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Resumo

O presente trabalho busca avaliar, por meio de uma andlise empirica, efeitos que
ocorreram no varejo de moda no Brasil, junto a penetracdo do e-commerce na industria.
A luz da literatura econdmica, focada nos efeitos long tail e superstar, buscou-se avaliar
a partir de uma série de informagdes - como estatisticas publicas, relatérios de
companhias de varejo de moda, relatorios privados especializados no cenario digital -

qual o provavel efeito ocorrido.

As andlises apontam a presen¢a de um efeito superstar junto a penetragdo do e-commerce
no varejo de moda brasileiro. Algumas hipoteses foram levantadas a fim buscar explicar
as possiveis causas, tanto de natureza macro quanto microecondémicas, que possam ter

corroborado para a observacao de tal efeito.



1 Introducéo

Nos ultimos anos, o fendmeno da digitalizagdo' vem gradualmente ganhando
espaco no nosso cotidiano, mudando diversas caracteristicas das indistrias em geral
(HIRT; WILLMOTT, 2014). Hoje, por exemplo, o relacionamento bancario pode ser
feito sem agéncias ou gerentes, através de fintechs como o Nubank; o conteudo de midia
pode ser acessado via streaming e até as consultas médicas podem ser realizadas
virtualmente através da Telemedicina. Os canais de venda também ndo ficaram isentos
de mudancas. Agora, existe a oportunidade de exploracdo de meios nao-fisicos, uma vez
que ndo hd mais a necessidade de fatores como a proximidade geografica ou contato

humano, para que a venda seja feita.

O efeito dessa mudanga nas industrias foi abordado no livro de 2006 de Chris
Anderson “The long tail: Why the future of business is selling less of more”
(ANDERSON, 2006), onde o autor explora de forma exaustiva os impactos da internet
nas dinamicas industriais. Anderson observa o movimento de maior entrada de ofertantes
de produtos “nichados” junto a uma queda da relevancia de ofertantes de produtos

“mainstream”, o que ele vem a chamar de efeito Long Tail.

Nas palavras do autor (2006, p. 51-52), em tradugdo livre:

A teoria do long tail pode ser sintetizada da seguinte forma: nossa cultura e economia estio
cada vez mais distanciando-se de uma concentracdo de uma quantidade relativamente
pequena de hits (produtos e mercados mainstream) na principal parte da curva de demanda,
e migrando para a dispers@o entre muitos nichos na cauda. Numa era sem as restri¢cdes de
prateleiras fisicas e outros gargalos de producdo, bens e servigos focados em mercados
especificos e restritos pode ser tdo atraente economicamente como mercados mainstream.

O livro nasceu de um artigo publicado pelo autor no site da revista Wired em 20042,
no qual ¢ feita uma analise das industrias de midia e entretenimento. No artigo, Anderson
aponta que a introducdo de lojas online, onde ndo ha o custo de espago de prateleira, baixo
custo de distribuicdo e até mesmo nenhum custo de manufatura, como no caso da
plataforma de venda de musicas da Apple, o antigo iTunes, faz com que popularidade

deixe de ser o Unico sindbnimo de lucratividade. Neste novo cenario digital, popularidade

! Sera utilizada a mesma conotagdo para o termo digitalizagdo que em Hagberg (et al., 2016): “Apesar desse
termo geral envolver todos os tipos de tecnologias digitais, nds focaremos particularmente na
integragdo entre tecnologias digitais conectadas a internet e na interface entre vargjistas e
consumidores” — tradugao livre

2 Disponivel em: https://www.wired.com/2004/10/tail/. Acesso em: 23 out. 2021.



perde parte da sua relevancia para a diversidade de oferta, e passa a ser importante olhar,

também, para os produtos nichados.

Em paralelo, Goldmanis (et al., 2010) argumentam que a introducdo desta
tecnologia, na verdade, causa um efeito superstar, na qual grandes empresas da induastria
se solidificam ainda mais e pequenas tém sua participagdo diminuida - até optando por
uma saida do mercado. Este efeito torna a industria cada vez mais concentrada nos
principais (e maiores) players. Como exemplo, ap6s analisar as industrias de livrarias e
concessiondrias de carros novos, sob o modelo estruturado no artigo, os autores

concluiram que houve uma maior saida de empresas pequenas desses ramos.

Para além da maior concentragdo de mercado, a literatura vem recentemente
abordando, também, o impacto da dindmica de empresas superstar sobre a participacao
do trabalho no PIB (AUTOR et al., 2020). Demonstrando, portanto, que este ¢ um tema
tdo atual e relevante que tem se desdobrado para além da dindmica das industrias

propriamente ditas.

A dualidade /ong tail vs superstar ndo vem de hoje: o economista italiano Vilfredo
Pareto em 1897, ao estudar a divisdo de terras na Italia do século XIX, percebeu que boa
parte da riqueza estava concentrada nas maos de uma minoria de pessoas. As distribuicdes
de probabilidade que seguem o padrao percebido por Pareto sdo chamadas de “leis de
poténcia” ou Distribuicdes de Pareto. Com o tempo, percebeu-se que estas distribui¢des
sao fendmenos comuns em diferentes disciplinas do mundo, além do mundo dos
negocios. Por exemplo, algumas poucas cidades concentram a maior parte da populagdo.
De maneira formal, uma Distribui¢do de Pareto ocorre “quando a probabilidade de medir
um determinado valor varia de forma inversamente proporcional a uma poténcia deste

valor” (NEWMAN, 2005).

Assim, de acordo com Pareto, enquanto o efeito superstar seria uma evidéncia da
existéncia de uma distribuicdo de poténcia em determinada industria, em termos de
participacdo de mercado das companhias na mesma, o efeito long fail expressaria o
contrario. De um lado, o efeito superstar demonstra a concentragdo de probabilidade em
poucos eventos; de outro, o long tail trata da maior distribuiciao de probabilidade entre os

eventos.

Olhando para o mercado da moda, este sempre foi marcado por uma grande

concentragdo de visibilidade para as grandes marcas, as quais tinham recursos para
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publicidade e propaganda, além de 4rea de loja nos principais centros comerciais. Com o
advento da internet e suas tecnologias, ¢ cada vez mais comum vermos novas marcas
surgindo de forma 100% digital e ganhando espaco no cenario da industria. Desde 2015,
como olharemos com mais profundidade no decorrer desta monografia, a porcentagem
de empresas de vestuario com site proprio de vendas no Brasil foi de 4% para 13,5% em

cinco anos, segundo o site de dados Statista.

Entretanto, pouca ¢ a literatura que busca analisar o vetor resultante desta dindmica:
se, de fato, esta ocorrendo uma maior “democratiza¢do” quanto aos players do varejo de
moda. A ideia desta monografia, portanto, ¢ analisar a penetracdo do e-commerce na
induastria de varejo de moda brasileira sob a otica de Pareto, isto €, se possivelmente
provocou-se um efeito /ong tail ou um efeito superstar. A partir de dados e informagdes
avaliar-se-4 se, hoje em dia, a industria esta efetivamente mais populada e heterogénea,
ou se seguimos com uma concentracdo nos grandes players, como era visto antes do

advento tecnologico do e-commerce.

Tal andlise ganha maior urgéncia frente a pandemia COVID-19, onde houve um
salto de adog@o do e-commerce por parte das empresas. Sendo assim, a partir de dados e
informacdes avaliar-se-a se, hoje em dia, a indistria estd efetivamente mais populada e
heterogénea, ou se seguimos com uma concentracao nos grandes players, como era visto

antes do advento tecnologico do e-commerce.

