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Resumo

Este ensaio tedrico discute o conceito de vantagem competitiva identificando os desafios da area de estratégia
em obter uma definicdo precisa, operacionalizavel e que relacione o conceito com o desempenho das empresas.
Inicia-se pela consolidacéo e pela analise dos principais trabalhos na area, em que explicitamos as lacunas e a
falta de diferenciacéo entre os construtos de vantagem competitiva e desempenho. O artigo traz uma definicéo
baseada na criacdo de valor superior, sendo esse delimitado pela diferenca entre a disposicdo a pagar dos clientes
e o0 custo de oportunidade dos fornecedores. Tal definicdo sugere que o valor criado pode ser divido em trés
partes: o valor apropriado pela empresa, o excedente dos clientes e o excedente dos fornecedores. Cada uma das
partes traz implicagBes para o desempenho da empresa, sendo que o valor apropriado revela o lucro desta, e 0
valor ndo apropriado pode se traduzir em crescimento e em desempenho operacional. No tocante a
operacionalizacdo da vantagem competitiva, discutimos aspectos relativos a comparacdo entre empresas e a
temporalidade de observagdo do evento. Como decorréncias desse ensaio, esta o estudo da l6gica causal entre
vantagem competitiva e desempenho, e a constatacdo de que o estudo da vantagem competitiva por meio de
variavel Unica é impreciso e ndo mede a extensao dos resultados das decisGes estratégicas.

Palavras-chave: vantagem competitiva; criacdo de valor; apropriacéo de valor; desempenho.

Abstract

This theoretical paper discusses the concept of competitive advantage by identifying the challenges the field of
business strategy faces in obtaining a precise and operational definition that links the concept to firm
performance. Starting by the analysis and consolidation of literature in the area, we explicitly display the gaps
and lack of differentiation between the constructs of competitive advantage and performance. This paper
provides a definition based on the superior creation of value, with value defined as the difference between
customers’ willingness to pay and suppliers’ opportunity cost. This definition suggests that the value created can
be divided into three parts: the value appropriated by the firm, the customers’ surplus, and the suppliers’ surplus.
Each part has implications for firm performance: while the appropriated value reveals the profit level, the value
not appropriated can be translated into growth and operational performance. Regarding the operationalization of
competitive advantage, we discuss aspects related to comparison between firms and the temporal observation of
the event. As the main result of this discussion, we explore the causal logic between competitive advantage and
performance and conclude that competitive advantage cannot be depicted by the observation of a unique
variable, as it is imprecise and does not measure the extent of impacts strategic decisions have.

Key words: competitive advantage; value creation; value appropriation; performance.
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Introducéo

A busca por vantagem competitiva estad presente em boa parte dos estudos sobre estratégia,
assim como nas orientagdes das decisdes empresariais. Vantagem competitiva é tida como a principal
hipGtese para explicar o desempenho superior das empresas, e, assim, passa a representar o objetivo
fundamental da gestdo estratégica (Powell, 2001; South, 1981). Enquanto autores debatem as origens,
0s determinantes e a sustentabilidade da vantagem competitiva, de tdo usual o termo passa a ser
empregado de forma autoexplicativa (Adegbesan, 2009; Caves, 1984; Reed & DeFillippi, 1990;
Teece, Pisano, & Shuen, 1997). No entanto, um olhar mais cuidadoso revela que, por mais ubiquo que
seja, vantagem competitiva estd sujeita a diferentes interpretacGes, o que acarreta dificuldade de
mensuracdo e falseabilizagdo do conceito (Arend, 2003; Rumelt, 2003).

Nos estudos empiricos, um problema comum esta no design operacional do construto e na falta
de clareza e diferenciacdo entre os conceitos de vantagem competitiva e de desempenho. Powell
(2001) argumenta que, se a vantagem competitiva é definida como desempenho superior, ou se a
relacdo entre os construtos sempre existir de forma direta, tal vantagem torna-se dispensavel. Portanto,
ha necessidade de definir e investigar a logica da relacdo de causa e efeito entre os construtos.

No debate tedrico, nem a definicdo nem a delimitacdo de vantagem competitiva sdo um
consenso. Entre outros, Rumelt (2003) reconhece a crescente convergéncia para o conceito de criacdo
de valor, que, no entanto, também apresenta diferentes interpretacdes entre autores e areas do
conhecimento. Afinal, criacdo de valor € um conceito amplo que pode ser visto em perspectivas
distintas, seja pelos clientes, empregados, fornecedores, acionistas ou demais stakeholders da empresa
(Lepak, Smith, & Taylor, 2007). Portanto, ao referenciar o conceito de criacdo de valor, faz-se
necessaria uma delimitacéo de escopo e referéncia utilizados.

No tocante as pesquisas empiricas, boa parte dos estudos limita-se a modelar métricas de
desempenho que ndo estdo necessariamente relacionadas a vantagem competitiva (Coff & Lee, 2003;
Lippman & Rumelt, 2003a). Comum nos estudos de estratégia, a analise da lucratividade e dos indices
de rentabilidade revela apenas o dominio da apropriacdo de valor pela empresa, definido pelos limites
de valor de troca (preco e custo). Ja o intervalo da criacdo de valor inclui os limites de valor de uso,
nas fronteiras de disposicdo a pagar e custo de oportunidade (Bowman & Ambrosini, 2000;
Brandenburger & Stuart, 1996). Sob a abrangéncia da criacdo de valor, estdo os resultados da
interacdo e do desenvolvimento de recursos e capacidades entre a empresa e Seus parceiros comerciais.
Esses temas importantes e atuais no debate de estratégia podem ser negligenciados pelo uso exclusivo
de métricas de lucratividade.

Ao definir e delimitar o construto, é preciso abarcar o amplo escopo de estudo de estratégia
empresarial e as interagdes internas e externas a empresa. Assim, na interacdo com clientes, a criagcdo
de valor traz implicacGes para a fidelizacdo destes e para a repeticdo da compra (Newbert, 2008;
Priem, 2007). Ao longo da cadeia de suprimentos, a criacdo de valor pode trazer resultados de
qualidade e eficiéncia a empresa, além da diminuigdo de custos (Dyer & Singh, 1998). Ademais, nas
interacOes internas e externas a empresa, 0 valor criado traz resultados de desenvolvimento de
tecnologia e inovagédo (Inkpen & Tsang, 2005; Thomke & Hippel, 2002). Portanto, a criacdo de valor
envolve um escopo amplo e permite comparar a competitividade das empresas, incluindo outros
resultados de desempenho que apenas lucratividade.

Assim sendo, este ensaio tedrico tem como objetivos: consolidar o debate sobre vantagem
competitiva, identificando os problemas atuais na acep¢do do conceito e propondo uma defini¢do que
responda a esses desafios; e teorizar como a vantagem competitiva se relaciona com o desempenho da
empresa.

