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RESUMO

VANTAGEM  COMPETITIVA NO  MERCADO  BRASILEIRO DE
TELECOMUNICACOES: UMA ANALISE FUNDAMENTADA NA VISAO
BASEADA EM RECURSOS NO PERIODO POS-PRIVATIZACAO

Esta dissertacdo teve como objetivos avaliar a evolugdo dos principais indices do setor
brasileiro de telecomunicac¢des apds a privatizagcdo e verificar os recursos responsdveis pela
superioridade de desempenho de alguns competidores, no periodo compreendido entre 1999 e
2008. Fundamentada na Visdo Baseada em Recursos (RBV), esta pesquisa utilizou uma
andlise envoltéria de dados (DEA) para apurar o desempenho das empresas, cujo output
escolhido foi o retorno sobre ativos (ROA). Com os indices de desempenho gerados no
modelo DEA, foi realizada uma regressao para apurar quais recursos organizacionais possuem
relevancia no desempenho das empresas. Atributos organizacionais como a participagdo de
mercado em acessos telefOnicos, participacdo de mercado em unidades geradoras de receita
(UGRs), portfolio de produtos e origem do capital apresentaram-se relevantes na
determinagdo do desempenho organizacional. Esses resultados sugerem que efeitos de rede e
uma estratégia fundamentada na diversificagdo de um portfélio convergente sdo fatores que
influenciam o desempenho organizacional. Um dos fatores intangiveis, o lancamento de
marcas de produtos e servicos, ndo se mostrou relevante para a determinacio do desempenho.
Empresas administradas por grupos nacionais apresentaram melhor desempenho, sugerindo
que parte do desempenho pode ser atribuida ao prévio conhecimento do pais de atuagdo da

empresa.

Palavras-chave: Visdo Baseada em Recursos; Desempenho Organizacional; Vantagem

Competitiva Sustentdvel; Telecomunicagdes; Andlise Envoltdria de Dados.



ABSTRACT

VANTAGEM  COMPETITIVA NO  MERCADO  BRASILEIRO DE
TELECOMUNICACOES: UMA ANALISE FUNDAMENTADA NA VISAO
BASEADA EM RECURSOS NO PERIODO POS-PRIVATIZACAO

This dissertation aims to assess the evolution of Brazilian telecommunications market’s main
indexes after its privatization and to verify the resources responsible for superior
performance of some competitors, between the years of 1999 and 2008. Built on Resource
Based View (RBV), this research used Data Envelopment Analysis (DEA) to rank
organizational performance, in a model which output was Return on Assets (ROA). With
organizational efficiency scores generated by DEA model, a regression was applied to
investigate which resources are relevant for company performance. Organizational attributes
like market share (telephone lines and revenue generator units), product portfolio and capital
origin were significant to determine organizational performance. This results suggests that
network effects and a strategy based on a convergent portfolio diversification are significant
factors for company performance. One of the intangible factors assessed, registered
trademarks, didn’t have significance on performance. Companies controlled by national
groups presented better results, suggesting that part of performance achieved could be

associated with previous knowledge about the country of operation.

Keywords: Resource Based View; Organizational Performance; Sustainable Competitive

Advantage; Telecommunications; Data Envelopment Analysis.
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1. Problema e Objetivo

1.1. Introducao

O mercado brasileiro de telecomunicagdes sofreu indmeras alteragdes nos ultimos anos,
despertando o interesse de pesquisas sobre temas relacionados a esse mercado, como
competicdo (GOMES, 2003; BALESDENT FILHO, 2004; GUIMARAES, 2005), a formacao
de aliancas estratégicas entre empresas (SILVA, 2007; SAMPAIO, 2007), inovagdo
(ADAMO, 2007; KRAUSPENHAR, 2007), criacdo de valor (PRETOLA, 2008) e regulacio
(PASSOS, 2008). Grande parte desses estudos faz referéncia ao ano de 1998 com
considerdavel importincia, pois foi neste ano que ocorreu a privatizagdo do setor no Brasil.

Até o ano de 1998, o governo era o responsdvel pela prestacdo de servicos de
telecomunicagdes no territério nacional. Em 1996 o governo brasileiro criou a Agéncia
Nacional de Telecomunica¢des (ANATEL), iniciando um processo que alterou seu papel
neste setor — saindo da condi¢do de empreendedor para assumir a fungdo de regulador deste
mercado.

A privatizacdo do sistema Telebras gerou diversas empresas em operacao no pais, criando um
ambiente de competicdo que inexistia quando o governo era o responsavel pela prestacdo dos
servicos. Os principais produtos que compdem este mercado — servico telefénico fixo
comutado (STFC), servico mével pessoal (SMP), acesso a internet por banda larga e televisao
por assinatura — cresceram aceleradamente apds a abertura do mercado, como pode ser

visualizado na figura 1.
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>
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=== Densidade STFC === Densidade SMP Densidade TV === Densidade Banda Larga

Figura 1: Evolugdo do setor brasileiro de telecomunicagdes

Fontes: ANATEL (2010) e TELECO (2010).

Segundo Dilkelmann (2005), o crescimento dos principais indicadores do mercado apds a
privatizacdo, aliado a queda de precos ocasionada pela competi¢do sugere que o consumidor
foi beneficiado neste processo, justificando a estratégia do governo em tornar competitiva esta
inddstria. Entretanto, algumas atividades do mercado permanecem préximas de um
monopdlio, como o STFC (quando analisado por regides de concessdo) e suas redes locais.
Além disso, como ponto negativo gerado pela privatizacdo, o nimero de reclamacdes elevado
merece especial atencdo do 6rgédo regulador.
De forma resumida, o processo de privatizacdo teve as seguintes fases:
a) Fase 1: Criagdo de uma empresa de STFC e de SMP para cada estado brasileiro, além
do distrito federal e de uma empresa com operacdo nacional para longa distincia e
dados;
b) Fase 2: Agrupamento das empresas de STFC em tré€s holdings, empresas de SMP em
oito holdings e manutencdo da empresa de longa distancia e dados;

c) Fase 3: Privatizacdo das doze holdings formadas na fase 2.

Posteriormente, o governo vendeu autorizagdes para outras empresas competirem no mercado
de STFC e SMP, para intensificar a competicdo nas dreas onde havia poucas empresas

competindo.
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No inicio da regulamentagdo do mercado, a atuagcdo das empresas estava restrita ao produto de
concessdo (STFC, SMP ou chamadas de longa distancia). No entanto, diversas fusdes
ocorridas no mercado, assim como a reconfiguracdo tecnolégica do mesmo tem
proporcionado uma convergéncia na construcio de ofertas, como levantado por Santos (2006)
e Oliveira (2006), fazendo com que o mercado seja configurado como um oligopdlio.

Todos estes fatores levantados (formacdo de grandes grupos de empresas, expansdo dos
indicadores, queda de pregos e convergéncia tecnoldgica) revelam uma alteragao no ambiente
competitivo deste mercado.

Ghemawat (2002) avalia que pensamentos competitivos (e consequentemente, estratégicos)
tiveram inicio na segunda metade do século dezenove. Com o aparecimento de grandes
corporacgdes no final deste século, as empresas passaram a querer, e exercer, influéncia sobre
o ambiente competitivo. As decisdes estratégicas t€ém por objetivo utilizar as forcas da
empresa em oportunidades no ambiente competitivo, em um processo que visa o aumento dos
lucros no longo prazo. A configuracio de mercados oligopolistas, ou até mesmo
monopolistas, tem especial importancia na competi¢do entre empresas. Sao nesses mercados
onde geralmente os ganhos podem ser potencializados, pois surgem barreiras de entrada para
novos competidores, impedindo que o mercado atinja o nivel de concorréncia perfeita. Os
conceitos de andlise de industria lancados por Porter (1980) tiveram grande impacto, pois
tinham o foco no aumento de lucros ao se analisar as for¢as competitivas de uma determinada
inddstria. A intensidade destas forcas competitivas, segundo o autor, determina a
rentabilidade média de uma industria.

No entanto, embora a lucratividade de diferentes inddstrias possam ser desiguais, alguns
estudos indicam que a lucratividade entre empresas concorrentes na mesma industria pode ser
ainda maior. Ou seja, as fontes mais importantes de rentabilidade elevada sdo do negdcio, e
ndo apenas o mercado onde a empresa atua (RUMELT, 1991; McGAHAN; PORTER, 1997).
O desenvolvimento de teorias que explicassem a rentabilidade elevada das empresas teve seu
inicio com base na economia, ao se analisar os efeitos da curva de experiéncia e os ganhos de
economia de escala na redugdo de custos. Outra vertente analisava empresas que nio
possuiam ganhos de economias de escala ou beneficios da curva de experi€ncia, mas gozavam
de rentabilidade elevada por cobrar um preco premium de seus clientes, sendo este
produto/servigo percebidos como diferenciados (GHEMAWAT, 2002). Porter (1980), em
linha com essas duas vertentes, argumenta que a vantagem competitiva pode ser atingida sob
trés estratégias genéricas distintas (custo, diferenciacdo ou foco), sendo a estratégia ideal

definida pelas for¢as competitivas da industria.
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Outra vertente tedrica atribui a sustentabilidade de desempenho superior a exploragcdo de
recursos raros (tangiveis ou intangiveis) sob dominio da empresas (WERNERFELT, 1984.
Segundo Barney (1991), os recursos de uma empresa devem também ser imperfeitamente
imitaveis - dependentes de condicdes histdricas tnicas para sua exploragdo, possuindo forte
carga de ambigiiidade causal ou ainda serem socialmente complexos. Essa corrente tedrica
ficou conhecida como Resource Based View, ou Visdo Baseada em Recursos (RBV).
Teece, Pisano e Shuen (1997), propuseram outro enfoque para analisar a rentabilidade
superior das empresas, numa escola que ficou conhecida como capacidades dinamicas. Esta se
diferencia da visdo baseada em recursos por tratar capacidades como passiveis de
desenvolvimento, diferentemente dos recursos; que podem surgir de fontes que estdo fora do
dominio das empresas, como condi¢des historicas ou até mesmo sorte. Assim sendo, o
desenvolvimento do aprendizado nas organizacdes passa a ser ponto fundamental, para que a
empresa possa adquirir ou desenvolver recursos raros, que sejam fontes de vantagens
sustentaveis. No entanto, para Barney (2002), recursos e capacidades sdo tratados de forma
igual para se compreender a superioridade competitiva das empresas.
Toda a evolug@o do pensamento estratégico e competitivo brevemente citada nesta introdugéo
teve inicio no final do século dezenove. Contudo, o mercado brasileiro de telecomunicacdes
teve seu inicio de competicdo ao final de século vinte. Ou seja, pouco mais de 100 anos apds
o inicio da competicdo entre empresas ao redor do mundo. Diante deste recente ambiente
competitivo, criado apds a privatizacdo do sistema Telebrds, este trabalho formula os
seguintes problemas de pesquisa:

a) quais empresas alcancaram um desempenho econdmico superior no periodo pds-

privatizagdo do setor?
b) quais foram as razdes de desempenho destacado nessas empresas, sob a perspectiva da

RBV?
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1.2. Objetivo da Pesquisa

O principal objetivo € levantar os recursos fonte de desempenho superior no mercado

brasileiro de telecomunicagdes no periodo pds-privatizacao.

Para o alcance do objetivo principal, foram estabelecidos alguns objetivos intermedidrios do

estudo, tais como:

a) avaliar o mercado brasileiro de telecomunica¢des — no ramo de provimento de acessos

a telefonia, internet e TV por assinatura — no periodo pds-privatizacdo, destacando a
formagdo dos competidores desde a privatizagdo e a evolug@o dos indices de acessos
de telefonia, internet e TV por assinatura;

b) verificar quais recursos explicam a superioridade do desempenho das empresas.

Os objetivos de pesquisa serdo alcancados mediante um estudo sobre a evolucdo do setor em
seus principais indices apds a privatizacdo, destacando a dindmica competitiva nesse periodo.
Para a identificagc@o dos recursos que explicam a superioridade do desempenho das empresas
serd realizada uma Andlise Envoltéria de Dados (DEA), onde a varidvel dependente é o
desempenho organizacional e as varidveis independentes sdo recursos tangiveis e intangiveis
das organizacdes. Segundo Majumdar (1998) o método DEA pode ser util na abordagem
baseada em recursos pois o desempenho ¢é avaliado em termos de utilizacdo de seus recursos,

revelando diferengas na utilizacido dos recursos empregados para a geracdo de desempenho.
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1.3. Delimitacoes do Estudo

A pesquisa apresenta algumas delimitagdes, como o tempo de andlise, situado a partir do ano
de 1999 até 2008, caracterizando-se como um estudo longitudinal. Justifica-se este periodo
que compreende dez anos de andlise pelos motivos abaixo:
a) O ano de 1999 é o primeiro ano onde as empresas privadas que apareceram no lugar
da estatal Telebrés apresentam seus resultados em uma nova dindmica competitiva;
b) O ano de 2008 era o ultimo ano com resultados apurados durante a execucdo desta
pesquisa.
Outra delimitacdo é o enquadramento em um setor especifico do mercado — o setor de
telecomunicagdes. Embora esta pesquisa fundamente-se em pilares tedricos que reforcam que
a inddstria ndo € fator predominante para a rentabilidade das empresas, como exposto por
Rumelt (1991) e Brito e Vanconcelos (2005), o que justificaria uma pesquisa inter-setorial, ha
razdes para que o estudo seja focado em um mercado particular. Para Rouse e Daellenbach
(1999), estudos que buscam a compreensio de fontes de vantagem competitiva devem utilizar
amostras menores, de preferéncia em uma industria especifica. Isso porque empresas em uma
mesma inddstria dividem fatores estratégicos de mercado e também pela influéncia de

atributos da industria em decisdes estratégicas.

1.4. Relevancia do Estudo

O presente estudo torna-se relevante ndo s6 devido a importancia da inddstria analisada para o
pais, mas também pelo dinamismo caracteristico do mercado em questdo — analisado como
um mercado fortemente guiado pela inovagdo tecnoldgica. Em uma inddstria marcada pelo
desenvolvimento tecnoldgico associado as suas ofertas, € relevante averiguar quais recursos
organizacionais que garantem uma posi¢do superior. Além disso, compreender as razdes de
superioridade competitiva pode fazer com que a ANATEL promova préticas mais assertivas

de incentivo a concorréncia, beneficiando o usudrio de produtos deste mercado.
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2. Referencial Teodrico

A questdo central a ser respondida em estratégia empresarial é: Por que algumas empresas
tém melhor resultado do que outras? Penrose (1959), Porter (1980), Peteraf (1993), Teece,
Pisano e Shuen (1997) e Barney (2002) sao exemplos de algumas contribui¢des tedricas para
explicar o sucesso das empresas. Neste capitulo, faremos uma abordagem sobre a evolucdo

dos conceitos que abordam o tema.

2.1. Desempenho Organizacional e Vantagem Competitiva

Niao existe um padrdo de avaliagdo de desempenho organizacional que seja inquestionavel.
Do ponto de vista de todos os stakeholders que se relacionam com a organizacdo, uma
estratégia dificilmente serd considerada ideal por todos (BARNEY, 2002). Métodos de
avaliagdes contdbeis sdo utilizados e aceitos com freqii€ncia por retratarem a situacio
econdmica das organizacdes. Como a sobrevivéncia de uma organizacdo no mercado
capitalista depende do sucesso econdmico, medidas de desempenho que enfatizem esse
critério sdo aceitas com maior facilidade. Carton e Hofer (2006) definem desempenho
organizacional de forma bastante ampla, como sendo a medida de mudanca do estado
financeiro da organizacdo resultante de decisGes gerenciais e também da execugdo do
processo decisério. Essa definicdo também remete a criagdo de valor.

Barney (2002) sugere que ndo existem medidas de desempenho sem falhas e que multiplos
enfoques podem ser utilizados em anélises estratégicas. Na defini¢do do autor, desempenho é
o valor gerado pela empresa com a utilizacdo de seus recursos (tangiveis e intangiveis).
Apesar de demonstragdes contdbeis ndo demonstrarem o valor dos recursos intangiveis das
empresas, certamente o lucro econdmico € parte do valor desses recursos, jd que estes sdo
empregados para a geracdo de lucro nas empresas. Carton e Hofer (2006) levantaram que de
138 trabalhos publicados sobre avaliacio do desempenho organizacional entre 1996 e 2001
(nos periddicos Academy of Management Journal, Strategic Management Journal, Journal of
Management, Journal of Business Venturing e Entrepreneurship Theory and Practice), 133
diferentes formas de constructo foram utilizadas. Essa disparidade real¢ca a dificuldade dos
pesquisadores na definicio sobre um unico modelo de pesquisa para avaliacdo do
desempenho organizacional. Os autores ainda levantam que a interpretacdo do desempenho
depende da perspectiva do observador, o que implica que o método de avaliacdo de

desempenho deve ser escolhido em fungdo dos objetivos da pesquisa.
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Na literatura de estratégia, geralmente o termo desempenho superior estd ligado a vantagem
competitiva. Besanko et al (2006) define vantagem competitiva como a situacdo onde uma
empresa possui uma taxa de lucro superior a média da taxa de lucro do mercado onde atua.
Essa é a abordagem que serd utilizada ao longo deste trabalho, ainda que Barney (2002)
defina vantagem competitiva como a capacidade de implementar uma estratégia tnica, sem a
possibilidade de cdpia pelos concorrentes, o que para o autor dd acesso a rentabilidade
superior. Portanto, ambas defini¢des convergem para o tema da rentabilidade superior. Outra
questdo bastante abordada na literatura de estratégia € sustentabilidade de um desempenho
superior, presente nos trabalhos de Barney (1991), Peteraf (1993) e Dierickx e Cool (1989),
por exemplo. Besanko et al (2006) define vantagem competitiva sustentdvel como aquela que
persiste ao longo do tempo, mesmo que os concorrentes tentem quebrd-la. Vasconcelos e
Brito (2004) abordam a questdo da sustentabilidade do desempenho com um enfoque de que a
delimita¢do de tempo de andlise é o que determina a sustentabilidade do desempenho, sendo
que tempos mais longos captam diferencas mais persistentes nas organizagoes.

O critério para definicdo de vantagem competitiva (e consequentemente desempenho
superior) na literatura de estratégia, segundo Vasconcelos e Brito (2004), tradicionalmente € o
indice financeiro retorno sobre ativo (ROA, de return on assets). O indice ROA também
aparece como o mais utilizado nas publica¢cdes de avaliacdo de desempenho organizacional
(CARTON; HOFER, 2006), ndo havendo qualquer critério que defina qual o tempo ideal de

analise.

2.2. O papel da estratégia nas organizacoes

Barney (2002) define estratégia como a teoria da empresa sobre como competir para obter
sucesso. O autor usa o termo teoria pois € assim que ele descreve a estratégia: uma idéia sobre
como deve ser uma alternativa que gere o sucesso. Ou seja, o acerto na escolha de uma
estratégia s6 pode ser avaliado apds decorrido tempo suficiente para avaliar os resultados. A
estratégia entdo pode ser entendida como os meios (titicas ou politicas) pelos quais as
empresas cumprem seus objetivos. Galbraith (1995) define estratégia de forma similar, como
sendo a féormula da empresa para obter o sucesso, onde sdo delimitados objetivos, valores e
missdes. Essas varidveis fornecem o direcionamento da empresa.

Ansoff (1965) avalia que apesar da organizacdo existir também para o cumprimento de
objetivos sociais (ligados aos objetivos de cada um dos participantes diretos ou indiretos nas

atividades da organizacdo), os objetivos econdmicos exercem maior influéncia sobre o
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comportamento das empresas, pois determinam a sobrevivéncia da organizagdo. Os demais
objetivos modificam e restringem o comportamento da organizacdo. Para Ansoff (1965),
objetivos ndo garantem crescimento rentdvel, sendo necessarias regras para as decisdes
necessdrias para atingi-los. A estratégia €, portanto, definida como regras para a tomada de
decisdo em condicdes de desconhecimento parcial.

