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VANTAGEM COMPETITIVA:
O CONSTRUTO E A METRICA

RESUMO

Apesar de quase onipresente nos trabalhos de estratégia e dreas correlatas, o conceito de vantagem
competitiva continua sendo foco de debate na academia por ndo possuir uma definicéo aceita por consenso.
Uma manifestacdo disso é a recente discussao quanto aos seus fundamentos logicos e filosoficos, e o
questionamento de sua propria existéncia. O presente trabalho oferece uma proposta de definicéo
constitutiva e operacional de vantagem competitiva que possibilita o desenvolvimento de uma métrica.
Essa métrica é aplicada em um trabalho empirico que mede a vantagem competitiva de 2.805 empresas
em 16 paises, com um total de 13.259 observacoes. O trabalho demonstra que a existéncia da vantagem
competitiva nao é um fato raro, e que cerca de 10% a 12% das empresas analisadas apresentam uma
vantagem competitiva estatisticamente significativa, enquanto que uma porcentagem similar apresenta
uma desvantagem competitiva igualmente significativa.
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ABSTRACT Despite ubiquitous in strategy and related fields, the concept of competitive advantage continues to be under debate in the academy still
lacking a precise and widely accepted definition. A manifestation of this situation is the current debate about its philosophical grounds, and the
questioning of its own existence. This paper offers a constitutive definition that allows an operationalization of the concept and the development of
metric for the competitive advantage. This metric is applied to a sample of 2,805 firms in 16 countries, with a total of 13,259 observations. The
analysis indicates the occurrence of competitive advantage in 10% to 12% of the firms with a similar percentage showing a competitive disadvantage.
It demonstrates that the occurrence of competitive advantage is not a rare event. A statistical test is proposed to verify its statistical significance.
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INTRODUCAO

Como as empresas atuam? Por que as empresas sdo dife-
rentes? Qual a funcdo da central corporativa nas organi-
zacoes multidivisionais? O que determina o sucesso e o
fracasso na competicao internacional? Essas quatro ques-
toes foram selecionadas como os temas fundamentais que
definem o campo de estratégia na obra editada por
Rumelt, Schendel e Teece (1994), Fundamental Issues in
Strategy: a research agenda. A idéia de vantagem compe-
titiva esta relacionada a todas essas questdes. A vanta-
gem competitiva pode ser vista como o objetivo das acoes
da empresa, pode ser usada para explicar a diversidade
entre as empresas, pode ser vista como o objetivo final
da funcao corporativa e, finalmente, pode explicar o su-
cesso ou fracasso na competicdo internacional.

A nocio de vantagem competitiva tem suas raizes na
pratica gerencial e de consultoria (South, 1981), de for-
ma similar a estratégia empresarial (Rumelt, Schendel e
Teece, 1991). Com a evolucao da estratégia como disci-
plina académica, a tematica da vantagem competitiva
ganhou uma abordagem mais cientifica e formal, deixan-
do de ser uma referéncia ocasional para se tornar um dos
conceitos-chave da disciplina. A visdo baseada em recur-
sos (Resource Based View — RBV) oferece um arcabouco
proprio para o estudo da vantagem competitiva ao enfa-
tizar que os recursos especificos da empresa siao deter-
minantes para a geracdo de lucro economico (Barney;,
19864, 1991; Dierickx e Cool, 1989; Peteraf, 1993). J4 as
teorias de posicionamento estratégico sustentam que a
vantagem competitiva pode derivar nao apenas de recur-
sos especificos, mas também de posicoes de mercado pri-
vilegiadas (Porter, 1979; Caves, 1984).

Embora o uso da expressiao “vantagem competitiva”
seja frequiente e comum na literatura de estratégia e de
Administracdo em geral, sua definicao néo é precisa. O
conceito estd, sem duvida, ligado a um desempenho su-
perior das empresas, mas essa ligacao tem multiplas abor-
dagens, dependendo dos autores e do contexto. Nao ha
consenso, por exemplo, quanto a uma questdo funda-
mental: a vantagem competitiva deve ser tomada como
uma causa do desempenho superior ou como a constata-
cdo efetiva desse desempenho? Hitt, Ireland e Hoskisson
(1999) e Besanko et al. (2004, p. 360) adotam esta ulti-
ma perspectiva quando definem vantagem competitiva
como o fato de uma empresa ter um desempenho em
termos de lucro econdmico superior ao de outras em-
presas atuantes no mesmo mercado. Jd a maior parte dos
autores da RBV tém uma abordagem diferente. Barney
(1991, p. 102), por exemplo, afirma que uma empresa
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tem uma vantagem competitiva quando implementa uma
estratégia de criacao de valor que nao é implementada,
simultaneamente, por nenhum dos seus concorrentes
atuais ou potenciais. O desempenho superior seria uma
conseqiéncia, um resultado provavel dessa estratégia,
influenciado também pelos custos em adquirir os recur-
sos necessarios (Barney, 1986a).

O presente trabalho pretende contribuir para o deba-
te oferecendo uma definicao precisa do conceito de van-
tagem competitiva, inspirando-se, para tanto, em estu-
dos de componentes de varidncia do desempenho da
empresa, em especial no trabalho de Rumelt (1991). O
objetivo deste trabalho é oferecer subsidios para o de-
senvolvimento de definicdes operacionais especificas
sobre o que constitui vantagem competitiva e sobre o
modo de mensura-la.