Para tanto, inicialmente faz-se uma reviséo da evolucdo do conceito de vantagem competitiva e
da convergéncia em direcdo a nogdo de criacdo de valor, na qual sdo discutidas as diferencas entre as
diversas abordagens. Na se¢do seguinte, apresenta-se o conceito de criacdo de valor, suas fronteiras e
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os limites da apropriacdo de valor. Na sequéncia, € apresentada e discutida a proposta de definicdo de
vantagem competitiva, seu escopo e seu contexto de aplicacdo. Segue a discussédo sobre a distribuicdo
do valor ao longo da cadeia, assim como os seus efeitos sobre o desempenho da empresa. Por fim, o
artigo conclui sintetizando as contribuic6es e as implicacdes gerenciais e para a pesquisa.

A Evolucéo do Conceito de Vantagem Competitiva

A nocdo de vantagem competitiva, ou a possibilidade de uma empresa se destacar e superar 0
mercado, pode ser identificada j& no modelo tedrico de competicdo monopolistica de Chamberlin
(1933). Inicialmente, o termo aparece de forma eventual. Ansoff (1965, p. 93) se refere a ele como a
uma “posicao concorrencial” vantajosa obtida pelo ajuste de produtos a mercados. No final da década
de 70, e inspirada pelo avango da indUstria japonesa, a preocupacdo com a competicdo ganha
importancia num ambiente dominado pelo planejamento estratégico, e o termo vantagem competitiva
aparece em varias publicacdes, ainda com uma acepc¢do de posicao concorrencial, sem uma definicdo
precisa (Allen, 1978; Morrisson & Lee, 1979; Ohmae, 1978). A década de 80 marca uma mudanga de
foco da area de estratégia, saindo do planejamento e do portfélio para uma maior énfase na
competicdo, e, nesse contexto, o termo vantagem competitiva torna-se mais frequente (Ghemawat,
2002). Varias publicacdes enfatizam essa mudanca, e a nocdo de vantagem em relacdo aos
competidores passa a ser dominante (Gluck, Kaufman, & Walleck, 1980; Hayes & Wheelwright,
1984; South, 1981).

A publicacdo do livro de Michael Porter (1985), Vantagem Competitiva, consagra o emprego
do termo entre consultores e académicos. De maneira geral, a vantagem competitiva assume uma
posicdo central no pensamento estratégico como principal objetivo de pesquisa (Reed & DeFillippi,
1990). Vantagem competitiva passa a ser empregada com um significado genérico, por vezes
associada a um conceito indefinido de valor (Barney, 1991; Porter, 1985), e muitas vezes identificada
com o desempenho financeiro superior (Amit & Schoemaker, 1993; Peteraf, 1993; Vasconcelos &
Brito, 2004). A Tabela 1 identifica algumas das principais defini¢des usadas na literatura ilustrando a
falta de consenso e imprecisdo de um conceito tdo relevante para a area.

Tabela 1

Defini¢des para Vantagem Competitiva

Definicéo

“Trata-se da vantagem competitiva. Procura identificar propriedades especificas e combinacdes individuais de
produtos e mercados que ddo a empresa uma forte posigdo concorrencial”. (Ansoff, 1965, p. 93).

“Vantagens competitivas, isto €, posi¢cdes Unicas que uma organizacdo desenvolve vis-a-vis seus competidores
por meio de seu padrdo de implantacdo de recursos e / ou escopo de decisdes”. (Hofer & Schendel, 1978, p. 25,
traducdo nossa).

“Em suma, vantagem competitiva é aquela que oferece a oportunidade de rentabilidade sustentada em relagdo
aos concorrentes, em vez de uma circunstancia na qual os lucros sdo capturados por empresas com posi¢oes
semelhantes lutando por volume e market-share”. (South, 1981, p. 17, tradu¢éo nossa).

“Vantagem competitiva surge, fundamentalmente, do valor que uma empresa é capaz de criar para seus
compradores, valor este que excede o custo da empresa em crid-lo. Valor é o que os compradores estdo
dispostos a pagar, e valor superior provém da oferta de pregos inferiores aos dos concorrentes para beneficios
equivalentes ou o fornecimento de beneficios Unicos que mais do que compensam um prego superior. Existem
dois tipos basicos de vantagem competitiva: lideranca de custos e diferenciacdo”. (Porter, 1985, p. 3, traducdo
nossa).

Continua
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Tabela 1 (continuagéo)

Definicao

“Diz-se que uma empresa tem vantagem competitiva sustentada quando ela esta implementando uma estratégia
de criacdo de valor que ndo estd sendo implementada simultaneamente por algum dos concorrentes atuais ou
potenciais, e quando esses concorrentes sdo incapazes de duplicar os beneficios desta estratégia”. (Barney, 1991,
p. 102, traducdo nossa).

“Para os gestores, 0 desafio € identificar, desenvolver, proteger e alocar os recursos e capacidades de modo que
fornegam a empresa uma vantagem competitiva sustentavel e, assim, um retorno sobre capital superior”. (Amit
& Shoemaker, 1993, p. 33, tradugdo nossa).

“Uma vantagem competitiva sustentavel ou sustentada ocorre quando uma empresa implementa uma estratégia
de criacdo de valor da qual outras empresas sdo incapazes de duplicar os beneficios ou 0s mesmos sdo custosos
de imitar”. (Hitt, Ireland, & Hoskisson, 1999, p. 5, traduc&o nossa).

“Em resumo, propomos a seguinte defini¢do de vantagem competitiva: o diferencial entre dois concorrentes em
qualquer dimensao concebivel, que permita a um criar mais valor para o cliente do que ao outro”. (Ma, 2000, p.
18, traducdo nossa).

“Quando duas ou mais empresas competem no mesmo mercado, uma empresa possui uma vantagem competitiva
sobre seus rivais quando ganha (ou tem o potencial para ganhar) uma taxa do lucro persistentemente mais alta”.
(Grant, 2002, p. 227, tradugdo nossa).

“No6s seguimos Peteraf (1993) ao pensar na relevante variavel dependente, isto é, a vantagem competitiva
sustentada como diferencial estritamente positivo de lucro em excesso aos custos de oportunidade (incluindo o
custo de capital) que sdo mantidos em equilibrio, no qual os diferenciais mais relevantes podem estar entre
industrias bem como intraindastria”. (N. J. Foss & Knudsen, 2003, p. 291, tradugéo nossa).

“Uma empresa tem uma vantagem competitiva se for capaz de criar mais valor econdmico do que o concorrente
marginal (breakeven) em seu mercado de produto.... O valor econdmico criado por uma empresa no decurso da
prestacdo de um bem ou um servico é a diferenca entre os beneficios percebidos pelos compradores ao
adquirirem o bem e o custo econdmico para a empresa”. (Peteraf & Barney, 2003, p. 314, tradugdo nossa).