Para Mintzberg (1994) ha uma diferenca entre a estratégia planejada e a realizada, devido a
implementagdo dificilmente ser totalmente fidedigna ao que foi idealizado. Para o autor, essa
diferenca pode ser minimizada ndo s6 com a participacdo dos idealizadores de uma estratégia
em sua implementagdo, como também com a participagdo dos implementadores na
formulacdo da estratégia. Dessa forma, Mintzberg (1994) ndo separa estratégia de tatica,
tradicionalmente tratada como algo operacional na literatura de estratégia, devido ao efeito
causado pela implementacdo na estratégia. Esse fendmeno denomina-se estratégia emergente.
Sua jungdo com a estratégia pretendida gera a estratégia realizada. Ainda para o autor, a
estratégia pode ser definida de uma forma ampla, como o padrio (consisténcia) no
comportamento ao longo do tempo. A estratégia é influenciada pela posicdo e pela
perspectiva que a organizagdo tem do ambiente e de si mesma.

A estratégia ainda € composta do conjunto de produtos e mercados onde a empresa atua, seu
vetor de crescimento, suas vantagens competitivas (propriedades especificas que fornecem
forte posicdo concorrencial) e também pelas sinergias existentes entre seus produtos e
mercados de atuacdo (ANSOFF, 1965).

Para Galbraith (1995), a estratégia é o ponto inicial para a definicdo do desenho
organizacional, fornecendo os critérios para a escolha entre diferentes formas de organizacao.
Assim, a estratégia acaba por influenciar importantes aspectos organizacionais, como
processos, sistemas de recompensa, estrutura e politicas de recursos humanos.

Apesar de Mintzberg (1994) atentar para o fato de que raramente uma estratégia é
implementada como foi formulada, sua existéncia justifica-se, principalmente pelas
desvantagens que sua auséncia propicia. A auséncia de estratégia gera uma busca ineficiente
por oportunidades, maior risco na tomada de decisdes — devido ao maior desconhecimento
parcial — e também uma falta de controle sobre a alocacdo geral dos recursos (ANSOFF,
1965). Entretanto, a existéncia de uma estratégia claramente faz com que as empresas
desconsiderem algumas oportunidades no ambiente competitivo. A estratégia deve considerar
situacdes de alteragdo de rumo para aproveitar oportunidades relacionadas ao seu campo de

atuacao.
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2.3. A Indistria como fator determinante na rentabilidade das empresas

O objetivo de uma estratégia € o alcance de uma posi¢do lucrativa em uma industria. Para
Porter (1980), a rentabilidade de uma industria € determinada por cinco forcas que
determinam sua atratividade. Desta forma, parte da rentabilidade das empresas estd
relacionada com o mercado no qual a empresa compete. Portanto, a estratégia de uma
empresa é, em parte, determinada pela estrutura que existe na industria, sendo a defini¢do da
estratégia a busca por uma posi¢do competitiva que maximize a rentabilidade da organizacgio
naquele mercado.
As cinco forcas que determinam a rentabilidade de uma industria sdo:

a) entrada de novos concorrentes;

b) ameaca de substitutos;

c) poder de negociagcdo dos compradores;

d) poder de negociagdo dos fornecedores;

e) rivalidade entre os concorrentes
Estas forgcas determinam a rentabilidade porque influenciam precos, custos e os demais
investimentos necessarios para competi¢do; definindo o retorno sobre o investimento das
empresas. Portanto, cabe as organizacdes exercer influéncia sobre estas forcas, de uma
maneira que seja o mais rentavel possivel para a empresa no longo prazo. Para Porter (1980),
o alcance de uma vantagem sustentavel € possivel mediante trés estratégias genéricas
distintas: custo, diferenciacido ou enfoque.
A estratégia de custo reflete uma situacio na qual a empresa cobra um prego similar ao dos
concorrentes, mas possui custos inferiores para produzir o produto/servico semelhante. A
diferencia¢do ocorre quando uma empresa € capaz de cobrar um preco superior ao de seus
concorrentes, sem que o custo necessdrio para produzir o produto elimine a margem ganha
com o prego elevado. A estratégia de enfoque nada mais € do que a escolha entre as duas
estratégias ja descritas (custo ou diferenciacdo), mas com um escopo competitivo estreito. O
autor ainda argumenta que uma empresa nao deve possuir vantagens de custo e diferenciacio
simultaneamente, pois essa escolha estratégica geralmente estd atrelada ao fracasso na
competicao.
A criagdo e a sustentabilidade de um desempenho superior estio ligadas a cadeia de valores
da organizacdo (PORTER, 1985). Ou seja, ndo se pode compreender a vantagem competitiva
de uma empresa ao se analisar a empresa como um todo, pois sua origem estd nas inimeras

atividades que sao realizadas na empresa para a entrega do produto final ao cliente. A



24

conclusdo do autor € que todas as atividades desempenhadas em uma empresa (marketing,
producgdo, controle e finangas, por exemplo) contribuem para que seja atingido um

desempenho superior sustentdvel. A figura 2 exibe o conceito de cadeia de valores.
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Figura 2: A Cadeia de Valores Genérica

Fonte: Porter (1985).

Nesta visdo de cadeia de valores, desagregando-se as atividades € possivel compreender quais
sdo as etapas que tém impacto na criagdo de valor. Isto é, pode-se identificar quais atividades
tém impacto em potencial de diferenciagdo ou que representem uma propor¢ao significativa
de custo.

Para Porter (1985), o controle dos condutores de custos ou a reconfiguracdo da cadeia de
valores sdo as formas de se adquirir uma vantagem baseada em uma estratégia genérica de
custo. Os condutores de custos podem ser entendidos como as causas estruturais que
determinam o custo de cada atividade na organizacdo. Economias de escala, aprendizagem,
integracdo e localizacdo s@o alguns dos condutores existentes nas empresas. Portanto, o
alcance de uma lideranga em custo depende de uma andlise de cada atividade realizada na
empresa, com o objetivo de reducdo de custos. A reconfiguracdo de uma cadeia de valores,
por sua vez, geralmente gera uma cadeia de valores bastante diferente da existente nos demais
competidores da inddstria, tornando-a dificil de ser copiada. Processos de producdo
diferentes, canais de distribuicdo novos e integracdo vertical sdo exemplos de fatores que
podem influenciar na reconfiguracdo de uma cadeia de valores. A obteng¢do de uma vantagem
por diferenciacdo surge na cadeia de valores, nas intimeras atividades que a organizacdo

executa que afetam o comprador. De forma andloga ao que ocorre no processo de
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identificacdo dos condutores de custos, uma vantagem de diferenciacdo se obtém pelo
controle de condutores de singularidade. Os condutores de singularidade sdo as razdes que
tornam uma atividade singular, fonte de diferenciacdo para a empresa. Politicas da empresa,
elos com demais partes da cadeia de valores, escala e fatores institucionais sdo exemplos de
condutores de singularidade.

White (1986) atesta parte das recomendacgdes de Porter, ao estudar o contexto organizacional,
estratégias genéricas e desempenho. Em sua pesquisa, White (1986) demonstra que algumas
das recomendagdes de estruturas organizacionais para cada estratégia genérica proposta por
Porter (1980) comprovam-se para que a empresa tenha um melhor desempenho financeiro.
Dentre os elementos do contexto organizacional que estdo alinhados com uma estratégia de
custo estd a baixa autonomia sobre as decisdes de negdcio e a divisdo de responsabilidades
funcionais. O inverso ocorre quando hd uma estratégia de diferenciacdo (no caso das
responsabilidades funcionais, que representam melhor desempenho quando estdo sob o
dominio da unidade de negdcio). Porém, White (1986) ndo encontra diferenca significativa
nas unidades de negdcio com uma estratégia genérica de diferenciacdo, quando a varidvel
observada para identificar diferenga no desempenho € o grau de autonomia dos responsaveis
pela unidade. Além disso, o autor ressalta a importancia de um estudo mais profundo sobre
empresas que possuem posi¢des competitivas de custo e diferenciacdo simultaneamente, pois
o contexto organizacional nessas empresas ainda é pouco compreendido.

Apesar do modelo de estratégias genéricas de Porter ser amplamente aceito nas empresas, ha
criticas relevantes quanto a sua aplicabilidade. Murray (1988) atenta para o fato de que a
viabilidade de uma estratégia genérica depende de fatores externos (de mercado).
Possibilidade de desenvolvimento de novas tecnologias que alterem a cadeia de valores, desde
que sejam complexas para que haja ganho de aprendizagem e escala 6tima superior a mais da
metade do mercado, sdo exemplos de condi¢des que, caso ndo existam, inviabilizam uma
estratégia de custo. A diferenciagdo, por sua vez, requer que os consumidores valorem
diferentes atributos na escolha de suas alternativas. Outra necessidade de mercado para a
diferenciacdo € a existéncia de processos e tecnologias complexas na cadeia de valores da
empresa, para que esta nido seja facilmente copiada pelos concorrentes. Até mesmo as
estratégias de enfoque necessitam de algumas particularidades para serem atrativas, como
necessidades heterogéneas nos consumidores (segmentagdo possivel) e também a inexisténcia
de sinergias no atendimento de mais de um segmento do mercado. Murray (1988) também

critica o fato de que ha fortes evidéncias que lideranca em custo e diferenciagdo possam ser
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atingidos simultaneamente, além de ressaltar a lacuna existente entre as estratégias genéricas e
suas respectivas implementacdes.

Outra corrente de criticas as teorias de Porter é em relacio ao peso da industria na escolha da
estratégia. Para Porter (1980), a rentabilidade de uma indistria no longo prazo é determinada
pelas cinco forcas competitivas. Dessa forma, a estratégia competitiva de uma empresa deve
estar baseada na atratividade da industria no longo prazo. Black e Boal (1994) afirmam que a
teoria de Porter corre o risco de ser tautoldgica, por afirmar que empresas em industrias
lucrativas sdo bem sucedidas. Além disso, o framework de Porter (1980) nao aborda o
problema da competitividade de forma longitudinal, fazendo-o apenas de forma situacional.
Ao tratar o assunto desta forma, o modelo de Porter (1980) nao estuda que fatores fizeram
com que certas empresas chegassem a posicdes competitivas superiores, € nem as razoes
dessas organizacdes de sustentarem seus desempenhos. A abordagem da industria como fator
determinante para a rentabilidade pode gerar ainda um foco excessivo dos gestores na
estrutura da industria, direcionando esforcos para a alteracdo das forgcas competitivas. Isso
beneficiaria outros os competidores, o que certamente nao deveria ser a intencdo da empresa
(McWILLIAMS; SMART, 1993).

Rumelt (1991) afirma que a induistria, embora tenha peso na rentabilidade de uma unidade de
negocio, ndo € o fator mais importante no desempenho. A principal por¢do de variabilidade
do desempenho estd vinculada as diferencas entre unidades de negécio distintas, e ndo a
industria. Essa descoberta destaca a importancia de fatores especificos das empresas para um
desempenho superior.

McGahan e Porter (1997) fizeram estudo semelhante ao de Rumelt (1991), chegando a
conclusoes diferentes para algumas das hipéteses levantadas por Rumelt. Embora McGahan e
Porter (1997) tenham atribuido uma parcela maior de representatividade na variabilidade dos
lucros para a indistria na qual as empresas atuam, as caracteristicas individuais de cada
empresa (“business segment” no trabalho dos autores) continuaram sendo a maior parcela
explicativa da rentabilidade. Contudo, os principais contra-argumentos de McGahan e Porter
foram que em algumas industrias o peso do mercado responde pela maior parcela de
representatividade, além de também ser possivel visualizar maiores ganhos em relacdo a
varidvel de “parentesco” da empresa. Ou seja, quando separado por indistrias, este estudo
mostrou ser possivel o aparecimento de sinergias entre linhas de negdcio distintas de uma
mesma empresa.

Brito e Vanconcelos (2005) adicionaram o fator pais em estudo semelhante, chegando a

conclusdes parecidas com os estudos anteriores. Apesar do pais de origem mostrar-se
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importante em alguns setores, como agricultura e mineracdo, o fator preponderante para
explicagdo da variabilidade do desempenho permanece a empresa.

Além da representatividade da industria na rentabilidade das empresas ter sido contestada
(RUMELT, 1991; BRITO; VASCONCELOS, 2005), Kim e Lim (1988) levantam em seu
estudo que o ambiente e suas forcas competitivas sdo avaliados de forma diferente entre os
competidores de um mercado. Para os autores, essa constatagdo indica que € necessario
entender como as caracteristicas da organizag@o interagem com o ambiente, além de refletir
uma dependéncia das organiza¢des em relacio aos recursos.

Wernerfelt e Montgomery (1986) ressaltam que a atratividade de uma inddstria ndo depende
de sua rentabilidade média, mas sim da natureza dos recursos necessarios que uma empresa
possui para competir nesse mercado. Além disso, sob uma perspectiva de eficiéncia, uma

industria de rentabilidade elevada € mais atrativa para empresas eficientes.

2.4. Osrecursos das empresas como fonte de desempenho superior sustentavel

As criticas em relagdo a atratividade das industrias descritas na secio anterior evidenciam que
a inddstria ndo € o fator principal para determinar a rentabilidade de uma empresa. Essa visdo
fez com que outras vertentes de pensamento estratégico ganhassem forga.

Uma dessas correntes contemporaneas ficou conhecida como RBV. Para Wernerfelt (1984),
um dos pioneiros da RBV, a estratégia pode ser entendida como o equilibrio entre a
exploragdo de recursos atuais e o desenvolvimento de novos recursos, que permitam a
sustentabilidade de desempenho elevado. Recursos raros significam possibilidade de retorno
superior, pois estes podem criar barreiras a competi¢do, tornando-se recursos atrativos para as
empresas.

Barney (2002) oferece a seguinte defini¢do para recursos:

todos os ativos, capacidades, competéncias, processos organizacionais, atributos da
firma, informacdo, conhecimento, e também saidas que sdo controladas pela
empresa e que permitem a concep¢do e implementacdo de estratégias desenhadas

para melhorar sua eficiéncia e efetividade. (BARNEY, 2002, p.155).

A definicdo ampla de recursos (ativos, capacidades, competéncias, processos, etc.) abre um

leque de opgdes para categoriza-los em financeiros, fisicos, humanos ou organizacionais.
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Com esta definicdo, a relacdo existente entre recursos e estratégia pode ser facilmente
compreendida. Como o objetivo de uma estratégia é, segundo Barney (2002), atingir uma
forma de competir que permita o sucesso, sdo 0s recursos de uma empresa 0s responsaveis
pelo alcance do sucesso na competi¢do em um mercado.

Apesar da ampla definicdo de Barney (2002) para recursos, Black e Boal (1994) adicionam
um importante pardmetro na definicdo de recursos. Para os autores, o valor dos recursos nédo
pode ser avaliado de forma singular, pela dependéncia que existe entre os recursos que
formam a base competitiva da organizagdo. Assim, ou autores categorizam recursos como
contidos ou sist€micos. Os recursos contidos sdo compostos de uma simples rede de fatores,
cujo valor pode avaliado monetariamente. J4 os recursos sist€émicos sdo compostos por redes
complexas de fatores — onde hd interagdo social — o que torna praticamente impossivel a
delimita¢do das fronteiras dos fatores. Dessa forma, a avaliagdo monetaria € impraticavel.
Uma das principais contribui¢cdes da RBV € sobre a heterogeneidade das empresas. Para
Wernerfelt (1984), as organizacdes visualizam diferentes oportunidades de rendimento em
uma situacio pelo resultado da combinag@o de seus recursos atuais com um novo recurso a ser
adquirido. Ou seja, as boas estratégias sdo aquelas que adquirem (ou desenvolvem) recursos
complementares ou suplementares aos seus recursos atuais. O autor ainda desenvolve o

conceito de matriz recurso-produto, conforme figura 3.
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Recurso
1 11 111 v \%
Mercado
A X X
B X X
C X X
D X X

Figura 3: Matriz Recurso-Produto

Fonte: Wernerfelt (1984).

A matriz recurso-produto traz a importante visdo de quais recursos sdo necessirios para o
alcance de determinado mercado. Além disso, a matriz ajuda a entender a estratégia de
expansdo/diversificacdo das empresas, desenvolvendo recursos complementares para a
possibilidade de criar uma barreira de recursos em relagdo aos competidores.

O enfoque da RBV € amplo, ja que o termo recurso € utilizado para tratar todos os ativos,
capacidades, processos organizacionais, atributos da firma, informagéo, conhecimento, etc.
que permitam a implementacdo de uma estratégia (BARNEY, 1991).

Para Dierickx e Cool (1989), os recursos (ou ativos, como 0s autores tratam 0S recursos em
seu trabalho) que sdo fonte de ganhos superiores possuem mobilidade imperfeita, isto €, ndo
podem ser adquiridos livremente em um mercado — onde seu valor certamente seria percebido
como alto — anulando a possibilidade de ganhos elevados. Ao longo do tempo, as empresas
acumulam ativos méveis e imperfeitamente mdveis, sendo que a sustentabilidade de ganhos
estd vinculada a esses dltimos. Esse tipo de ativo é o que pode ser considerado um ativo
estratégico. Para os autores, a estratégia de uma organizag@o consiste na escolha apropriada de

investimentos que gerem acumulagdo de recursos e habilidades. A estratégia proporcionara
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ganhos superiores sustentiveis se esses recursos forem inimitdveis e insubstituiveis,
impedindo concorrentes de adotar uma posi¢do equivalente.

Ainda de acordo com Dierickx e Cool (1989), para se enquadrar na condi¢ao de inimitdvel, os
recursos devem obedecer as condi¢des abaixo:

a) deseconomias de tempo: ocorre quando o tempo acumulado € importante no
desenvolvimento de um ativo. Exemplo dado pelos autores € o investimento em
pesquisa e desenvolvimento (P&D), que possui melhor resultado se € realizado de
forma constante do que se for feito um grande investimento em apenas um periodo;

b) efici€éncia de massa do ativo: € o efeito positivo que a acumulacio de um ativo gera no
processo de mais acumulacdo. Quanto mais de um recurso a empresa possui, mais
facil é obter maior quantidade desse recurso;

c) interconex@o de estoques de ativos: incrementar o valor de um ativo pode estar
dependente do nivel de outro recurso.

d) grau de erosdo dos recursos: refere-se a velocidade com que um ativo perde seu valor
ao longo do tempo. Ha recursos que podem ser mantidos por mais tempo, mediante
menos investimento por parte da empresa

e) ambiguidade causal: contempla a dificuldade de compreender qual o papel dos fatores
responsaveis para a acumulagdo do recurso, mesmo do ponto de vista de quem possui
o recurso. A ambigiiidade causal permite ganhos elevados mesmo em industria que

operam em regime de concorréncia perfeita.

Além de inimitdveis, os ativos precisam ser insubstituiveis. Isto é, mesmo que obedecam as
condicdes que impecam a imitacdo, os recursos estdo sujeitos a tornarem-se obsoletos,
mediante a introducdo de um novo recurso que fagca com que os compradores ndo enxerguem
mais valor no recurso antigo (DIERICKX; COOL, 1989). A sustentabilidade de posicao
privilegiada de recursos depende da facilidade com a qual a mesma pode ser replicada ou
substituida. Os ativos estratégicos sdo aqueles que garantem a sustentacdo de uma posicao.
Esta condi¢do ocorre se estes ativos forem imperfeitamente moveis, inimitdveis e
insubstituiveis.