O restante do trabalho esta estruturado da seguinte
forma: na proxima secao é apresentado um histérico do
surgimento do conceito de vantagem competitiva em
estratégia, culminando com o desenvolvimento tedrico
do conceito na visao baseada em recursos (RBV); a pro-
posta de uma definicao constitutiva é entao apresentada,
seguida do detalhamento do método estatistico empre-
gado e dos resultados obtidos; finalmente, as conclusoes
e as sugestoes para os estudos futuros siao apresentadas e
comentadas.

ORIGENS HISTORICAS DO CONCEITO
DE VANTAGEM COMPETITIVA

Uma das primeiras referéncias a expressao “vantagem
competitiva” na literatura de estratégia pode ser encon-
trada em Ansoff (1965, p. 188-194), que a definiu como
a vantagem de perceber, de forma pro-ativa, tendéncias
de mercado a frente dos concorrentes e de ajustar a ofer-
ta em funcao dessa antecipacao. Por exemplo, quando a
General Motors, na década de 1920, percebeu a deman-
da potencial no mercado norte-americano para meios de
transporte pessoais mais luxuosos, isso lhe permitiu ob-
ter uma importante vantagem em relacao a Ford (lider
na producao de veiculos de baixo custo com seu modelo
T), invertendo a situacdo competitiva das duas empre-
sas. Mas nem todas as tentativas de prever as tendéncias
do mercado foram bem sucedidas. O Ford Edsel e a ten-
tativa antecipada da RCA de comercializar a TV colorida
sao exemplos de antecipacoes prematuras.

Ha semelhancas entre essa concepcdo de vantagem
competitiva como antecipacdo de oportunidades e a de-
finicao que lhe é dada hoje, embora represente uma abor-
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dagem muito mais proxima do que chamamos agora de
“vantagens de pioneiro” ou first-mover advantages, com
um papel secundario no arcabouco geral do planejamento
estratégico racional. No trabalho posterior de Ansoff
(1979), a expressao “vantagem competitiva” desaparece
por completo.

A estratégia, em seu periodo inicial de amadurecimen-
to, estava focada na funcao de planejar e mobilizar a
empresa para seu processo de execuc¢do. Andrews (1971)
define as quatro funcdes da estratégia corporativa como:
1) a definicao dos objetivos estratégicos, ja que apenas a
dimensao financeira, como a maximizacdo do lucro, se-
ria inadequada; 2) o planejamento do futuro mais dis-
tante que seria necessario para empreendimentos de ci-
clo mais longo; 3) a capacidade de influenciar o ambien-
te além de simplesmente responder as suas mudancas; e
4) a criac@o de objetivos visiveis que mobilizassem e ins-
pirassem a cooperacéo e o esforco organizacional. A con-
quista e a manutencao de vantagem competitiva simples-
mente nao aparecem nos textos mais classicos de estra-
tégia empresarial, ao contrario do que vai acontecer, com
grande frequiéncia, nos textos contemporaneos.

No final dos anos 70, o tema “competi¢cdo” comeca a
aparecer em textos de autores ligados a pratica empresa-
rial que, nessa época, capitaneavam o ensino de estraté-
gia ou politica de negocios. Nesse mesmo periodo, as
empresas americanas experimentavam um mal-estar com
a crescente competicdo de industrias estrangeiras, em
especial japonesas, que competiam em bases diferentes,
com grande sucesso em muitas dreas. Alguns analistas
atribuiram esse sucesso ao fato de os japoneses atribui-
rem um valor estratégico diferente as operacoes (Hayes
e Wheelwright, 1984; Wheelwright, 1981). O resultado
desse aumento de competicao foi a intensificacao da preo-
cupacdo da industria norte-americana com o foco com-
petitivo, muito mais do que costumava fazer antes.

Allen (1978), entao vice-presidente de estratégia cor-
porativa da General Electric, escreve um artigo na
McKinsey Quarterly sobre a necessidade do planejamen-
to estratégico com foco competitivo, descrevendo como
a GE vinha fazendo isso, com sucesso, durante a década
de 70. A expressao “vantagem competitiva” é usada em
varios outros artigos desse mesmo peridodico em uma
acepcao mais ampla, envolvendo unidades de negocios
inteiras e nao apenas um produto (Ohmae, 1978;
Morrison e Lee, 1979). Gluck, Kaufman e Walleck
(1980), todos consultores da McKinsey, escrevem um
artigo na Harvard Business Review com o titulo “Strategic
management for competitive advantage”. No mesmo ano,
South (1981), entdo diretor de planejamento corporati-

vo da Clark Equipment Company, publica no Journal of
Business Strategy um artigo intitulado “Competitive
advantage: the cornerstone of strategic thinking”. Nesse
momento, final dos anos 1970 e inicio da década de 1980,
a vantagem competitiva comeca a ocupar um papel cen-
tral no campo da estratégia. O planejamento e a lideran-
ca passam a ser mecanismos para alcanca-la. O processo
de gestdo estratégica torna-se gestdo da vantagem com-
petitiva, ou seja, o processo de criar, desenvolver e man-
ter vantagens competitivas (South, 1981).

Durante a década de 1980, a abordagem da vantagem
competitiva se torna cada vez mais popular. Rothschild
(1984a, 1984b), entdo vice-presidente corporativo de
desenvolvimento de negocios e planejamento da Gene-
ral Electric, lanca o livro How to gain (and maintain) the
competitive advantage in business colocando a vantagem
competitiva no centro da estratégia e consolidando a vi-
sdo pratica desenvolvida no final da década de 1970.

