O Efeito Mediador da Satisfacédo e Lealdade na relagdo entre Inovacgéo e Valor da
Empresa (book-to-market): Um estudo meta-analitico

Resumo

Clientes e acionistas demandam diferentes interesses de uma empresa. O primeiro grupo
busca obter inovacao e satisfacdo e o segundo grupo almeja receber valor da empresa
(value equity). Portanto, a empresa objetiva atender esses dois grupos de stakeholders e
mais a performance organizacional. Neste artigo, 0s autores sugerem que a inovagédo tem
relacdo indireta no valor da empresa por meio da satisfagcdo do cliente. Nesse sentido, a
ideia central € de que a inovagdo atende inicialmente uma demanda do cliente (a
satisfacdo), a qual gera por eleva o valor da empresa desejada pelo acionista e a
performance — dois consequentes. Para examinar o framework proposto, os autores
fizeram uma meta-analise com 271 efeitos e codificaram os efeitos. Os achados
mostraram que a inovacao, satisfacdo e lealdade aumentam o valor da empresa em termos
contabeis (value equity). Ademais, a satisfacdo possui um efeito mediador no processo de
inovacao, elevando a performance organizacional.
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1 Introdugéo

Empresas buscam satisfazer diferentes pablicos e interesses, tais como demandas
de clientes e de acionistas. Clientes objetivam produtos mais inovadores, satisfacédo e
lealdade. Acionistas buscam performance e maior valor da empresa (que representa
ganhos na a¢do negociada). Portanto, a organizacao nao pode ter como Unica finalidade
a geracdo de lucro para os acionistas (Denning, 2015), salientando que clientes possuem
um papel fundamental nesse processo. Em 2019, a Business Roundtable, associa¢éo
estadunidense que retine 180 diretores das principais empresas americanas, divulgou um
comunicado indicando aos associados que revejam seu modo de operagdo priorizando
outros publicos (Kelly, 2019). Portanto, a relagdo entre clientes e acionistas é
complementar e deve ser considerada de modo conjunto. OrganizacGes inovadoras que
alcancam maiores niveis de satisfagdo e lealdade do cliente também tendem a criar maior
valor da empresa e performance (Anderson, Fornell & Mazvancheryl, 2004).

Empresas utilizam o marketing focado nos clientes para aumentar o investimento
em inovacdo, o qual é necessario para construir uma vantagem competitiva sustentada no

valor da empresa (Mizik & Jacobson, 2003). A postura inovadora da empresa pode afetar
positivamente a satisfacdo do cliente (Srinivasan et al., 2009), elevando a performance.
Nesse contexto, clientes satisfeitos pelas inovagdes sdo ativos para a empresa e Sao
considerados pelos investidores nas avaliagdes financeiras de uma empresa (Anderson,
Fornell & Mazvancheryl, 2004).

Embora essas relacfes diretas sdo conhecidas, pouco se conhece sobre como a
inovacdo impacta no valor da empresa por meio da satisfacdo do cliente. Considerar a
satisfacdo é fundamental pois a mesma esta diretamente relacionada com a melhora dos
indicadores financeiros (Aksoy et al., 2008; Asikhia, 2012) e pondera o publico cliente.
Nesse sentido, considerar dois publicos -- clientes e acionistas -- por meio da satisfacao
e do valor da empresa se torna crucial para determinar a performance organizacional.
Com base neste gap, os autores ampliam a discussdo do efeito mediador da satisfacao
proposto por Rubera e Kirka (2017), e realizam uma meta analise com 24 artigos e 271
efeitos, que exploraram os efeitos entre os construtos inovacgdo, satisfacdo do cliente,
lealdade, performance e valor da firma. Apés essa introducéo, o artigo foi estruturado da
seguinte forma: o referencial teérico discute o conceito de inovacdo, de valor da firma e



satisfacdo do cliente. Em seguida, as hipoteses, 0 metodo e os resultados sdo apresentados.
O artigo termina com as consideracdes finais e sugestdes para estudos futuros.