Barney (1991) atribui aos recursos a fonte de desempenho superior sustentavel das empresas.
Para o autor, a heterogeneidade das empresas € que garante a possibilidade de haver ganhos
superiores. A heterogeneidade € ponto fundamental pois garante que uma estratégia ndo pode

ser copiada, jd que os recursos necessarios para sua implementacdo e execucdo ndo sdo os



31

mesmos entre os competidores. Além de heterogéneos, hd algumas condi¢des que os recursos
devem obedecer para serem fontes de vantagem sustentavel:

a) Valiosos: recursos valiosos sdo aqueles que neutralizam ameacas do ambiente
competitivo ou criam oportunidades;

b) Raridade: se um recurso estiver disponivel de forma abundante no mercado, ndo serd
valioso devido a possibilidade de exploracdo por outras empresas. Isso impede um
recurso que nao seja raro tornar-se fonte de desempenho sustentavel;

c) Imitabilidade Imperfeita: caso outras empresas possam adquirir um recurso sob
controle de uma empresa, este nao serd fonte de ganhos superiores;

d) Insubstituibilidade: a dltima condi¢do para que um recurso seja responsdvel por

ganhos elevados € a inexisténcia de recursos equivalentes no mercado.

Barney (1991) ainda avalia que a imitabilidade de um recurso depende de trés condi¢des:

a) Condicdes histéricas tnicas: as empresas passam por situacdes tnicas ao longo de sua
existéncia. A habilidade das empresas em explorar recursos estratégicos depende do
lugar ocupado pela firma no tempo e no espago;

b) Ambigiiidade Causal: ocorre quando a ligacdo entre o controle dos recursos e a
vantagem competitiva da empresa ndo pode ser compreendida de forma clara. Essa
dificuldade de interpretacio no relacionamento dos recursos € um dos fatores
determinantes para que um recurso ndo seja substituido ou imitado pelos concorrentes;

¢) Complexidade social: alguns recursos estdo além do controle e influéncia sistematica
da empresa, tornando sua imitag¢do extremamente dificil para os demais competidores.
Cultura, reputagdo da empresa com seus clientes e fornecedores e relagdo entre os

funciondrios da organizagdo sdo exemplos de recursos de alta complexidade social.

A figura 4 sintetiza os conceitos de Barney (1991), onde a heterogeneidade das empresas é o
ponto de partida para que haja vantagem competitiva sustentdvel. Os recursos desenvolvidos e
controlados pelas empresas, desde que sejam raros, valiosos, insubstituiveis e imperfeitamente
imitaveis, garantem as firmas a possibilidade de criar uma estratégia que leve ao desempenho

superior.



32

Valor
Heterogeneidade dos
recursos da firma Raridade Vantagem Competitiva
Sustentdvel
Imobilidade dos Mobilidade Imperfeita
recursos da firma - Dependéncia da histéria
- Ambiguidade Causal
- Complexidade Social

Substituicdo

Figura 4: O relacionamento entre recursos e vantagem competitiva sustentavel

Fonte: Barney (1991)

Barney (2002) avalia que os recursos valiosos s@o aqueles que, quando utilizados, neutralizam
ameacgas ou aproveitam oportunidades do ambiente competitivo. As ameacas existentes no
mercado podem ser analisadas por meio do modelo de cinco forcas de Porter (1980), assim
como as oportunidades de negdcio, que estio relacionadas a estrutura da inddstria em questao.
A RBYV, além de analisar o ambiente para identificar oportunidades e ameacas, sugere que as
respostas para o aproveitamento dessas oportunidades competitivas estdo nos recursos da
organizagdo. Com esse propodsito, Barney (2002) estrutura um modelo para que as empresas
verifiquem se seus recursos permitem a explora¢do de oportunidades ou a neutralizacdo de
ameacas. Esse modelo ficou conhecido como VRIO (valor, raridade, imitabilidade,
organizagdo). Para o autor, ao longo da cadeia produtiva de uma empresa, todos os tipos de
recursos aparecem. No entanto, cada recurso deve ser analisado conforme o modelo VRIO,
para que a organizagdo possa utilizd-lo para gerar resultados superiores. O modelo VRIO se
baseia em quatro perguntas que devem ser respondidas na andlise de cada recurso:
a) Pergunta do valor: os recursos e capacidades da empresa permitem que esta responda a
ameacas ou oportunidades do ambiente?
b) Pergunta da raridade: o recurso é controlado apenas por um ndmero pequeno de
competidores?
c) Pergunta da imitabilidade: Empresas sem o recurso enfrentam desvantagens de custo

em obté-lo ou desenvolvé-lo?
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d) Pergunta da organizacdo: As demais politicas e procedimentos da empresa estdo

organizados para suportar a exploragdo de recursos valiosos, raros e inimitaveis?

As respostas a essas perguntas permitem a visualizacdo de o quanto um recurso pode

contribuir para que uma empresa obtenha sucesso na competi¢io, conforme exibido no quadro

1.

Valioso Raro Caro para Explorado Implicacdes Desempenho Forg¢a ou
imitar pela competitivas econdmico Fraqueza
organizagao
Nao - - Nao Desvantagem | Abaixo do Fraqueza
competitiva normal
Sim Nao - Paridade Normal Forga
competitiva
Sim Sim Nao Vantagem Acima do Forga e
competitiva normal competéncia
v tempordria diferencial
Sim Sim Sim Sim Vantagem Acima do Forga e
competitiva normal competéncia
sustentdvel diferencial
sustentdvel

Quadro 1: Modelo VRIO
Fonte: Barney (2002, p.173)

O modelo VRIO teve sua origem em um trabalho anterior (BARNEY, 1995), numa tentativa
do autor de preencher as lacunas existentes entre as ameagas e oportunidades do ambiente
competitivo e o desempenho superior de empresas algumas empresas com atuacio em
ambientes competitivos pouco atrativos. O modelo VRIO tem o objetivo de fazer com que os
gestores das empresas, apés a andlise do ambiente, foquem seus esforcos para dentro da
mesma, para identificar os recursos que possam ser fontes de vantagem competitiva e
estruturem suas empresas para aproveita-los.

Peteraf (1993) também desenvolveu trabalho semelhante ao de Barney (1991), onde sdo
estudadas as condicdes para que um recurso dé vantagem sustentdvel a empresa. Além dos
conceitos de heterogeneidade e mobilidade imperfeita, Peteraf (1993) inclui duas condicdes
para que um recurso seja fonte de vantagem competitiva: limites de competi¢do ex post e

limites de competicdo ex ante.
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Heterogeneidade Limites de competic¢do ex post

Rendas

(monopolistas ou superiores) Renda sustentada
Vantagem Competitiva
Renda sustentada dentro da Renda ndo suprimida pelos
firma custos
Mobilidade Imperfeita Limites de competicio ex ante

Figura 5: Os pilares da vantagem competitiva

Fonte: Peteraf (1993)

No modelo de Peteraf (1993), a heterogeneidade de um recurso gera a possibilidade de haver
ganhos similares ao de um monopdlio, onde os ganhos sdo elevados. A mobilidade imperfeita
do recurso faz com que os ganhos permanecam sob dominio da empresa possuidora do
recurso. Os limites de competicdo ex post referem-se a fatores que protegem o recurso da
organizagdo de serem imitados ou substituidos. Ou seja, trata-se de mecanismos de
isolamento. Esses mecanismos de isolamento podem ser entendidos pelos conceitos de
Dierickx e Cool (1989), ja descritos anteriormente. Os limites de competi¢cdo ex ante referem-
se a condi¢des que impediram que houvesse competi¢ao pela aquisi¢do de um recurso valioso,
pois caso a competicdo existisse o valor de mercado seria alto, tornando os ganhos resultantes
desse recurso do mesmo nivel de outros investimentos de mercado. A condi¢do de limite de
competicio ex ante retrata uma vantagem estratégica da empresa possuidora de um recurso,
pois esta vislumbrou a possibilidade de ganhos elevados por meio de um recurso antes de

qualquer competidor.
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A RBV possui amplo arcabouco tedrico para a explicagio do desempenho superior de
determinadas empresas. A pesquisa e o interesse relacionado 2 RBV fez com que a teoria
evoluisse também em outros sentidos, ndo sé apenas para explicar a diferenca de desempenho
entre empresas competidoras. Para Conner (1991), a RBV tem evoluido para tornar-se uma
teoria mais ampla, uma teoria da empresa, pois sua fundamentacio tedrica responde as
perguntas necessdrias para explicar a existéncia de uma firma. A RBV divide com outras
teorias da empresa que o objetivo primordial da organizacdo é a maximizagdo dos lucros. No
entanto, diverge em alguns pontos de outras teorias da empresa (Teoria neocldssica, Escola de
Chicago, Teoria do Custo de Transagdo e algumas outras teorias).

Quando comparada a teoria econdmica da concorréncia perfeita, a RBV nd@o enxerga
empresas como homogéneas e tampouco exclui a possibilidade de ganhos acima da média de
mercado serem sustentdveis. Alids, é exatamente nessas duas divergéncias (heterogeneidade e
possibilidade de ganhos elevados sustentdveis) que a RBV se construiu. De acordo com
Conner (1991), a RBV enxerga empresas como uma combinacio de inputs, assim como a
teoria econdmica neocldssica e também como uma entidade que busca eficiéncia na produgio
e distribuicdo (vis@o da escola de Chicago), cujo sucesso depende tanto do ambiente que a
empresa compete, mas acima de tudo de como a organizacdo modela seu ambiente
competitivo. Ou seja, para a RBV, as empresas possuem uma natureza de criacdo de valor.
Seu tamanho e escopo sdo definidos pelo grau de especificidade que novas combinagdes
podem gerar com a base de ativos da empresa. Portanto, hd limites para o tamanho e escopo

das organizacdes quando ndo ha especificidade a ser criada.

2.5. Identificaciao e Desenvolvimento de Recursos

Na sec¢do anterior, ja foram abordadas as caracteristicas de um recurso que permitem que uma
vantagem competitiva seja sustentdvel. Porém, antes de constatar como as empresas
empregam estratégias baseadas em sua disponibilidade de recursos, convém avaliar a origem
dos recursos que possibilitam ganhos superiores. Peteraf (1993) menciona os limites de
competicdo ex ante como fundamentais para que apenas algumas empresas desenvolvam
recursos valiosos para determinado mercado. Portanto, o acesso a recursos valiosos passa
obrigatoriamente pelo processo de identificacdo de oportunidades, atrelado a uma capacidade
superior da empresa em identificar quais recursos terdo valor futuro destacado.

O desenvolvimento e aquisicdo de recursos, fundamentais na implementacdo de estratégias

que gerem vantagem competitiva, estd vinculado a teoria dos mercados de fatores estratégicos
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(BARNEY, 1986). Para o autor, as empresas coletam informacdes para adquirir vantagem
competitiva mediante aquisicio e utilizacdo de recursos. Caso as empresas fossem
homogéneas, as organizagdes tomariam decisdes idénticas, baseadas em um modo igual e
busca e andlise das informagdes necessdrias para a estratégia. Dessa forma, a aquisi¢do de
informagdes jamais seria um processo que levasse implementacao de estratégias vitoriosas.
Para Makadok e Barney (2001), a formulacdo da estratégia € um exercicio de informagio
intensa, onde dados da empresa e também do mercado sdo coletados, analisados, filtrados e
interpretados para analisar suas implicagdes nas escolhas estratégicas da empresa. Devido a
condicdo de limites de competicdo ex ante para que um recurso seja fonte de ganhos
superiores, a sorte ou expectativas mais precisas sobre o valor futuro de recursos sao as tnicas
formas de geracdo de vantagem competitiva. Ou seja, antes do desenvolvimento ou aquisi¢cdo
de recursos estratégicos, hd o processo de escolha/aquisicdo e interpretacdo de informagdes
uteis para desenvolver vantagem competitiva. Devido a heterogeneidade das empresas, o
valor de um novo recurso produtivo varia entre os competidores. Assim, cada empresa
enfrenta um trade-off entre a aquisi¢do de informagdes a respeito do valor do recurso em
questdo para seus competidores e a aquisicdo de informagdes sobre o valor do recurso para si
prépria. O montante gasto (tempo e moeda) serd em fungdo do nivel de informagdo ja
possuida pela empresa e pelos concorrentes sobre o valor de um novo recurso, o grau de
incerteza sobre seu valor, a possibilidade de geracdo de vantagem competitiva para a empresa
ou para seus competidores, a capacidade de processamento da informacdo e a
impenetrabilidade de recursos e capacidades da empresa e de seus concorrentes.

Para Ahuja e Katila (2004), a heterogeneidade dos recursos entre as empresas € o produto de
situacdes idiossincraticas enfrentadas pelas organizacdes. As empresas respondem a
problemas ou oportunidades encarando-as como um caminho a ser escolhido. Assim, a
origem da heterogeneidade das firmas é a solug¢do encontrada por cada uma para situagdes
peculiares, solugcdes estas que podem se transformar em capacidades que aumentam o
desempenho da organizacdo. A figura 6 exibe como € o processo de criacdo de recursos

heterogéneos.
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Situacao
(problema ou oportunidade)
peculiar

Solucdo Evolucao

Figura 6: Criagdo de Recursos

Fonte: Adaptado de Ahuja e Katila (2004)

Este processo, embora sugira uma dependéncia em relagdo ao passado da organizagdo, a
medida que os recursos desenvolvidos sdo produtos de situagdes passadas, estd sujeito a
rupturas (AHUJA; KATILA, 2004). Portanto, as empresas tendem a permanecer em
atividades similares, podendo haver excegdes, nas quais as empresas alteram seu rumo
competitivo.

Makadok (2003) ressalta a importancia da organizacido das demais politicas e procedimentos
da empresas para o melhor aproveitamento dos recursos nas empresas. Ao abordar o tema da
governanga para evitar conflitos de agéncia e expectativa do valor futuro de recursos, o autor
propde que para essas varidveis geram ganhos superiores quando combinadas. Ou seja, para
que uma forte competéncia na avaliacio e desenvolvimento de recursos valiosos seja
aproveitada, deve haver uma politica de governanga que estimule esta pritica dentro da
empresa. Do contrério, os responsaveis pela avaliagdo do futuro valor dos recursos tenderdo a
fazer escolhas onde as informagdes indiquem certeza no valor futuro dos recursos. De acordo
com a teoria de fatores de mercado estratégicos (BARNEY, 1986), essas escolhas nao trardo
vantagem competitiva para a empresa, ja que informacdes amplamente difundidas levardo os
competidores a ter certeza sobre o valor de determinado recurso.

Apesar de reconhecer a importancia do modelo de Porter (1980) para a anélise do ambiente
competitivo, a RBV ainda fornece meios adicionais para o diagndstico da dinamica
competitiva do mercado. Como a RBV néo possui foco principal apenas nos competidores de
determinado mercado e sim nos recursos necessarios para a competicdo em uma inddstria, o
exame do ambiente competitivo mediante um framework adicionando recursos na andlise
pode fornecer uma visdo adicional, mais dindmica (PETERAF; BERGEN, 2003). A figura 7
exibe um modelo para a identificacdo de competidores baseado em recursos, onde sdo

analisadas as varidveis recursos (equivaléncia de capacidades) e necessidades de mercado.
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Diferenciadores Verticais Rivais Diretos

Sim

Substitutos Verticais Substitutos
Correspondéncias de v I
Necessidade de Mercado 111 I

Nio Competidores Fracos Rivais Diretos Potenciais

Nio Competidores Substitutos Latentes
Baixa Alta

Equivaléncia de Capacidades

Figura 7: Modelo de Identifica¢do de Competidores
Fonte: Peteraf e Bergen (2003)

A vantagem do modelo de Peteraf e Bergen (2003) para a identificagdo de competidores
ocorre pela andlise dos competidores em funcdo da natureza de seus recursos. Dessa forma,
nido apenas a condi¢do da imitabilidade de um recurso é importante, mas também sua
facilidade de substituicdo. Assim, o valor dos recursos estd atrelado a escassez de
funcionalidade (no sentido de ndo haver substitutos) e ndo a raridade em si. Esse modelo, se
analisado de forma longitudinal, pode fornecer importantes insights sobre a alteragdo do
ambiente competitivo, revelando novas oportunidades ou ameacas para a empresa que O
utilizar. A visualizacdo de novos competidores ocorre com a movimentagdo de competidores
dos quadrantes II, III ou IV para o quadrante I (figura 7). No entanto, os quadrantes IV
(substitutos e diferenciadores verticais) e Il (possiveis substitutos diretos) sdo os de principal

atencdo da empresa. Os competidores regulares, presentes no framework de Porter (1980),

localizam-se no quadrante I, onde a empresa foca suas a¢des de curto prazo.

2.6. A utilizacio dos recursos na implementacao de estratégias

Para Barney e Clark (2007) a criagdo de valor nas organizacdes ocorre mediante a
implementa¢do de uma estratégia, desde que a estratégia utilize os recursos sob controle da
empresa. De acordo com os autores, as estratégias sdo relativamente publicas por natureza.
Isto é, quando uma empresa implementa uma estratégia, seus concorrentes geralmente podem
identificar facilmente a opcdo estratégica da organizagdo. As razdes pelas quais uma

N

estratégia ndo pode ser facilmente copiada sdo os recursos envolvidos em sua execugdo. A
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medida que os recursos se enquadrem nas caracteristicas exigidas pela RBV para um recurso
ser fonte de ganhos sustentdveis, a cOpia de uma estratégia torna-se cada vez mais dificil.

Para identificar os recursos que sejam dessa natureza, Barney e Clark (2007) recomendam o
modelo VRIO. Os autores ainda citam quatro recursos que sejam fontes de vantagem
sustentdveis: cultura organizacional, confianca, recursos humanos e tecnologia da informacéo
(TI).

Barney e Clark (2007) utilizam a definicdo de cultura organizacional como um conjunto
complexo de valores, crengas, suposi¢des e representacdes que definem o modo como a
empresa conduz seu negécio. A cultura ndo define apenas quem s@o os membros da
organizacdo e seus pares de relacionamento, mas também a maneira de interagir entre esses
membros. Portanto, a cultura organizacional definird o modo de implementagdo de uma
estratégia. E, de acordo com Mintzberg (1994), como a concepg¢do da estratégia ndo pode ser
separada de sua implementacdo, a influéncia da cultura sobre a estratégia € evidente. Para ser
fonte de vantagem sustentavel, a cultura deve carregar as atribui¢des do modelo VRIO, o que
muitas vezes € possivel, devido a complexidade social envolvida na organizacdo. Porém, o
desempenho superior de uma organizacdo que tenha uma cultura que se adéqiie ao modelo
VRIO estd também relacionado a maneira que a empresa administra outras fungdes
estratégicas relevantes.

Quando Barney e Clark (2007) se referem a confianga como fonte de vantagem competitiva,
os autores fazem menc¢do a estrutura contratual que envolve as trocas entre as empresas €
também entre individuos. Assim, vantagens competitivas podem surgir de economias (ou
ganhos) na forma de relacionamento com parceiros e empregados, relacionados aos custos de
governanga e a0 comportamento oportunista envolvido nas trocas entre organizagdes.

Ao abordar os recursos humanos como recurso valioso, Barney e Clark (2007) t€m enfoque
no grupo, € nido no individuo. Capacidades exploradas pelas organizacdes que estdo
centralizadas em udnico individuo podem fornecer apenas vantagem momentanea, devido ao
cardter mével da mao-de-obra de um unico profissional. Assim, as oportunidades de ganhos
sustentdveis estdo no desenvolvimento de capacidades organizacionais, principalmente
aquelas vinculadas ao conhecimento ticito, onde o sistema de recursos humanos prevalece
sobre capacidades individuais.

A TI pode ser fonte de vantagem competitiva sustentdvel apenas quando é combinada com
recursos humanos, isto é, a capacidade de gerenciamento de tecnologia pela organizagdo.
Atributos técnicos de TI, como habilidades técnicas, posse registrada de aplicagdes, acesso a

investimento e custos de troca podem fornecer apenas vantagens tempordrias.
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Barney (2002) divide a estratégia em dois niveis: negdcio e organizacionais. Nas estratégias
de negocio, além das estratégias genéricas de Porter (1980), custo e diferenciacio, Barney
(2002) adiciona a integracdo vertical e o conluio ticito. No ambito organizacional, Barney
(2002) abre o leque de opgdes estratégicas em aliangas estratégicas, diversificacdo e fusdes e
aquisigoes.