A academia também passa a adotar o conceito. Aaker
(1984), por exemplo, propde que a escolha de uma es-
tratégia de negocios possui dois elementos centrais. O
primeiro é a decisdao sobre onde competir: a decisao pro-
duto-mercado. O segundo é o desenvolvimento de uma
vantagem competitiva sustentavel. Spence (1984) anali-
sa a criacdo de vantagem competitiva em empresas mul-
tinacionais a partir de politicas de subsidio e restricao de
acesso. Caves (1984) interpreta a nocao de vantagem
competitiva sob o angulo da organizacao industrial. Fi-
nalmente, Porter (1985) lanca o seu segundo livro, com
o titulo Competitive Advantage. Enquanto que na obra
original de Porter (1980) o conceito de vantagem com-
petitiva simplesmente nao aparece de forma destacada,
em 1985 ele vem para a posicao central. O objetivo e a
medida de sucesso da estratégia passam a ser a conquista
de uma vantagem competitiva. O conceito de cadeia de
valor é usado por Porter (1985) como ferramenta para
explicar a geracao da vantagem competitiva. Uma em-
presa conquistaria uma vantagem competitiva executan-
do as atividades estrategicamente mais importantes da
cadeia de valor de forma mais barata ou melhor do que a
concorréncia.

Elaborando a definicdo dada por Porter, Ghemawat
(1986) propde que as fontes estruturais de vantagem
competitiva podem ser encontradas em fatores ligados a
inovacao do produto, a processos de producéo ou as ca-
pacidades de marketing das empresas. Ghemawat (1986)
detalha essas categorias genéricas em outras mais espe-
cificas. Vantagens competitivas podem decorrer de: 1)
beneficios de tamanho (economias de escala, escopo ou
curvas de experiéncia); 2) vantagens de acesso privile-
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giado a recursos (como know-how, matérias-primas, mer-
cados); e 3) do exercicio de opc¢des que garantam flexi-
bilidade estratégica.

VANTAGEM COMPETITIVA E 0 CONCEITO DE RBV

Foi o surgimento da visao baseada em recursos (RBV),
durante a década de 1980, que permitiu um tratamento
teorico mais técnico ao conceito de vantagem competiti-
va. Embora nio se encontrasse, na formulacio inicial de
Wernerfelt (1984), a nocao de vantagem competitiva, ela
néo tardaria a aparecer, como de fato aconteceu em uma
das obras iniciais de Barney (1986b), onde se abordava a
questdo da cultura organizacional. Nela, Barney (1986b)
procurava examinar a relacio existente entre cultura or-
ganizacional e desempenho financeiro superior. Para que
a cultura contribuisse com tal desempenho, seria neces-
sario que fosse capaz de criar valor econdomico, que fosse
rara e, finalmente, que fosse de dificil imitacao. Nessas
condicoes, a cultura era definida como um componente
da vantagem competitiva da empresa. Empresas com uma
cultura forte que satisfizesse os trés requisitos acima
mencionados teriam melhores resultados, em média, do
que empresas que nao atendessem a esses requisitos.

Continuando essa linha de raciocinio, Barney (1991)
define o que se tornara o argumento central da teoria
dos recursos em termos de vantagem competitiva, o que,
neste artigo, denominamos vantagem competitiva com-
ponente:

Diz-se que uma empresa possui uma vantagem com-
petitiva quando estd implementando uma es-
tratégia de criacao de valor que nao esteja sendo
simultaneamente implementada por seus concor-
rentes ou concorrentes potenciais, os quais sao in-
capazes de repetir os beneficios dessa estratégia.
(Barney, 1991, p. 102).

Esse tratamento de “vantagens competitivas compo-
nentes” nao é predominante no campo da estratégia e
nao aparece claramente na maioria dos textos. Varios
autores empregam a expressao “vantagem competitiva”
nao com o intuito de isolar um fator ou recurso unico
que contribua para o desempenho da empresa, mas no
sentido de se referir ao diferencial de desempenho por
ela obtido em seu contexto competitivo. Besanko et al.
(2004) e Hitt, Ireland e Hoskisson (1999) definem van-
tagem competitiva em termos do resultado da empresa
no emprego combinado de seus recursos:
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Quando uma empresa (ou unidade de negdcio den-
tro de uma empresa com multiplas unidades de
negocio) aufere uma taxa maior de lucro do que a
taxa média de lucro de outras empresas disputan-
do 0 mesmo mercado, a empresa possui uma van-
tagem competitiva nesse mercado. (Besanko et al.,
2004, p. 360).

Essa definicao corresponde ao que chamamos, neste
artigo, de vantagem competitiva resultante (no singular);
ou seja, o resultado dos efeitos combinados dos diversos
fatores especificos a empresa que afetam seu desempe-
nho. Prahalad e Hamel (1990) descrevem como “com-
peténcias centrais” aquelas competéncias que envolvem
aprendizagem coletiva e que podem estar na base de van-
tagens competitivas. Em uma contribuicao tedrica mais
sistematica, Peteraf (1993) tenta vincular as nocoes de
rendas econdmicas a no¢ao de vantagem competitiva no
quadro conceitual da teoria dos recursos. O modelo de-
senvolvido por Peteraf indica que a vantagem competiti-
va deriva da heterogeneidade de recursos das empresas e
da mobilidade imperfeita dos recursos entre elas, refor-
cados por limites ex ante e ex post a competicao.

UMA PROPOSTA DE DEFINICAO
CONSTITUTIVA DE VANTAGEM COMPETITIVA

A idéia de vantagem competitiva estd, sem duvida, liga-
da ao cardter variavel do desempenho das empresas. As-
sim, uma linha de pesquisa bastante difundida em es-
tratégia é aquela que se baseia na analise dos compo-
nentes de variancia do desempenho, iniciada por
Schmalensee (1985) e desenvolvida por Rumelt (1991),
Roquebert, Phillips e Westphall (1996), McGahan e
Porter (1997), Hawawini, Subramanian e Verdin (2003),
entre outros.