2 Referencial Tedrico
Nesta sessdo 0s autores apresentam os argumentos tedricos que dao base ao estudo
e apresentaremos as hipoteses que foram testadas.

2.1. Inovacao

A inovacdo é o uso de conhecimento para produzir novos conhecimentos (Cho &
Pucik, 2005) que geram lucratividade e crescimento da empresa resultando em maior
valor de mercado (Cho & Pucik, 2005). A inovacédo pode ser implementada de diferentes
formas, uma delas ¢ a realizacdo de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). A parceria em
P&D entre uma empresa de grande porte com uma de pequeno porte gera resultados
positivos para as duas empresas (Kalaignanam et al., 2018). Ademais, empresas que
langcam inovac0es radicais com maior qualidade percebida e suporte publicitario tém sete
vezes mais retorno no investimento e sao nove vezes mais eficaz (Srinivasan et al., 2009).
A inovacéo é um driver para dois elementos centrais — satisfacdo e valor da empresa.
Primeiro, a inovagdo melhora a satisfacao do cliente porque oferece (i) valores funcionais
do produto (atributos do produto); e (ii) valores emocionais, design, estética e
comunica¢do (Kunz et al., 2011), estreitando o relacionamento com o cliente e
lucratividade (Asikhia, 2012). Segundo, a inovacdo aumenta o valor da empresa para 0s
acionistas porque inovagdes radicais sofrem menor concorréncia e possuem maior
potencial para precos premium (Sorescu & Spanjol, 2008).

2.2. Valor da Empresa

O valor da empresa (value equity) € o valor negociado no mercado. Alguns autores
tratam essa varidvel como market value performance (Cho and Pucik (2005), Total
Shareholder Return (Morgan and Rego 2006), buy-and-hold abnormal returns (Sorescu
and Spanjol 2008) e stock returns (Srinivasan et al. 2009). O valor da empresa pode ser
estimado (i) com base no valor das acdes da empresa e (ii) com base no valor futuro,
utilizando indicadores financeiros futuros como por exemplo a previsao de fluxo de caixa
que avaliam a capacidade de gerar receitas (Aksoy et al., 2008). Neste trabalho nés
utilizamos valor da empresa como uma variavel dependente do grau de inovacdo da
organizacdo. Espera-se que empresas que tenham maior grau de inventividade (Cho and
Pucik 2005), inovacdo eletronica na internet (Dotzel et al. 2013), inovacdo (Rubera &
Kirca 2017) e inovagdo incremental (Sorescu and Spanjol 2008) tenham maior
capacidade de apresentar uma nova solugdo em termos de produto e/ou servigo para o
mercado, elevando o indice de valor da empresa.

2.3. Satisfacdo

A satisfacdo do cliente é o sentimento positivo de que o consumidor possui e é
responsavel pela lealdade e aumento do volume de compra. Portanto, a satisfacdo do
cliente afeta positivamente o desempenho da empresa, promovendo 0 aumento nos pregos
das acOes (valor da empresa) e gerando retornos excedente aos acionistas (Aksoy et al.,
2008). A satisfacdo do cliente tende a gerar maior estabilidade no fluxo de caixa e
consequentemente ao valor de mercado do patriménio liquido (Fornell et al., 2006). Para
esses efeitos diretos ocorrerem é necessario que as empresas invistam em produtos
inovadores e novas solugcdes objetivando a satisfacdo dos clientes (Morgan & Rego,
2006).



3 Hipdteses

Inovacdo. A criacdo e a introducéo de novos produtos no mercado ajudam a criar
um valioso ativo intangivel, a satisfacdo do cliente (Rubera & Kirca, 2017). Esse efeito
positivo ocorre porque a inovacdo melhora a equacdo do consumidor sobre sua
expectativa e performance do produto. Consumidores possuem expectativas de que os
produtos vao ter uma expectativa de desempenho e quando os experimentam de forma
inovadora acabam excedendo os niveis de performance, gerando a satisfacdo (Dotzel et
al., 2013). Inovacdes agregam valores funcionais ao produto (atributos do produto),
implicando em condicdes afetivas e emocionais (Kunz et al., 2011), que sdo elementos
que véo além da expectativa, desenvolvendo assim a satisfacdo. Nesse sentido, a inovagédo
do produto tem uma relagdo positiva com a satisfacdo por agregar algo novo e
diferenciado, evocando uma reacdo emocional positiva (Haque & Islam, 2018). O modelo
é apresentado na Figura 1.