Tanto a escolha da estratégia de negdcio como a organizacional dependera dos recursos
necessdrios para cada opcdo, sendo que a empresa deveria optar pela estratégia cujo
aproveitamento de seus recursos valiosos, raros e imperfeitamente mdveis sejam aproveitados
a0 maximo.

Assim como Porter (1980), Barney (2002) define uma estratégia de lideranca em custo como
aquela que foca o ganho de vantagem competitiva pela redugdo dos custos em niveis
inferiores aos de todos os competidores. As fontes da vantagem de custo sdo economias de
escala, efeitos da curva de aprendizagem, acesso privilegiados a fatores de produgdo e
vantagens de tecnologia empregada na producfdo. Entretanto, algumas dessas fontes de
vantagem competitiva tém maior possibilidade de trazer vantagem sustentdvel, como o acesso
privilegiado a fatores de producdo e a curva de aprendizagem e ganhos de escala — quando
aplicados em negdcios emergentes.

Diferenciacao € estratégia de negécio na qual a empresa tenta ganhar vantagem competitiva
aumentando o valor percebido de seus produtos em relacio ao de seus concorrentes
(BARNEY, 2002). As formas de exercer diferenciacio na cadeia produtiva sdo muitas. Dentre
as mais utilizadas, Barney (2002) destaca a modificacdo de caracteristicas do produto,
combinagdo com demais produtos ou servigos da empresa, acesso ao consumidor, mix de
produtos e combinac¢do com demais produtos do mercado.

Um importante fator a ser considerado na estratégia, especialmente em ambientes de alta
incerteza, é a flexibilidade, definida como a habilidade em alterar rapidamente (e com custo
baixo) a dire¢do da estratégia, devido a mudancas repentinas no ambiente competitivo da
organizacdo (BARNEY, 2002).

Outro fator de importincia estratégica refere-se a cooperacdo existente entre empresas, pois
desta cooperacdo podem surgir vantagens competitivas. Barney (2002) destaca a o conluio
tacito, no qual as empresas coordenam seus niveis de producdo e preco indiretamente, por
meio de observacdes das politicas das demais organizacdes. Essa situac@o € marcada pela pelo
nivel de produgdo abaixo de niveis competitivos e por precos acima desses niveis, mas sem

qualquer negociacdo direta das empresas para gerar essa situacao.
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Em relacdo as estratégias organizacionais, cada uma delas passa por especificidades da RBV.
Os limites da integracdo vertical, de acordo com a teoria dos custos de transacdo, sdo
delimitados pelos ganhos ou perdas existentes entre a internalizacdo ou ndo de algumas
atividades. Na RBV, os ganhos estdo relacionados aos recursos sob controle da organizacdo
(BARNEY; CLARK, 2007), o que justifica escolhas diferentes entre empresas. Pode-se dizer
que o nivel de integracdo vertical é a escolha estratégica mais importante da empresa, pois ele
define quais atividades serdo (ou ndo) executadas pela organizagdo, delimitando a razdo de ser
estratégica da empresa (BARNEY, 2002).

Na visdo de Prahalad e Hamel (1990), as empresas diversificam para explorar suas
competéncias essenciais. De acordo com Barney e Clark (2007) hd um consenso de que as
empresas diversificam suas atividades em negdcios relacionados, pois assim seus recursos
criam mais valor. Porém, os recursos valiosos (entre eles as competéncias essenciais) sao
criados de forma tnica ao longo do tempo, sendo também fruto do processo de diversificacio
de uma empresa. Ou seja, ao diversificar as atividades em negdcios semelhantes, as
organizagdes também estdo sujeitas a alteracdes em suas competéncias essenciais,
substituindo-as por outras.

A aquisicdo ou fus@o da organizacdo, na RBV, s6 poderd gerar ganhos superiores se a
operacdo gerar ganhos inesperados (em caso de sorte) ou rendimentos que s6 podem ser
previstos pela organizacdo compradora. Essa vis@o estd relacionada a teoria de fatores de
mercado estratégicos (BARNEY, 1986). Assim, apenas se uma empresa & capaz de antecipar
a possibilidade de ganhos elevados é possivel atingir vantagem sustentavel mediante uma
aquisigdo.

Todas as fontes de vantagem competitiva, independente da estratégia escolhida, precisam que
a empresa esteja organizada de uma forma que favoreca a implementacdo e a execugdo da
estratégia, utilizando os recursos fontes de vantagem competitiva com eficiéncia. Uma
estratégia de custo, por exemplo, requer estruturas organizacionais com poucos niveis de
report, quadro reduzido de funciondrios e foco em poucas alternativas de negdcio. Além
disso, deve haver politicas de incentivos a funciondrios que premiam a reducdo de custos
(BARNEY, 2002). Ja uma estratégia de diferenciagdo requer, geralmente, uma abordagem
diferente. Dentre os fatores organizacionais que fomentam a diferenciacio de produtos,
destacam-se recompensas por tomadas de riscos (¢ ndo punicdo por fracassos), equipes
multifuncionais para o desenvolvimento de produtos e roteiros de decisdo mais abrangentes.
De acordo com Makadok (2003), as politicas de governanga determinam onde o real lucro se

encontra — entre o valor mais baixo possivel e valor midximo potencial. Quando hé politicas
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que premiem o aproveitamento e desenvolvimento de recursos valiosos, o valor de lucro
estard acima do valor mais baixo possivel. Quando ndo ha governanca forte, o nivel de
lucratividade da organizagdo estard proximo do valor mais baixo. Esse enfoque realca a
importancia do atributo organizacdo do modelo VRIO.

Apesar de trazer importantes contribui¢cdes para a formulagdo estratégica, Priem e Butler
(2001) argumentam que a RBV e o modelo VRIO possuem um carater de “caixa-preta” para
aplicagdo gerencial, isto €, ndo oferece meios adequados para sua utilizagdo nas empresas.
Isso ocorre pela ampla defini¢do de recursos, o que gera dificuldade na identificagdo de onde
estdo e quais sdo os recursos fontes de ganhos sustentiveis em uma organizacgdo. Para
Sheehan e Foss (2007) esse carater tdcito da definicdo de recursos €, a0 mesmo tempo, um
ponto forte e fraco da RBV. E um ponto forte por sua ampla defini¢io garantir uma grande
aplicabilidade. Porém, a amplitude € reflexo de uma falta de especificidade, que gera a lacuna
entre a teoria e sua aplicacdo por gestores dentro das organizacdes. Em outras palavras, a
RBYV tem grande utilidade para a explicagdo da sustentabilidade de desempenhos superiores,
mas disponibiliza pouca orientagdo sobre o processo de criagdo de valor dentro das empresas.
Visando cobrir esta lacuna, Sheehan e Foss (2007) sugerem a conciliacdo do trabalho de
Porter (1985) com a RBV.

A cadeia de valores de Porter (1985) foi uma tentativa do autor de fazer com que os gestores
pudessem implementar as estratégias genéricas de Porter (1980), que segundo o autor sdo
responsaveis pelo desempenho superior nas empresas (a estratégia genérica ideal é definida
em funcio das cinco forcas competitivas do ambiente). Para Sheehan e Foss (2007) € o nivel
de detalhe das atividades presente na cadeia de valores que pode fazer com que a RBV tenha
maior aplicabilidade no meio gerencial, o que torna os dois enfoques complementares.
Enquanto dividem o mesmo objetivo de atingir posi¢des competitivas superiores, 0 modo com
ocorre isso € distinto. Na RBYV, isso ocorre pela posse de recursos estratégicos. Na visdo de
Porter (1985), a vantagem competitiva vem do controle e configuracdo dos condutores de
custo e singularidade. Embora nio sejam de posse exclusiva de determinada organizacio, os
condutores podem criar posi¢cdes competitivas tnicas, dificeis de serem copiadas — requisito
da RBV.

Knott (2009) avalia que o modelo VRIO apresenta uma lacuna entre a teoria e a aplicacdo
pratica. Devido a essa limitacdo Knott (2009) elabora um roteiro expandido de aplicagdo do
modelo VRIO cujo objetivo é auxiliar gestores a identificar recursos candidatos a avaliacdo e

como utilizd-los na formulacdo estratégica. Como os recursos geradores de vantagem
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sustentavel geralmente sdo intangiveis ou sist€micos, hd uma dificuldade natural em formular
estratégias que os utilizem.

A figura 8 sintetiza a proposta de Knott (2009). O autor recomenda que a avaliacdo tenha
inicio com a selecdo de recursos candidatos a geradores de vantagem competitiva, etapa
considerada de maior dificuldade pelo autor na aplicagdo do modelo VRIO, devido a
variedade de atributos da organizagdo que podem ser vistos como recursos. Knott (2009)
indica que a escolha de recursos seja baseada em atributos de qualidade duradoura e
diferenciada, pois elementos com essas caracteristicas possuem dependéncia em relacdo ao
passado e carregam complexidade social. Outra alternativa € iniciar a escolha de atributos
valorosos de produtos ou servigos da empresa, posteriormente identificando quais recursos e
competéncias geram esses atributos.

1
Antes da avaliacdo dos recursos
- Selecao de atributos da empresa (candidatos a recursos) para avaliacdao 1

s a

Fluxo VRIO para avaliagdo de recursos

Condigoes expandidas para Dinamica Competitiva
um recurso ou competéncia
icoes . N
Condigoes Externas
Custoso para
Valioso? S Raro? itar? Vantagem
Atributo da empresa Recurso ou - Vantagem Tmitar? g' .
raemy —_— 0o > er ———————> | Competitiva
ou assimetria competéncia Competitiva ‘
S S S sustentdvel
Empresa Organizada
ara explorar?
para exp N N N
Condigoes Internas Oportunidade Paridade Vantagem
perdida competitiva competitiva
tempordria

Depois da avaliacio dos recursos

o o e e e e e e -
1 |
1 -Avaliar interagdo entre atributos da firma 1
|

Figura 8. Aplicagdo estendida do modelo VRIO
Fonte: Knott (2009).

Ap6s a escolha dos recursos, € necessdrio realizar uma avaliacdo sobre valor cujo enfoque é
externo, ou seja, a validade do recurso em questdo para aproveitar oportunidades ou
neutralizar ameacas do ambiente competitivo. Caso o atributo escolhido para andlise nio
passe por esse crivo, ele ndo pode ser considerado um recurso. O passo seguinte € avaliar as

condicdes internas da empresa, que devem estar estruturadas para utilizacio do recurso.
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Uma posterior andlise do ambiente competitivo fornece a resposta sobre a natureza da
vantagem que o recurso pode proporcionar (paridade ou vantagem competitiva), relativa a
raridade do recurso.

Finalmente, uma avaliacio sist€émica sobre a interagdo do recurso com demais atributos da
organizagdo adicionada a andlise das resultantes possiveis do recurso, fornece respostas sobre

a dificuldade de cdpia do recurso e do valor possivel de ser captado com sua utilizagdo.
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3. Metodologia de Pesquisa

Este capitulo descreve os procedimentos metodoldgicos envolvidos nesta pesquisa. Como ha
mais de um objetivo de pesquisa, serdo adotados mais de um procedimento metodolégico, de

acordo com a natureza do objetivo em questao.

3.1. A escolha das Empresas Participantes do Estudo

Em se tratando de uma andlise que busca avaliar o0s recursos responsdveis pela
sustentabilidade de desempenho superior em determinado mercado, a primeira definicdo do
estudo foi delimitar quais empresas representam este mercado. Essa definicdo remete ao
primeiro objetivo intermedidrio deste estudo: avaliar o mercado brasileiro de
telecomunicacdes — no ramo de provimento de acessos a telefonia, internet e TV por
assinatura — no periodo poOs-privatizagdo, destacando a formacdo dos competidores desde a
privatizacdo e a evolugdo dos indices de acessos de telefonia, internet e TV por assinatura.
Como o mercado brasileiro de telecomunicacdes € a soma do que € realizado pelas empresas
concorrentes no setor, a principio foram definidas quais empresas deveriam ser agregadas no
estudo. O histérico do processo de privatizagdo do setor serviu como base para esta definicao;
partindo-se das empresas privatizadas em 1998 para a realizacdo do estudo.

Como a medi¢do de desempenho é condicdo mandatdria para o cumprimento do primeiro
objetivo intermedidrio da pesquisa, empresas que ndo t€m suas informagdes financeiras
divulgadas oficialmente foram excluidas da populacdo. No primeiro capitulo deste trabalho,
descreveu-se de forma resumida como foi o processo de privatizagdo do mercado brasileiro de
telecomunicagdes, no qual foram privatizadas doze holdings. Partiu-se dessas doze holdings
privatizadas como base para elaboragdo da populagdo, exibidas no quadro 2 com o respectivo

valor arrecadado em 1998 pelo Estado na venda de cada uma.
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Nome da Holding Valor Arrecadado (R$ Bilhdes)
Embratel 2,65
Telesp 5,78
Tele Centro Sul 2,07
Tele Norte Leste 3,43
Tele Norte Celular 0,19
Telesp Celular 3,59
Tele Sudeste Celular 1,36
Tele Centro Oeste Celular 0,44
Tele Leste Celular 0,43
Telemig Celular 0,76
Tele Celular Sul 0,70
Tele Nordeste Celular 0,66

Quadro 2: Holdings Privatizadas em 1998
Fonte: ANATEL (2010).

Apesar do nimero elevado de empresas privatizadas, houve uma concentracdo no setor,
causada por diversas fusdes e aquisi¢des ocorridas nos anos seguintes ao processo de venda
do sistema Telebras. O valor arrecadado com a privatizacdo das doze holdings representou um
agio de 63,7% em relagdo ao preco minimo estipulado. Sete grupos tornaram-se controladores

de uma ou mais das doze empresas privatizadas, conforme exibido na figura 9.
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____________________________________________________________________

Holding Privatizada Nome Comercial em dez/08
Embratel Embratel
Telesp Telefonica

Tele Centro Sul Brasil Telecom

Tele Norte Leste Oi
Tele Norte Celular
Telesp Celular Vivo

Tele Sudeste Celular

Tele Centro Oeste Celular

Tele Leste Celular

Telemig Celular Telemig Celular

Tele Celular Sul Tim

Tele Nordeste Celular

Figura 9: Concentragdo do Setor Apés a Privatizagdo

Fonte: Elaborado pelo autor.

Desta forma, a cada ano de andlise nesta pesquisa o nimero de empresas poderd sofrer
alteracdo, devido a fusdao ou compra de algumas empresas ao longo do tempo analisado. Seria
relevante adicionar a populag@o outras empresas, como as operadoras-espelho e a operadora
de SMP Claro. Contudo, a Claro nio divulga seus resultados, o que inviabiliza a avalia¢do de
seu desempenho. As operadoras-espelho, apesar de entrarem no mercado em uma condicio
desfavordvel (sem infra-estrutura), foram a solucdo que a ANATEL encontrou para

intensificar a competi¢do nas regides das concessiondrias de STFC, empresas que
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inicialmente estavam restritas a uma atuacdo geografica delimitada. Assim, para cada regido
de exploracdo do STFC (regides I, II e III) foi vendida uma licenga de exploracdo do servico
de STFC, para que as operadoras que compraram as concessdes ndo atuassem sozinhas em
suas dreas, pois isso caracterizaria um monopodlio nas respectivas regides. Também foi
realizada operacdo semelhante para o servigo de longa distancia nacional, para que a Embratel
ndo gozasse de monopodlio. Portanto, aos sete grupos resultantes das holdings privatizadas, ha
quatro empresas-espelho a serem incorporadas a populacio:

a) GVT: empresa espelho da regido de atuacdo da Brasil Telecom;

b) Vésper: empresa espelho da regido de atuacao da Oi;

c) Vésper Sao Paulo: empresa espelho da regido de atuagdo da Telefonica;

d) Intelig: empresa espelho da Embratel, para operacdo do servico de longa distincia

nacional e internacional.

Entretanto, a Intelig ndo divulga seus resultados financeiros. A Vésper e a Vésper Sao Paulo
também ndo divulgavam seus resultados e foram adquiridas pela Embratel em 2003. Dessa
forma, a tinica empresa espelho que justifica sua inclusdo no estudo é a GVT, que passou a
divulgar seus resultados a partir de 2005. Devido a falta de histérico de dados da GVT, ela foi
excluida do estudo, permanecendo a andlise focada nas doze holdings privatizadas em 1998.

Assim, os doze grupos oriundos da privatizagdo formam a populagio de pesquisa deste

estudo, conforme exposto no quadro 3.
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Principal Produto de Atuacdo
Nome Comercial da Empresa Razao Social da Empresa
(em 1999)

Embratel EMBRATEL PARTICIPACOES S.A Longa Distancia

TELECOMUNICACOES DE SAO STFC
Telefonica

PAULO S/A — TELESP

BRASIL TELECOM STFC
Brasil Telecom -

PARTICIPACOES S.A.
oi TELE NORTE LESTE STFC

i ~

PARTICIPACOES S/A

TELE NORTE CELULAR SMP
Amazonia Celular

PARTICIPACOES S.A
Vivo (Telesp Celular até 2005) VIVO PARTICIPACOES S/A SMP

TELE SUDESTE CELULAR SMP
Tele Sudeste Celular 5

PARTICIPACOES S.A.

TCO CELULAR PARTICIPACOES SMP
Tele Centro Oeste Celular

S/IA

TELE LESTE CELULAR SMP
Tele Leste Celular 5

PARTICIPACOES S.A.

TELEMIG CELULAR SMP
Telemig ~

PARTICIPACOES S.A.
Tim (Tim Sul até 2003) TIM PARTICIPACOES S.A. SMP

TELE NORDESTE CELULAR SMP
Tim Nordeste 5

PARTICIPACOES S.A.

Quadro 3 — Populagdo de Pesquisa

O periodo de andlise corresponde ao periodo pds-privatizagdo, iniciada em 1998. O primeiro
ano com informagdes disponiveis para as empresas € 1999. As empresas foram analisadas até
2008, compreendendo dez anos de andlise.

Como se pode observar, a amostra compreende empresas que, embora se enquadrem no ramo
de telecomunicagdes, competem com diferentes produtos. E o caso das empresas provedoras
de acesso SMP em relacdo as provedoras de acesso STFC. Contudo, de acordo com a
definicdo de Besanko et al (2006), na qual duas empresas competem entre si se qualquer
decisdo de marketing tomada por determinada organizacdo afeta o nivel de produgdo de outra,
pode-se enquadrar essas empresas dentro do mesmo escopo competitivo. Balesdent Filho
(2004), Oliveira (2006) e Santos (2006) que um dos pontos que vem alterando as estratégias
das empresas no setor de telecomunicagdes é a crescente substituicdo do acesso fixo pelo

movel, intensificando a competicdo entre as empresas. Isso ocorre pelo desenvolvimento
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tecnoldgico associado ao setor, que caminha de forma acelerada para ofertas convergentes,
onde mais de um produto é combinado para atender necessidades do cliente.

Esses indicios justificam o agrupamento das empresas para andlise, ainda que haja diferencas
tecnoldgicas entre elas. Outro ponto que atesta a convergéncia competitiva entre as empresas
cujos produtos principais s@o diferentes € o cendrio de consolidacdo do setor, com ndmero ja
expressivo de empresas capazes de prover ambos os servicos (STFC e SMP). Os outros
principais produtos do mercado, TV por assinatura e acesso a internet, também sdo fornecidos
por mais de uma das empresas analisadas. Serd interessante levantar até que ponto a presenca
dos principais produtos do setor em uma sé empresa pode ou ndo ser responsdvel pelo

desempenho superior da mesma.

3.2. As razoes de desempenho superior, sob a perspectiva da Visao Baseada em

Recursos

O segundo objetivo intermediario da pesquisa — verificar quais recursos explicam a
superioridade do desempenho das empresas — envolve a constatagio dos recursos
responsdveis pela superioridade de desempenho. Portanto, hi varidveis independentes
(recursos tangiveis e intangiveis) que agem sobre uma varidvel dependente (desempenho). O

constructo tedrico simplificado estd exibido na figura 10.

