.329

PASSIVOS FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Passiveo Circulante
Fomecedores N 11.704 11.166 10.908 10.711 11.784 12.685 15.010 14.241 15.038 14.187
Financiamentos * 3mM 1.088 1.189 1.424 1.253 1.631 1.785 1.273 1.5M1 1.263
Outros ltens b 170

Subtotal Passivo Circulante 12.075 12.253 12.097 12135 13.037 14.216 16.765 15.515 16.609 15.621
Passivo Nio Circulante

‘

Financiamentos ELP 5622 6.003 5.720 4.994 5.759 6.518 8.036 8.192 7.452 7.265
Outros ltens - - - - - - - - - -
Subtotal Nao Circulante 5.622 6.003 5.720 4.994 5.759 6.518 8.036 8.192 7.452 7.265
Patriménio Liquido
Capital Social N 6446 6.663 6.811 7.587 7.500 7.637 9.325 9.493 9.382 8.072
Outros ltens ) 201 231 250 260 327 378 443 469 424 3M
Subtotal Patriménio Liquido 6.647 6.894 7.061 7.847 7.827 8.016 9.768 9.962 9.807 8.444

TOTAL PASSIVOS  24.345 25.151 24.878 24976 26.623 28.749 34.568 33.669 33.868 31.328

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020).

Figura 7 - DRE WPP (2010-2019)

WPP - DEMONSTRAGAO DE RESULTADO DO EXERCICIO (DRE)

(em milhdes de libras esterlinas)

DRE (Simplificada) FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
RECEITA 9.331 10.022 10.373 11.019 11.529 12.235 14.389 15.265 13.047 13.234
{-) Custos de Receita & Operacionais - 8.358 - 8.830 - 9132 - 9609 - 10.022 - 10603 - 12326 - 13.357 - 11.809 - 11.838
LUCRO OPERACIONAL 73 1.192 1.241 1.410 1.507 1.632 2.063 1.908 1.238 1.296
{-) Despesas Financeiras - 195 - 200 - 214 - 204 - 168 - 162 - 174 - 175 - 180 - 260
LAIR (Lucro antes do IR) 851 1.008 1.092 1.296 1.452 1.493 1.891 2109 1.258 982
{-) IR - 190 - 92 - 197 - 284 - 300 - 248 - 389 - 197 - 256 - 275
LUCRO LiQuUIDO 661 a7 895 1.012 1.152 1.245 1.502 1912 1.002 707

Elaborado pelo autor, com base em WPP (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020).



Figura 8 — Balanco Patrimonial Omnicom Group (2010-2019)

OMNICOM GROUP - BALANCO PATRIMONIAL (BP)

(em milhdes de ddlares)

ATIVOS FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Ativo Circulante
Digponivel N 2289 1.781 2678 2T 2.388 2605 3.002 3.796 3852 4.306
Contas a Receber A 5977 6.632 6.958 6.633 6.525 7.2 7.511 8.084 7.666 7.829
Estoques N T08 1.018 1.008 1.288 1.167 1.123 1.125 141 1.162 1.258
Outros ltens ) 1.221 991 1.017 1.021 1.111 1.032 1.084 1.126 1.247 1.192
Subtotal Ativo Circulante 10.194 10.422 11.661 11.652 11197 11.981 12.722 14.116 13727 14.585
Ativo Nio Circulante
Realizavel a Longo Prazo N 332 292 n 275 301 280 245 298 308 1.650
Investimentos N 299 184 155 132 148 137 120 120 121 107
Imaobilizade A 653 683 724 737 708 693 675 691 594 663
Intangivel ) 8.087 8.925 9.300 9.302 9212 9.021 9.404 9.706 9.767 9.779
Subtotal Nao Circulante 9.372 10.084 10.491 10.446 10.369 10.130 10.443 10.815 10.890 12199
TOTAL ATIVOS 19.566 20.505 22.152 22.099 21.560 22111 23.165 24.931 24.617 26.783
PASSIVOS FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Passivo Circulante
Fornecedores N 8.914 9.285 9.528 9.601 9.346 11.096 11.663 12.841 12.623 12.984
Financiamentos ? 228 247 27 300 309 1.326 378 342 688 865
Qutros ltens ) 1.881 2139 2.076 2317 2407 1.798 1.969 1.926 1.959 2132
Subtotal Passivo Circulante 11.023 11.671 11.876 12.278 12.061 14.220 14.011 15.108 15.270 15.981
Passivo Ndo Circulante
Financiamentos ELP N 4.449 4.653 6.121 5.551 5.992 4834 6.293 6.488 5.996 7222
QOutros ltens N 201 202 198 202 186 168 202 182 244 207
Subtotal Nao Circulante 4.650 4.855 6.320 5.753 6177 5.002 6.495 6.670 6.240 7429
Patriménio Liquido
Capital Social N 3.681 3.604 3481 3.582 2.850 2452 2182 2,615 2547 2854
Qutros ltens N 33 476 496 486 47 437 498 537 560 520
Subtotal Patriménio Liquido 3.893 3.980 3.956 4.068 3.3 2.889 2.660 3.152 3.107 3.374

TOTAL PASSIVOS  19.566 20.505 22.152 22.099 21.560 2211 23.165 24.931 24.617 26.783

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

Figura 9 - DRE Omnicom Group (2010-2019)