Hi: A inovagéo da firma tem efeito positivo na satisfacdo com o cliente.

A lealdade reflete a intencdo de recompra do consumidor para com o produto,
servico, marca ou empresa. A lealdade é utilizada como métrica para previsdo do
desempenho organizacional (Morgan & Rego, 2006), pois quanto maior o seu valor,
maior o desejo do consumidor de continuar recomprando e se relacionamento com a
organizacdo, desenvolvendo assim maiores resultados empresariais. Ao desenvolver um
relacionamento de lealdade entre o consumidor e a empresa, ha razbes cognitivas e
afetivas para o comportamento de recompra, aumentando o desempenho ao acionista
(valor da empresa) e o desempenho organizacional (performance). Assim sendo,
sugerimos que:

H2: A lealdade do consumidor tem efeito positivo no valor da empresa (Hza) € na

performance (Hzb).

Mediacao da Satisfacdo. Para Rubera e Kirca (2017), a inovacao tende a aumentar
a satisfacdo do cliente por meio de trés justificativas (Rubera & Kirca, 2017). Primeiro,
quando a organizacdo oferta novos produtos as expectativas dos consumidores para com
a empresa sao positivas e satisfatdrias. Segundo, um produto inovador comparado ao ndo
inovador tende a gerar maior satisfacdo porque satisfaz melhor as necessidades. Terceiro,
a inovacao tende a gerar um novo conhecimento e uma forma diferente de consumir bens
e produtos, melhorando a satisfagdo do consumidor. Dado que a inovacao tem relagéo
positiva com a satisfacdo do cliente, essa Ultima tende a aumentar o valor da empresa
(Luo et al., 2012 Dotzel et al., 2013; Lee & O’Neill, 2003) e o desempenho (Morgan &
Rego, 2006 Fornell et al., 2006), indicando um efeito indireto. 1sso ocorre porque 0s
investimentos em inovagao séo responsaveis pela construcdo de uma base de clientes
satisfeitos e responsaveis pelo aumento do valor da firma (Luo et al., 2012; Rubera &
Kirca, 2017). Portanto,

Has: A inovacéo da firma tem efeito positivo indireto no (Hsa) valor da empresa e
(Hsa) na performance por meio da satisfacéo com o cliente.

Dado que a inovacgéo apresenta produtos novos e diferenciados no mercado (Cho
& Pucik, 2005), consumidores desejam comprar produtos up-to-date com as mais
recentes tecnologias e solucbes, aumentando o volume de vendas (Asikhia, 2012).
Portanto, o efeito positivo da inovacao na performance ocorre porque ha um incremento
no produto (Sorescu and Spanjol 2008) que gera um desejo de compra. Essa capacidade
inovadora da organizacao (Luo and Bhattacharya 2006) salienta distingdes nos produtos
que concorrentes ndo possuem, elevando o desempenho organizacional (Hua et al., 2007).



Ademais, a inovagdo tem a caracteristicas de descontinuar produtos e recriar novos,
gerando assim maior capacidade de market-share (Dubey, Singh e Tiwari (2012) e valor
da empresa (Luo et al., 2012).
Ha: A inovagao da firma tem efeito positivo no (Hsa) valor da empresa e (Hsa) na
performance.

3 Método

Neste estudo uma meta-analise foi realizada por meio de uma busca bibliografica
dos dados secundérios em trabalhos ou artigos cientificos publicados. Um protocolo de
pesquisa foi definido, envolvendo: (a) procedimento de busca; (b) caracterizacdo da
amostra; (c) definicdo das variaveis; (d) eventuais problemas e exclusao de artigos; e (€)
procedimentos estatisticos.