“Este artigo propde que a vantagem competitiva seja concebida como a influéncia liquida de todos os fatores
idiossincraticos da empresa sobre o seu desempenho durante um periodo determinado, excluidas as influéncias
de outros fatores, como a indUstria, os fatores temporais e o erro estatistico”. (Vasconcelos & Brito, 2004, p. 74).

“Diz-se que a empresa tem uma vantagem competitiva sobre a rival se ela tiver impulsionado um amplo espaco
entre a disposicao a pagar que gera entre seus compradores e 0s custos que incorre — na verdade, um espago mais
amplo do que o alcangado por seus concorrentes”. (Ghemawat & Rivkin, 2006, p. 3, traducdo nossa).

Um dos problemas mais graves esta no tratamento de vantagem competitiva como desempenho
financeiro superior. Isso porque os dois conceitos (vantagem competitiva e desempenho superior)
passam a ser tratados como tendo uma relacdo causal direta e perfeita e sdo intercambiados com
frequéncia. Esse tratamento leva a um questionamento da propria utilidade do conceito, que ndo
adicionaria qualquer explicacdo para a variavel dependente desempenho (Powell, 2001).

Em debates de foruns relevantes na area de estratégia, como a divisdo de Business Policy do
Academy of Management e a Strategic Management Society, assim como na literatura, tem se
configurado um avango na diregdo de um consenso sobre a necessidade de precisdo na defini¢do. Coff
(1999) foi o primeiro a apontar que vantagem competitiva pode ndo necessariamente corresponder a
um desempenho superior, mostrando como a ideia de criagdo de valor para a definicdo de vantagem
competitiva pode diferencia-la do desempenho. Neste sentido, Rumelt (2003) identifica uma
convergéncia em torno do conceito de criagdo valor superior aos concorrentes. Peteraf e Barney
(2003), em artigo resposta a um questionamento de N. J. Foss e Knudsen (2003), no qual redefinem
vantagem competitiva em termos de valor superior (ver Tabela 1) consolidando formulag@es anteriores
e apoiando-se numa definicdo mais detalhada de valor econémico proposta inicialmente por
Brandenburger e Stuart (1996). Varios autores, de forma paralela, passam a utilizar variacbes do
conceito de valor econémico proposto por Brandenburger e Stuart (1996) para se referir tanto a
vantagem competitiva como para explicar desempenho superior (Bowman & Ambrosini, 2000; Coff,
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2010; Ghemawat & Rivkin, 2006; Lippman & Rumelt, 2003a, 2003b; Newbert, 2008). De maneira
analoga, o modelo VPC (Value - Price - Cost), derivado de modelos de barganha, é objeto de um
namero especial do Strategic Management Journal (Hoopes, Madsen, & Walker, 2003). O tema é
recentemente retomado no painel sobre vantagem competitiva da conferéncia de 2010 do Academy of
Management (Drnevich, Madsen, & Newbert, 2010), com importantes indaga¢des ainda em aberto:
“Como resultado, varias questdes importantes para o estudo da vantagem competitiva permanecem
sem resposta, tais como: Como podemos efetivamente retratar, modelar e medi-la? Como as dindmicas
organizacional, competitiva ¢ ambiental a afetam? Como ela se desenvolve?” (Drnevich et al., 2010,
p. 2, traducdo nossa).

Embora os sinais de convergéncia sejam evidentes, a definicdo de vantagem competitiva ainda
tem desafios importantes. Um primeiro desafio esta na delimitacdo do que € valor criado. Esse ponto é
desenvolvido mais extensamente na préxima secdo deste artigo. Um segundo desafio é estabelecer o
referencial contra o qual se determina a vantagem. E o terceiro desafio é definir a dimensdo de tempo
do conceito. Seria vantagem competitiva um estado momentaneo, ou nos referimos a um intervalo de
tempo? Tais desafios sdo também abordados nas secdes subsequentes compondo a proposta de
definigdo constitutiva do termo. Iniciamos pela revisao do conceito de valor criado que é utilizado nas
secBes seguintes.

Definindo Valor

A discussdo de valor é frequentemente abordada em estratégia, cujo conceito econdmico
distingue-se entre valor de uso e valor de troca de bens e servicos (Ito, Hayashi, Gimenez, &
Fensterseifer, 2012). Segundo as principais linhas tedricas, valor é gerado nos processos de
transformacdo dos recursos na cadeia de valor (Barney, 1991; Bowman & Ambrosini, 2000; Porter,
1985), envolvendo vérios atores ao longo da cadeia (Dyer & Singh, 1998). Contudo, a discussao sobre
valor deve distinguir ainda dois momentos diferentes e muitas vezes confundidos: a criacdo de valor e
a apropriacdo de valor, conforme veremos.

Criacédo de valor

Buscando refinar a discussdo de criacdo de valor, Brandenburger e Stuart (1996) definem o
dominio da criacdo de valor pela empresa como a diferenca entre o custo de oportunidade do
fornecedor e a disposicdo a pagar pelo cliente. Ao delimitar o valor de uso, ambos 0s conceitos
utilizados sdo tedricos e de dificil mensuracéo.

Na literatura de marketing, o conceito de disposi¢do a pagar representa o valor monetario que
inclui todo o beneficio que o cliente aufere no uso ou consumo do produto (Krishna, 1991;
Wertenbroch & Skiera, 2002). A disposicao para pagar é subjetiva e depende da percepgéo do cliente
sobre os beneficios oferecidos, o que difere entre clientes e entre contextos competitivos (Lindgreen &
Wynstra, 2005). A subjetividade do julgamento de utilidade e valor aplica-se tanto na relagdo com
consumidores finais como nas relages entre empresas e seus respectivos gestores. Somente € valorado
aquilo que é percebido, e a interagdo empresa-cliente permite a formacao de estratégias de criacdo de
valor: a empresa pode gerar mais valor redirecionando sua oferta a diferentes mercados, promovendo
0 produto, alterando a forma e o local de exposicéo e atuando junto a formadores de opini&o.

Na outra fronteira da criagdo de valor, o custo de oportunidade é dado como o valor minimo
pelo qual o fornecedor estd disposto a vender seus servigos e seus produtos (Ghemawat & Rivkin,
2006), abaixo do qual esse ndo mais aceitara transacionar (Brandenburger & Stuart, 1996). De maneira
analoga, esse limite também dependerd das circunstancias de interagdo entre as partes envolvidas,
assim como da oferta dos demais concorrentes. Assim sendo, o custo de oportunidade ¢é
indetermindvel de forma absoluta, o valor a ele atribuido acaba por ser o resultado do processo de
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barganha sobre o valor ja criado ou sobre a expectativa de valor no futuro (Lippman & Rumelt,
2003a). O caso do desenvolvimento da rede de relacionamentos Facebook e as interacdes entre 0s
criadores ilustram a diversidade de valoracdo entre parceiros de um mesmo projeto. Com diferentes
expectativas de uso, abrangéncia e capacidade de comercializagdo no espaco virtual, cada parte tinha
uma apreciacao do potencial econdémico do site de relacionamentos.