A técnica de componentes de variancia decompoe a
dispersao do desempenho associando-o a grupos de fa-
tores comuns. O desempenho individual de uma empre-
sa, dentro de uma populacao de outras empresas, pode
ser concebido como influenciado por varios grupos de
fatores. A andlise de componentes de variancia permite
avaliar qual percentual da variancia total pode ser atri-
buido a cada grupo de fatores. Por exemplo, é possivel
determinar o percentual da varidncia total atribuivel a
estrutura da industria (ramo de negocios), as variacoes
transitorias associadas ao tempo, a empresas especificas
ou a combinacio de todos esses fatores. A Figura 1 ilus-
tra essa concepg¢ao de composicao de desempenho.
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O conjunto de estudos sobre componentes de varidncia
do desempenho apresenta resultados razoavelmente con-
sistentes e indica que fatores associados a empresas es-
pecificas sao preponderantes na explicacdo da heteroge-
neidade do desempenho observado. Em termos gerais,
cerca de 35% a 50% da variancia observada no desempe-
nho de uma empresa podem ser atribuidos a fatores es-
pecificos e peculiares dessa empresa. O ramo de negocios
ou setor industrial responde por um percentual menor,
que, em termos aproximados, pode representar algo en-
tre 10% e 20% da variancia total.

Um dos pontos de consenso sobre a nocao de vanta-
gem competitiva refere-se a constatacdo de que ela é es-
pecifica a cada empresa. Assim, efeitos que resultam de
fatores que afetem varias empresas, por exemplo, todas
as empresas de um determinado ramo de negécios, ou
de determinado ano, nao poderiam ser considerados
como vantagem competitiva.

A proposta de definicao constitutiva da vantagem com-
petitiva deste artigo foi inspirada nessa concepcdo de
vantagem competitiva como algo especifico a cada em-
presa. Embora essa proposta nao tenha sido feita anterior-
mente de maneira formal, Rumelt, Schendel e Teece
(1994, p. 43) e McGahan (1999, p. 378) fazem comenta-
rios que a sugerem. Este artigo porpde que a vantagem

Figura 1 - Varios grupos de fatores que determinam o desempenho.

Ramo de negocios

Ano

competitiva seja concebida como a influéncia liquida de
todos os fatores idiossincraticos da empresa sobre o seu
desempenho durante um periodo determinado, exclui-
das as influéncias de outros fatores, como a industria, os
fatores temporais e o erro estatistico. Podemos operacio-
nalizar a definicdo de vantagem competitiva responden-
do se ela é uma componente ou resultante e se é tempo-
raria ou sustentavel.

Componente ou resultante?

A definicao aqui proposta esclarece os conceitos de van-
tagem competitiva resultante, que seria a influéncia li-
quida de todos os fatores idiossincraticos da empresa que
afetam seu desempenho, e o de vantagens competitivas
componentes. Os conceitos seriam analogos aos de for-
cas componentes e forca resultante na fisica. O fenome-
no final mensuravel é a aceleracao causada pela forca
resultante. As forcas componentes podem ser idealiza-
das de diferentes formas, bem como seu impacto poten-
cial na aceleracdo final. Poderiamos, de acordo com essa
analogia, idealizar vantagens competitivas componentes
como fatores isolados associados de forma dnica a em-
presa e que influenciam em seu proprio desempenho.
Alguns desses fatores poderiam ter uma influéncia nega-
tiva, ou piorar o desempenho. Eles constituiriam uma

Empresa individual

> Desempenho
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desvantagem competitiva (componente). A vantagem
competitiva resultante seria, portanto, o resultado final
de todas as influéncias idiossincraticas da empresa so-
bre o seu resultado, positivas, negativas e efeitos das
interacoes.

Temporaria ou sustentavel?

A proposta deste estudo também resolve a questao da
temporalidade da vantagem competitiva. A vantagem
competitiva sempre estaria associada a um determina-
do intervalo de tempo. Néo se poderia falar que uma
determinada empresa tem ou nao tem vantagem com-
petitiva. A propria definicdo da vantagem competitiva
implica uma definicdo do intervalo de tempo, ja que
ela seria a resultante de todos os fatores idiossincraticos
da empresa, que se mantiveram constantes durante o
intervalo de tempo considerado. Um lance de sorte, por
exemplo, que tenha influenciado o resultado de uma
empresa em um periodo (ano, trimestre ou més especi-
fico) néo seria considerado como vantagem competiti-
va, mesmo que este impacto fosse relevante. Essa pro-
posta tem relacdo com a questdo da sustentabilidade.
Estamos, portanto, definindo, e posteriormente medin-
do, uma vantagem competitiva resultante, sustentada
durante todo o intervalo especificado. O intervalo de
tempo pode ser variado, para menos ou para mais, e
faz parte da definicdo. Intervalos menores seriam ca-
pazes de captar efeitos mais transientes, e intervalos
maiores tenderiam a captar apenas diferencas mais
persistentes. Vejamos a seguir como essa proposta foi
operacionalizada.