Recursos
disponiveis Desempenho
- tangiveis Organizacional
- intangiveis —

Variavel
Variaveis Dependente
Independentes

Figura 10: Constructo Tedrico da Pesquisa

3.2.1. Analise dos Recursos por meio da Analise Envoltoria de Dados (DEA)

O constructo tedrico de pesquisa apresentado na figura 10 necessita de uma metodologia que
suporte sua aplicabilidade. Em se tratando da constatac¢do da contribui¢do dos recursos para o
desempenho das empresas, uma metodologia que se enquadra no constructo tedrico € a

Analise Envoltéria de Dados (DEA).
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A DEA € um método que utiliza algumas varidveis de entrada (inputs) para explicar varidveis
de saida (outputs). Segundo Ramanathan (2003), um modelo DEA &, a principio, composto de
um nimero de Unidades de Tomada de Decisdo (DMU, de Decision Making Unit). Cada uma
das DMU s € analisada separadamente via programacao linear matemadtica, verificando como a
DMU em consideragdo pode melhorar seu desempenho com o aumento ou redugdo do nivel
de inputs. A melhora no desempenho € buscada até o ponto onde uma DMU encontra a DMU
de melhor desempenho.

Para Charnes, Cooper e Rhodes (1978), a técnica DEA permite medir com qual eficiéncia
uma DMU utiliza os recursos disponiveis para a geragdo de outputs. Uma DMU pode assumir
o papel de uma organizagdo, plantas industriais, escritdrios, 6rgdos publicos e até mesmo
individuos (RAMANATHAN, 2003). Em um modelo DEA, as DMUs sio avaliadas de forma
relativa 8 DMU mais eficiente, em uma escala de 0 & 1. Assim, a DMU mais eficiente atinge o
indice de eficiéncia igual a 1 (100%) e as demais sdo alocadas em relacdo a sua distincia a
DMU mais eficiente.

Caso as empresas utilizassem apenas um recurso para a producdo de seu output, medir o
desempenho seria tarefa facil, j4 que haveria apenas uma equagdo para ser analisada sob a

otica do desempenho, conforme a equacio (1).

Output
Desempenho = (1)

Input

No exemplo de Ramanathan (2003), a andlise de quatro empresas que produzem valor
adicionado como output com a utilizagdo do recurso capital empregado gera a comparacio

exposta na tabela 1.

Tabela 1: Comparacao de Desempenho das empresas

Capital Empregado | Valor adicionado | Valor adicionado por
Empresa
($ milhao) ($ milhdo) capital empregado
A 8,6 1,8 0,209
B 2,2 0,2 0,091
C 15,6 2,8 0,179
D 31,6 4,1 0,130

Fonte: Ramanathan (2003, p.27)
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Com a comparacio dos indices de desempenho, € possivel verificar qual a distancia (em %)

que cada empresa possui em relagdo a empresa mais eficiente, conforme exposto na tabela 2.

Tabela 2: Comparacao de Desempenho Relativo das Empresas

Empresa | Valor adicionado por capital empregado | Eficiéncia Relativa (%)
A 0,209 100,0
B 0,091 434
C 0,179 85,8
D 0,130 62,0

Fonte: Ramanathan (2003, p.28)

Analisando dessa forma, pode-se constatar que nivel de input € necessario para que seja
alcancgada a eficiéncia da empresa mais eficiente. Tomando a empresa B (tabelas 1 e 2) como

exemplo, o input necessdrio (target) seria:

Input Atual x Eficiéncia Relativa
Input Target = =2,2x 0,434 = 0,955
100

Ou seja, para que a empresa B tenha o mesmo desempenho da empresa A (mais eficiente), a
empresa B deve reduzir seu nivel de input para $ 0,955 milhdo. Assim a empresa B alcangaria
o mesmo indice de desempenho da empresa A. A operagdo inversa também pode ser
realizada, onde a empresa B, em vez de reduzir seu nivel de input, alcancaria o mesmo
desempenho com o incremento no nivel de output. Dessa forma, o nivel de output necessario

(target) seria (tabela 1 e 2):

Output Atual 0,2
Output Target = = = 0,46
Eficiéncia Relativa/100 0,434

Conclui-se que, para alcangar o desempenho da empresa A, a empresa B deve utilizar seus
recursos atuais ($ 2,2 de capital empregado) para gerar $ 0,46 milhdo de valor adicionado, que
lhe conferiria o desempenho de 0,209.

Contudo, as empresas utilizam inimeros recursos para a producdo de seus outputs, o que

torna essa comparagdo pouco mais complexa do que a apresentada acima.
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Caso haja mais de um recurso utilizado para a geracdo de um output, € necessario aprimorar o
modelo. Suponha que o recurso nimero de empregados também seja um fator importante na
geracdo de valor da empresa. Agregando essa varidvel no exemplo anterior, teriamos os

seguintes dados:

Empresa | Numero de Empregados (em milhares)
A 1,8
B 1,7
C 2,6
D 12,3

Quadro 4: Input adicional para as quatro empresas exemplo.

Fonte: Ramanathan (2003, p.30)

Com a inclusdo de mais um input, ha dois indices que podem ser comparados, dificultando a
identificacdo da empresa com melhor desempenho, pois pode haver diferencas entre os
indices, como exposto na tabela 3, onde a empresa C passa a ter um melhor desempenho

quando analisado o indice valor adicionado por empregado.

Tabela 3: Comparacao de Desempenho de Empresas com dois outputs

Empresa | Valor adicionado por capital empregado | Valor adicionado por empregado
A 0,209 1,000
B 0,091 0,118
C 0,179 1,077
D 0,130 0,333

Fonte: Ramanathan (2003, p.30)

A comparagdo com dois indices pode ser feita graficamente, onde o eixo X representa a razao
de empregados e valor adicionado e o eixo Y representa a razdo de capital empregado e valor

adicionado. A distribui¢do dos dados esta exibida no grafico 1.



54

Capital empregado/valor adicionado
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Gréfico 1: Analise de Fronteiras em DEA

Fonte: Adaptado de Ramanathan (2003, p.31)

Como as empresas A e C apresentam-se mais eficientes que as demais, ambas formam a
fronteira de eficiéncia, uma posi¢ao relativa a utilizacdo dos recursos que as demais empresas
devem perseguir. A fronteira da eficiéncia “envolve” os dados disponiveis, gerando o nome
Andlise Envoltéria de Dados. A fronteira de eficiéncia ndo significa que nio possa haver
desempenhos superiores ao seu. Ela apenas indica que, com os dados disponiveis, o
desempenho delimitado pela fronteira € o melhor alcancdvel. Ou seja, as empresas aparecem
novamente alocadas em relacdo a melhor eficiéncia observada na amostra analisada. No
gréfico 1, o ponto E sugere a posi¢do mais fécil de ser atingida pela empresa B, fornecendo os
valores de recursos que devem ser utilizados para que isso acontega.

Com a inclusdo de multiplos inputs e outputs no modelo, sua resolugdo grifica é cada vez
mais complicada. E nesse intuito que a programacio linear fornece meios para a resolugdo dos
problemas de andlise de desempenho. De uma forma genérica, a programacdo pode ser vista
como um problema de maximizagdo da eficiéncia, que é a razdo da soma dos outputs pela

soma dos inputs, conforme a equacdo (2):

N
2.uj yje
j=1
MaxEc = (2)
m
2vj Xje
i=1
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Neste modelo ¢ € a unidade (DMU) que estd sendo avaliada. O problema acima envolve a
procura de valores para u e v, que sdo os pesos, de modo que maximize a soma ponderada dos
outputs y dividida pela soma ponderada dos inputs x da DMU em questdo.

Ha dois tipos principais de DEA. O primeiro modelo ficou conhecido pelo trabalho de
Charnes, Cooper e Rhodes (1978) e levou as iniciais de seus autores para sua referéncia,
sendo referenciado como CCR. O modelo também € conhecido como CRS, de constant
returns to scale. O outro modelo surgiu do trabalho de Banker, Charnes e Cooper (1984) e
ficou conhecido como modelo BCC, também pelas iniciais de seus autores. Esse modelo
também pode ser referenciado como modelo VRS, de variable returns to scale. Ambos os
modelos estdo detalhados nos préximos itens deste capitulo e diferem entre si em suas

formulagdes matematicas.

3.2.1.1. Subtipos de DEA - Modelo CCR ou CRS

O modelo objetivo do modelo CCR ¢€ buscar a eficiéncia da DMU, considerando retornos
constantes de escala. A orientagcdo input do modelo busca a eficiéncia da DMU alterando o
nivel de input, mantendo fixo o nivel do output. De forma andloga, um modelo CCR com
orientacdo output, busca a eficiéncia da DMU analisado mantendo fixo o nivel do input,
variando o valor do output.

Ha duas restricdes impostas para a resolugdo do modelo. As restricdes impdem que a
eficiéncia de uma DMU estd, necessariamente, entre zero e um, fazendo com que nenhuma
DMU possa exceder 100% de eficiéncia quando o mesmo conjunto de inputs e outputs for
aplicado as demais DMUs comparadas. A segunda restricdo impde que o peso do input e do
output avaliado € maior do que zero.

O quadro 5 exibe a formulagdo matemdtica dos modelos CCR (orientag@o input e output),

onde h € a eficiéncia da DMU em analise.
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n
Minimizar h = ¥ v;x;
=

Maximizar h = ¥ 4,

Sujeito a: r= Sujeito a: =1
m M m n
El i _El vy =0 El i _E_ vty <0
M m
E ViXig = 1 E U Yy = 1
=1 =
v v,20 u,v.=0
Considerando: Considerando:
V = ouIPuIs; X = inpuis; YV = ouUIpuIs, X = inpuis;
U, V= pesos; U, V = Pesos;
r=1..m:i=1_..n.¢ r=1.. mi=1_.1n¢e

j=1...N i=1..N

Quadro 5: Modelos CCR.
Fonte: Périco, Rebelatto e Santana (2008).

3.2.1.2. Subtipos de DEA - Modelo BCC ou VRS

O modelo BCC estima a eficiéncia da DMU a uma dada escala de operagdes, permitindo a
identificacdo de ganhos (crescentes, decrescentes ou constantes) de escala. Isso permite uma
futura explorac@o de qual o nivel adequado de escala de uma DMU.

Economias de escala ocorrem quando a produgdo de um output varia de forma superior a
adi¢do de inputs de producdo. Ou seja, hd economia de escala quando ao expandir a
capacidade produtiva, hd economias no aproveitamento dos insumos, gerando outputs
proporcionalmente maiores. O modelo CCR ndo supde que pode haver diferencas de ganho
por escala.

Segundo Ramanathan (2003), os modelos DEA inicialmente ndo receberam muita aceitagdo
devido a caracteristica de assumirem a premissa de retornos constantes de escala. Porém, a
formulag@o de modelos que solucionaram essa deficiéncia fez com que a DEA passasse a ser
mais utilizada em pesquisas e andlises de desempenho e produtividade.

Voltando ao exemplo do item 3.2.1, quando havia quatro empresas sendo comparadas com
apenas um input e um output, a diferenca dos modelos CCR e BCC pode ser exposta
graficamente, como exibida no grafico 2. Comparado o input capital empregado e o output

valor adicionado, a empresa A apresenta-se como a mais eficiente. O modelo CCR suporia
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que, ao incrementar o volume do input capital empregado, haveria aumento proporcional do
output valor adicionado. Porém, o desempenho das empresas C e D indicam que ha retorno
decrescente de escala. Essa diferenca entre retorno constante de escala (CRS) e retorno

variavel de escala (VRS) € delineado pelas curvas CRS e VRS no gréfico 2.

Valor Adicionado

CRS

Capital Empregado

0 ‘ BI T T T T T T T T T T T T T 1
0 25 5 75 10 125 15 17,5 20 225 25 27,5 30 32,5 35 37,5 40

Grifico 2: Fronteiras CRS e VRS para empresas A, B, C e D.
Fonte: Adaptado de Ramanathan (2003, p.79)

No grafico 2, as quatro empresas apresentam-se eficientes, uma vez que suas escalas sio
bastante diferentes. O modelo VRS, ao comparar a eficiéncia de uma nova DMU, o fard

considerando empresas de escala semelhante.

A resolug@o do modelo BCC ocorre com a introdug@o de uma varidvel M que representa os
retornos varidveis de escala. O quadro 6 exibe a formulacdo matemadtica envolvida nos

modelos BCC.



Modelo BCC -
Orientacio input

Modelo BCC -
Orientacio ouiput

il

Maximizar X 2, ), — H;
Sujeito a: =1

M

L v =1

r=l

nr M

T uryry — X vix; —up <0
r=1 i=l
u, v,z0

Considerando:
V = ouipuis; X = inpurs;
1, V = pesos;

n

Minimizar X v;xy +v
Sujeito a: =1

m

El Ve =1

m n
Tuy,—Xvix, —v =0
r=1 i=1
u.v,20
Considerando:
¥ = ouipuls; X = inpuis;
I, V = pesos;
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=1, m:i=1__n:e r=1__.. mi=1__ne
j=1..N i=1... N

Quadro 6: Modelos BCC.
Fonte: Périco, Rebelatto e Santana (2008).

3.2.1.3. Séries Temporais Utilizando DEA

Nos exemplos de DEA fornecidos nesse capitulo, foram comparadas DMUs em apenas um
periodo de tempo. Como esta pesquisa possui um enfoque longitudinal, é preciso um modelo
que suporte essa condicdo de andlise. Segundo Ramanathan (2003), existem dois tipos
principais de DEA cuja formulag@o permite a aplicacdo longitudinal: Window Analysis (WA)
e Malmgquist Productivity Index (MPI).

No modelo WA, a DMU em cada periodo é tratada como se fosse uma DMU diferente,
comparando o desempenho da DMU em um periodo com seu desempenho em outros
periodos, além de compara-lo com o desempenho de outras DMUs no mesmo periodo. Dessa
forma, o desempenho € andlogo a média mével na tradicional andlise econométrica de séries
temporais (RAMANATHAN, 2003, p.97). Ou seja, supondo um universo de quatro empresas
em uma série temporal de trés anos, havera um total de doze (4 x 3) DMUs sob avaliacio.

No modelo MPI, como a relagdo entre inputs e outputs pode variar ao longo do tempo devido,
por exemplo, a mudangas tecnoldgicas, a formulacdo leva em consideragdo a possivel
diferenca que pode existir em tempos futuros na emprego de inputs para a geracao de outputs.
Isso é realizado mediante a utilizagdo da média geométrica dos indices MPI calculados para
os periodos em andlises. O cdlculo do MPI é uma relagdo entre as produtividades alcangadas

em tempos distintos, indicando ganho ou perda de eficiéncia.
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3.2.14. Demais Particularidades dos Modelos DEA

Uma das limitacdes dos modelos DEA € que sua formulagdo assume que seus inputs € outputs
s@o discriciondrios, isto €, todos eles estdo sob controle da administracio da DMU, podendo
ser variados (RAMANATHAN, 2003). Porém, muitas vezes essa suposi¢do ¢é falsa, ji que
alguns inputs ndo podem ser variados com total liberdade de a¢do. Uma forma utilizada em
modelos DEA para tratar inputs ndo discriciondrios é a combina¢do do modelo DEA com
regressio (RAMANATHAN, 2003). Com as eficiéncias obtidas no modelo, é realizada uma
regressdo cuja varidvel independente € a varidvel ndo discriciondria. Esse processo filtra o
efeito de varidveis ndo discriciondrias no ranking de eficiéncia (RAMANATHAN, 2003).

O processamento de varidveis categoricas em modelos DEA merece destaque. Cabe ao
pesquisador realizar filtros no modelo para que varidveis categdricas que podem influenciar

no desempenho, como localiza¢do ou competéncias especificas, ndo distor¢am a andlise.

3.2.1.5. DEA e a RBV

Alguns estudos relacionados a RBV ja utilizaram a DEA como ferramenta metodoldgica, o
que realga sua aplicabilidade nesse tipo de pesquisa. O quadro 7 oferece um breve relato sobre

algumas contribui¢des a RBV com a utilizagdo da DEA.



Autores

Mercado Analisado

Variaveis Input

Variaveis Output

Conclusdao Resumida

Majumdar (1998)

Telecomunicacdes -
Centrais Telefonicas

(EU.A)

- nimero de empregados

- quantidade de centrais telefonicas

- quantidade de acessos (linhas
telefonicas)

- despesas operacionais especificas de
planta

- despesas operacionais ndao
especificas de planta

- despesas operacionais com clientes

- despesas operacionais da empresa

- Quantidade de chamadas
locais

- quantidade de chamadas nio
locais

- receita de chamadas locais

- receita de chamadas nao locais

Mesmo com recursos similares,
eficiéncia das empresas € distinta, o
que revela que a coordenacao dos
recursos varia entre empresas, gerando

diferencas em sua eficiéncia.

Delmas, Russo e
Montes-Sancho

(2007)

Elétrico (E.U.A)

- custo de mao de obra

- valor da planta

- despesas de producdo

- despesas de transmissao

- despesas de distribuicdo

- vendas

- despesas gerais

- eletricidade adquirida de outras

fontes

- vendas comerciais e
residenciais

- vendas industriais

O processo de desregulamentacdo na
industria gerou diferenciacio
ambiental. Empresas com desempenho
melhor sdo menos propensas a
aumentar sua produgdo de fontes

renovaveis.
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Autores

Mercado Analisado

Variaveis Input

Variaveis Output

Conclusdo Resumida

Automotivo, Quimico e

- ativos fixos

Empresas controladas pelo proprietdrio

possuem melhor desempenho, assim

Durand e Vargas - despesas de P&D - lucro
Grafico; todos na como as empresas que possuem uma
(2003) - despesas de marketing - vendas
Franca estrutura de report direta ao
- despesas de educacéo o
proprietario.
Empresas de porte médio, que crescem
organicamente, possuem melhor
- 4rea de vendas
Souza, Macedo e eficiéncia. Empresas de grande porte,
Supermercados (Brasil) | - nimero de lojas - Faturamento

Ferreira (2004)

- nimero de funcionarios

com crescimento potencializado por
aquisicdes, tém desempenho abaixo das

demais.

- despesas financeiras;

-Contribuicdes e Prémios

Empresas vinculadas a grandes

conglomerados financeiros possuem

Silva e Azevedo Previdéncia privada - despesas administrativas;
Ganhos. melhor desempenho, destacando o
(2004) (Brasil) - despesas tributérias;
o papel do varejo como propulsor no
- despesas comerciais.
setor analisado.
Ativos tangiveis, intangiveis e histéria
- ativos tangiveis da empresa (varidvel idade) explicam
- retorno sobre ativo
Téxtil (Espanha e - ativos intangiveis diferencas no desempenho das
Kapelko (2006) - coeficiente de eficiéncia
Pol6nia) - idade da empresa empresas. Na comparag@o entre paises,

- tamanho

técnica

ha semelhancas em alguns pontos, mas

h4 diferencas importantes também.

Quadro 7 — Estudos com a utilizagéo da DEA
Fonte: Elaborado pelo autor.
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A modelagem deste estudo buscard a maximizacdo da varidvel dependente com a menor
utilizacdo dos recursos disponiveis. Ambas varidveis (dependentes e independentes) estdo

detalhadas a seguir.

3.2.2. Inputs e Outputs para Determinar o Nivel de Desempenho Organizacional

Como exposto no capitulo anterior, a avaliacio do desempenho organizacional é tema de
dificil consenso entre pesquisadores e stakeholders (BARNEY, 2002; CARTON; HOFER,
2006). A existéncia de indmeros constructos diferentes para tratar o tema realga a dificuldade
de adog¢@o de um modelo tnico em pesquisas desse tipo (CARTON; HOFER, 2006).