Considerando que o contexto das relagfes das empresas com seus parceiros traz implicages
diretas para a criacdo de valor, as fronteiras definidas pela disposicdo a pagar e pelo custo de
oportunidade sdo circunstanciais. A interagdo entre os parceiros gera oportunidades para arbitragem,
na exploracdo de discrepancias entre as percepg¢des de valor. Portanto, ao se posicionar no mercado e
ao escolher parceiros comerciais, a empresa negocia os limites da criacdo de valor.

A resultante de valor criado nos processos de coespecializagdo e complementaridade na
combinacdo de recursos entre parceiros € superior a soma dos recursos individualmente aportados
pelas partes (Adegbesan & Higgins, 2011; Lippman & Rumelt, 2003a). Seja o valor de um recurso
v(R;) e outro recurso V(R,), a unido dos recursos traz um excedente (S) a simples soma dos mesmos.
Portanto: V(R; U R;) = V(R;) + V(R;) + S (Adegbesan & Higgins, 2011, p. 189). A forma de
combinacao dos recursos e a escolha dos parceiros de transacao influem tanto no montante de valor
criado como na percepgdo de valor pelas partes, em que ndo sdo claros os limites e os direitos de
propriedade (K. Foss & Foss, 2005). Tal processo traz implicagBes para o processo de apropriacdo de
valor, como vemos a seguir.

Apropriacao de valor

Apo6s o momento de criacdo, segue-se 0 processo de barganha entre os atores para apropriacao
do valor criado pelas partes. Como resultado desse processo, é definido o valor de troca: pre¢o e custo,
e, portanto, o lucro da empresa (Figura 1). Boa parte dos estudos e modelagens sobre o processo de
barganha estd fundamentada na teoria dos jogos, pela qual os atores vao buscar individualmente
maximizar a apropriacdo de valor (Brandenburger & Stuart, 1996). Ja sob uma perspectiva
colaborativa, os atores vao buscar uma partilha justa do valor criado (Harrison, Bosse, & Phillips,
2010). E, em uma perspectiva mista, 0s atores vao assegurar que o processo de barganha e distribuicao
ndo obstrua os relacionamentos e a capacidade de criacdo de valor (Brandenburger & Nalebuff, 1996;
Dagnino & Padula, 2002).

Valor Criado
A
V —
€ v y v —v >
Custo de Oportunidade Custo Preco Disposig¢ao a pagar
L J: J L J
Parte do Fornecedor : Valor Apropriado = Lucro . Excedente do Cliente

Figura 1. Valor Criado x Valor Apropriado.
Fonte: Adaptado de Brandenburger, A. M., & Stuart, H. W. (1996). Value-based business strategy (p. 10). Journal of
Economics & Management Strategy, 5(1), 5-24. doi: 10.1111/j.1430-9134.1996.00005.x

H& ainda perspectivas mais amplas sobre a avaliacdo do valor criado, nas quais todos os
stakeholders, sendo aqueles que afetam ou sdo afetados pela empresa, passam a ser inseridos
(Freeman, 1984). Essa abordagem amplia os objetivos da empresa para além do foco no acionista, e
considera o papel das mesmas na promogédo de bem estar para a sociedade (Richard, Devinney, Yip, &
Johnson, 2009; Venkatraman & Ramanujam, 1986). Sob essa visdo, alguns estudos abordam
stakeholders como participantes do processo de criacdo de valor da partilha do valor criado (Buysse &
Verbeke, 2003; Harrison et al., 2010; Hillman & Keim, 2001).

O conceito de criagdo de valor permite incorporar mais de uma perspectiva do debate de
estratégia empresarial. Seja pela visdo do acionista, pela busca de aliangas ou pelo estudo da
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legitimidade da atuacdo empresarial, 0 conceito de criagdo de valor abarca os varios interesses e pode
ancorar o debate de competitividade de maneira mais ampla. Assim sendo, passamos a propor uma
definigdo para vantagem competitiva.

A Proposta de Defini¢do de Vantagem Competitiva

Definida como criacdo de valor superior aos concorrentes diretos, vantagem competitiva
compreende o0 escopo entre a disposicdo a pagar e o custo de oportunidade da empresa. Em termos de
abrangéncia, esse intervalo integra varios interesses de pesquisa em estratégia, seja a discussao sobre a
cadeia de valor (Besanko, Dranove, Shanley, & Schaefer, 1996; Ghemawat & Rivkin, 2006; Porter,
1985), seja o debate sobre o desenvolvimento de recursos e capacidades (Blyler & Coff, 2003; Dyer &
Singh, 1998; Hansen, Hoskisson, & Barney, 2008).

As empresas capazes de criar mais valor sdo aquelas que apresentam uma vantagem competitiva
frente a seus competidores. A superioridade na criacdo de valor propicia capacidade de manobra e
estratégias de competitividade, movimentos esses que sao ilustrados pela Figura 2, pelas estratégias
genéricas de baixo custo e diferenciacdo (Ghemawat & Rivkin, 2006).

Méaxima disposi¢ao a pagar

"""""" . Custo de oportunidade

Competidor Competidor Competidor Competidor
Médio da Com Com Baixo Custo ~ Com Dupla
IndUstria Diferenciagdo Vantagem

Figura 2. Tipos de Vantagem Competitiva.
Fonte: Ghemawat, P., & Rivkin, J. W. (2006). Creating competitive advantage (p. 8). Boston: Harvard Business School Note.

Sendo vantagem competitiva um conceito relativo, passamos agora a explorar como se pode
comparar a criacdo de valor entre empresas.

O valor adicionado pelas empresas

Afirmar que a empresa cria valor ndo necessariamente confere vantagem a mesma, ja que
somente pela comparacdo entre empresas podemos auferir a vantagem competitiva. Dentro de um
mesmo setor industrial, ou de um mercado consumidor especifico, a criacdo de valor entre empresas
concorrentes pode ser confrontada para que se perceba o valor adicionado. O valor criado, como uma
medida absoluta, é relativizado para o contexto competitivo, e torna-se uma medida relativa de
vantagem.