METODOLOGIA

Definicao do modelo operacional

O modelo original usado nos estudos de componentes
de variancia expressa o desempenho em funcao das di-
ferentes origens da variacao dos resultados. A parte da
variacdo ndo explicada por qualquer um dos efeitos é
agrupada em um termo de erro. Assim, a expressio ma-
tematica do modelo é:

Ve = H+ Y+ 00+ o rt € ey

A varidvel dependente r,,  representa o indicador se-
lecionado de desempenho da empresa estudada. No caso
deste estudo, o indicador ¢ o ROA (Retorno sobre Ati-
vos) de uma empresa especifica k, em um ramo de ne-
gocios especifico i, no ano t. O termo L é a média geral
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de todas as observacoes consideradas e os demais ter-
mos sdo as influéncias positivas e negativas em relacdo
a média de cada fator considerado. Assim, o termo ¥,
representa a influéncia do ano ¢ para o resultado de to-
das as empresas naquele ano. Se, por exemplo, no ano
de 1998, todas as empresas da amostra tiveram seus
resultados influenciados positivamente por um conjunto
de fatores macroecondmicos, o valor de 7,,,, serd adi-
cionado a média geral para compor o valor final da va-
riavel dependente r para todas as empresas naquele ano.

O termo ¢, representa a influéncia do ramo de nego-
cios i, ao qual a empresa pertence. Assim, se o fato de
pertencer a um setor como o farmacéutico afeta positi-
vamente todas as empresas que pertencem a esse setor,
o valor de O aceutico SETA UM valor positivo e serd adici-
onado a média geral para compor o valor previsto do
desempenho de cada empresa. O termo ¢, representa
os fatores especificos a uma empresa. Se uma empresa
apresenta valores consistentemente positivos e eleva-
dos em todas as observacoes realizadas, e essa persis-
téncia de resultados é associada apenas a empresa espe-
cifica, essa empresa tem algo especial relativo apenas a
ela. Esse termo capta essa influéncia e a separa da in-
fluéncia do setor industrial, do ano €, até mesmo, da
influéncia de fatores aleatorios, niao controlados, inclui-
dos no termo de erro. Dai resulta a proposta deste tra-
balho, em defender que esse termo é uma estimativa da
vantagem (ou desvantagem, se negativo) competitiva
dessa empresa em relacdo a média geral das empresas
analisadas. Finalmente, o termo €, capta todos as fon-
tes de variacao nao captadas pelos termos anteriores.

Esse modelo basico pode ser ampliado e modificado de
varias formas. Uma possibilidade é incluir termos de inte-
racdo entre os fatores analisados. Rumelt (1991) incluiu
um termo de interacdo entre ano e ramo de negocios. O
termo de interacdo capta variacdes especificas a combina-
cao dos dois fatores em interacido. Assim, se um determi-
nado ramo de negdcios € especialmente beneficiado ou
prejudicado em um ano especifico, este termo capta esse
tipo de variacdo. A inclusao deste termo permitiu a Rumelt
(1991) separar a influéncia do ramo de negocios em uma
influéncia fixa, o termo original o, do modelo original (1),
e uma influéncia transiente representada pela interacao
entre o fator ramo de negocios e o ano, o termo §, no
modelo modificado (2).

Vi = H+Y + 05+ 6n +0 ket € 2)

Outras possibilidades de modificacao sio as inclu-
soes de outros termos, como o efeito corporacdo, que
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representaria o efeito nos resultados da empresa indivi-
dual pelo fato de pertencer a uma corporacdo maior. Os
dados deste estudo ndo permitem essa analise por nao
trazerem detalhes quanto a corporacdo. O tema “efei-
tos corporativos” foi amplamente estudado por varios
autores e uma revisao ampla pode ser vista em Bowman
e Helfat (2001). Khanna e Rivkin (2001) usaram um
modelo semelhante, incluindo o efeito de pertencer a
um grupo econdmico em paises emergentes. E possivel
também incluir um efeito pais, incluindo variaveis
dummy para cada pais individual (Brito e Vasconcelos,
2003).

Uma alternativa a esse tipo de modelo é a inclusao de
termos auto-regressivos, tal como feito por Waring (1996)
e McGahan e Porter (1997, 1999). O uso de termos auto-
regressivos é mais interessante quando se deseja analisar
a persisténcia de determinado efeito, como ¢ o caso de
Waring (1996) e McGahan e Porter (1999). No caso em
questao, a sua inclusao poderia dificultar a interpretacao
dos coeficientes que foram tomados como uma medida
da vantagem competitiva, ja que parte da variacao ficaria
com 0 termo auto-regressivo € ndo conseguiriamos iso-
lar o efeito empresa que buscamos. Outro aspecto a con-
siderar é que a introducao de um termo auto-regressivo
nao garante um melhor poder explicativo ao modelo. No
caso de McGahan e Porter (1997), o modelo com termo
auto-regressivo foi capaz de explicar 51,60% da variancia
total, enquanto os mesmos dados analisados com o mo-
delo de Rumelt (1991), sem termo auto-regressivo e mais
similar ao modelo deste trabalho, foi capaz de explicar
54,23% da variancia total.

Os trabalhos realizados no campo de estratégia com o
uso do tipo de modelo acima descrito concentraram-se
na estimativa dos percentuais de variancia associados a
cada um desses fatores. Nesses trabalhos, o objetivo nao
foi determinar os valores especificos de cada termo, mas
sim avaliar quanto a variacao associada a cada classe de
termo contribuia para a variancia total da varidvel de-
pendente. Nessa abordagem, os efeitos sdo tratados como
efeitos aleatorios.

Este trabalho tem uma abordagem diferente. O ob-
jetivo nao ¢ determinar a composicdo da variancia, re-
petindo o que foi feito em trabalhos anteriores, mas
sim estimar o valor especifico de cada fator nos seus
diversos niveis. Estamos, pois, interessados em esti-
mar os valores especificos de ¢, para cada uma das
empresas na amostra. Esses valores de ¢, podem, en-
tdo, ser interpretados como uma estimativa da vanta-
gem competitiva dessa empresa durante o periodo de
andlise considerado.