Inicialmente, revisaremos a literatura que ¢ a base da discussdo — os efeitos long
tail e superstar. Em seguida, a partir de evidéncias empiricas, ird se realizar uma analise
descritiva dos impactos observados a partir introduc¢do e penetracao do e-commerce na
industria de varejo de moda brasileira, a fim de avaliar qual dos dois efeitos — long tail
ou superstar — se mostrou predominante. Apds a constatacao da possivel resultante, a luz
da literatura mencionada, levantar-se-do possiveis hipoteses explicativas de tal

movimentacao da industria.

Como as principais fontes para o desenvolvimento deste raciocinio, estdo: a
literatura citada nesta introdugao, estatisticas publicas sobre as empresas no Brasil, como
as da RAIS (Ministério do Trabalho), bases de dados como o Statista e o Euromonitor,
assim como relatérios de consultorias privadas e especializadas no tema, como a EBIT

Nielsen e PayPal.
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2 Revisao de literatura

2.1 Efeito long tail

No mundo dos negocios, o efeito long tail foi popularizado em 2004, quando Chris
Anderson, na época editor da revista WIRED, publicou um artigo destacando a mudanga
na estratégia de distribuicao de produtos a partir da internet. A Amazon, segundo ele,
tinha conseguido popularizar um livro de escalada e montanhismo, lancado dez anos
antes, ja obscuro e esquecido, pois seu algoritmo conseguira cruzar interesses entre

entusiastas de um best-seller do momento e leitores da edi¢cdo mais antiga.

O efeito long tail, de acordo com Anderson, possibilita que consumidores alcancem
produtos e servigcos cada vez mais especificos e tnicos em catalogos que estdo cada vez
mais extensos € densos de opcoes. Os consumidores vém os produtos mais adaptados aos
seus respectivos gostos e desejos — em termos probabilisticos, eventos com

probabilidades cada vez menores de ocorrer. Mas por qué “cauda longa™?

Toda empresa possui uma distribuicdo probabilistica de vendas, onde determinados
produtos representam um percentual acumulado de vendas: SKUs mais populares
naturalmente representam uma propor¢do maior de venda. Esta distribuicdo de
probabilidades ¢ uma Distribuicdo de Pareto. A imagem abaixo, representando a
distribui¢do de probabilidade, elucida a questdo: as areas azul e verde sdo iguais, ou seja,
tem o mesmo volume de vendas, porém a verde tem uma quantidade bem superior de

produtos.

Figura 1 - Volume de venda por produto e popularidade

Fonte: Adaptado de “The long tail: Why the future of business is selling less of more” (ANDERSON,
20006).
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Conforme o artigo original, assim seu o livro homdnimo, de Anderson (2006)
explicam, a internet possibilita a comercializagdo de produtos nichados através de duas
principais razdes: aumento do mercado enderegavel (menor dependéncia local) e

diminui¢ao de restrigdes fisicas.

Uma sala de cinema comum, por exemplo, s6 exibiria um filme caso atraisse 1500
pessoas para assistir num periodo de duas semanas. Mas dado que seu raio de atragao de
espectadores ¢ baixo — na ordem de dezesseis quildmetros, de acordo com Anderson -,
poucos filmes sdo “denominadores comuns” para atrair esse volume de pessoas. Na
internet, no entanto, através de um servigo de streaming, um distribuidor de conteudo

pode atingir espectadores nichados espalhados pelo globo inteiro.

Uma outra forma de entender este efeito fora bem resumida por Derek Thompson,

editor da revista The Atlantic, em tradugao livre:

Se vocé for a Toquio, vocé vai ver que ha todo tipo de lojas bem, bem esquisitas. Ha uma
loja de discos de vinil exclusivamente dos anos 70; outra de whisky dos anos 80 ou algo
do género. Mas isso ndo faz nenhum sentido se estivessem num subturbio de Des Moines,
certo? No subtrbio de Des Moines, para existir, voc€ precisa ser um Subway. Vocé precisa
atingir as massas imediatamente. Porém, em Toquio, onde ha cerca de 30-40 milhdes de
pessoas a uma viagem de trem de distancia, entdo seu mercado ¢ de 40 milhdes. E, dentro
destes 40 milhdes, ha alguns milhares que gostam de vinis dos anos 70 ¢ whisky dos anos
80. A internet é como Toquio’.

Além disso, existem restrigdes fisicas para armazenar estoques grandes de produtos
— simplesmente nao ha espago em lojas proximas ao consumidor. Por exemplo, em 1994,
quando Jeff Bezos fundou a Amazon, ele estimava um catalogo em inglés de trés milhdes
de livros — muito mais do que qualquer loja poderia estocar (STONE, 2013). Assim, o
advento da internet garante ndo s6 mercado enderecavel, mas também viabilidade

econdmica para o comércio de itens long tail.

3 Tradugéo livre do podcast “MASTERS IN BUSINESS: Interview with Derek Thompson™.
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Figura 2 - Volume de vendas por produto e popularidade com especificagdo de mercado
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Fonte: Adaptado de “The long tail: Why the future of business is selling less of more” (ANDERSON,
20006).

Em seu livro, Anderson aponta trés forcas principais que emergem junto ao e-
commerce como as principais responsaveis para a formacdo de uma long tail em

determinada industria:

(a) Democratizagdo das ferramentas de produ¢do — com a tecnologia, hoje
qualquer um pode fazer tarefas que até pouco tempo eram feitas apenas por
profissionais, como a publicidade, por exemplo;

(b) Diminuigao do custo de consumo e democratizagdao da distribuigdo — com a
internet, os custos para alcancar o consumidor diminuiram, o que ¢ ainda mais
forte para industrias onde € possivel distribuir e consumir online, como no caso
da musica;

(c) Aumento da conexao entre oferta ¢ demanda — com a internet, os custos de
procura, dentre eles o do nosso tempo, diminuem. E facil e rapido pesquisar
em sites como Google. Além disso, com esse facil acesso acabamos tendo
contato com contetido, produtos e servigos mais diversos que nos agradam, por
meio de blogs, videos de avaliacdo, e acabamos nos aprofundando neles com a

ajuda dos algoritmos.
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Figura 3 - Principais forgas percussoras de um efeito long tail

Forga Exemplo

L Cameras digitais, desktop,
1 Democratizacéio de softwares de edicio de
producéo misica e videos, sites para
blogs
2 Democratizacdo de Amazon, eBay, iTunes,
' distribuicio Netflix
Google, blogs,
3 Aumento da conexdo recomendacdes do
’ entre oferta e Rhapsody, listas de best-
demanda sellers

Fonte: Adaptado e traduzido de forma livre do livro “The long tail: How endless choice is creating
unlimited demand” (ANDERSON, 2006, p. 57).

A literatura reitera os argumentos de Anderson, atribuindo razdes para o maior
sucesso de produtos nichados tanto através de mudangas na demanda, quanto na oferta
em um mundo cibernético. Segundo Brynjolfsson (et al., 2006), no lado da oferta, pde-se
que o e-commerce possibilita um leque de produtos ofertados muito maior que as lojas
fisicas, por ndo sofrer de limitagcdes quanto a espaco fisico e logistica, como comentado.
Ja do ponto de vista da demanda, os autores apontam que a possibilidade de adquirir
informagdes sobre os produtos sob um menor custo € maior conveniéncia aumenta a

procura por produtos nichados (BRYNJOLFSSON et al., 2006).