A medida de valor adicionado, ou added value, é também um termo amplamente empregado na
literatura de economia e marketing, com defini¢fes distintas (Davis & Kay, 1990; Wood, 1996). Em
estratégia, Brandenburger e Stuart (1996, p. 6, traducdo nossa) propdem que o valor adicionado seja

RAC, Rio de Janeiro, v. 16, n. 3, art. 2, pp. 360-380, Maio/Jun. 2012 www.anpad.org.br/rac [



R. P. de Brito, L. A. L. Brito 368

medido como “o valor criado por todos os concorrentes na cadeia vertical menos o valor criado por
todos 0s concorrentes exceto o participante em questdo”. Segundo essa defini¢do, o valor adicionado
depende do ambiente competitivo e do grupo de competidores selecionados que, de forma mais

precisa, seriam apenas 0s competidores diretos da empresa (Chatain, 2011).

Peteraf e Barney (2003) propGem uma comparacdo entre empresas na sua capacidade de criar
mais valor em relacdo ao competidor marginal no mercado de produtos. Assim, 0s autores reconhecem
que “Isso implica que algumas ou mesmo varias empresas em uma dada indUstria possam ter
vantagem competitiva e sugere que haja diferentes caminhos para a vantagem competitiva” (Peteraf &
Barney, 2003, p. 315, traducdo nossa). Portanto, para 0s autores, vantagem competitiva ndo se
restringe ao melhor competidor apenas, mas a todas as empresas que criarem mais valor do que o
competidor que opera acima do ponto de equilibrio.

Se, por um lado, a definicdo de Brandenburger e Stuart (1996) reconhece somente o lider de
criagdo de valor em cada contexto competitivo, por outro, a proposta de Peteraf e Barney (2003) pode
atribuir vantagem competitiva a empresas que criam valor em niveis inferiores a média da industria.
Entre as duas propostas, ha uma questdo de contexto no qual o valor é apurado. Embora seja possivel
admitir que dentro de uma mesma indUstria mais de uma empresa tenha vantagem competitiva, afinal
elas podem estar inseridas em diferentes contextos competitivos, ha que se reconhecer um lider dentro
de cada contexto. Assim sendo, a vantagem competitiva passa a ser uma medida de dispersdo em torno
de uma média ou mediana de uma industria. Sendo o valor adicionado uma medida da superioridade
da empresa em relacdo aos seus competidores diretos, a variancia desse valor revela a volatilidade
dessa posicéo e a capacidade de sustenta¢do da mesma.

Vantagem competitiva no tempo

Qual o tempo necessario para que se configure uma vantagem competitiva? Afinal, se a
vantagem competitiva é um evento fragil ou efémero, ndo hd motivos para estuda-la. De fato, varios
autores e estudos questionam ndo sé a existéncia de vantagem competitiva, como a sua manutencao no
tempo (D’Aveni, Dagnino, & Smith, 2010; Williamson, 1991).

A vantagem competitiva sustentada, ou sustained competitive advantage, foi introduzida como
aquela que rende um desempenho superior em longo prazo (Porter, 1985). Contudo, a sustentabilidade
a que se refere o termo ndo diz respeito aos efeitos da vantagem competitiva sobre o desempenho, mas
a capacidade da manutencdo da estratégia de criacdo de valor pela empresa (Barney, 1991). Estratégias
frageis sdo passiveis de imitacdao e superacdo pelos competidores e, portanto, renderiam apenas uma
vantagem temporéria. No entanto, ndo ha ilusbes de que uma empresa encontre uma fonte de
vantagem competitiva eterna (Barney, 1991). Mesmo a vantagem competitiva sustentada esvai-se com
0 tempo.

A busca pela vantagem competitiva sustentada sugere que os gestores invistam em recursos
estratégicos de dificil replicacdo no médio-longo prazo. No entanto, a capacidade em reconhecer 0
potencial de criacdo de valor ex-ante depende do repertério de solugfes e da experiéncia dos gestores
(Amit & Schoemaker, 1993). J4 o sucesso na exploracéo de recursos e capacidades, quando percebido
pelo mercado, passa a despertar movimentos de copia e retaliacdo pelos competidores (Coff, 2010;
Marcel, Barr, & Duhaime, 2011). Portanto, a gestdo dos resultados da criagdo de valor é tdo
importante quanto a propria criacdo de valor.

A importancia da competéncia gerencial em reconhecer e desenvolver recursos e capacidades
sugere que o estudo de vantagem competitiva deve compreender um periodo tipico de gestdo.
Adicionalmente, é importante ponderar que o periodo de desenvolvimento e exploracdo de recursos e
capacidades varia entre os setores industriais e depende do estigio de maturidade da empresa (Coff,
2010).

Como um construto latente, vantagem competitiva ndo pode ser observada diretamente, e, no
tocante a temporalidade, os estudos sobre dindmica competitiva entre empresas tém sido
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primordialmente focados na andlise de variaveis de lucratividade (McNamara, Vaaler, & Devers,
2003; Wiggins & Ruefli, 2005). Essa deficiéncia no processo de mensuragdo ndo permite conclusdes
mais amplas, afinal, sendo o lucro uma medida de apropriacdo de valor, o estudo da persisténcia da
lucratividade ndo permite concluir sobre vantagem competitiva. Ademais, é possivel que vantagem
competitiva ndo esteja inteiramente alinhada com a manutencdo da lucratividade superior e vice-versa
(Pacheco-de-Almeida, 2010). Entre outras, € preciso que a analise do desempenho seja expandida para
abarcar os demais resultados das decisdes estratégicas que ndo somente a lucratividade.

Como decorréncia da discussdo até aqui desenvolvida, uma empresa € considerada em
vantagem competitiva quando cria mais valor que seus concorrentes, em um dado intervalo de tempo,
considerando que:

O valor criado € a diferenca entre a disposicao a pagar e o custo de oportunidade;
Os concorrentes sdo aqueles que competem diretamente com a empresa; e
O intervalo de tempo esteja adequado ao ciclo de desenvolvimento de recursos.

Essa definicdo integra os varios interesses de pesquisa em estratégia e da a vantagem
competitiva a capacidade de abranger um amplo intervalo de interesses. Como tal, deve servir como
pedra fundamental para as construcdes tedricas e observacfes empiricas sobre vantagem competitiva.

Se as empresas com vantagem competitiva certamente criam mais valor, ndo é certo que elas
possam se apropriar do valor criado. Esse tOpico passa a ser tratado no processo de barganha e
distribuicdo do valor, em que aparecem os resultados de desempenho, como vemos a seguir.

Vantagem Competitiva e sua Relagdo com o Desempenho Financeiro

Uma vez definida vantagem competitiva como uma criacdo de valor superior aos concorrentes,
0 objetivo desta secdo é discutir como esse valor superior pode se manifestar no desempenho
financeiro da empresa.