Para isso, o modelo (1) foi desenvolvido como uma
regressao multipla com variaveis dummy. Essa aborda-
gem ¢é equivalente a analise de variancia com efeitos fi-
xos (Neter et al., 1996, p. 832-836). A forma geral da
regressao ¢ dada pela equacao abaixo:

T 1 K
Tk =1 +Z VA4 +Zai -1 ""Z‘bk B, (3)
=1 i=1 k=1
em que:
;.- 520 os valores do retorno sobre ativos (ROA);
p : é amédia geral dos valores de retorno sobre ativos;
A;: sdo as variaveis dummy referentes ao ano;
y,: sdo os coeficientes obtidos na regressao para as va-
riaveis dummy ano;
I: s@o as variaveis dummy referentes ao ramo de ne-
gocios;
a,: sdo os coeficientes para as variaveis dummy ramo
de negocios;
E,: sdo as varidaveis dummy referentes a cada uma das
empresas consideradas;
¢, sao os coeficientes para as variaveis dummy de cada
empresa.

Para explicitar os coeficientes como efeitos em rela-
cdo a média geral, foi usado o método de codificagao por
efeitos, que atribui o valor -1 ao caso base (Cohen e
Cohen, 1983, p. 200-204).

Dados utilizados

Os dados foram extraidos da base de dados Compustat
Global. Neste estudo, foram consideradas apenas empre-
sas que atuam nos ramos de negocios classificados como
manufatura pela classificacao SIC (Standard Industry
Classification). Além disso, apenas empresas com recei-
tas liquidas e ativos totais superiores a US$ 10 milhoes
foram consideradas. Dois grupos de empresas foram ana-
lisados. O primeiro grupo refere-se aos paises pertencen-
tes ao NAFTA (México, Estados Unidos e Canadd); o
segundo refere-se a paises europeus (Suécia, Portugal,
Noruega, Holanda, Italia, Irlanda, Gra-Bretanha, Fran-
ca, Finlandia, Espanha, Dinamarca, Alemanha e Austria).
As duas amostras representam um total de 13.259 obser-
vacoes sobre 2.805 empresas, compreendendo dados de
1997 a 2001. Caracteristicas descritivas desses dois gru-
pos podem ser vistas na tabela 1.

A medicao da vantagem competitiva tem de comecar
sempre com a medicdo do desempenho ou do sucesso
empresarial. O desempenho tem multiplas dimensoes e
nao ha consenso sobre o modo como medi-lo (Barney,
2002, p. 28; Meyer, 2002, p. 19-49; Chakravarthy, 1986;
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Kaplan e Norton, 1996, p. 24). Diversos trabalhos que
analisaram os componentes de variancia do desempe-
nho da empresa exploraram diferentes formas de me-
dicao, chegando, na maioria dos casos, a conclusoes
similares (Montgomery e Wernerfelt, 1988; Powell,
1996; McGahan, 1999; Hawawini, Subramanian e
Verdin, 2003).

A proposta deste trabalho permite medir a vantagem com-
petitiva em qualquer dimensao escolhida para o desempe-
nho. Neste trabalho, escolhemos a variavel “retorno sobre
ativos”, seguindo a tradicio dominante nesta linha de pes-
quisa (para uma analise comparativa de diferentes formas de
medicdo ver Hawawini, Subramanian e Verdin, 2003).

RESULTADOS

O modelo de regressao, aplicado as duas amostras men-
cionadas anteriormente, usou 1.712 variaveis dummy para
o grupo de empresas da amostra NAFTA e 1.508 variaveis
dummy para o grupo de empresas européias. A regressao
mostrou-se altamente significativa, com valor de R? acima
de 0,50 para ambos os casos e p-values menores do que
0,001 para o teste F, como mostra a tabela 2.

Coeficientes correspondentes as empresas individuais
foram calculados para as empresas das duas amostras. O
valor desses coeficientes sera tomado como estimativa
da vantagem competitiva dessas empresas. Dado o ele-
vado ntimero de empresas envolvidas nas duas amostras,

Tabela 1 - Dados das amostras analisadas.

VARIAVEIS NAFTA EUROPA

Empresas 1.502 1.303
SICs 208 203
Anos 5 5
Paises 3 13
Total de observagoes 7.120 6.139
Média ROA 1,49% 3,76%

Desvio padrao 20,08% 10,54%

Tabela 2 - Resultados das regressoes para as duas amostras.

VARIAVEIS NAFTA EUROPA

NUmero de variaveis dummy 1.712 1.508
R quadrado da regressao 0.530 0.520
R quadrado ajustado 0.405 0.390
p-value (teste F) 0.000 0.000
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a andlise deve ser feita com técnicas de estatistica descri-
tiva. Coeficientes positivos indicam que efeitos especifi-
cos a empresa individual contribuem para o desempe-
nho de forma positiva em relacio a média geral. Coeficien-
tes negativos indicam o contrario — os efeitos especificos
a empresa individual estao reduzindo o valor de seu de-
sempenho em relacao a média. As distribuicoes desses
coeficientes, apresentadas sob forma de histograma na
figura 2 e na figura 3, mostram que esses coeficientes
apresentam uma distribuicao aproximadamente simétri-
ca em torno da média zero.