Procedimento de Busca. Com base no estudo de Rubera e Kirca (2017), 13 estudos
que haviam explorado os efeitos diretos entre inovacéo e satisfacdo do cliente, inovacéo
e valor da firma, e satisfacdo do cliente e valor da firma foram coletados. No segundo
momento, para complementar o banco de dados, 4 buscas adicionais na base de dados
Scopus foram realizadas. As combinagdes das expressdes de busca “innovation”,
“satisfaction”, “firm value” e “correlation” foram utilizadas. Os autores também
consideraram diferentes critérios para a exclusdo dos estudos, utilizando os filtros
“business, management and accounting”, e “article”. As buscas resultaram em 22 artigos
que foram analisados na integra para a coleta dos efeitos. Artigos que ndo estavam em
inglés e que ndo tinham dados suficientes também foram desconsiderados.

Conversao dos Efeitos. Para a analise dos dados, foi utilizado como variavel
métrica o coeficiente de correlacdo r de Pearson (Vieira, 2017). Assim, as medidas que
ndo foram apresentadas nos artigos em forma de correlagdo, como b -values, f-test, x?, t-
test e z-test tiveram que ser convertidos para essa medida. A amostra analisada nesse
estudo partiu da sugestdo de Rubera e Kirka (2017), e pelas 4 buscas adicionais realizadas
na Scopus. Ao final, foram coletados os efeitos de 24 artigos dos 36 encontrados. A

Definicdo das Varidveis. As variaveis centrais do framework tedrico sdo inovacéo,
satisfacdo do consumidor, lealdade do consumidor, valor da empresa (medida contabil), e
performance organizacional. Essas duas Ultimas sdo variaveis dependentes. Vale salientar que
neste trabalho o valor da empresa representa uma medida objetiva que reflete indicadores tais
como market value performance (Cho and Pucik (2005), Total Shareholder Return (Morgan and
Rego 2006), buy-and-hold abnormal returns (Sorescu and Spanjol 2008), firm valuation (Aksoy
et al. 2008), cash flow (Gruca and Rego 2005), net present value (Kalaignanam, Shankar e
Varadarajan 2007) e stock returns (Srinivasan et al. 2009). Desempenho significa a performance
organizacional representada por elementos tais como growth performance (Cho and Pucik 2005),
EBIDTA (Dubey, Singh e Tiwari 2012), Corporate net fixed asset intensity (Govindarajan,
Kopalle e Danneels 2011), demand growth (Gruca and Rego 2005), Per-share sales (Hua,
Denizci, Mattila e Upneja 2007), Market Share (Morgan and Rego 2006), Log of assets (Sorescu
and Spanjol 2008). Tabela 1 apresenta a definicdo de cada variavel utilizada.

As variaveis moderadoras séo tipo de coleta de dados (on-line vs. off-line), tipo
de dado coletado (dado primario vs. dado secundario), tipo de pesquisa (survey vs. dados
em painel com modelos econométricos), segmento do respondente (B2C vs. B2B vs.
ambos), tipo do bem pesquisado (produto vs. servigo vs. ambos), amostra (consumidores
VS. empresas vs. executivos vs. empregados), segundo nivel do segmento pesquisado



(multiplo vs. bancos vs. tecnologia vs. varejo vs. farmacéutico vs. manufactoring vs.
automovel) e conversdo do efeito (correlacdo vs. transformacdo de beta, F, t, z). N&s
estudamos os efeitos das variaveis moderadoras nas relages inovagdo-valor da empresa
e inovacao-desempenho.