Vantagem competitiva esta claramente posicionada como um antecedente do desempenho, que
pode trazer diferentes resultados a depender da estratégia de apropriacdo de valor das empresas. 1sso
caracteriza vantagem competitiva como condi¢do insuficiente para o desempenho financeiro, e,
notadamente, para o lucro superior (Powell, 2001; Tang & Liou, 2010).

O processo de distribui¢do do valor criado € moldado pela dindmica da criagdo de valor e pela
barganha entre a empresa e seus colaboradores e parceiros comerciais. Esta secdo concentra-se nas
consequéncias da distribuigdo do valor para o desempenho financeiro da empresa.

A distribuicéo do valor: os processos de apropriacao

Valor criado ndo é igual a valor apropriado. Conforme aqui definido, os custos de oportunidade
e disposicdo a pagar definem o valor criado, enquanto preco e custo definem a apropriagdo de valor
criado. A parcela de valor entre a disposi¢do a pagar e o preco, é em principio, apropriada pelos
clientes como um excedente em relacdo ao preco que pagam. A parcela entre 0 preco e 0 custo é a
parte diretamente apropriada pela empresa. E a parcela entre o custo da empresa e o custo de
oportunidade dos fornecedores é apropriada pelos fornecedores. Todas essas trés parcelas podem ter
impactos sobre o desempenho financeiro da empresa, como desenvolvido no restante desta se¢ao.

O processo de barganha e distribuicdo de valor ndo pode ser totalmente desvinculado das
circunstancias da criagdo de valor; no entanto, sdo processos distintos. Ao incorporar alguns aspectos
comportamentais, os autores Brandenburger e Stuart (2007) sugerem uma combinacdo entre modelos
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de jogos cooperativos e ndo-cooperativos ao processo de barganha, nos chamados jogos Biformes.
Dividindo o processo em dois tempos, considera-se 0 momento da criagdo de valor separadamente do
de apropriagdo de valor, permitindo a combinacdo de resultados nos dois momentos (Chatain &
Zemsky, 2007). No entanto, os modelos tém ainda o desafio de lidar com a subjetividade da
interpretacdo dos atores, com a variabilidade das situacbes e com pressupostos comportamentais
(Brandenburger & Stuart, 2007).

A assimetria de informacdo e de conhecimento entre os participantes influencia na capacidade
de cada um em se apropriar do valor criado (Coff, 1999) e traz diferentes implicacdes ao longo do
tempo: ao fundar uma empresa, empreendedores buscam modelos organizacionais mais propicios a
apropriagcdo de valor; no processo de desenvolvimento desta, 0s parceiros comerciais e gestores
buscam arquitetar contratos mais favoraveis; ja no estdgio de consolidacdo, a rivalidade entre
competidores faz com que os clientes possam acabar por apropriar mais valor (Coff, 2010).

Em todo o processo, a atividade do gestor é de grande importancia, sendo esse um stakeholder
interno com privilegiado acesso & informacdo (Coff & Lee, 2003). E do gestor o papel de ajustar a
funcdo utilidade dos varios parceiros envolvidos, percebendo a utilidade marginal e o valor atribuido
pelas partes. No processo é importante assegurar que a partilha de valor ndo obstrua processos de
alianca e reciprocidade com os parceiros comerciais de interesse da empresa, uma vez que as parcerias
sdo importantes na criacao de valor (Bosse, Phillips, & Harrison, 2009; Padula & Dagnino, 2007).

O excedente do cliente: preferéncia e crescimento

A diferenca entre a disposicdo a pagar e 0 preco, o excedente do cliente, representa o valor
apropriado pelos clientes (Bowman & Ambrosini, 2000; Priem, 2007). Embora seja um beneficio
direto para os clientes, essa parcela ndo deixa de ter efeito no desempenho da empresa. Se uma
empresa oferece um excedente superior aos concorrentes, ela terd consequéncias positivas. Sendo o
preco resultado de condicdes de demanda e competicdo, a interagdo da empresa com o mercado
permite estratégias com diferentes os resultados (Figura 3).

~Ato
Disposicdo | wedio
aPagar B Bl B B s Excedente

[ Baxo S ] - do Cliente

Ato_..
Prego o Médio. B
1 Apropriado da
- D T . Empresa
Custo Médio Média | EstratégiaA EstratégiaB | | EstratégiaC  EstratégiaD |
Mercado Y |
Criagéo de Valor Acima da Média Criag8o de Valor Igual ou Abaixo da Média

Figura 3. Estratégias para a Apropriacdo de Valor na Interagdo com Clientes.
Fonte: Adaptado de Bowman, C., & Ambrosini, V. (2000). VValue creation versus value capture: towards a coherent definition
of value in strategy (p. 3). British Journal of Management, 11(1), 1-15. doi: 10.1111/1467-8551.00147

A empresa com vantagem competitiva pode explorar a assimetria entre a maxima disposicéo a
pagar de seus produtos e a média do mercado, cobrando um prémio de preco (Newbert, 2008; Porter,
1985). Essa estratégia de apropriagdo de valor (Figura 3 — Estratégia A) resultard em margens mais
altas. Nota-se que a empresa que oferece maior valor para o cliente podera ter insumos e condi¢des
diferenciadas de seus fornecedores. Sendo assim, a apuracdo de lucro econdmico dependerd ainda da
barganha com fornecedores e da definicdo o custo de oportunidade da empresa (Crook, Ketchen,
Combs, & Todd, 2008).
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Por outro lado, a empresa com vantagem competitiva pode escolher por manter a paridade de
precos com seus concorrentes (Figura 3 — Estratégia B). Ao oferecer maior excedente para o cliente,
essa empresa pode almejar tanto a protecdo de seu mercado como a expansdo de sua participagédo
(Chatain, 2011; Newhbert, 2008; Porter, 1985; Priem, 2007). Em ambos os casos, 0 excedente do
cliente leva a preferéncia dos compradores, como uma recompensa pelo valor criado (Bowman &
Ambrosini, 2000; Chatain, 2011). Sendo assim, o0 excedente do cliente é uma parcela do valor ndo
apropriada pela empresa, mas nem por isto irrelevante, pois também traz implicacdes para o
desempenho.

A decisdo de paridade de preco (Figura 3 — Estratégia B) pode se traduzir em uma estratégia de
crescimento de mercado. O crescimento pode, eventualmente, levar a ganhos de escala que também se
refletem na diminuicdo de custos e em maior lucratividade. No entanto, é importante considerar que o
crescimento é uma forma de desempenho em si. O posicionamento de preco em relacdo a média do
mercado determina tanto o potencial de crescimento como o nivel de lucratividade, e os dois
resultados de desempenho podem ser combinados ou individualmente favorecidos em diferentes
momentos estratégicos. Entre outros, a estratégia de crescimento pode acelerar o acumulo de
conhecimento sobre a experiéncia de compra e uso do produto, e assim aumentar a utilidade percebida
pelos clientes (Priem, 2007).