OMNICOM GROUP - DEMONSTRAGAO DE RESULTADO DO EXERCICIO (DRE)

(em milhdes de ddlares)

DRE (Simplificada) FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
RECEITA 12,543 13.873 14.219 14.585 15.318 15.134 15417 15.274 15.290 14.954

(-) Custos de Receita e Operacionais - 11.012 - 12110 - 12314 - 12658 - 13267 - 13214 - 13408 - 13190 - 13157 - 12831
LUCRO OPERACIONAL 1.460 1.671 1.804 1.825 1.997 1.920 2.009 2.084 2134 2122

(-) Despesas Financeiras - 110 - 122 - 145 - 164 - 134 - 142 - 167 - 199 - 209 - 184
LAIR (Lucro antes do IR) 1.350 1.549 1.660 1.661 1.863 1.779 1.842 1.885 1.924 1.938

) IR - 460 - 506 - £27 - 565 - 593 - 584 - 601 - 696 - 493 - 504
LUCRO LiQUIDO 828 953 998 991 1.104 1.094 1.149 1.088 1.326 1.339

Elaborado pelo autor, com base em Omnicom Group (2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020).



Figura 10 — Balancgo Patrimonial Publicis Groupe (2010-2019)

PUBLICIS GROUPE - BALANCO PATRIMONIAL (BP)

{em milhdes de eurog)

ATIVOS FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Ativo Circulante
Disponivel N 2164 2174 1.314 1.442 3158 1672 2228 2407 3.206 3413
Contas a Receber N 6.525 7.007 7.432 7511 8.2M 10.502 10.708 10.399 9.304 10.990
Estogues A 326 343 342 307 320 411 406 385 367 an
Outros ltens b - - - - - - - 62 1.057 1.002
Subtotal Ative Circulante 9.15 9.524 9.088 9.260 11.749 12,585 13.342 13.253 14.434 15.816
Ativo Nio Circulante
Realizével a Longo Prazo ) 188 195 338 247 328 333 332 299 2.097 2483
Investimentas A 140 43 23 28 36 116 a7 64 62 32
Imobilizado N 464 496 506 513 552 660 640 590 611 720
Intangivel b 5134 6.192 6.649 7.062 7.961 11.762 10.495 9574 9.876 13.608
Subtotal Nao Circulante 5.926 6.926 7.516 7.850 B8.877 12.861 11.554 10.527 12.646 16.843
TOTAL ATIVOS 14.941 16.450 16.604 17.110 20.626 25.446 24.8%6 23.780 27.080 32.659
PASSIVOS FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Passivo Circulante
Fomecedores N 7.216 7.745 8.249 8.636 9.640 11.766 11.992 11.541 12.176 13411
Financiamentos * 1.883 2588 2264 2.140 2442 2826 2.606 2491 3.148 4535
Qutros ltens - - - - - - - - - -
Subtotal Passivo Circul 9.099 10.333 10.513 10.776 12.082 14.592 14.598 14.032 15.324 17.946
Passivo Ndo Circulante
Financiamentos ELP N 2.460 2186 1.432 1.201 2429 42M 4.233 3.790 4.903 7.3
Qutros ltens - - - - - - - - - -
Subtotal Nao Circulante 2.460 2.186 1.432 1.201 2429 4.2M 4.233 3.790 4.903 7.1
Patriménio Liquido
Capital Social N 77 7 84 a6 88 89 90 92 94 96
Resenas N 3.284 38 4531 5.009 5.998 6.467 5.965 5.864 6.759 7.305
QOutros ltens ) 21 33 44 38 29 27 10 2 - - 9
Subtotal Patriménio Liquido 3.382 3.931 4.659 5.133 6.115 6.583 6.065 5.958 6.853 7.392

TOTAL PASSIVOS 14.941 16.450 16.604 17.110 20.626 25.446 24,896 23.780 27.080 32.659

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020).

Figura 11 — DRE Publicis Groupe (2010-2019)

PUBLICIS GROUPE - DEMONSTRAGAO DE RESULTADO DO EXERCICIO (DRE)

(em milhdes de euros)

DRE (Simplificada) FY2010 FY2011 FY2012 FY2013 FY2014 FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
RECEITA 5.418 5.816 6.610 6.953 7.255 9.601 9.733 10.246 9.951 11.001

(-) Custos de Receita e Operacionais - 4.583 - 4902 - 5.565 - 5.830 - 6.186 - 8.223 - 9.724 - 8.930 - 8.648 - 9.734
LUCRO OPERACIONAL 835 914 1.045 1.123 1.069 1.378 9 1.316 1.303 1.267

(-) Despesas Financeiras . 65 - 56 - 30 - 26 - 23 - 74 - 7 - 51 - 11 - 25
LAIR (Lucro antes do IR) 759 860 1.013 1.102 1.041 1.298 - 173 1.189 1.219 1.154

) IR - 216 - 248 - 279 - 298 - 3 - 3a6 - 342 - 312 - 285 - 305
LUCRO LiQuipo 551 759 809 734 91 - 520 862 919 841

Elaborado pelo autor, com base em Publicis Groupe (2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2017, 2018, 2019, 2020).
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