Uma industria tida como exemplo classico de efeito long tail ¢ a industria de
musica. Para além da introdugao do e-commerce, a industria da musica sofreu mudangas
em sua cadeia de valor relacionada a outros avangos tecnologicos, como os softwares de
edicdo de musica e como sua a virtualizagdo por completo (consumo, promogao,
producdo). Nas ultimas décadas, tornou-se possivel ndo apenas comprar online sua
musica como também escuta-la e armazena-la virtualmente, em plataformas como o

iTunes, Spotify e Rhapsody.

Junto a esse fendmeno, nascem as ferramentas de recomendagdes, que acabam por
levar os ouvintes a conhecerem nichos completamente novos e relacionados ao seu gosto
mainstream inicial, como mostra figura abaixo. Algoritmos que reconhecem os gostos e
preferéncias do ouvinte recomendam produgdes semelhantes, ou, pelo menos, que outros
ouvintes semelhantes compartilhavam interesse. Este efeito pode acabar por distanciar o
ouvinte dos maiores sucessos da Billboard da semana, que, num universo anterior,

estariam sendo repetidas no radio e destacadas em lojas de discos.
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Figura 4 - Funcionamento das ferramentas de recomendagdes para geracdo de long tails na
industria da musica

Fonte: Adaptado e traduzido de forma livre (ANDERSON, 2004).

As novas plataformas de musicas, como o Spotify, funcionam em um sistema
freemium, onde parte do servico € gratis e parte (auséncia de propagandas entre as
musicas) € acionado com o pagamento de uma mensalidade fixa. Esse sistema acaba por
incentivar ainda mais a descoberta de produtos nichados, uma vez que estudar a musica
do top 10 e o mais novo langamento de um cantor desconhecido terd o mesmo custo
financeiro. Neste contexto, como o custo de procura se torna uniforme (mesmo esfor¢o
para procurar diferentes artistas, dado que o catdlogo ¢ todo digital), se torna ainda mais
representativo a publicidade do conteudo, uma vez que sera o principal vetor para se

escute o artista do momento e ndo o novato.

Assim, de modo geral, a literatura elenca alguns fatores principais para o
surgimento de um efeito /ong tail em determinada industria, sendo eles: o aumento de
mercado enderecavel, a diminuicdo de restrigdes fisicas — como de distribuicao e

producdo — e a queda do custo de procura de bens e servigos para consumidores.

2.2 Efeito superstar

Como ja descrito, nas Distribui¢des de Pareto existem alguns poucos eventos com
alta concentragdo de probabilidade de ocorréncia: os chamados superstars — e com

dindmica antagonica ao /long tail.

O termo ganhou notoriedade no artigo Rosen (1981), onde o autor caracteriza-o
como sendo referente a “um nimero pequeno de pessoas, que ganham uma enorme
quantidade de dinheiro e dominam as atividades em que estdo inseridas”. Ideia similar a

apresentada nas leis de poténcia de Pareto.
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A literatura aponta que um efeito superstar pode ser formado com a entrada de
internet nas industrias (KENDALL; TSUI, 2008), que acaba por gerar uma maior saida
das pequenas empresas, culminando em uma maior concentragio (GOLDMANIS et al.,
2010). Essa saida ¢ consequéncia da diminui¢dao no custo de procura dos consumidores,
resultando em menores precos que, por sua vez tornam mais dificil a competicdo no
mercado. Normalmente, grandes empresas tém maior escala, sobrevivem a esta
competi¢do e ganham market share com a saida de empresas menores (EMRE et al.,

2005).

Num mundo analégico, a comparagdo de precos envolvia trajetos fisicos de ponto
de venda a ponto de venda. J& num mundo conectado, comparar produtos similares de
diferentes multiplos produtores, fica a apenas um clique de distancia. Sendo assim, a
diminui¢ao de custo de procura acaba por apresentar, também, um efeito que corrobora
para o surgimento de superstar em industrias de produtos commoditizados, isto €, onde o

principal fator de decisdo de consumo ¢ o prego.

Corroborando as conclusdes de Emre (et al,, 2005), Goldmanis (et al., 2010),
apresentam algumas conclusdes 16gicas do modelo desenhado no artigo. Para os autores,
quando h4a uma queda do custo de procura, o lucro de empresas ineficientes diminui,
fazendo com que o mercado fique mais eficiente uma vez que muitas dessas empresas
acabam saindo. Consequentemente, o market share das demais empresas acabam por

aumentar.

Um exemplo de industria abordada pela literatura que sofre o efeito superstar ¢ a
de agéncias de viagem. Esse ramo sofreu fortes mudangas com a introducdao do e-
commerce, tanto devida a criagdo de sites de pesquisa de voos, como decolar.com e
Trivago — que sdo ferramentas de comparagao de preco em sua esséncia -, quanto pelo
papel mais ativo dos passageiros que agora podem tornar ndo intermediada a organizagao
de suas viagens, através de contato direto com as companhias areas e hotéis, através de

seus sites.

O artigo Emre (et al., 2005), aponta que um dos principais fatores que levou a uma
queda do niimero de empresas pequenas nesse setor observado durante o estudo, foi a
diminui¢ao da comissdo paga pelas companhias areas. A queda de comissao acarreta

numa diminui¢do da receita, que, num negdcio de altos custos fixos, as pequenas
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empresas do ramo ndo conseguiram se manter lucrativas, e acabaram por fechar as portas.

Resumindo: as empresas do ramo tiveram um aumento relativo do custo fixo.

Atualmente, a literatura ja aponta que as consequéncias do efeito superstar em
industrias como as de tecnologia, vém gerando impactos para além do ambito micro. Em
artigo publicado em 2020, Autor et al. apontam uma queda acentuada na participacao do
trabalho nas industrias onde ha o crescimento da concentracao das vendas. Paralelamente,
essas empresas superstars também vém se tornando mais produtivas. Em conjunto, esses

fatores acabam por impactar a participagao do trabalho no PIB.

2.3 Long tail vs. superstar

A literatura, portanto, mostra-se dividida em duas vertentes. Aqueles que, como
Anderson, acreditam que a introdugdo de tecnologias como o e-commerce culminaram
em efeitos /long tail, e os demais (EMRE et al., 2005; GOLDMANIS et al., 2010) que

compartilham da ideia de que, na verdade, o efeito resultante nas indistrias € o superstar.

Sendo assim, nasce uma terceira corrente na literatura que aponta a possibilidade
tanto do efeito long tail quanto do superstar, a depender da industria em questdo
(KENDALL; TSUI, 2008). No artigo “The economics of long tail”, os autores apontam
que o tipo de efeito a ser observado estd ligado a forma em que estrutura de custos ¢
impactada pela introdugao da nova tecnologia, bem como ao nivel de heterogeneidade

das preferéncias dos consumidores.

Quando em equilibrio, uma industria /ong tail, isto €, aquela que apresenta tanto
produtos populares quanto produtos nichados, o aumento da diferenciac¢do horizontal gera
um aumento de preco e lucro para ambos os produtores, 0 mesmo ocorre com o aumento
dos custos variaveis. J& o aumento de custos fixo gera apenas um impacto negativo no
lucro dos produtores em questao (KENDALL; TSUI, 2008). No artigo, entende-se por
aumento da diferenciag¢do horizontal quando um determinado produto ¢ mais valorizado

por um grupo do que por outro.