Procedimentos Estatisticos. Outras varidveis foram encontradas ao longo da etapa
de codificacdo, tais como risco, investimento em marketing, compartilhamento de
conhecimento, colaboracgéo, etc. Ndo havendo quantidade de efeitos suficientes para a
realizacdo da andlise estatistica e/ou ndo havendo os dados necessarios para realizar a
conversdo dos dados para correlacdo, optou-se por exclui-las. Para a analise dos estudos,
0s autores seguiram Vieira (2017) e calcularam as seguintes estatisticas: efeito, variacao,
homogeneidade, intervalo de confianca e grau de heterogeneidade. Além dessas
estatisticas, o indice do nimero de prova de falhas tambem foi calculado (Fail Safe
Number). Esta medida estima o numero de estudos néo significativos ou ndo publicados
necessarios para refutar os achados desta pesquisa (Rosenthal, 1979). Por fim, a meta-
analise pode ser analisada a partir de dois modelos: 0 modelo fixo e 0 modelo randémico
(Hunter e Schmidt, 2004). No modelo fixo, assume-se um valor Unico e verdadeiro dos
efeitos entre todos os estudos, desconsiderando, entdo, a heterogeneidade das amostras
(Borenstein et al., 2007; Santini et al., 2018). Por outro lado, no modelo randémico, ha
tolerancia para a variacao desses efeitos (Hunter e Schmidt, 2004). Para este estudo, foi
utilizado o efeito randdmico devido ao tamanho da amostra coletada.

4 Resultados

Os artigos foram publicados entre os anos de 2003 e 2019. Esperava-se na hipotese
Hi1 uma relagdo positiva e significativa entre a inovacdo da firma e a satisfacdo do cliente,
dado que a inovagdo do produto ou servigo atende as necessidades dos clientes. Os
resultados sustentam a hipotese (ES=0,12; p<0,006). Na sequéncia, nos verificamos o
impacto da inovacdo nas duas varidveis de resultado organizacional, tais como valor da
empresa e performance. Os achados da meta-analise sustentaram esses efeitos (ES=0,15;
p<0,001 e ES=0,23; p<0,001, respectivamente). A Tabela 2 apresenta as estimativas.

Baseado na teoria da expectativa, a satisfacdo do consumidor € o resultado de um
estado afetivo da comparacao do que se espera sobre o que recebe. Os dados mostraram
que a satisfagdo do consumidor aumenta significativamente o valor da empresa e a
performance (ES=0,23; p<0,001 e ES=0,18; p<0,01, respectivamente). Portanto, além da
inovacdo, a satisfacdo também € um driver relevante em explicar o resultado
organizacional. Por fim, o comportamento lealdade do consumidor ndo somente aumenta
o valor da empresa (ES=0,09; p<0,01), como também eleva a performance empresarial,
mas neste ultimo caso ndo significativo (ES=0,15; p<0,19). O achado n&o significativo
da lealdade pode ser explicado pelo estudo de Morgan e Rego (2006) que acharam efeitos
negativos do net promoter (r = -.10), e recomendacdo (r = -.11) no volume de vendas, e
efeitos negativos do net promoter (r = -.19), e recomendagéo (r = -.15) na margem de
ganho.

A ideia central do trabalho é que a satisfacdo medeia o efeito da inovacdo no
resultado organizacional. O foco é que o mecanismo afetivo do consumidor faca a ligacao
para que a empresa tenha maior valor no mercado (valor da firma) e desempenho
organizacional (performance). Essa Idgica € explicada pela teoria da expectativa pois o
consumidor recebe mais do que espera de um produto inovador, continuando comprando
ao longo do tempo. Os autores estimaram o efeito indireto por meio da multiplicagéo de



caminhos, conforme sugerido por Preacher e Hayes (2008) e Preacher e Hayes (2004).
Os achados mostraram um efeito indireto da inovacdo no resultado significativo para
valor da empresa e para desempenho, confirmando as hipoteses sugeridas (ES=0,027;
p<0,003 e ES=0,021; p<0,05, respectivamente). A Tabela 3 apresenta as estimativas dos
efeitos mediados.

Na relagéo entre inovagdo e valor da empresa, o efeito quando transformado de
beta, z, t, f, etc gerou uma magnitude maior do que quando obtido diretamente da
correlacdo de Pearson (r = .08 vs. r = .30, F(1,15)=14.05, p<.002). Dados primarios
quando comparados com dados secundarios possuem uma correlacdo mais forte (r = .21
vs. r = .04, F(1,15)=6.07, p<.02). Por fim, o segmento que foi feita a coleta de dados
também mostra variabilidade quando sendo multiplo, farmacéutico, manufacturing, e
automobilistico (r = .05 vs. r =.14 vs. r = .36 vs. r =.02 F(1,15)=13.90, p<.000).