A metodologia de regressiao permite o uso de um tes-
te estatistico para verificar se o coeficiente de uma em-
presa especifica ¢ significativamente diferente de zero.
Esse teste seria a comprovacao estatistica da existéncia
da vantagem ou da desvantagem competitiva. Essa pos-
sibilidade ¢é especialmente importante por permitir a
mensuracdo da vantagem competitiva e, também, a ava-
liacao da sua frequiéncia, respondendo a questdes em-
piricas importantes, como 1) quantas empresas tém
vantagem competitiva? e 2) quantas empresas tém des-
vantagem competitiva?

A aplicacdo de um teste t unilateral com nivel de sig-
nificancia de 5% nos permitiu responder a essas duas
questdes como segue: 1) 1,0% das empresas do grupo
NAFTA e 12,5% das empresas européias tém vantagem
competitiva estatisticamente demonstravel; 2) 11,8% das
empresas do grupo NAFTA e 10,0% das empresas euro-
péias tém desvantagem competitiva estatisticamente
demonstravel.

Esses resultados indicam que tanto a vantagem com-
petitiva quanto a desvantagem sao fendomenos frequen-
tes, correspondendo a mais de 20% da amostra de em-
presas testadas, contrariando o que afirma Powell (2003),
que se refere ao desempenho excepcional como um fato
incomum, quase um outlier.

DISCUSSAO E CONCLUSOES

Ao definir estratégia como uma teoria de como uma
empresa pode competir com sucesso, a conquista da van-
tagem competitiva é o objetivo ultimo da estratégia
(Barney, 2002). Embora nem todas as teorias de estraté-
gia estejam prioritariamente focalizadas na procura ou
maximizacao da lucratividade (Whittington, 2001), a
maioria dos autores nesse campo reconhece que as em-
presas privadas se orientam pela procura da lucrativida-
de crescente, e que as teorias de estratégia tendem a ser
teorias de maximizacdo de lucratividade.
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Os fenomenos de lucratividade persistentemente di-
ferentes da média de mercado sido, dessa maneira, natu-
rais e até desejaveis, testemunhando o sucesso dos mo-
delos tedricos da disciplina (Barney, 1986, 2001; Porter,
1979, 1980, 1985). Por contraste, a microeconomia ten-
de a ser um campo académico cujo foco recai sobre a
explicacdo da homogeneidade, da perfeicao dos merca-
dos, dos fluxos de informacdo instantaneos e da fluidez
dos modelos matematicos. Em tal disciplina, tudo se es-
trutura para mostrar como os mercados convergem au-
tomaticamente para o equilibrio, e fenomenos como a
vantagem competitiva nao passam de perturbacdes tran-
sitorias (Rumelt, 1991).

Neste trabalho, procuramos demonstrar que o con-
ceito de vantagem competitiva ndo tem uma operaciona-
lizacao detalhada e compartilhada pelos pesquisadores
do tema, sendo motivo de crescente polémica no meio
académico (Barney, 1991; Besanko et al., 2004). Nesse
contexto, o presente trabalho oferece uma contribuicao
ao debate ao propor uma definicao constitutiva e opera-
cional da vantagem competitiva, coerente com a maioria
dos desenvolvimentos tedricos na drea, inspirando-se na
série de trabalhos de componentes de varidncia do de-
sempenho. A esséncia dessa definicao consiste em ver a

vantagem competitiva como a resultante de todos os fa-
tores especificos da empresa em particular durante um
periodo especifico.

Se o fato de pertencer a um determinado setor indus-
trial ndo pode ser considerado uma fonte de vantagem
competitiva, uma posicao de mercado especifica privile-
giada dentro da industria, ocupada somente por uma
empresa em particular, que proporcione um resultado
superior, serda uma das contribuicdes (uma vantagem
competitiva componente), entre outras, para a vantagem
competitiva resultante final da empresa.

Cool, Costa e Dierickx (2002) argumentam que a van-
tagem competitiva pode ser obtida tanto por uma posi-
cao privilegiada na industria, posicao essa que nao pode
ser replicada por outros (Caves, 1984), como por recur-
sos obtidos em mercados de fatores imperfeitos (Barney,
1986a), nao completamente moveis (Peteraf, 1993), pro-
tegidos da imitacdo (Rumelt, 1984; Dierickx e Cool, 1989;
Reed e DeFillippi, 1990), e nao substituiveis — os recur-
sos estrategicamente equivalentes de Barney (1991). A
proposta de definicdo apresentada neste estudo trata es-
sas fontes como geradoras de vantagens competitivas
componentes, oferecendo um mecanismo de integracao
das diferentes abordagens.

Figura 2 - Histograma dos coeficientes da regressao dos paises pertencentes ao NAFTA.
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A conceituacao aqui proposta esclarece também a ques-
tao temporal da definicdo por meio da nocao de vanta-
gem competitiva média. O que medimos é a vantagem
competitiva média, sustentada durante todo o periodo
especificado. O periodo faz parte da defini¢ao. Essa pro-
posta qualifica a proposicao de Jacobsen (1988) e Porter
(1985), que se referem a um tempo suficientemente lon-
go. Intervalos de tempo mais longos tenderao a reduzir
o que chamamos de vantagem competitiva, pois o dife-
rencial de desempenho atribuivel a empresa deveria es-
tar presente durante todo o intervalo determinado.