No caso do equilibrio em uma industria superstar, onde os produtores populares
vendem para todos os consumidores € nao ha produtores de nicho, tem-se que o aumento
na diversificacao vertical dos produtos populares sobre os de nicho gera um aumento do
preco ¢ do lucro dos produtos populares. Enquanto um aumento dos custos fixos e

variaveis gera um aumento do pre¢o dos produtos populares, € um aumento e queda,
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respectivamente, no lucro desses. No artigo, entende-se por aumento da diferenciacao
vertical quando um mesmo grupo de consumidores valorizam mais um produto do que

outro (KENDALL; TSUI, 2008).

Ao decorrer do artigo, podemos resumir que diminuigdes nos custos fixos estdo
associadas ao efeito long tail, em especial nas industrias muito diferenciadas
horizontalmente. Além disso, a tendéncia da observacao de um efeito /ong tail se mostra
maior quando temos grupos menores de consumidores nichado e custos fixos iniciais
relativamente altos e sua perda de eficiéncia na produgdo ¢ relativamente baixa. Ja no
caso de industrias superstar, a observacao do efeito estd relacionada a uma reducdo dos

custos varidveis em relacao aos custos fixos (KENDALL; TSUI, 2008).

Outra forma que o artigo Kendall and Tsui (2008), utiliza para explicar o que ird
definir a existéncia de um equilibrio /long tail ou superstar ¢ o lucro que o produtor
nichado consegue obter. Segundo os autores, o movimento de um equilibrio entre long
tail e superstar esta condicionado a forma que a nova tecnologia impacta o lucro no

produto nichado, como podemos observar na representacao grafica seguinte:

Figura 5 - Relacdo entre os efeitos, o lucro do produtor nichado ¢ a estrutura de custos

Gy

Long Tail

Superstar

B
Fonte: Adaptado de Kendall and Tsui (2008).

No gréfico, temos que 6, ¢ o pardmetro que ird impactar diretamente o custo
variavel naquela industria e € relacionada ao tipo de tecnologia adotada (quanto maior ¢
o custo varidvel com a introdu¢do de uma determinada tecnologia, maior sera 8y). No

eixo X, temos O, 0 parametro que ira impactar o custo fixo em determinada industria de
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acordo com a tecnologia adotada (quanto maior o custo fixo com a introducdo de

determinada tecnologia, maior serd 6;) (KENDALL; TSUI, 2008).

Além dos pardmetros, temos a linha de lucro zero para o produtor nichado ([]5=0),
as qual apresenta uma curva positivamente inclinada visto que o lucro do produtor

nichado apresenta uma relagdo direta com o custo varidvel e indireta com o custo fixo.

Sendo assim, se em uma industria partimos de um ponto de equilibrio long tail a, e
ha uma redugdo de custos com a introdu¢do de uma nova tecnologia, que diminui os
custos varidveis em relagdo ao custo fixo, a industria se desloca para o equilibrio superstar

b. Nesse ponto, vale destacar que o lucro dos produtores nichados sera negativo.

Em um segundo momento, se ha a inser¢ao de uma tecnologia que diminui os custos
totais, mas hd uma redugao dos custos fixos em relacao as variaveis, a industria volta para
um equilibrio long tail no ponto ¢ do grafico. Além disso, o lucro dos produtores nichados

volta a ser positivos.

Em resumo, o artigo de Kendall and Tsui (2008), aponta que teremos uma industria
long tail quando a nova tecnologia gera uma redugdo dos custos fixos em relagdo aos
custos variaveis, e uma industria superstar quando o que ocorre ¢ a reducao dos custos

variaveis em relagao aos custos fixos.
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3 Contexto da industria da moda no Brasil

A industria da moda € de extrema importancia para a economia brasileira e mundial.

No Brasil, ela foi responsavel por um faturamento de R$185,7 bilhdes em 2020, e por 1,5

milhdo de empregos diretos*. Trata-se da segunda industria que mais emprega entre as de
transformacdo, se destacando também em segundo lugar quanto a oportunidade de
primeiro emprego5 - configurando como uma porta de entrada no mercado de trabalho e

oportunidade de formalizagao de diversos brasileiros.

Apesar de nds, consumidores, observarmos somente o produto final, a roupa, existe,
por tras, uma complexa cadeia de valor envolvida. A espinha dorsal dessa industria é
composta por diversos participantes: de agricultores produzindo matéria-prima (algodao
e 1a, por exemplo), passando por toda mao-de-obra da confec¢do e producdo industrial,
chegando na criagao (por parte de designers) até a venda no varejo propriamente dito.
Ainda assim, boa parte do valor estd nos processos finais: na criagdo € no comércio, ou
seja, nas marcas e varejistas. Isto ndo ocorre a toa: a matéria-prima €, por defini¢ao, uma
commodity, ¢ a confeccdo encontra-se, atualmente, globalizada e distribuida por paises

com mao-de-obra barata, como Vietna e China.

Historicamente, a industria da moda teve como caracteristica uma estrutura
organizacional marcada pela concentracdo de controle, onde poucas empresas sao
responsaveis pela maior parte da quota do mercado. Alguns fatores culminam nessa
dinamica, dentre eles o alto custo de investimento inicial, seja para maquinas, elaboragdo
de uma primeira cole¢do ou até aluguel de ponto fisico para vendas. Com a inser¢ao da
internet no cotidiano da sociedade, a industria da moda, assim como as demais industrias,

comegou a se aventurar nesse mundo tendo crescido sua receita total proveniente das

vendas online em 5%, entre 2017 ¢ 20199,

4 Disponivel em: https://www.abit.org.br/cont/perfil-do-setor. Acesso em: 03 nov. 2021

> Disponivel em: https://www.abit.org.br/cont/perfil-do-setor. Acesso em: 03 nov. 2021

®Disponivel ~ em:  https://vtex.com/pt-br/blog/tendencia/digital-transformation-guide-for-the-fashion-
industry/. Acesso em: 04 nov. 2021.
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4 O varejo de moda brasileiro ao longo da insercdo do e-
commerce

O varejo online, de forma geral, veio crescendo consistentemente ao longo dos
ultimos anos, impulsionado pelo crescimento de usuarios digitais. Segundo os relatérios
semestrais Webshoppers’, da consultoria Ebit | Nielsen®, o nimero de e-consumidores
cresceu a uma taxa composta de 14.3% ao ano de 2013 a 2020, totalizando 79.7 milhdes
de pessoas. Com isso, o faturamento total do e-commerce no Brasil chegou a RS 87.4

bilhdes de reais, num crescimento composto de 17.2% ao ano.

Figura 6 - Numero de consumidores online e seu crescimento anual, Faturamento total do E-
Commerce e seu crescimento anual

Fonte: Adaptado do relatério Webshoppers ed. 43 da EBIT Nielsen.

Em 2020, como pode-se observar, ha uma inflexao na tendéncia de crescimento,
com sua aceleragdo, em fun¢do da pandemia do Covid-19. Neste ano, o niimero de
consumidores cresceu 29% e o faturamento total do e-commerce cresceu 41%. A

literatura também observou este fenomeno: testando pesquisas de comportamento do

7 Os relatorios Webshoppers usam dados transacionais de compras realizadas por consumidores em lojas
conveniadas EBIT | Nielsen que sdo, automaticamente, enviados para consultoria e, também, resultados
de pesquisas respondidas por consumidores, através do banner implementado no checkout das lojas
colaboradoras.