Na relacao entre inovacéao e desempenho organizacional, a coleta de dados on-line
gerou uma magnitude maior do que quando o dado foi obtido da coleta de dados off-line
(r =.29 vs. r = .05, F(1,25)=4.05, p<.05). Dados priméarios quando comparados com
dados secundarios possuem uma correlacdo mais fraca (r = .13 vs. r = .41, F(1,25)=7.19,
p<.01). Por fim, o segmento que foi feita a coleta de dados se mostrou mais forte quando
foi B2C, seguido por B2B e ambos, respectivamente (r = .69 vs. r = .17 vs. r = .10
F(1,25)=12.46 p<.000). Tabela 3 mostra os resultados das anélises de moderag&o.

5 Discusséo

Ao confirmar as hipoteses do modelo tedrico, pode-se considerar que as empresas
com perfil inovador, com alto grau de orientacdo inovadora e com capacidade de langar
novos produtos, sobretudo com caracteristicas de inovacdo radical, geram maior
satisfacdo para seus clientes. Clientes satisfeitos sdo ativos valiosos, que irdo aumentar o
valor da firma e gerar mais lucros aos acionistas. Este raciocinio vai de encontro aos
achados de Anderson, Fornell e Mazvancheryl (2004). A satisfagdo do cliente mostra que
a empresa necessita atender o publico consumidor para gerar maiores niveis de riqueza,
vendas e desempenho. Segundo, as empresas com alto grau de orientagdo inovadora
melhoram a performance porque atende as necessidades dos clientes. Assim, inovagéo é
um driver do EBITDA, vendas, lucros e resultados de retorno (e.g. ROA, ROI). Terceiro,
a inovacgdo aumenta o valor da firma. Esse achado generaliza a proposta de Rubera e
Kirka (2017), indicando que a inovagdo tem um efeito positivo direto no valor da firma
que vai além dos efeitos esperados pela satisfacdo do cliente.
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Tabela 1. Descricao das variaveis utilizadas no estudo

Variavel Conceito Referéncia
Um produto ou processo novo ou aprimorado (ou uma

Inovagio da combinacdo dos mesmos) que difere significativamer_\te dos

firma produtos ou processos anteriores da unidade e que foi OCDE (2018)

Satisfacdo do
Cliente

Valor da Firma

disponibilizado para usuarios em potencial (produto) ou utilizado
pela unidade (processo).

Um ativo critico baseado no mercado que influencia
positivamente o valor da firma por meio de seus efeitos nos
fluxos de caixa.

Uma medida de capitalizagdo do mercado, que é o preco das
acoes de fechamento da empresa multiplicado pelas a¢Ges
ordinarias em circulacao.

Compromisso profundo com a compra ou 0 uso de um produto ou

Rubera e Kirca
(2017); Luo, Wieseke
e Homburg (2012);
Srivastava et al.
(1998)

Rubera e Kirca
(2017); Luo, Wieseke
e Homburg (2012)

Lealdade servico de maneira consistente, a fim de provocar repetidamente Oliver (1999)
compras na mesma marca ou empresa.
E o que afeta o crescimento econémico e esta relacionado com a

Performance produtividade e a qualidade do produto que resultam na satisfacdo  Fornell et al. (2006)

do cliente.