Carton e Hofer (2006) destacam que a escolha do método de avaliacdo deve partir dos
objetivos de pesquisa. No campo da pesquisa estratégica, principalmente quando o enfoque é
a Visao Baseada em Recursos, o métrica tradicionalmente utilizada é o indice retorno sobre
ativos (ROA), como apontado por Vasconcelos e Brito (2004). Embora meca o retorno
econdmico sobre a utilizacdo dos recursos tangiveis da empresa, como ativos fixos,
permanentes e circulantes, é natural supor que o lucro econdmico de uma organizacio
depende também do emprego de fatores intangiveis, especificos de cada empresa. Essa é a
abordagem de Rumelt (1991) e Brito e Vasconcelos (2005).

Portanto, a varidvel output da modelagem DEA nesta pesquisa serd tratada por meio do indice
ROA, como é feito tradicionalmente nos estudos de estratégia e, mais especificamente, de
RBV.

Embora grande parte da teoria da RBV esteja fundamentada na existéncia de recursos
intangiveis e da sua influéncia no resultado das organizacgdes, recursos tangiveis também
podem ser fonte de vantagem competitiva para as organizacdes, como por exemplo o ganho
decorrente de economias de escala. Ainda que os ativos intangiveis possuam grande
importancia na RBV, o valor dos ativos tangiveis das organizacdes também é fruto do
emprego de ativos intangiveis na criagdo de valor da organizag@o. Ou seja, o valor acumulado
de ativos de uma empresa passa pela identificacdo prévia do valor futuro desses ativos, de
acordo com a teoria de mercado de fatores estratégicos (BARNEY, 1986). Os ativos
adquiridos e desenvolvidos sdo entdo empregados na geracdo de valor. Portanto, o constructo
metodolégico desta pesquisa requer que os inputs analisados sejam os ativos sob posse da

organizagio e também o que foi empregado na geracdo de valor.
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Thanassoulis (2001) conclui que a escolha das varidveis para o emprego da DEA deve estar
de acordo com o tipo de eficiéncia sob avaliagdo, além de ser o menor nimero possivel de
fatores. Por fim, devem confirmar individualidade e profundidade de anélise.

Kapelko (2006) utilizou a porcentagem do valor de recursos como instalagdes, maquinério e
propriedades da empresa sobre o total de ativos da empresa como uma medida para avaliar o
impacto de ativos tangiveis no desempenho das empresas. Kapelko (2009) utilizou, além dos
ativos fixos, a varidvel custo de mercadoria vendida. Essa pesquisa usard enfoque semelhante,

utilizando varidveis ja utilizadas nos trabalhos de Kapelko (2006; 2009), adicionando outras

varidveis ao modelo. As varidveis input e output estdo definidas no quadro 8.

Tipo da Varidvel Nome Célculo Justificativa
Input % de ativo ndo Ativo total / Ativos nio permanentes
permanentes (Ativo Total — Ativo sdo empregados na
Permanente) geragdo de valor da
empresa com maior
rapidez, gerando retorno
no periodo
Input Margem Direta Receita liquida / A margem direta revela a
(Receita liquida — Custo eficiéncia da empresa em
de mercadoria venda) suas despesas de
comercializagio
Input Giro de Vendas Vendas Liquidas / Ativo Indica a eficiéncia da
Total empresa para gerar
vendas com o emprego de
seus ativos
Input % de capital de terceiros | Capital de terceiros / Indica o % do ativo total
sobre o ativo total Ativo Total que ndo pertence a
empresa
Output ROA Lucro liquido / ativo total | Revela a rentabilidade
atingida em relacdo ao
ativo total empregado

Quadro 8: Variaveis Input

Fonte: Elaborado pelo autor.

Com as variaveis descritas no quadro 8, procurou-se abranger os recursos empregados na
criacdo de valor, agregando indices que fazem parte da composicdo de resultado de uma

organizagao.
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3.2.3. Variaveis Independentes: Recursos Tangiveis e Intangiveis

Ap6s a composicio do ranking de desempenho gerado pelo modelo DEA, o segundo estagio é
avaliar os recursos que explicam a superioridade de desempenho de algumas empresas. Em
sua definicio de recursos, Barney (2002, p.155) destaca ‘“‘capacidades, competéncias,
processos organizacionais, atributos da firma, informagdo, conhecimento, e também saidas
que sao controladas pela empresa”. Todos esses fatores podem ser classificados como
recursos intangiveis. Portanto, é notdvel a importancia dessa categoria de recursos na RBV.
Segundo Ahuja e Katila (2004), os recursos sdo criados pelas empresas como respostas a
situacdes idiossincraticas, onde a heterogeneidade entre empresas pode criar recursos
valiosos. Outros fatores que possibilitam a existéncia de desempenho superior mediante a
exploragdo de recursos, como a complexidade social (BARNEY, 1991), ambigiiidade causal
(DIERICKX; COOL, 1989) e a dependéncia em relagdo ao passado (BARNEY, 1991) podem
ser classificados como fatores intangiveis.

Barney e Clark (2007), ao fornecerem exemplos de recursos fonte de desempenho superior,
citam cultura organizacional, confianga, recursos humanos e habilidades de gerenciar
tecnologia da informacdo. Todos esses recursos sdo intangiveis, e por isso sdo
imperfeitamente moveis, condi¢do essencial para que seja fonte de desempenho elevado
(DIERICKX; COOL, 1989).

Portanto, é necessario um constructo metodoldgico que seja capaz de avaliar a intangibilidade
dos recursos para que seja identificada sua influéncia sobre o desempenho da organizacdo. As
varidveis input descritas no item anterior servem para determinar o nivel de eficiéncia das
empresas comparadas, classificando-as de acordo com seu indice de eficiéncia em uma escala
de zero a um (menos eficiente a mais eficiente). Porém, as eficiéncias geradas pela
modelagem DEA ndo apontam quais os recursos que justificam os niveis diferentes de
eficiéncia. Como apontado por Ramanathan (2003), a combina¢do da regressdo com as
eficiéncias obtidas no modelo DEA filtra o efeito de varidveis ndo discriciondrias. Kapelko
(2009) aponta um vasto nimero de métodos para avaliar ativos intangiveis nas organizacdes,
que podem ser monetdrios ou ndo. Porém, métodos monetdrios sdo Uteis para comparagio
entre empresas de uma mesma inddstria (KAPELKO, 2009). Assim como no trabalho da
autora, esta pesquisa utilizard o indice Q de Tobin como medida de intangibilidade. O indice
Q de Tobin pode ser definido como a relacdo entre valor de mercado de uma empresa e o
valor de reposicdo de seus ativos fisicos (FAMA; BARROS, 2000). Sua férmula de calculo

estd exibida a seguir, na equacgao (3).
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VMA + VMD
= ———
VRA

Na expressdo (3), VMA ¢ o valor de mercado do capital proprio da empresa. Em companhias
de capital aberto, como as avaliadas nesta pesquisa, esse valor corresponde ao valor total das
acoes negociadas em bolsa de valores. VMD € o valor de mercado das dividas da organizacio
e VRA € o valor de reposicdo dos ativos da firma.

O uso do Q de Tobin para célculo da intangibilidade é baseado na constatag¢do de que o valor
de equilibrio de mercado de uma empresa deve ser igual ao valor de reposicdo de seus ativos,
fazendo com que o Q de Tobin tenha valor préximo de 1 (um). Valores superiores sdo
interpretados como fontes ndo mensurdveis de valor, atribuidas aos ativos intangiveis.
Segundo Fama e Barros (2000), os parametros VMD e VRA merecem alguns cuidados por
parte dos pesquisadores, pois sua manipulagio equivocada pode distorcer resultados de
pesquisas e levar a conclusdes incertas. Devido a dificuldade em determinar os valores reais
de VMD e VRA, alguns autores propdem expressdes simplificadas para o calculo do Q de
Tobin. Assim, utilizar-se-a nesta pesquisa a proposta de Chung e Pruitt (1994), cujo célculo é

expressado por:

VMA+D
AT

Nessa expressao (4), AT é o ativo total da empresa, avaliado conforme seu valor contébil. D é

definido por:

D=VCPC-VCAC+VCE+VCDLP (5)

Nessa expressdo (5), VCPC é o valor contabil dos passivos circulantes, VCAC € o valor
contdbil dos ativos circulantes, VCE € o valor contabil dos estoques e VCDLP é o valor
contébil das dividas de longo prazo.

Além da intangibilidade dos recursos, a RBV também cita constantemente a dependéncia em

relacdo ao passado como fator determinante no desenvolvimento de recursos. Essa varidvel,
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quando testada de forma empirica, aparece como a idade da empresa, como nos trabalhos de
Kapelko (2009), Chhibber e Majumdar (1999) e Delios e Beamish (2001). A idade da
empresa € utilizada como varidvel de influéncia sobre o desempenho devido ao seu papel na
aprendizagem organizacional. Porém, devido as caracteristicas do mercado analisado nessa
pesquisa, essa varidvel ndo serd utilizada, ji que todas as empresas privatizadas possuem o
mesmo tempo de atuacio.

A mobilidade imperfeita ¢ um dos pilares da RBV, sendo abordada nos trabalhos de Barney
(1991) e Peteraf (1993). Besanko et al (2006) trata da mobilidade imperfeita como decorrente
da existéncia de mecanismos de isolamento. Um desses mecanismos citados pelos autores € o
efeito de rede, atributo que aumenta o valor de um produto/servico a medida que mais
consumidores o possuem. No mercado analisado nesta pesquisa o efeito de rede tem especial
importancia, devido a economia de despesas decorrente de mais clientes sobre uma base de
telefonia. No servigco de voz local, por exemplo, ndo hd custos de interconexdo quando as
chamadas sdo realizadas dentro da rede da propria operadora. Esse custo aparece quando um
cliente se comunica com outro assinante de uma operadora distinta. Como os principais
servicos do setor sdo prestados sobre a base de assinantes de telefonia, a participagdo de
mercado de cada competidor pode ser um importante indicador de efeito de rede, viabilizando
ofertas diferenciadas a medida que a participacdo no mercado aumenta.

No processo de privatizacdo do setor, as empresas vendidas a iniciativa privada puderam ser
adquiridas em um leildo que ndo impds restricdes a participacdo de grupos de capital
estrangeiro no processo. Assim, grupos internacionais com atuacio ja consolidada em outros
paises adquiriram parte das holdings privatizadas. Para medir a influéncia da gestdo no
desempenho foi utilizada uma varidvel dummy, no valor de zero para empresas cujo capital é
nacional e no valor de um para firmas cujo capital € estrangeiro.

Por fim, como o desenvolvimento tecnoldgico no setor proporcionou o oferecimento de mais
produtos sobre a base de assinantes do servi¢o de telefonia. Algumas empresas optaram por
expandir sua atuacdo em outros produtos além da telefonia, comercializando acessos de banda
larga e televisdo por assinatura. Houve ainda empresas que passaram a atuar com acessos de
telefonia mével e fixos de forma simultdnea. Dessa forma, o portf6lio de produtos é outra
varidvel que fard parte desta andlise, pois de acordo com Santos (2006) e Oliveira (2006) a
reconfiguracdo do setor tem deixado algumas empresas em posi¢do mais favoravel que outras,
em func¢do do portfélio de produtos e da possibilidade de exploracdo de ofertas convergentes.
Por fim, outra varidvel testada serd a quantidade de marcas registradas. A inclusdo dessa

varidvel justifica-se por sua capacidade de trazer ganhos superiores as organizag¢des. Porter
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(1985) cita as marcas como um dos condutores de singularidade, capazes de fazer com que a
empresa capture mais valor na oferta de seus produtos, obtendo vantagem competitiva.
Marcas também podem ser vistas como barreiras a imitacdo, devido a alta intangibilidade que
carregam.

Os dados de marcas registradas pelas empresas foram obtidos no Instituto Nacional da
Propriedade Industrial (INPI), institui¢do vinculada ao Ministério do Desenvolvimento,
Indistria e Comércio Exterior. O INPI é responsédvel pelo registro de marcas, concessdo de
patentes e por demais temas relacionados & propriedade industrial, como o registro de
programas de computador e contratos de transferéncia de tecnologia. A varidvel patente
também poderia ser incluida nesta pesquisa, mas foi desconsiderada devido ao baixo nimero
de patentes registradas pelas empresas que formam a populacdo de pesquisa.

O quadro 9 sintetiza as varidveis utilizadas na regressao realizada com o ranking de eficiéncia

gerado pelo modelo DEA.



Varidvel

Unidade de medida

Justificativa

QO de Tobin

Expressio 4

Valores do Q de Tobin maiores do que 1 indicam que a empresa possui uma
porgio de valor atribuida a fatores intangiveis.

Origem do capital

0 para nacional; 1 para capital
estrangeiro

Como a competicdo neste setor no Brasil inexistia, empresas que foram
adquiridas por grupos internacionais de telecomunicagdes tenderiam a obter
melhor desempenho

Portfélio de produtos

Quantidade de produtos
disponiveis no portfdlio, em
relacdo ao concorrente com
maior portfélio no perfodo
(envolvendo STFC, SMP, BL,
TV e LD)

Empresas com a capacidade de oferecer mais de um produto no mercado de
telecomunicacdes t€ém a possibilidade de aumentar sua receita média por
usuario (ARPU), elevando sua rentabilidade.

Participacdo de Mercado

% de participacdo em acessos
telefonicos

A representatividade da base de assinantes de telefonia possibilita a
exploracdo do efeito de rede, como apontado por Besanko ezal (2006)

Participacdo de mercado
em unidades geradoras de
receita (UGRs)

% de participacdo no total de
produtos do mercado (acessos
STFC, SMP, BL e TV)

Além da base de assinantes, a participacdo em UGRs reflete como a empresa
tém expandido sua base de clientes de forma consolidada.

Marcas registradas

% do total de pedidos de
marcas registradas (ou ainda
em aprovacdo) em comparacdo
com as demais empresas.

Como exposto por Porter (1985), marcas podem atribuir valor aos produtos e
servigos de uma empresa. Um elevado niimero de marcas registradas pode
aumentar o valor de uma empresa, devido a alta intangibilidade que pode ser
atribuida a certas marcas.

Quadro 9: Varidveis utilizadas na regressdo

89
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3.2.4. Modelo DEA Proposto para Pesquisa

O tratamento do output desta pesquisa (ROA) necessita de um ajuste para seu processamento
na modelagem DEA. A formulacdo de um modelo DEA exige que os outputs sejam maiores
do que zero. Portanto, como recomendado por Zhu e Cook (2007), a todos os outputs foi
adicionada uma constante, para que os valores fossem ajustados em uma escala positiva. Os
autores ainda recomendam que, quando esse ajuste € necessario em um output, o modelo VRS
com a orientagdo input deve ser utilizado para que seja mantida a confiabilidade dos
resultados. Esta pesquisa seguiu esta recomendagdo, utilizando o enfoque VRS com a
orientacdo input, como ja realizado em trabalhos relacionados a RBV, como Kapelko (2009) e
Souza, Macedo e Ferreira (2004).

Os softwares utilizados nesta pesquisa foram o DEAFrontier (para geracdo do ranking de
eficiéncia) e o MINITAB 14 (para cilculo das correlacdes e formulacdo do modelo de

regressdo multipla do desempenho organizacional).
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4. Apresentacao dos Resultados

4.1. A evolucao do setor de telecomunicacées no Brasil no periodo pés-privatizacao

4.1.1. A formacao dos competidores no periodo pés-privatizacao

O primeiro objetivo desta pesquisa € avaliar o mercado brasileiro de telecomunicagdes — no
ramo de provimento de acessos a telefonia, internet e TV por assinatura — no periodo pés-
privatizacdo, destacando a formacdo dos competidores desde a privatizagdo e a evolugdo dos
indices de acessos de telefonia, internet e TV por assinatura. O cumprimento deste objetivo
permite o alcance do segundo objetivo de pesquisa: verificar quais recursos explicam a
superioridade de desempenho das empresas.

Ou seja, antes de averiguar as razdes de desempenho superior nas empresas que compdem
determinado setor, é necessario contextualizar a competi¢do do setor. Como descrito de forma
sucinta no capitulo anterior, o setor de provimento de acessos de telefonia brasileiro foi
privatizado em 1998, gerando doze empresas privadas.

O governo brasileiro privatizou doze holdings, trés de telefonia fixa, oito de telefonia movel e
uma de longa distdncia, esta ultima a tGnica com autoriza¢do para prestar servicos em toda
drea nacional. A figura 11 mostra a estrutura de atuagdo geogrifica das doze holdings no

Brasil ap6s a privatizacio.
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Figura 11: Mapa de atuacdo das holdings privatizadas
Fonte: Dilkelmann (2005, p.20).

Como exposto previamente na figura 9, as doze holdings privatizadas passaram por um
processo de consolidacdo logo apds a privatizagdo, gerando sete novas empresas. Algumas
passaram a atuar com telefonia fixa e mével simultaneamente (Tele Norte Leste, Tele Centro
Sul) enquanto outras permaneceram com a atuacdo restrita ao produto da concessdo original
(telefonia fixa ou movel). A seguir descreve-se brevemente o que ocorreu com cada holding
privatizada:

a) Telesp: comprada com édgio de 64% sobre o valor minimo exigido pelo governo em
1998. Foi adquirida pela Telefénica de Espafia, permanecendo sob controle da
empresa espanhola até a data de execucdo desta pesquisa. A empresa atua com 0 nome
comercial Telefonica;

b) Tele Centro Sul: adquirida com 4gio de 6% por um consoércio formado por fundos de
pensao, pelo Banco Opportunity e pela Telecom Italia, que deixou o controle acionério
da empresa em 2007. Desde o ano de 2000 atua com o nome Brasil Telecom e em

2002 passou a atuar também em telefonia mével. Foi comprada pela Oi em 2009.



c)

d)

g)

h)

i)

k)
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Tele Norte Leste: comprada com agio de 1% pelo grupo AG Telecom. Permanece sob
0 mesmo controle. A empresa adquiriu a Tele Norte Celular durante o ano de 2008,
incorporando sua base de clientes em sua empresa de telefonia moével, a Oi.
Posteriormente, a Tele Norte Leste unificou suas marcas (Telemar e Oi), passando a
atuar com apenas um nome comercial.

Embratel: comprada pelo grupo MCI, com &4gio de 47%. No entanto, a empresa foi
adquirida em 2004 pela Telmex, empresa mexicana de telecomunicagdes. A
organiza¢do mantém o nome Embratel como seu nome comercial.

Tele Norte Celular: adquirida por um valor 109% superior ao valor minimo de
compra, por multiplos investidores (Banco Opportunity, fundos de pensdo, Telepart
Participacdes e Telesystem International Wireless). Atuou como Amazonia Celular até
ser adquirida pela Oi.

Telesp Celular: adquirida pela Portugal Telecom, com &4gio de 226%. Em operacdo
conjunta com a Telefonica de Espafia, foi reestruturada para formar a Vivo
Participagdes, atuando com o nome comercial de Vivo. A marca Vivo surgiu em 2003,
mas a reestruturagiio aciondria que consolidou as demais empresas do grupo sob a
Telesp Celular ocorreu apenas em 2005.

Tele Sudeste Celular: comprada pela Telefonica de Espafia por um valor 139%
superior ao valor minimo exigido pela privatizagdo. Em operacdo conjunta com a
Portugal Telecom foi incorporada a Telesp Celular, formando a Vivo Participagdes.
Tele Centro Oeste Celular: obtida pela Splice do Brasil, com dgio de 91%.
Posteriormente foi incorporada a Telesp Celular, formando a Vivo Participa¢des, em
uma operacio conjunta da Telefonica de Espafia e da Portugal Telecom.

Tele Leste Celular: comprada por Iberdrola e Telefonica de Espafa, por um valor
243% maior que o minimo exigido pelo governo brasileiro. Tornou-se mais uma
empresa incorporada a Telesp Celular para a formagdo da Vivo Participagoes.