8 A EBIT | Nielsen é uma plataforma de opinido de consumidores online, assim como uma consultoria de
dados, indicadores e informagoes estratégias do e-commerce brasileiro.
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consumidor em 2020 como varidvel dependente, indices de mobilidade social na
pandemia como principal variavel independente interessada, Banhara (2021, p. 25),

conclui:

Os resultados revelam que o canal online é de extrema importancia durante uma pandemia
global: a receita online no varejista aumentou como resultado da declaragdo de emergéncia
nacional e pedidos de permanéncia em casa, amortecendo assim o golpe da redugdo das
visitas as lojas pelos clientes e, posteriormente, do fechamento temporario das lojas.
Atribui-se o aumento da receita a dois aspectos do comportamento do cliente: primeiro, o
varejista adquire novos clientes em seu canal online; em segundo lugar, os clientes
existentes aumentam suas compras online.

As conclusdoes de Banhara, acima, também s3o corroboradas pelos dados do
relatério Webshoppers. De acordo com o respectivo documento, o expressivo
crescimento em 2020 ocorreu por aumento em dois vetores importantes: (1) aumento de
ticket médio em 8% vs. 2019, chegando a R$ 450 por pedido; e (ii) crescimento no

volume de pedidos em 30% vs. 2019, se aproximando a 194 milhdes de pedidos.

A 442 do relatorio Perfil do E-commerce Brasileiro?, produzido pelo Paypal'® em
parceria com a BigData Corp'!, traz granularidade aos dados do varejo online e

corroboram a visdo de crescimento acelerado recente.

Por exemplo, segundo o relatorio, o Brasil, até agosto de 2021, possuia 1.594
milhdes de sites de e-commerce, um crescimento de aproximados 72% comparado a 2019
(ano pré-pandemia). Dado que em 2014 havia somente 360 mil e-commerces diferentes,
isso corresponde a um crescimento anual composto de 23.7% ao ano. Atualmente, esses

sites de comércio online representam 9.44% do total de sites do Brasil.

A luz dos estudos e conceitos precedentes a este trabalho e anteriormente
mencionados, vale ressaltar a distribuicao de tamanho entre tais sites de e-commerce, sob

algumas diferentes perspectivas.

? O relatorio “Perfil do E-Commerce Brasileiro” utiliza a captura de dados da internet da BigDataCorp.,
extraidos de visitas a mais de 32 milhdes de sites brasileiros, dos quais sdo obtidas informagdes sobre
links e estrutura das paginas, e depois classificadas ¢ validadas. Os dados da 44% foram colhidos entre
julho de 2020 e julho de 2021.

100 PayPal é uma plataforma de pagamentos instantaneos online.

A BigData Corp é uma agregadora e compiladora de Big Data na América Latina, distribuindo suas

principais analises de dados para seus clientes privados.
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Figura 7 - Percentual de sites de e-commerce no Brasil por nimero de acessos (sites pequenos
correspondem aqueles com menos de 10k visitas/més)

Fonte: Adaptado do relatorio “Perfil do E-commerce Brasileiro, ed. 2021 produzido pelo Paypal em
parceria com a BigData Corp!2.

Figura 8 - Percentual de sites de e-commerce no Brasil por sortimento (nimero de SKUs)

Fonte: Adaptado do relatério “Perfil do E-commerce Brasileiro, ed. 2021” produzido pelo Paypal em
parceria com a BigData Corp!3.

Ambas as figuras 7 e 8 retratam o mesmo fenomeno: a maior parte dos sites de
varejo online no Brasil sdo pequenos, seja por nimero de visitas ou pela amplitude do
sortimento de produtos. Além disso, ao longo dos ultimos anos percebe-se um

crescimento na propor¢do de sites grandes e médios no total de sites — ou seja, ha um

12 Disponivel em: https://public.flourish.studio/story/947803/. Acesso em: 03 nov. 2021.
13 Ibid., Acesso em: 03 nov. 2021.
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movimento de concentragcdo de visitas e acessos em alguns sites -, dado que

representavam 12% do total em 2015 e 16.5% em 2021.

No entanto, ndo ¢ possivel concluir se hd um aumento ou ndo de propor¢do de sites
nichados, na 6tica do numero de SKUs, dado que os sites com sortimento de um a dez

SKUs se encontram em patamar semelhante a 2015 (81% em 2015 vs. 79.4% em 2015).

Ainda assim, antes de avaliar se ha algum efeito long tail ou superstar precisa-se
entender a distribui¢do de receita entre estes sites. A Figura 9, abaixo, mostra relagdo de
sites por faturamento, isto €, qual percentual do nimero de sites estd presente em cada

faixa de faturamento:

Figura 9 - Percentual de sites de e-commerce no Brasil por faixa de faturamento, em milhdes de
reais

Fonte: Adaptado do relatoério “Perfil do E-commerce Brasileiro, ed. 2021” produzido pelo Paypal em
parceria com a BigData Corp'“.

No entanto, idealmente, para clarear esse ponto, precisar-se-ia observar a
distribuicao de receitas por site, € ndo a relagao de sites por faturamento, como a figura 9
acima. Mas esta informacdo ndo fora encontrada. Conseguiu-se, entretanto, estima-la
dado que o relatério do Paypal também divulga o nimero de sites de e-commerce. Assim,

o faturamento total por faixa de faturamento pode ser estimado através do calculo:

14 Disponivel em: https://public.flourish.studio/story/947803/. Acesso em: 03 nov. 2021.
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Faturamento total por faixa de faturamento
= (# de sites)
X (faturamento médio por faixa de faturamento)

X (percentual de sites na faixa de faturamento)

Como ilustracdo, em 2021, como ja dito, ha 1.594 milhdes de sites de e-commerce.
Como o percentual de sites que faturavam menos de R$ 250k anuais era de 52.7%
(apontado na Figura 9), tem-se que existem aproximadamente 840k sites nesta faixa de
faturamento. Assumindo que esta faixa fatura, na média, R$ 250k anuais, estima-se,

portanto, que os sites nesta faixa faturam um total de R$ 210 milhdes.

Para cada faixa, utilizou-se como premissa a média aritmética entre os intervalos,
com excecao para a faixa de faturamento abaixo de R$ 250k e acima de R$ 100M, onde
assumiu-se exatamente estes valores!S. E verdade que tais proposicdes subestimam a
receita total de e-commerce no Brasil, assim como a participagdo da faixa superior a R$
100M, mas a conclusdo ndo se altera neste cenario. A Figura 10, abaixo, demonstra tais

estimativas para os anos de 2019 a 2021:

Figura 10 - Faturamento total por faixa de faturamento de sites de e-commerce no Brasil, em
milhdes

Fonte: Estimado e elaborado de forma propria a partir de dados do relatorio “Perfil do E-commerce
Brasileiro, ed. 2021” produzido pelo Paypal em parceria com a BigData Corp'®.

15 Para os sites que faturam menos de R$ 250k, utilizou-se para o célculo da estimativa, a média de R$
250k. Para os sites que faturam entre R$ 250k ¢ R$ 1M, utilizou-se para o calculo da estimativa, a média
de R$ 625k. Para os sites que faturam entre R$ 1M e R$ 25M, utilizou-se para o calculo da estimativa,
a média de R$ 13M. Para os sites que faturam entre R$ 25M e R$ 100M, utilizou-se para o calculo da
estimativa, a média de R$ 62.5M. Para os sites que faturam acima de R$ 100M, utilizou-se para o calculo
da estimativa, a média de R$ 100M.