Assim como o desempenho é multidimensional e pode
ser avaliado em vidrias dimensoes e unidades de medi-
¢do, a vantagem competitiva pode ser expressa nas mes-
mas dimensodes e unidades (March e Sutton, 1997;
Venkatraman e Ramanujam, 1986). O conceito aqui pro-
posto também contempla esse aspecto, permitindo dife-
rentes operacionalizacdes com os varios tipos de indica-
dores de desempenho. Lippmann e Rumelt (2003a) de-
fendem a posicao de que a abordagem microecondmica
de lucro econdmico, que foi usada no inicio da RBV para
definir vantagem competitiva, tem falhas e inconsistén-
cias graves e deveria ser substituida por uma abordagem
muito mais simples, que ignore o “custo” do uso alter-
nativo dos recursos, e se baseie em algo muito proximo

de um simples fluxo de caixa. A proposta de definicao de
vantagem competitiva aqui defendida ajusta-se muito
bem a essa colocacdo, ja que varias das operacionaliza-
¢oes possiveis podem usar medidas diretamente associa-
das ao fluxo de caixa ou os pagamentos recebidos pela
empresa.

Uma forma alternativa de definir um desempenho
superior é adotar um modelo de barganha em que se con-
sidera o valor final para o comprador como a medida
principal. A vantagem competitiva determinaria entao a
diferenca entre esse valor e o custo. O preco seria deter-
minado por um mecanismo de barganha entre o vende-
dor e o comprador, definindo, entéo, qual parte do valor
seria apropriada por um ou por outro (Hoopes, Madsen
e Walker, 2003). Varios livros-texto de estratégia usam
essa estrutura para definir a vantagem competitiva
(Besanko et al., 2004, p. 367-373; Walker, 2004, cap. 2).
As dificuldades de medicédo sao 6bvias. A apropriacao do
valor é tratada separadamente da criacdo deste. Lippman
e Rumelt (2003b) propdem o uso da teoria de jogos coo-
perativos em conjunto com a RBV para buscar a solucéo
dessa questao. Coff (1999) adota uma perspectiva ainda
mais ampla, considerando todo o valor gerado por uma
empresa como o resultado da vantagem competitiva.
Nessa abordagem, o processo de barganha por saldrios

Figura 3 - Histograma dos coeficientes da regressao dos paises europeus.
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entre a empresa e seus empregados, por exemplo, pode-
ria dividir esse valor de forma a pagar saldarios muito al-
tos e a empresa nao apresentar lucro devido a isso, mes-
mo que ainda tivesse uma vantagem competitiva.

Na definicdo aqui proposta, a capacidade de apropria-
cao do valor criado pela empresa é tratada como um dos
componentes da vantagem competitiva, se essa capaci-
dade for algo especifico a empresa individual. Se a capa-
cidade de se apropriar do valor for uma caracteristica de
um grupo de empresas, como um ramo de negocios, por
exemplo, as consequiéncias dessa capacidade nao esta-
riam incluidas na definicédo, ja que afetariam todos os
participantes do ramo de negocios e nao seriam fonte de
diferenciacdo de desempenho entre eles.

O presente estudo também ilustrou uma forma de
operacionalizar a definicdo de vantagem competitiva,
e essa operacionalizacdo traz vantagens em relacio a
simples comparacdo direta do desempenho. Em pri-
meiro lugar, ela isola a influéncia dos fatores especifi-
cos da empresa, descontando a influéncia do ramo de
negocios, do ano especifico de observacao, fatores alea-
torios e quaisquer outros que possam ser incluidos em
um modelo mais aprimorado. Em segundo lugar, ela
permite a comparacdo entre ramos de negocios dife-
rentes. A abordagem tradicional, de primeiro segmen-
tar os resultados tomando empresas do mesmo ramo
de negocios e s6 depois analisar as diferencas entre
empresas, tem limitacoes. O namero de observacdes
envolvido pode ser muito pequeno para conclusoes
mais abrangentes, a natureza das relacoes entre as
empresas ndo é restrita a um ramo de negocios e as
relacdes ndo sao apenas competitivas, mas também
envolvem elementos de cooperacdao (Brandenburger e
Nalebuff, 1996). A abordagem aqui proposta trata a
populacdo de empresas como um conjunto integrado.
Em terceiro lugar, a abordagem permite um teste esta-
tistico com maior poder de definicao. O modelo pro-
posto para esta operacionalizacdo deve ser tomado
apenas como uma ilustracao de outras operacionali-
zacdes possiveis. Outros termos que representem o
efeito da corporacao, do pais, de um eventual cluster
ao qual pertenca a empresa, podem ser incluidos e
pesquisados. Termos auto-regressivos podem ser ex-
plorados (McGahan e Porter, 1997). Modelos
multiniveis (hierarquicos) podem ser usados para ana-
lises mais amplas (Raudenbusch e Bryk, 2002).

A literatura estd repleta de analises que avaliam o efei-
to de determinado recurso ou posicao de mercado como
vantagem competitiva, ou o seu efeito no desempenho
das empresas. March e Sutton (1997) fazem uma critica

metodologica contundente a esse tipo de estudo, basea-
da na impossibilidade de controlar todos os outros efei-
tos de variaveis intervenientes no desempenho. Na vida
real, as empresas estao sujeitas a uma multiplicidade de
influéncias concomitantes. O seu desempenho é o resul-
tado combinado de todas elas. Mesmo quando isolamos
os fatores especificos da empresa individual durante um
periodo especifico, estamos medindo uma resultante. O
conceito aqui proposto de vantagem competitiva é, nes-
se aspecto, diferente de muitos tratamentos dados a ele
em estudos sobre estratégia. O que estamos medindo é a
vantagem competitiva resultante, que permite conceber,
de forma andloga, as vantagens competitivas componen-
tes. Definindo claramente como medir a resultante, é
possivel desenvolver estudos e modelos que possam es-
timar seus componentes, mas é dificil conceber o cami-
nho inverso, ja que nunca poderemos saber quantas com-
ponentes faltam e a influéncia que elas podem ter nas
que estamos analisando, tal como colocam March e
Sutton (1997).
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