A capacidade de manobra dependera do valor adicionado pela empresa. Em posicdo de
vantagem competitiva, a empresa pode escolher estratégias que trazem um desempenho financeiro
superior, seja lucratividade e/ou crescimento. Ja empresas em paridade ou desvantagem ndo podem
alcancar os mesmos resultados. Para crescer, empresas com paridade competitiva tém que aumentar o
excedente do cliente e sacrificar sua lucratividade; para conseguir lucratividade acima da média,
podem perder mercado (Figura 3 — Estratégias C e D).

A possibilidade de diferentes estratégias suscita a ideia de que ha um ponto 6timo de equilibrio
entre lucratividade e crescimento. Isso ressalta a importancia do aprecamento como um complexo
efeito moderador na relacdo entre vantagem competitiva e o desempenho financeiro. Como principal
responsavel pelas decisGes estratégicas, o gestor tem o dilema de lidar com as escolhas de
maximizacdo do lucro ou do crescimento, conhecendo o melhor momento para cada decisdo (Cubbin
& Leech, 1986; Penrose, 1959; Slater, 1980).

Portanto, a empresa com vantagem competitiva sdo possiveis diferentes combinagoes,
precificacdo, e, assim, diferentes resultados de desempenho. O excedente do cliente é funcédo direta da
definicdo do prego, mas ja o lucro dependera da negociacdo do custo, o que acontece no processo de
barganha com fornecedores, gestores e empregados.

O valor apropriado pela empresa: lucro e rentabilidade

Determinada pelo intervalo entre prego e custo, esta parcela de valor se manifesta diretamente
no lucro da empresa. A responsabilidade da empresa para com seus acionistas é tida como primordial,
e é embasada na necessidade de remuneracdo do capital empregado (Brandenburger & Stuart, 1996;
Penrose, 1959). Como consequéncia desse entendimento, a proposta de maximizacdo de valor é
normalmente focada pela apuracéo do lucro, a parcela atribuida aos acionistas (Jensen, 2001).

Nessa logica, boa parte dos modelos de barganha busca descrever a forma e os determinantes da
apropriacdo de valor (Adegbesan, 2009; Brandenburger & Stuart, 2007; Lippman & Rumelt, 2003a;
MacDonald & Ryall, 2004). De um lado negociando pelo menor custo, a exemplo das grandes cadeias
de varejo, do outro lado praticando prémio de prego, a exemplo dos produtos superiores, a
lucratividade passa a ser o principal objetivo da empresa. No entanto, nota-se que nem sempre a
empresa conseguird se apropriar de todo o valor criado e que, consequentemente, nem sempre a
capacidade de criacdo de valor estara manifestada em lucratividade superior (Crook et al., 2008). E o
caso de industrias com forte rivalidade e produtos de demanda el&stica, nos quais variagdes no preco
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podem resultar em perda de mercado. Nestes casos, mesmo com produtos superiores, a empresa pode
ndo conseguir impor um prémio de prego, tendo que deixar um maior excedente aos clientes.

Em outras situaces, a criacdo de valor com baixa lucratividade é também uma forma de ndo
chamar a atencdo dos competidores e evitar a imitacdo e consequente erosdo de desempenho (Coff,
2010). Ademais, na busca pela maximizacdo da riqueza dos acionistas, outras medidas como
consisténcia na trajetéria e crescimento, capacidade de inovagdo e mesmo reputacdo, podem
evidenciar melhor o valor da empresa no tempo (Richard et al., 2009).

O beneficio do fornecedor: beneficios defasados e ganhos operacionais

A parcela entre o custo e o custo de oportunidade dos fornecedores fica, em principio, com os
fornecedores como um incentivo para o relacionamento, mas também pode, em algumas
circunstancias, trazer beneficios para a empresa focal. Tanto a literatura de estratégia, através da visao
relacional (Dyer & Singh, 1998), como a literatura de operagbes (Terpend, Tyler, Krause, &
Handfield, 2008) indicam mecanismos pelos quais relacionamentos com fornecedores podem provocar
melhorias em desempenho operacional.

As circunstancias de criacdo de valor se inserem na complexidade das relagGes contratuais que
definem a empresa (Jensen & Meckling, 1976), em que os recursos e capacidades sdo desenvolvidos
em coespecializacdo e complementaridade. A complexidade do processo impede a delimitacdo clara
dos direitos de propriedade das partes envolvidas, sendo que essas também tém percepcdes e
expectativas diferentes sobre o valor dos recursos e as capacidades desenvolvidos. Esse cenario
obscuro ndo favorece o processo de divisdo de valor, mas traz consequéncias benéficas, como
barreiras a imitacao.

Na relacdo com fornecedores, custos de transacdo e oportunismo sdo frequentemente tidos como
limites para o desenvolvimento de ativos especificos (Williamson, 1981). Na medida em que parcerias
geram dependéncias, estas passam a ser vistas como possiveis entraves e potencial problema de
holdup para a empresa. A ndo existéncia de instrumentos para controle do direito de propriedade
imp&em limites a apropriacdo do valor criado (Adegbesan & Higgins, 2011). Por outro lado, a partilha
desse valor, mantendo um excedente para o fornecedor, pode construir caminhos para a manutencao
da vantagem competitiva. Isso porque aliancas e parcerias sdo importantes no desenvolvimento de
inovacdo e qualidade (Inkpen & Tsang, 2005; Thomke & Hippel, 2002) e podem ainda reduzir os
custos de negociacdo e impor instrumentos de governanga mais efetivos (Bosse et al., 2009; Dyer &
Singh, 1998). Assim sendo, vantagem competitiva pode gerar rendas relacionais (Dyer & Singh, 1998)
que se manifestam primordialmente no desempenho operacional da empresa. Os trabalhos de Dyer
(1996, 1997), Dyer e Hatch (2006) sobre a indlstria automobilistica e a literatura de gestdo estratégica
de fornecedores e gestdo da cadeia de suprimentos déo evidéncias desse efeito (Frohlich & Westbrook,
2001). Embora a relacdo ndo seja direta, o desempenho operacional pode também trazer efeitos sobre
o desempenho financeiro, seja na lucratividade, no crescimento ou até no valor de mercado da
empresa (Combs, Crook, & Shook, 2005).
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Figura 4. Relacdo entre Vantagem Competitiva e Desempenho.

Portanto, ao longo da cadeia, o processo de criacdo de valor, seguido pela partilha do valor
criado, traz efeitos para as varias dimensdes do desempenho organizacional (Figura 4), seja financeiro,
operacional ou para a eficacia organizacional, organizational effectiveness (Venkatraman &
Ramanujam, 1986). Isso faz com que a vantagem competitiva, ou seja, a empresa que cria valor
superior aos concorrentes, possa apresentar diferentes resultados de desempenho no tempo e até
manter-se a frente sem ser notada.