16 Disponivel em: https://public.flourish.studio/story/947803/. Acesso em: 03 nov. 2021.
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Nota-se que os sites que faturam acima de R$ 100 milhdes s@o responsaveis por boa
parte do faturamento total do e-commerce brasileiro, mesmo numa estimativa que,
propositalmente, subestima a sua participagdo no todo!”. Segundo estas estimativas, na
hipotese mais conservadora, os maiores sites sob a Otica de faturamento, representavam
43% do faturamento total do e-commerce em 2021, apesar de somar somente 4.1% da

quantidade total de sites'.

Assim, € razoavel concluir que alguns sites t€ém concentra¢do muito superior na
receita do e-commerce brasileiro como um todo, do que t€ém na propor¢ao do numero de
sites. Como ja descrito, situagdes como esta se enquadram nas leis de poténcia de Pareto,

ou, em outras palavras, num efeito superstar.

No entanto, tais dados representam o varejo online como um todo — e ndo somente
o varejo de moda. Por isso, optou-se por analisar dados adicionais de outras fontes, a fim

de concluir se hé efeito semelhante nesta industria especifica do varejo.

Primeiramente, ¢ também possivel observar o aumento da penetragao de vendas
online no varejo de moda. Este canal vem ganhando espago na receita das empresas de
varejo de moda do pais, como mostram as figuras 11, 12 e 13 a seguir, baseadas nos dados

do Euromonitor, Statista, IBGE e Ebit | Nielsen:

Figura 11 - Vendas de vestuario por e-commerce no Brasil (% das vendas totais de vestuario)

Fonte: Euromonitor.

17 Como esta faixa de faturamento inclui as maiores companhias de varejo do pais, reconhece-se a
dificuldade de estimar a média de faturamento deste grupo e opta-se por assumir o menor faturamento
possivel (R$ 100M), como forma de obter um resultado conservadoramente consistente.

18 Como exercicio de sensibilidade, caso fossemos assumir uma média neste grupo de R$ 500M por site, a
faixa representaria 79% do faturamento total do e-commerce no pais.
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Figura 12 - Porcentagem de companhias de vestuario com site proprio de vendas no Brasil, de
2015 a 2020 (% do total de companhias de vestuario no Brasil)

Fonte: Statista.

Figura 13 — Variacao (%) do varejo de moda online (estimado) comparado a variagdo (%) do

varejo vestuario (segundo a PMC)

Fonte: IBGE — Pesquisa mensal de comércio e EBIT|Nielsen.

Para além da simples constatacdo da evolu¢do do e-commerce ao longo dos anos,
deve-se também atentar para o market share das principais empresas e o indice
Herfindahl-Hirschman (HHI). O HHI ¢ capaz de medir o nivel de concentragdo de uma
industria, e ¢ amplamente utilizado pelo Departamento de justica americano e o Federal
Reserve para andlises em situagdes de fusdes, onde quanto mais perto de 10000, mais

concentrado o mercado. (RHOADES, 1993) O indice ¢ calculado da seguinte forma:

HHI =Y ,(MS;)?,
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MS = market share da companhia i

Quando olhamos para a industria do varejo de moda nos anos de 2011 e 2020, temos
HHI,,,, equivalente a 82,3 enquanto temos um HHI,,,, de 161,4. Podemos, portanto,
argumentar por meio do indice que em 2020 temos uma industria mais concentrada do

que em 2011. Podemos olhar também de forma mais direta para os dados:

Figura 14 - Comparagao das top 10 empresas vs. demais empresas da industria de varejo de moda
no Brasil (% market share)

Top 10 empresas do periodo

24% 32% B Demais empresas
76%

68%
2011 2020

Fonte: Euromonitor.

A partir dos dados da RAIS!, é possivel avaliar o histérico do niimero de CNPJs
ativos por CNAE?Y e por tamanho, utilizando o nimero de empregados como sua proxy.
Separando o CNAE de varejo de moda?! em trés grupos por tamanho, tem-se empresas
na faixa entre 0 ¢ 9 empregados, de 10 a 99 e acima de 100. Como mostram os graficos a
seguir, uma maior diminuic¢do na quantidade de empresas no periodo se deu nas pequenas

0 a 9 empregados) que sofreram uma queda de 24% no nimero de empresas.
preg q q p

19° A RAIS ¢ a Relagdo Anual de Informagdes Sociais ¢ um instrumento de coleta de dados do Ministério
do Trabalho para registros do FGTS e Concess@o de Beneficios Previdenciarios.

20 CNAE ¢ a Classificagdo Nacional de Atividades Economicas, um cédigo utilizado pela Receita Federal
a para determinar quais atividades sdo exercidas por uma empresa.

21 Utilizou-se 0 CNAE 47.81-4 Comércio varejista de artigos do vestudrio e acessorios.
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Figura 15 - Numero de empresas ativas nas diferentes faixas de nlimero de empregados entre 2010
e 2019 no Brasil e sua variagao percentual

W 2010 14029 M 2010 214
M 2019 : M 2019

346524

12,292

169
262,503

De0Oa9 De 10a 99 100 ou mais

Fonte: RAIS, Ministério do Trabalho.

Os dados apresentados nos permitem perceber quais foram alguns efeitos do
aumento da inser¢do do e-commerce, em determinadas caracteristicas da industria e de
suas companhias ao longo dos ultimos anos. Apesar de nao haver informag¢ao granular a
respeito da distribuig¢do dos sites de e-commerce do varejo de moda por tamanho, nimero

de acessos e receita, ¢ razoavel concluir de maneira semelhante ao varejo agregado.

Enquanto para o varejo online agregado observa-se que um nimero de pequeno de
sites (4.1%) correspondem a, no minimo, 43% ao faturamento total, no varejo de moda
ha sinais de uma crescente concentragdo em algumas empresas, a medida que o e-
commerce aumenta de penetragao e os players pequenos saem do mercado. O somatorio
destes efeitos, com base na literatura previamente discutida, evidencia a existéncia de um

efeito superstar em ambos, varejo agregado e varejo de moda.
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5 Hipo6teses explanatérias para o efeito observado

Observados os efeitos acima — isto ¢, indicativos de um efeito superstar no varejo
online de forma agregada e no e-commerce de moda -, resta a indagacdo das quais
possiveis razdes possam os explicar e/ou corroborar. Portanto, elencada a seguir estd uma
série de possiveis hipdteses explanatdrias destes efeitos, de maneira ndo-exaustiva, a fim

de elucidar os resultados percebidos.

5.1 Recessodes de 2014-16 e 2020:

Apesar do estudo ser essencialmente microecondmico, pautado na observagao do
comportamento de firmas e suas respectivas estruturas de custo de uma industria
especifica, pode ser contraproducente ignorar o efeito de algumas varidveis

macroecondmicas — principalmente no Brasil.