Tele Celular Sul: comprada pelo UGB Participacdes e pela Telecom Italia, com 4gio
de 204%. A partir de 2004, incorporou a Tele Nordeste Celular e também outras
empresas, formando a TIM Participacdes.

Tele Nordeste Celular: assim como a Tele Celular Sul, foi também adquirida pelo
UGB Participacdes e pela Telecom Italia, por valor 193% maior que o minimo
estipulado. Foi uma das empresas incorporadas a Tele Celular Sul na formagéo da Tim

Participagdes.
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1) Telemig Celular: adquirida com agio de 229%, em um consércio formado pelo banco
Opportunity, Telesystem International Wireless, Telepart Participagdes e fundos de
pensdo. A Vivo assumiu o controle da Telemig em meados de 2008, mas até a
finalizagc@o desta pesquisa ainda reportava os resultados da Telemig de forma apartada

de seu balanco consolidado.

Além das holdings privatizadas, o governo também estimulou a competi¢do no mercado
mediante a entrada de novos concorrentes. Esses novos entrantes ficaram conhecidos como
empresas-espelho, pois se tratavam de empresas que competiam nas mesmas regides das
holdings de STFC privatizadas. Das quatro empresas espelhos criadas, apenas uma sobreviveu
até a data de execucdo desta pesquisa. Vésper SP (espelho de competicdo das Telesp) e
Vesper (espelho de competi¢do da Tele Norte Leste) ndo sobreviveram a competi¢do com
suas concessiondrias e foram adquiridas pela Embratel em 2003. A Intelig (espelho de
competicio da Embratel) resistiu até ser adquirida pela Tim em 2009, mas ndo era uma
companbhia aberta até entfio, o que inviabiliza sua inclusio nesta pesquisa.

A unica espelho sobrevivente foi a Global Village Telecom, comercialmente conhecida como
GVT. A GVT abriu seu capital em 2007, passando a comercializar suas a¢des na Bovespa
(Bolsa de Valores de Sdo Paulo) a partir desse ano, inviabilizando sua andlise frente as demais
empresas nessa pesquisa devido a falta de dados disponiveis para um periodo longo de

analise.

4.1.2. A evolucao do setor em niimeros

4.1.2.1. Telefonia

A privatizacdo e a consolidagdo do setor em um nimero menor de empresas mostrou-se
benéfica para os principais stakeholders interessados, devido a expansdo registrada nos
principais indicadores do mercado.

Dinkelmann (2005) analisou o a evolugdo do setor apds a privatizacdo sob a perspectiva dos
consumidores, fornecedores, governo e acionistas. O nimero total de telefones em servigo é
um indicador que permite a avaliacdo da alteracdo da velocidade de expansdo do setor apds

sua privatizagdo.
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Figura 12: Numero Total de Telefones.

Fonte: Anatel (2010).

De 1992 a 1997 o ntimero total de telefones cresceu, em média, 14,7% ao ano. Apds a
privatizacdo (1998 a 2008), o nimero tem evoluido em uma taxa muito superior, a 22%. Esse
crescimento pode ser visualizado na figura 12, onde parte desse salto de crescimento é
explicado pela explosdo da telefonia mével no pafis, principal impulsionador desse nimero. A
telefonia fixa, apés um aumento consideravel de nimero de acessos pds-privatizacio (21% ao
ano, até 2002) atingiu uma relativa estabilidade em 2003, como mostra a figura 13. A linha
pontilhada no figura representa a densidade de telefones fixos para cada 100 habitantes,

indicador que acompanhou a evolucio da planta fixa em servigo.
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o= Acessos fixos em servico (em milhdes) == == Densidade telefonica em servico - STFC

Figura 13: Numero de acessos fixos em servico.

Fonte: Anatel (2010).

Portanto, apds a estabilidade do mercado de acessos fixos atingida em 2003, o crescimento do
nimero de assinantes de servi¢os de telefonia tem sido sustentado pelo servigo mével pessoal
(SMP). Como exibido na figura 14, os acessos méveis t€m mantido crescimento elevado
desde a privatizacdo. A taxa média de crescimento registrada de 1998 a 2008 foi de 35%. Os

acessos moéveis atingiram uma densidade de 78,1 para cada 100 habitantes em 2008.
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Figura 14: Numero de acessos mdveis em servico

Fonte: Anatel (2010).
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Os numeros registrados na expansdo do setor sd@o, em grande parte, fomentados pelas
empresas privatizadas. No caso da telefonia fixa, por exemplo, as quatro concessiondrias que
participam deste estudo sdo responsdveis por grande parte do mercado, mantendo sempre uma
participacdo conjunta de pelo menos 90% do total de telefones fixos do setor. As figuras 15,
16 e 17 exibem a participacdo de mercado de cada operadora analisada nesta pesquisa para o
periodo pés-privatizacdo. A figura 15 exibe os dados consolidados (telefonia fixa e mével),
enquanto as figuras 16 e 17 exibem os dados de telefonia fixa e mével de forma separada,

respectivamente.
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Figura 15: Evolugdo da participacdo de mercado de acessos de telefonia

Fontes: Anatel (2010) e Operadoras.

A figura 15 destaca como evoluiu a participacdo relativa de mercado das empresas
privatizadas em 1998. As concessiondrias de telefonia fixa tiveram perda de market share,
pois apesar de aumentarem o numero de acessos fixos, a planta de telefonia movel teve
crescimento mais acelerado no periodo. As empresas privatizadas concentraram, no minimo,
76% dos acessos do mercado brasileiro. O valor mais baixo foi atingido em 2005. Em 2008, a
soma de todos os acessos das empresas privatizadas totalizava 79% do mercado. As empresas
Tele Sudeste Celular, Tele Centro Oeste Celular e Tele Leste Celular tém sua operacdo
incorporada pela Telesp Celular a partir de 2006, sob a marca Vivo. Além das teles

privatizadas, a Vivo ainda incorporou uma nova entrante, a Celular CRT. Essa consolidacao
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das empresas explica a repentina alteracdo no patamar de market share da Telesp Celular, que
alterou sua razdo social para Vivo Participacdes. Situacdo semelhante ocorre com as empresas
Tele Celular Sul e Tele Nordeste Celular. A Tele Celular Sul incorporou a Tele Nordeste
Celular, além de agregar também as operacdes da Tim Celular e Maxitel, novas entrantes no
mercado. Essa operacdo explica o salto de participacdo de mercado da Tele Celular Sul a
partir de 2006, que alterou sua razdo social para TIM Participagdes.

Das concessiondrias de STFC (Telesp, Tele Centro Sul e Tele Norte Leste), nota-se que a que
mais perdeu participacdo de mercado nos acessos telefénicos foi a Telesp. A retomada de
crescimento em 2007 da Tele Norte Leste e a reducdo da queda da Tele Centro Sul sido
explicadas pela diversificacao de portfélio que essas empresas adotaram, ao adquirir licengas
para atuar também no mercado do SMP. Esse movimento das operadoras pode ser visto com
mais precisdo na figura 17, onde estd destacada a participacdo das operadoras apenas no
mercado do SMP.

Nos acessos fixos, destaca-se a queda de participacdo de mercado das trés concessionarias
(Telesp, Tele Centro Sul e Tele Norte Leste) a partir de 2005, causada pelo crescimento de

outros competidores, entre eles a Embratel.
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Figura 16: Participacdo de mercado na telefonia fixa

Fonte: Anatel (2010) e Operadoras.
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Figura 17: Participacdo de mercado na telefonia mével.

Fonte: Anatel (2010) e Operadoras.

Os acessos moéveis sob gestdo das empresas privatizadas em 1998 concentraram sempre
valores superiores a 60% do mercado, em 2000. Em 2008, a participacdo conjunta das
empresas oriundas da privatiza¢ao respondia por 74%.

De uma forma geral, os nimeros mostram que o mercado de telefonia caminhou para a
formacdo de um oligopdlio, com duas empresas (Tele Centro Sul e Tele Norte Leste)
diversificando suas operagdes para a telefonia mével e também para uma concentracdo da
competicdo, devido as fusdes e aquisi¢cdes ocorridas ao longo do tempo. Quatro empresas
juntaram-se para formar a Vivo. E duas empresas agregaram-se para a formacdo da Tim.
Portanto, ao final de 2008, em vez das doze holdings privatizadas, o mercado pds-privatizagio
registrava oito empresas competindo por acessos telefonicos, além de outras entrantes que nao

divulgam seus resultados de forma oficial, ndo podendo ser incluidas nessa pesquisa.

4.1.2.2. Banda Larga

Banda larga pode ser definida como uma conexao a internet com uma velocidade superior ao
padréo de linhas telefonicas convencionais. A velocidade padrio nessas linhas é de 56 kilobits
por segundo (Kbps).

Assim como o nimero de acessos de telefonia, os acessos de internet banda larga também

registraram crescimento apds a privatizacdo do setor. Porém, o produto banda larga levou
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quatro anos para iniciar seu crescimento, devido a restricdo tecnoldgica para sua expansio,
registrada apenas a partir de 2002.

O produto, no entanto, apresenta uma concentragdo ainda maior em poucos competidores. As
operadoras de telefonia movel passaram a competir por esse mercado apenas em novembro de
2007, com o lancamento de servigcos de terceira geracao (3G). Portanto, os acessos de banda
larga estdo concentrados nos provedores de telefonia fixa. A figura 18 exibe como evoluiu o
ndmero de acessos de banda larga e também a densidade do servigco (medida em nimero de

acessos para cada cem domicilios).
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Figura 18: Evolucdo dos acessos de banda larga no Brasil

Fonte: Teleco (2010).

Nota-se que o produto banda larga ainda possui grande potencial de crescimento, pois ao fim
de 2008 a densidade do servi¢o ainda ndo havia alcangado 20%, isto €, mais de 80% dos
domicilios brasileiros ainda ndo contavam com o servico. A limitagdo da competicdo no
servico € maior do que a registrada nos acessos telefonicos. A figura 19 exibe a participacao
de mercado dos principais competidores do servico no Brasil. Pode-se notar que as
concessiondrias de STFC iniciam a competicio no produto com 75% de participacdo
conjunta, elevando esse patamar nos anos seguintes, até 2005. No entanto, a partir de 2006 as

concessiondrias de STFC comecam a enfrentar uma competi¢do mais acirrada nesse produto.
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Figura 19: Participacdo de mercado em banda larga

Fonte: Anatel (2010), Teleco (2010) e Operadoras

A razdo da queda da representatividade das concessiondrias de STFC no mercado de banda
larga € produto do crescimento de competidores utilizando outras plataformas tecnoldgicas
para a competi¢do. As concessiondrias de STFC utilizam a tecnologia ADSL (Assymmetric
Digital Subscriber Line), que permite a transferéncia de dados em alta velocidade por meio da
rede telefénica convencional. Ou seja, as empresas privatizadas em 1998 cresceram sua base
de assinantes de banda larga em fun¢@o de seus clientes de telefonia. As empresas que
enfrentam as operadoras de telefonia fixa expandiram sua participacdo de mercado
principalmente via exploragdo da rede de televisdo por assinatura (TV a cabo), oferecendo o
servigo de internet pela rede de televisdo. A figura 20 exibe como evoluiu a participacio de
mercado nos acessos de banda larga em fungdo da tecnologia utilizada na prestacdo do

servigo, com crescimento da tecnologia cabo a partir de 2006.
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Figura 20: Participacdo de mercado em banda larga por tecnologia

Fonte: Teleco (2010)

As operadoras de SMP poderiam contribuir para a expansdo do servico de banda larga no pais
por meio da tecnologia de terceira geracdao (3G), que permite a transmissido de dados em alta
velocidade pela rede de telefonia mével. No entanto, esse tipo de servico no Brasil ainda
enfrentava dificuldades para ser encarado pelos consumidores como uma alternativa a banda
larga provida por cabo ou ADSL durante a realizacido desta pesquisa. As operadoras de SMP,
na prestacdo do servico de banda larga, comprometem-se a entregar apenas 10% da
velocidade contratada (contra 60% das operadoras de telefonia fixa). Essa tecnologia, lancada
no Brasil no final de 2007, tem caréncia de metas mais precisas de prestagdo de servico,
enfrentando seguidos problemas junto ao Instituto Brasileiro de Defesa do Consumidor
(IDEC), que considera incorreto a utilizacio do termo banda larga para a prestacdo do servico

de acesso a internet por meio da tecnologia 3G.

4.1.2.3. Televisao por Assinatura

Dos trés produtos analisados nessa pesquisa para refletir a expansdo do setor de
telecomunicagdes, o de televisdo por assinatura € o que apresenta crescimento menos
acelerado. Embora presente nas residéncias a mais tempo do que a banda larga, a televisao por
assinatura teve sua densidade superada pelo servico de internet em 2006, tendo seu

crescimento anual permanecido inferior a casa dos 10% na maioria dos periodos
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compreendidos entre 1998 e 2008. A figura 21 exibe o nimero de acessos de TV por

assinatura, assim como a densidade do servico, medida em acessos por cem domicilios.
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Figura 21: Evolugdo dos acessos de televisdo por assinatura no Brasil

Fonte: Anatel (2010).

Nesse produto, ao contrdrio do que ocorre com a telefonia e o acesso a internet, as operadoras
de telecomunicagdes privatizadas em 1998 possuem participacdo de mercado restrita, tendo
iniciado operagdo comercial com um produto préprio apenas no ano de 2007. Apesar da
pequena participacdo relativa as empresas privatizadas em 1998 nesse mercado, nota-se uma

expansdo dessa representatividade em 2008, conforme exibido na figura 22.
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Fonte: Anatel (2010) e Operadoras.

As empresas de telecomunicagdes privatizadas em 1998 conseguiram, em apenas dois anos,
atingir 13% de participacdo na base de clientes de TV por assinatura. Isso revela que, embora
as empresas privatizadas pelo sistema Telebras estejam perdendo participacdo de mercado em
banda larga para as operadoras de TV a cabo (como exibido na figura 20), elas tém
conseguido penetrar em um mercado novo, expandindo sua gama de servigos gragas a

convergéncia tecnoldgica no setor.

4.1.3. Convergéncia Tecnolégica no Setor

A evolugdo dos trés indices (acessos de telefonia, banda larga e televisdo por assinatura)
analisados no primeiro objetivo desta pesquisa indica que o setor de telecomunicagdes tem
convergido para a formacdo de empresas que oferecam os trés produtos de forma conjunta. A
convergéncia, segundo a OECD (1999) € definida como o processo sob o qual, devido a
transformacgdes tecnoldgicas, economias de escopo aumentam até atingir um onde dois ou
mais produtos ou servigos que antes eram produzidos por diferentes empresas passam a ser
produzidos dentro da mesma empresa.

Portanto, a convergéncia tem papel importante no setor analisado nesta pesquisa, pois a
tecnologia tem proporcionado o oferecimento de mais servigos por cada empresa concorrente.

Segundo Oliveira (2006), que analisou o reposicionamento estratégico das empresas de
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telefonia fixa privatizadas em 1998, ndo ha demanda por tecnologias, e sim por solugdes para

as necessidades dos clientes. Nesse sentido, segundo o autor:

para fazer face as necessidades de servicos derivados da convergéncia, as operadoras
precisam fazer investimentos em tecnologia para se adaptarem as necessidades dos
clientes.() ...a configuracdo de uma industria convergente terd como infra-estrutura
uma rede multiservicos, para trifego de voz, video e dados. Os usudrios deverdo
acessar aos servigos por eles contratados de qualquer lugar, a qualquer hora e por
diversos devices diferentes. Para este usudrio a tecnologia serd transparente e os

servigos serdo adaptados as limitacdes do device utilizado. (p.79)

Oliveira (2006) aponta que o setor de telecomunicagdes brasileiro tem evoluido para a
formacdo de poucas empresas, com atuagdo global, capazes de fornecer os servicos de forma
unica. Ainda ha algumas tendéncias de destaque, como a migracdo do servigo de voz fixo para
o movel, a queda de representatividade da receita de voz e o aumento da representatividade
das receitas de dados e de servigos de valor agregado. Para Santos (2006), a convergéncia no
setor de telecomunicagdes é devido a amplia¢do da capacidade de transmissdo das redes, isto
é, em redes que s6 se trafegava voz, agora € possivel o trifego de dados. O inverso também
ocorre, com a possibilidade da prestacdo de servicos de voz em uma rede que havia sido
concebida para a transmissao de dados.

Esse processo de convergéncia tecnoldgica, ao criar novas possibilidades de negdcio, altera a
cadeia de valores existente nas empresas, fazendo com que as organizacdes passem por um
processo de reconfiguracio de suas atividades e objetivos. Para Santos (2006) as mudancas
decorrentes da convergéncia fazem com que empresas passem a atuar em novos mercados, ou
investimento em suas proprias atividades ou via fusdes e aquisicdes. Além disso, a
convergéncia pode alterar a dindmica competitiva de uma inddstria, pois pode criar ou
derrubar barreiras de entrada (SANTOS, 2006). Por fim, a convergéncia tecnoldgica pode
pressionar os regimes regulatdrios existentes, levando os 6rgaos reguladores a atuar frente as
mudancgas ocorridas na competicao.

No evolucao do setor brasileiro de telecomunicacdes desde a privatizacdo, pode-se citar como
fruto da convergéncia tecnoldgica algumas agdes dos competidores, como a entrada das
concessiondrias de telefonia fixa no mercado de telefonia mével, estratégia adotada por alguns
dos competidores originalmente de STFC para minimizar os efeitos da migragcdo fixo-mdvel
nos servicos de voz e atuar de forma convergente (SANTOS, 2006). Além de frear a queda de

receita de voz, essas operadoras passam a ter a possibilidade de oferecer pacotes vantajosos
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aos clientes que optarem por possuir os dois produtos (fixo e mével) da mesma organizacao,
devido as economias de escopo que surgem na utilizacdo de suas redes.

Outra influéncia da convergéncia tecnoldgica no mercado brasileiro € a quantidade de fusdes
e aquisicdes ocorridas no mercado ap6s sua privatizacdo. Como ja exposto, as doze empresas
privatizadas formavam, ao fim de 2008, oito competidores. Porém, antes da divulgacdo dos
dados de 2009, novas operacdes de fusdes e aquisicdes envolvendo as empresas originalmente
privatizadas ocorreram, reduzindo esse nimero para cinco competidores. A Tele Norte Leste
adquiriu a Tele Centro Sul no inicio de 2009 e também a Tele Norte Celular em 2008,
enquanto a Telemig foi adquirida pela Vivo (Telesp Celular).

Por fim, nota-se o efeito da convergéncia tecnoldgica na intensificacdo da competicdo,
principalmente pelo crescimento de representatividade de outros competidores, que ndo sejam
as empresas privatizadas de telefonia, no mercado de acessos telefonicos e de banda larga.
Isso ocorre pela possibilidade de trafego de voz sobre a rede de televisdo a cabo. A Embratel,
uma das empresas privatizadas, fornece um de seus servicos de telefonia fixa sobre a rede de
televis@o por assinatura da empresa Net Servicos, operadora de televisdo por assinatura, o que

realca a importancia de ofertas convergentes no setor.

4.2.  Os recursos e seu papel no desempenho das empresas

O segundo objetivo de pesquisa é verificar quais recursos explicam a superioridade do
desempenho das empresas. A superioridade de desempenho serd obtida mediante o emprego
de uma andlise envoltéria de dados, gerando um ranking de desempenho das empresas no
periodo analisado (1999 a 2008). Ja o papel dos recursos no desempenho serd medido com a
aplicacdo de uma regressao, cujas variaveis independentes serdo os recursos organizacionais e

a varidvel dependente serd o ranking de desempenho gerado pela modelagem DEA.

4.2.1. Variaveis Utilizadas na Composicao do Ranking de Desempenho

O ranking de desempenho das empresas analisadas foi obtido mediante o emprego da DEA.

As varidveis input e output, para cada ano, estio exibidas nas tabelas 4, 5, 6, 7 e 8.