Conclusoes

O termo vantagem competitiva tem sido usado na area de estratégia de forma problematica, sem
uma definicdo precisa, sendo muitas vezes confundido com desempenho superior (Powell, 2001).
Percebe-se, porém, uma convergéncia da literatura mais recente no uso do conceito de valor criado
pela empresa para definir vantagem competitiva (Coff, 2010; Peteraf & Barney, 2003).

Este ensaio revisa de forma critica a literatura de vantagem competitiva e propde uma definicdo
integrativa como cria¢do de valor econémico superior aos concorrentes diretos. Além de definir com
mais objetividade o que se entende por valor econémico, o artigo também discute os processos de
criacdo e apropriacdo desse valor, e 0 desempenho financeiro como decorrente desta apropriacéo.
Cria-se, dessa forma, uma légica causal entre vantagem competitiva e desempenho financeiro.

O conceito de valor pode ser tratado de forma ampla, tomando-se a perspectiva de diferentes
stakeholders e incluindo aspectos que afetam toda a sociedade. Seguindo a citada convergéncia na
area de estratégica, a definicdo de vantagem competitiva proposta foca-se, contudo, na perspectiva do
acionista, usando o valor econdmico criado por uma empresa ao operar. Esse valor é a diferenca entre
a disposicao a pagar dos clientes pelos produtos e servicos oferecidos pela empresa e o custo de
oportunidade dos fornecedores dessa empresa (Brandenburger & Stuart, 1994). O preco praticado é
um valor menor que a disposicao a pagar, e a diferenca entre disposicdo a pagar e preco € o excedente
do cliente, a parte do valor que a empresa cria por existir, mas deixa com seus clientes como
motivacdo para transacionarem com ela. A empresa tem um custo econdmico para produzir 0s seus
bens e servigos, e a diferenga entre o preco e o custo representa o valor apropriado diretamente pela
empresa e determina o seu lucro. J& os fornecedores que vendem matérias primas e Servigos a
empresa, fazem-no porque veem nisso algo atrativo. Se essa empresa focal deixar de existir, eles teréo
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gue procurar uma segunda alternativa. A valorizacdo da segunda melhor alternativa sob a perspectiva
do fornecedor constitui o custo de oportunidade deste em relagdo a empresa focal. A diferenca entre o
custo da empresa e o custo de oportunidade dos fornecedores é uma parcela de valor que a empresa
focal cria por existir e operar, mas que fica com os seus fornecedores como motivagdo para
transacionarem com ela.

Essa definicdo de vantagem competitiva permite uma clara separacao entre essa e o desempenho
financeiro. VVantagem competitiva se refere a criagdo de valor. Desempenho financeiro decorre do
processo de distribuicdo de valor entre as partes, o que ndo é um processo simples (Adegbesan &
Higgins, 2011) e resulta diferentes aspectos de desempenho. O beneficio direto da empresa pode ser
evidenciado por medidas de lucratividade ou rentabilidade, mas as outras duas parcelas também
afetam o desempenho da empresa. O beneficio do cliente pode, por exemplo, manifestar-se no
crescimento. Se uma empresa deixa mais valor com seus clientes (uma oferta melhor a precos
equivalentes), ela ganha mercado e tem um crescimento superior a média. O beneficio do fornecedor é
mais dificil de ser ligado diretamente ao desempenho financeiro, mas as literaturas da visao relacional
e de operacgdes sugerem que esses beneficios existem e talvez se manifestem na tendéncia no tempo
por seu efeito em inovacdo e qualidade (Inkpen & Tsang, 2005; Thomke & Hippel, 2002), ou na
regularidade do desempenho financeiro em seus multiplos indicadores por contrapartidas sequenciais
entre fornecedor e comprador (Dyer & Hatch, 2006).

A proposta traz implicacBes para a academia e para a pratica empresarial. Na perspectiva
académica, ela oferece uma interpretacdo mais integrativa de abordagens anteriores ou isoladas. E
possivel, por exemplo, generalizar o entendimento das estratégias genéricas de Porter (1985) de
diferenciacdo e lideranca de custos, como explicitado na Figura 3. O conceito também permite a
integracdo de areas que tratam das relacBes da empresa com seus fornecedores e clientes como
Marketing e Operacfes com Estratégia. Em Marketing, ao segmentar o mercado e fazer ofertas mais
adequadas a cada segmento, a empresa esta aumentando a disposicao a pagar média de seus clientes e,
portanto, criando mais valor. Em Operagdes, ao desenvolver um portfélio adequado de fornecedores e
desenvolver praticas colaborativas com alguns deles, a empresa pode conseguir vantagens de reduzir o
seu custo ao longo do tempo (ou aumentar a disposicdo a pagar ao longo deste) e motivar o
fornecedor, deixando para ele uma parcela do valor criado.

Uma das implicacdes mais relevantes, contudo, refere-se a como usar indicadores de
desempenho financeiro para evidenciar a existéncia de vantagem competitiva. Medidas de
lucratividade ou rentabilidade ndo sdo suficientes, pois capturam apenas uma parte do valor criado.
Apesar disso, a grande maioria dos estudos em estratégia usa apenas medidas desse tipo, e muitas
vezes apenas uma — o retorno sobre ativos. E fundamental incluir também a dimensdo crescimento, e
ha evidéncias de que certos recursos podem afetar diferentemente lucratividade e crescimento (Cho &
Pucik, 2005).

Na perspectiva da pratica empresarial, a definicdo de valor criado pode oferecer um guia
simples para decisBes gerenciais. Um exemplo disso € o relato de David Neelman em uma palestra a
executivos (D. Neelman, comunicacéo pessoal, 04 de junho de 2009) de como decidiu pela colocagao
de um servigo de televisdao no encosto dos assentos da companhia aérea Azul: “Pedi que calculassem o
custo de um monitor, por assento e por viagem. Era de um doélar! Quanto os passageiros valorizariam
esse beneficio? A decisdo é clara: vale muito mais do que um dolar”.

O tema Vantagem Competitiva esta longe de ser esgotado, e vérias lacunas e oportunidades
ainda se oferecem para pesquisa. Como medir disposicdo a pagar e custo de oportunidade? Como
medir o desempenho e relaciona-lo a vantagem competitiva? Como considerar o tempo? Como incluir
o elemento futuro e preditivo e ndo apenas o passado? Como incluir o valor para outros stakeholders?
Essas sdo algumas das perguntas de um tema apaixonante e aparentemente inesgotavel.

Artigo recebido em 27.05.2011. Aprovado em 03.04.2012.
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