Entre 204 e 2016, em funcdo de erros da politica econdmica governamentais (a
chamada Nova Matriz Econdmica), o produto per capita brasileiro caiu cerca de 9%
(BARBOSA, 2017). Adicionalmente, em 2020 o Brasil passou por mais uma recessao em
decorréncia da pandemia do COVID-19%2. Ambas as recessdes afetaram diretamente o

consumo das familias — o que, naturalmente, impacta a receita do varejo:

Figura 16 — Taxa de variacdo (%), acumulada em quatro trimestres (vs. mesmo periodo do ano
anterior) do PIB a precos de mercado ¢ do Consumo das Familias

Fonte: IBGE — Contas nacionais trimestrais

22 Disponivel em: https://blogdoibre.fgv.br/posts/recessao-covid-19-e-investimentos-no-brasil-e-no-
mundo. Acesso em: 15 de out. 2021
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Numa recessdo, a queda do consumo das familias acaba por reduzir, via o canal
de menor demanda agregada, a receita no varejo — sobretudo o varejo discricionario, como
o de moda. Receitas decrescentes com custos fixos estaveis resultam numa maior
proporcao de custos fixos sobre a estrutura de custos total da firma — a chamada
desalavancagem operacional. Esta combinagdo resulta em efeitos superstar, de acordo

com Kendall e Tsui (2011).

PMEs?} costumam sofrer mais em recessdes, comparados a empresas grandes,
quase que por natureza: sao mais informais, tém menos escala e acesso a capital. Como o
efeito longtail é causado por uma maior relevancia relativa de empresas de nicho, e,
portanto, pequenas, ¢ de se esperar que se haja um efeito superstar a medida que estas
PMEs se enfraquecem competitivamente. A literatura corrobora esta questdo: discutindo
efeitos da recessdo americana de 2008, Sahinet (et al., 2011), argumentam que firmas
menores sofreram de forma desproporcional, por fraqueza de vendas e incerteza
econdmica - que afetaram, sim, companhias maiores, porém em menor escala. Em

traducado livre, Sahinet (et al., 2011):

A derrocada de 2007-09 teve um impacto mais profundo em pequenos negdcios do que em
grandes. [...] Acesso restrito a crédito junto a condi¢des financeiras adversas restringiram
pequenas firmas, mas um fator mais importante fora a queda em novos investimentos e
financiamentos em face ao enfraquecimento da demanda dos consumidores.

Os dados da RAIS refletem a piora relativa das PMEs, ao evidenciar uma queda do

numero de PMEs, nesta industria, entre 2013 (pré-recessao) e 2016 no Brasil:

Figura 17 — Numero e variacdo (%) de CNPJs ativos com até 100 funcionarios, sob o CNAE
47.81-4

Fonte: RAIS, Ministério do Trabalho.

23 Pequenas e Médias Empresas
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Desta forma, por mais que ndo seja o foco e tema deste trabalho, ndo ¢ possivel
descartar variaveis macroecondmicas — em especial em recessoes brasileiras — como
hipoteses de possiveis causas da nossa observacao de um efeito superstar na industria de

varejo de moda online. qw

5.2 Custo de Aquisicao de Clientes

Um axioma conhecido (e ja infame) no mundo do varejo digital é que o “CAC?* ¢
o novo aluguel”®. Da mesma forma que varejistas fisicos tinham (e tém) de investir em
area de loja em centros comerciais para atrair fluxo de consumidores e poder vender,

varejistas online precisam atrair clientes de alguma forma.

Segundo a Ebit | Nielsen, os principais canais de aquisicdo no varejo de moda
brasileiro, foram através de (i) sites de pesquisa (Google) e (ii) redes sociais, com ambos

os meios correspondendo a 45% do total.

Figura 18 — Percentual (%) de canal de chegada de consumidores nos sites de varejo online de

roupas e calgados (“Como vocé chegou nessa loja?”)

Fonte: Adaptado do relatorio Webshoppers ed. 43 da Ebit | Nielsen.

O relatorio do “Perfil do E-commerce Brasileiro” confirma as pesquisas do relatorio

Webshoppers, acima: 69.8% dos sites tém presenca em midias sociais em 2021, divididos

entre Facebook (54.0%), Twitter (31.1%) e Instagram (27.8%)%.

24 CAC: Custo de Aquisi¢do de Clientes
25 No original, “CAC is the new rent”
26 Disponivel em: https://public.flourish.studio/story/947803/. Acesso em: 03 nov. 2021.
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No entanto, nos ultimos anos, a medida que o e-commerce aumentou
significativamente (vide o dado anteriormente mencionado, de um crescimento de 23.7%
ao ano composto, desde 2014, no nimero de e-commerces), esse custo de aquisi¢ao
também aumentou. O que faz sentido, dado que Google e Facebook continuaram sendo
os principais canais (oferta muito limitada), porém com demanda crescente por espago

nas telas e impressoes dos usudrios.

Essa escalada de precos descrita refletiu-se tanto nos pregos ao anunciante quanto
no lucro destas grandes plataformas de midia. No caso do Facebook, onde o custo ao
anunciante ¢ medido em CPMs?’, percebeu-se um aumento de 70% e de 115% de CPMs
em seus dois principais produtos, Facebook Ads e Instagram, respectivamente, entre
janeiro de 2020 e novembro de 2021, segundo a ferramenta digital de otimizacdo de

marketing Revealbot?®,

Figura 19 — Historico de CPM no Instagram

Fonte: Revealbot?®

O efeito desse aumento de precificagdo foi percebido nas informagdes financeiras
da companhia: a receita de propagando por usudrio do Facebook cresceu 20% ao ano
composto desde 201430, segundo compilacdo do Statista a partir dos relatérios financeiros
da companhia. De fato, este fendmeno de aumento de CAC parece global — até por que
as plataformas de midia tém poder de barganha no Ocidente inteiro -, mas também afeta

companhias no Brasil.

27 CPM: cost per mille. Custo por mil visualizagdes do comercial na plataforma.

28 Disponivel em: https://revealbot.com/instagram-advertising-costs. Acesso em: 20 nov. 2021

29 Disponivel em: https://revealbot.com/instagram-advertising-costs. Acesso em: 20 nov. 2021

30 Disponivel em: https://www.statista.com/statistics/234056/facebooks-average-advertising-revenue-per-
user/. Acesso em 20 nov. 2021



34

Assim como outras despesas de marketing, o CAC ¢ um custo razoavelmente fixo,
pois (1) € despendido antes da conversao do fluxo em cliente, (i1) ndo varia em funcao do
volume de compras desse cliente, isto €, o custo de promog¢ao de um post no Instagram ¢
o mesmo independentemente se o cliente compra X reais ou 3X reais, apesar de (ii1) ser
um pouco elastico/correlacionado com vendas — provavelmente, quanto maior o gasto,

maior o fluxo de clientes e maior a venda.

Como demonstraram Kendall e Tsui (2011), a adicdo de custos fixos sobre a
estrutura de custos total, incentiva o surgimento de um mercado superstar. Entdo €
razoavel supor que a escala dos custos de adi¢do de clientes pode ser uma hipdtese para
a observagao empirica de indicios superstar. Isso poderia ter ocorrido pois, aumentando
a propor¢ao de custos fixos em toda a cadeia, diminuiu-se a competitividade de e-
commerces menores € de nicho, aumentando a concentracdo em players maiores. Afinal,
quanto maior o varejista, maior seu sortimento de produtos (e, portanto, menos nichado),

possibilitando maior diluicdo deste custo fixo entre suas vendas.

Um contraponto a hipdtese anterior (de que aumento no CAC leva a superstars) e
que poderia corroborar ao surgimento de um efeito long-tail ¢ a entrada de varejistas de

nicho em marketplaces, como defesa competitiva.