Tabela 3. Efeitos indiretos da inovacdo no desempenho via satisfacdo (mediadora)

Antecedente Mediadora Efeito Efe[to Sobel test  Sig Std
Indireto Error
Panel A
Inovacédo (H3a) Satisfacdo Valor Empresa  .027 2.90 .003 .01
Inovacdo (H3b) Satisfacdo Performance .021 1.95 .05 .01
Figure 1 (Panel A) Conceptual Framework
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Figure 1 (Panel B) Post-Hoc Analysis

Antecedent Outcomes
e -AA"'-.
Firm value

———
N

A4

Performance

| —
Y

—

[ [nnovation

Satisfacdo
|
Y

Risco




Tabela 2. Resultado da meta-analise

Antecedente Consequente K ES SE z-value sig. LL UL Tau 12(%) H2 Q Sig Fail Safe N Sig AIC

Panel B

Inovagdo (H1)  Satisfacdo 8 .12 .04 275 .006 .03 .21 .12 0,93 15.08 221,000 .001 777,00 .001 15.15
Inovacdo (H4a) Valorda Empresa 16 .15 .02 6.69 .001 .10 .19 .08 0,97 40.79 769,000 .001 9645,00 001 -2.17
Inovagdo (H4b) Performance 26 .23 .04 5.42 001 .14 31 21 0,99 361.53 10223,000 .001 60949,00 .001 13.68
Inovagdo Risk 7 .08 .04 2.10 .04 .00 .16 .09 097 4735 512 .001 3513 .001 14.70
Outras Relaces

Performance Valor daEmpresa 3 .02 .04 .41 .67 -05 .09 .04 058 238 8.28 .01 .00 91 -1.72

Satisfagdo Valor da Empresa 11 .23 .02 11.00 .001 .18 .26 .05 0,71 355 55,000 .001 1901,00 .001 -13.53
Satisfagdo Performance 18 .18 .07 242 01 .03 .32 .28 098 53.00 1113,000 .001 13694,00 .001 8.16

Lealdade (H2a) ValordaEmpresa 9 .09 .03 251 01 .02 .16 .10 0,86 7.64 68,000 .001 117,00 .001 -9.85
Lealdade (H2b) Performance 10 .15 .12 1.30 19  -08 .39 .38 0,99 128.00 1451,000 .001 3909,00 .001 9.36

Notas: K = nlimero de estudos; ES = effect size corrected estimated by random model; SE = Standard Error; Z-value; Cl = niveis de confianca limite superior (UL) e inferior
(LL); Tau = the estimated standard deviation of underlying true effects; Q test = teste de heterogeneidade ao nivel individual e agregado; FSN = testes Fail safe-Number based
on Rosenberg = numero de itens necessarios para um resultado falso by incorporating individual weights per study
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Tabela 4. Resultado da anélise de moderagéo

Moderadora Nivel Efeito Nivel Efeito  Nivel Efeito Nivel Efeito F-test Gl sig.
Inovagéo ----> Valor da Firma
Converséo Pearson r=.08 Beta/F/t r=.30 14.05 15 .002
Coleta Online Offline NA NA NA
Dados Primarios r=.21 Secundarios r=.04 6.07 15 .02
Design Pesquisa Survey Painel NA 15 NA
Segmento B2C B2B r=.08 Ambos r=.21 3.53 15 .08
Bem Produto r=.17 Servico r=.05 Ambos r=.09 a7 15 .48
Amostra Empresa Executivo
Segmento Multiple r=.05 Pharm r=.14 Manufacturing r=.36 Automobile r=.02 13.90 15 .000
Inovacdo ----> Performance
Conversao Pearson r=.23 Beta/F/t r=.18 12 25 .72
Coleta Online r=.29 Offline r=.05 4.05 25 .05
Dados Primérios r=.13 Secundérios r=.41 7.19 25 .01
Design Pesquisa Survey r=.12 Painel r=.27 1.60 25 .21
Segmento B2C r=.69 B2B r=.17 Ambos r=.10 12.46 25 .000
Bem Produto r=.27 Servigo Ambos r=.14 1.25 15 .27
Amostra Empresa Executivo r=.05 Consumidores r=.28 3.86 15 .06
Segmento Multiple r=.29 Pharm r=.15 Manufacturing r=.45 Tech r=.02 3.67 15 .02

Notas: F-test da ANOVA, quando maior do que 2 grupos se utilizou Bonferroni; gl = grau de liberdade; sig = significancia
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