A medida que o custo de aquisi¢cdo de clientes aumenta, pequenos varejistas de
nicho podem optar por se listarem em marketplaces, como MercadoLivre, Magalu e
Amazon. Estas plataformas sdao grandes o suficiente para terem fluxo organico de clientes
— sem precisar contar com Google ou Facebook para adquirir novos clientes -, que

buscam, em seu catdlogo infinito, produtos das mais diversas espécies.

Assim, os marketplaces compartilham da sua escala e fluxo organico com varejistas
menores (os chamados sellers) — mas ha um custo. Estas plataformas podem cobrar,
através de take rates’!, até 17%*? da venda do lojista parceiro, representando uma camada
de custo variavel amais. Kendall e Tsui (2011) argumentam que, quando custos variaveis
crescem proporcionalmente na estrutura de custos, este efeito incentivaria o surgimento

de um mercado long-tail.

31 Take rate é ataxa cobrada por marketplaces para que se efetue a transagdo entre ambas as partes:
consumidor e lojista.

32 Estimado através dos nimeros reportados e auditados pelo Mercado Livre (NASDAQ: MELI), no
3Q21, ao dividir a receita de marketplace por todo volume transacionado no marketplace. Disponivel em:
https://investor.mercadolibre.com/static-files/34624848-4d12-4679-9a21-3bf19a25014e. Acessado em:
20 nov. 2021
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No entanto, como ja discutido, ndo ¢ o efeito observado no varejo de moda online
— onde percebemos um efeito superstar. Talvez por que a presenga de varejistas online
com lojas em marketplaces ainda esteja baixa: somente 24%, segundo os dados do PayPal

¢ BigDataCorp?3.

5.3 Logistica e Omnicanalidade

Uma outra hipotese que pode ter corroborado no surgimento de um efeito superstar
no varejo de moda online ¢ a necessidade de investimentos logisticos, para conectar

centros de distribuicao a casa do cliente.

Cada vez mais, varejistas online tem oferecido modalidades de Frete Gratis como
proposta de valor aos seus clientes. Segundo a Ebit | Nielsen, a modalidade de frete gratis
correspondia a 48%3* das compras online nos principais varejistas. Além disso, ainda de
acordo com a consultoria, a gratuidade do frete em correlacdo linear com nivel de

satisfacdo (e de reclamacdes) do cliente3>.

Figura 20 — Percentual de lojistas com ofertas de frete gratis

Fonte: Adaptado do relatério Webshoppers ed. 39 da Ebit | Nielsen.

Ou seja, pode-se concluir que a gratuidade do frete se tornou um diferencial para
sites de e-commerce, seja para melhorar percepgao de prego ou satisfagdo do cliente. Mas

frete também ¢ uma despesa razoavelmente fixa. Sim, ¢ verdade que quanto maior o

33 Disponivel em: https://public.flourish.studio/story/947803/. Acesso em: 03 nov. 2021.
34 Ed. 41 do relatério Webshoppers, da EBit | Nielsen, disponivel em:
https://company.ebit.com.br/webshoppers/webshoppersfree. Acesso em: 03 nov. 2021

3 Tbid.
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faturamento, maior serd a despesa de logistica e frete. No entanto, o que torna o frete uma
despesa fixa é que, sob a otica isolada do produto’, o frete ¢ um custo que pouco varia
em funcdo do preco do produto — para toda entrega online existe um custo de frete. Natural
que existe uma variagao de custo por peso/volume da mercadoria, mas € razoavel assumir

que, no varejo de moda, essa despesa ¢ praticamente uniforme por pega.

Uma outra forma de observar este efeito ¢ que as infraestruturas de e-commerce
estdo cada vez mais investindo em centros de distribui¢do, furgdes e pessoas envolvidas
na atividade logistica — e isso ¢ despesa fixa. Afinal, um furgdo em uma rota de entrega

com uma mercadoria somente, tem um custo muito similar do que um furgdo cheio.

E, novamente, como colocado por Kendall e Tsui (2011), a adicao de custos fixos

sobre a estrutura de custos total, incentiva o surgimento de um mercado superstar.

No mais, no mundo online, apesar de contraintuitivo, uma rede de lojas fisicas tem
cada vez mais valor, por (i) facilitar a devolugdo de mercadorias, (ii) possibilitar
experiéncias fisicas aos clientes (fouch and feel) e (ii1) proporcionar a entrega da ultima
milha de forma descentralizada, a partir da base das lojas. Sem esta infraestrutura, ambos
processos descritos se tornam custos para a operagdo ou piora na percep¢dao do

consumidor.

De acordo com Bernon et al. (2016),

Em ambientes de compra remotos, a decisdo de compra sera baseada a partir de dois pilares
distintos: a decisdo de compra em si, e, apés recebimento, a decisdo de devolugdo. [...]
Consumidores em canais digitais, ndo possuem experi€éncia ao vivo com a mercadoria,
dificultando sele¢do de produtos. [...] J& em canais omnichannel, consumidores t€ém a
oportunidade de visualizar e sentir o produto, ganhando mais informagao sobre a compra.

Assim, pode-se dizer que a presenca de lojas fisicas facilita o processo de compra,
por aumentar a informagao sobre o produto para os clientes. Segundo o relatério do
PayPal+BigDataCorp, em 2021 somente 6.8% dos lojistas online também tinham uma

loja fisica.3”

Assim, por mais que ndo seja um aspecto envolvido no modelo de Kendall e
Tsui (2011), a presenca de lojas fisicas pode ser uma hipdtese para vermos maiores

niveis de concentracdo — efeito superstar.

36 Chamado de unit economics
37 Disponivel em: https://public.flourish.studio/story/947803/. Acesso em: 03 nov. 2021



37

6 Concluséao

O presente trabalho avaliou, por meio de uma andlise empirica, efeitos que
ocorreram no varejo de moda no Brasil, junto a penetracdo do e-commerce na industria.
A 1luz da literatura econdmica, focada nos efeitos long tail (ANDERSON, 2006;
BRYNJOLFSSON et al., 2006) e superstar (GOLDMANIS et al., 2010; EMRE et al.,
2005), bem como a comparagao dos dois (KENDALL;TSUI, 2018), avaliou-se a partir
de informagdes sobre a penetragao de sites de e-commerce no varejo brasileiro, tanto por
acesso quanto por sortimento, faturamento total por faixa de site, percentual de vendas
virtuais de vestimenta e numero de empregados ativos no varejo de moda, a probabilidade

da existéncia de um efeito superstar na industria

Algumas hipoteses foram levantadas a fim buscar explicar as possiveis causas
desse efeito superstar na industria de varejo de moda no Brasil. De natureza
macroeconOmica, foi dissertado a cerca do impacto da recessao na receita das empresas
da industria, tornando os custos fixos mais representativos na estrutura geral de custos.
Do ponto vista microecondmico, foram elencados o aumento do custo de aquisicdo de
cliente e a maior dependéncia de frete gratis como vetores de aumento do custo fixo, que

levam também, conforme a literatura revisada no trabalho, a um efeito superstar.

A partir do material trazido nesta monografia, torna-se possivel trabalhos futuros
com uma avaliacao mais robusta de em que grau as hipodteses levantadas explicam o efeito
superstar observado. Além disso, pode-se também avaliar os impactos da existéncia desse

tipo de efeito em uma industria tdo importante no pais quanto a de varejo de moda.
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