Tabela 4: Input % de Ativo nao Permanente

Empresa/Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tele Centro Sul 23,8% | 32,6% | 25,1% | 32,6% | 38,6% | 433% | 464% | 544% | 599% | 61,2%
Telesp 22,5% 199% | 219% | 25,6% | 250% | 26,1% | 28,5% | 32,8% | 34,1% | 39,.9%
Tele Norte Leste 19.8% | 37,1% | 258% | 30,5% | 42,0% | 47,0% | 470% | 51,0% | 553% | 53,5%
Embratel 26,7% | 33,7% | 343% | 36,3% | 443% | 39.5% | 32,6% | 359% | 340% | 33,6%
Telesp Celular 41,0% | 43,0% | 36,6% | 402% | 4277% | 442% | 43,7% | 475% | 51,7% | 50,9%
Tele Sudeste Celular 359% | 45,6% | 40.8% | 433% | 50,5% | 56,4% | 60,1%

Tele Centro Oeste Celular 27,1% | 538% | 54,5% | 60,6% | 652% | 68,6% | 68,3%

Tele Leste Celular 37,1% | 483% | 423% | 51,4% | 53,0% | 59.2% | 53,3%

Tele Celular Sul 29.8% | 39,1% | 42,0% | 555% | 558% | 53,5% | 57,3% | 342% | 38,7% | 39,9%
Tele Nordeste Celular 33,0% | 419% | 44,6% 57,8% 54,8%

Telemig 19,6% | 473% | 49,6% | 614% | 67,6% | 71,6% | 662% | 61,7% | 66,0% | 72,0%
Tele Norte Celular 32,4% | 48,5% | 35,6% | 40,3% | 36,8% | 429% | 40,8% | 44,7% | 55,1% | 66,4%

Nota: células em branco: Dados ndo disponiveis.
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Tabela 5: Input Margem Direta

Empresa/Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tele Centro Sul 354% | 334% | 353% | 372% | 38,7% | 358% | 3577% | 373% | 423% | 45,0%
Telesp 372% | 43,0% | 459% | 42,8% | 43,1% | 43,7% | 46,4% | 469% | 455% | 45,4%
Tele Norte Leste 272% | 34,8% | 32,7% | 30,9% | 38,0% | 42,4% | 475% | 445% | 47,4% | 48,5%
Embratel 302% | 345% | 324% | 322% | 32,5% | 31,2% | 33,6% | 351% | 355% | 34.8%
Telesp Celular 38,8% | 389% | 43,8% | 49,1% | 50,0% | 54,7% | 54,3% | 49,1% | 47,0% | 47.4%
Tele Sudeste Celular 352% | 474% | 4719% | 469% | 44,4% | 42,4% | 50,1%

Tele Centro Oeste Celular 557% | 46,4% | 50,3% | 52,5% | 53,9% | 58,8% | 56,4%

Tele Leste Celular 257% | 43,8% | 47,.8% | 44,1% | 419% | 42,3% | 45,0%

Tele Celular Sul 354% | 492% | 48,7% | 454% | 47,0% | 492% | 52,6% | 455% | 459% | 46,0%
Tele Nordeste Celular 453% | 55,0% | 56,2% | 57,7% | 51,8%

Telemig 442% | 489% | 53,0% | 52,6% | 45,6% | 459% | 51,7% | 49,1% | 47,6% | 40,8%
Tele Norte Celular 512% | 39.4% | 51,7% | 432% | 422% | 38,1% | 40,9% | 31,4% | 34,7% | 40,0%

Nota: células em branco: Dados nédo disponiveis.
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Tabela 6: Input Giro de Vendas

Empresa/Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tele Centro Sul 32,1% | 31,7% | 42,0% | 43,9% | 48,5% | 49.7% | 57,7% | 58,0% | 63,6% | 58,1%
Telesp 29,7% | 36,6% | 39,6% | 451% | 58,7% | 71.4% | 81,1% | 80,6% | 77,7% | 79.9%
Tele Norte Leste 345% | 41,7% | 37,7% | 43,3% | 48,0% | 54,0% | 61,7% | 61,0% | 58,0% | 45,6%
Embratel 53,7% | 57,1% | 62,1% | 57,4% | 54,2% | 66,6% | 61,3% | 57.8% | 59.4% | 64,4%
Telesp Celular 40,5% | 44,6% | 429% | 354% | 44,4% | 51.9% | 54,5% | 62,3% | 69,0% | 65,0%
Tele Sudeste Celular 75,6% | 56,3% | 633% | 66,1% | 67,0% | 66,5% | 70,7%

Tele Centro Oeste Celular 393% | 47,1% | 60,8% | 66,0% | 73,8% | 61,5% | 58,7%

Tele Leste Celular 48,6% | 36,4% | 44,8% | 45,1% | 52,8% | 50,9% | 64,7%

Tele Celular Sul 59,0% | 49,0% | 52,7% | 54,1% | 66,5% | 70,0% | 65,5% | 71,4% | 85,4% | 80,6%
Tele Nordeste Celular 70,2% | 68,2% | 65,3% | 65,8% | 65,5%

Telemig 327% | 49.8% | 52,7% | 49.8% | 64,5% | 54,3% | 56,8% | 60,0% | 552% | 47,1%
Tele Norte Celular 46,4% | 55,8% | 62,1% | 56,9% | 81,2% | 61,5% | 60,8% | 67,5% | 92,4% | 114,5%

Nota: células em branco: Dados nédo disponiveis.
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Tabela 7: Input % de Capital de Terceiros

Empresa/Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tele Centro Sul 65,6% | 43,0% | 409% | 38,7% | 37.,6% | 33.6% | 29.8% | 29.4% | 29,9% | 29,7%
Telesp 772% | 72,4% | 644% | 648% | 61,0% | 61,1% | 57,5% | 58,4% | 52,3% | 50,2%
Tele Norte Leste 63,5% | 53,1% | 374% | 33,3% | 293% | 272% | 29,4% | 32,5% | 352% | 23,4%
Embratel 59.2% | 51,7% | 429% | 36,7% | 37.,5% | 41,1% | 59,4% | 51,5% | 54,7% | 55,0%
Telesp Celular 41,6% | 622% | 399% | 41,5% | 249% | 20,6% | 29,3% | 47,7% | 45,8% | 34,8%
Tele Sudeste Celular 46,5% | 60,2% | 64,5% | 63,7% | 674% | 68,0% | 69,6%

Tele Centro Oeste Celular 68,9% | 468% | 492% | 51,5% | 58,6% | 679% | 72,7%

Tele Leste Celular 252% | 49,4% | 51,7% | 46,3% | 48,0% | 39,2% | 30,3%

Tele Celular Sul 48,7% | 52,7% | 53,8% | 51.3% | 56,6% | 54,5% | 60,9% | 55,7% | 53.4% | 48,0%
Tele Nordeste Celular 36,8% | 46,5% | 49,1% 50,7% 57,5%

Telemig 66,0% | 462% | 433% | 40,1% | 513% | 46,7% | 51,3% | 56,2% | 49,5% | 54,1%
Tele Norte Celular 533% | 30,8% | 304% | 28,5% | 354% | 27,7% | 252% | 13,6% | 16,5% | 19,0%

Nota: células em branco: Dados nédo disponiveis.
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Tabela 8: Qutput ROA

Empresa/Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tele Centro Sul 2,3% 2,9% 1,8% 2,8% 0,9% 1,4% -0,2% 2,7% 3,9% 4,0%
Telesp 4,1% 7,4% 6,9% 4,8% 7,9% 11,7% | 143% | 155% | 12,5% | 12,1%
Tele Norte Leste 0,5% 3,6% 0,5% -1,5% 0,7% 2,6% 4,1% 5.3% 7,6% 2,8%
Embratel 4,3% 4,9% 44% | -4.9% 1,7% -3,1% 1,4% 0,7% 5,4% 4,0%
Telesp Celular 2,1% 25% | -162% | -11.8% | -47% | -3.5% -6,6% 0,1% -0,6% 1,6%
Tele Sudeste Celular 2,2% 4,5% 6,1% 5,0% 5,5% 3.2% 3.8%

Tele Centro Oeste Celular 7,3% 6,8% 10,1% | 139% | 17,5% | 14,1% 8,8%

Tele Leste Celular -12,3% | -1,0% 0,7% -0,5% | -51% | -3,6% | -10,6%

Tele Celular Sul 3,0% 1,1% 4,0% 4,0% 7.4% 7,0% 9,5% -1,9% 0,5% 1,1%
Tele Nordeste Celular 1,0% 2,2% 5.2% 8,5% 13,6%

Telemig 1,0% 2,8% 5,5% 3,6% 8,7% 7.5% 8,6% 5.7% 6,0% 7.8%
Tele Norte Celular 3,8% 1,4% -0,8% | -3,1% 0,6% -0,3% -6,0% | -11,8% | 0,7% 8,2%

Nota: células em branco: Dados ndo disponiveis.
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Aos valores de ROA expostos na tabela 8 foi adicionada a constante k, no valor de 0,1621.
Isso fez com que todos os outputs assumissem valores positivos. A correlacdo entre as
varidveis input e output estd exposta na tabela 9. Segundo Varela (2008) a andlise das
correlacdes entre as varidveis utilizadas em um modelo DEA ¢é util para determinar se, de fato,

inputs e output sao correlacionados de forma positiva.

Tabela 9: Correlacao entre as variaveis input e output

Varidvel ROA
% de Ativo niao Permanente 0,22%
Margem Direta 0,38%**
Giro de Vendas 0,28%*
% de Capital de Terceiros 0,51%**

*indica significincia superior a 95%. ** indica significancia superior a 99%.

Os valores da tabela 9 indicam que as correlagdes entre os inputs e outputs utilizados nessa
pesquisa sdo positivas. Portanto, para a amostra analisada, pode-se afirmar que:
a) Quanto maior o nivel de ativos ndo permanentes, maior serd seu desempenho (ROA);
b) Quanto maior a margem direta de uma organizacdo, maior serd seu desempenho
(ROA);
¢) Quanto maior o nivel de venda de uma organizac¢do em relagdo aos seus ativos, maior
serd seu desempenho (ROA);
d) Quanto maior a propor¢do de capital de terceiros sobre o ativo total da organizagdo,

maior serd seu desempenho (ROA).

As empresas t€ém evoluido nos indices de inputs analisados. A representatividade de ativos
ndo permanentes mudou de forma acentuada desde a privatizacdo. Todas as empresas
aumentaram esse indice ao longo do tempo, exibindo uma tendéncia de concentrar suas
posses em ativos de maior liquidez, que possam ser aplicados de forma mais agil para gerar
caixa. O indice setorial saiu de 24,9% em 1999 para 48,9% em 2008, com variagdo negativa
apenas no periodo 2000/2001. Todos os outros periodos registraram aumento nessa varidvel.

Analisando a evolug¢do da margem direta das empresas, nota-se que o setor tem evoluido de
forma positiva nesse indice, com a maioria das empresas aumentando sua margem ao longo
do periodo analisado. Destacam-se, de forma positiva, a Tele Centro Oeste Celular, a Tele
Nordeste Celular e Telemig, detentoras dos maiores indices no periodo. A empresa de menor

margem no periodo é a Embratel, operadora que comeca a ter aumento nesse indice a partir de
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sua expansdo de assinantes de telefonia (2005). De forma setorial, houve perda de margem
direta de um ano para outro em apenas dois periodos; de 2001 para 2002 e de 2005 para 2006.
Todos os outros anos registraram aumento nesse indice.

A evolugdo do giro de vendas das empresas segue a mesma tendéncia, com melhora constante
desde a privatizagdo. Em 1999, as empresas venderam servigos no valor de 38,5% de seus
ativos. Em 2008, esse valor saltou para 62,0%. Destaca-se a evolucdo da Telesp, que possuia
o pior indice em 1999 e desde a segunda metade do periodo total de andlise manteve-se como
uma das melhores organizacdes nesse indice.

Movimento inverso ocorre com a representatividade do capital préprio das empresas no
periodo. De forma consolidada, as empresas tinham um indice em 1999 de 63,6%. Em 2008,
esse indice foi de 37,1%. Os tnicos periodos onde houveram aumento dessa
representatividade foram 2004/2005 e 2005/2006. Na variag¢do ao longo do tempo destacam-
se a Tele Centro Sul (65,6% em 1999 e 29,7% em 2008) e a Tele Norte Celular (53,3% em
1999 para 19% em 2008).

4.2.2. Resultados da DEA: Ranking de Eficiéncia das Empresas
O ranking de eficiéncia das empresas, e sua evolucdo anual (metodologia Window Analysis),

estd exibido na tabela 10. Nessa metodologia, como descrito anteriormente, observa-se a

evolucdo da eficiéncia de uma empresa inclusive em relagio a propria empresa.
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Tabela 10: Resultados da Eficiéncia Relativa das Empresas Privatizadas em 1998.

Empresa/Ano 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Tele Centro Sul 0,99 1,00 1,00 | 098 |09 |098 |0,96 1,00 (095 |0,95
Telesp 1,00 | 1,00 1,00 | 0,89 | 0,96 1,00 1,00 1,00 (099 |0,97
Tele Norte Leste 1,00 | 0,94 1,00 | 100 |099 [099 |099 |09 |1,00 1,00
Embratel 1,00 {097 |088 |09 |100 |093 |088 |087 |095 |0,92
Telesp Celular 091 (081 |08 |096 1,00 100 087 |069 |069 |0,82
Tele Sudeste Celular 0,91 0,74 0,76 0,74 0,77 0,74 0,66

Tele Centro Oeste Celular | 0,97 | 0,95 0,94 1,00 1,00 1,00 | 0,79

Tele Leste Celular 1,00 0,87 0,77 0,80 0,74 0,81 0,77

Tele Celular Sul 0,93 0,74 0,78 0,78 0,81 0,79 0,81 0,73 0,70 0,74
Tele Nordeste Celular 0,93 0,76 |0,79 |083 |097

Telemig 1,00 |0,79 |(088 |08 |09 |092 |089 |0,77 |084 |0,99
Tele Norte Celular 086 |09 |098 (092 |091 |09 |093 |1,00 |1,00 | 1,00

Fonte: Dados da pesquisa. Nota: células em branco: Dados ndo disponiveis.

Foi realizada uma unica janela (dez anos) de andlise pois a quebra da andlise em periodos
menores fazia com que os indices médios de eficiéncia se aproximassem. Como o objetivo de
uma pesquisa em RBV normalmente é apontar as razdes que destacam o desempenho de uma
organizagdo, a janela Unica de andlise mostrou-se mais apropriada. As estatisticas descritivas

dos indices de eficiéncia estdo exibidas na tabela 11.

Tabela 11: Estatisticas Descritivas dos Indices de Eficiéncia

Varidvel N Minimo Miximo Média Desvio Padrao
Indice de eficiéncia 106 0,6578 1,0000 0,9004 0,0977
ROA corrigido* 106 0,0001 0,3367 0,1915 0,0588
% de Ativo ndo Permanente | 106 0,1959 0,7203 0,4411 0,1289
Margem Direta 106 0,2572 0,5881 0,4355 0,0732
Giro de Vendas 106 0,2966 1,1448 0,5758 0,1393
% de Capital Proprio 106 0,1362 0,7715 0,4667 0,1408

*ROA corrigido € o indice ROA com a adi¢do da constante k = 0,1621; que tornou todos os valores positivos.

A tabela 11 mostra que a empresa com menor eficiéncia no periodo obteve um indice de
0,6578 (Tele Sudeste Celular, em 2005). Como o modelo DEA utilizado é o VRS, ha mais de

uma empresa com o indice maximo de eficiéncia. Algumas delas sdo Tele Centro Sul (em
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2000, 2001 e 2006), Telesp (1999, 2000, 2001, 2004, 2005, 2006), Tele Norte Leste (1999,
2001, 2002, 2007, 2008), Tele Centro Oeste Celular (2002, 2003 e 2004).

A tabela 12 exibe um ranking de eficiéncia médio das empresas analisadas, em fun¢do da
quantidade de observacdes onde uma empresa teve um indice de efici€éncia acima da

eficiéncia média da amostra.

Tabela 12: Porcentagem de observacoes acima da eficiéncia média para cada DMU.

Empresa % de Observacdes acima da eficiéncia média
Tele Centro Sul 90,00%
Telesp 90,00%
Tele Norte Leste 100,00%
Embratel 60,00%
Telesp Celular 40,00%
Tele Sudeste Celular 14,29%
Tele Centro Oeste Celular 85,71%
Tele Leste Celular 14,29%
Tele Celular Sul 10,00%
Tele Nordeste Celular 40,00%
Telemig 30,00%
Tele Norte Celular 90,00%

Nota-se que as trés holdings privatizadas para prestar servicos de STFC (Tele Celular Sul,
Telesp e Tele Norte leste) destacam-se nos indices de eficiéncia obtidos na modelagem DEA.
Das organizacdes oriundas da privatizacdo do SMP, destaca-se apenas a Tele Centro Oeste
(que foi incorporada a Telesp Celular para a formacdo da Vivo) e a Tele Norte Celular, com

uma maior proporcao de indices de eficiéncia obtidos acima da média.

4.2.3. A eficiéncia do mercado no periodo analisado (1999 a 2008)

Analisando a mudanca de niveis de efici€éncia ano/ano com a utilizagdo do método malmquist
index, nota-se que ha oscilagdo na eficiéncia das empresas. A tabela 13 exibe os periodos
analisados, com a respectiva indicagdo de ganho ou perda de eficiéncia para o periodo

compreendido.
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Tabela 13: Ganhos de Eficiéncia: Visao Malmquist Index

Empresa/Periodo 99/00 | 00/01 01/02 | 02/03 | 03/04 | 04/05 | 05/06 | 06/07 | 07/08
Tele Centro Sul 0,87 1,02 1,03 1,19 | 091 1,06 | 0,86 | 1,00 | 0,98
Telesp 0,90 1,03 1,15 | 096 | 095 | 0,96 1,03 1,08 1,09
Tele Norte Leste 1,02 1,01 1,13 | 0,86 | 0,89 1,00 | 1,01 | 0,93 | 0,95
Embratel 1,03 1,64 1,04 | 0,65 1,36 | 0,81 1,04 | 0,80 | 1,07
Telesp Celular 1,13 | 1664,1 | 0,002 | 0,34 | 0,77 1,76 | 0,77 1,12 | 0,78
Tele Sudeste Celular 1,16 0,93 1,04 0,97 1,09 1,08

Tele Centro Oeste Celular 0,93 0,99 0,93 0,97 1,03 1,16

Tele Leste Celular 0,44 0,99 1,06 1,65 | 0,81 2,20

Tele Celular Sul 1,27 0,89 0,99 | 097 1,03 | 0091 1,89 | 0,92 | 094
Tele Nordeste Celular 1,16 0,91 0,99 0,84

Telemig 1,00 0,87 1,03 | 095 | 094 | 1,03 1,17 | 091 | 0,84
Tele Norte Celular 0,86 1,06 1,10 | 092 | 090 | 1,50 | 1,25 | 0,33 | 0,81

Valores abaixo de um (1) na tabela 13 indicam ganho de produtividade no periodo. Valores
acima de um (1) revelam perda de eficiéncia no periodo posterior. Dessa forma, valores igual
a um (1) revelam manutengdo dos padrdes de eficiéncia. Ndo hd empresas com ganhos
persistentes de eficiéncia ao longo do periodo analisado. Destaca-se o desempenho da Telesp
de 2002 a 2005, com ganhos consecutivos entre esses anos. A Tele Norte Leste também
merece destaque pois, apesar de ter perdido eficiéncia relativa de 1999 a 2002, obteve ganhos
(ou estabilidade) até o fim de 2008. A Tele Centro Oeste Celular, antes de ser incorporada a

Telesp celular adquiriu ganhos de eficiéncia de 1999 a 2003.

4.2.4. Analise dos Recursos com Influéncia no Desempenho

Para analisar a influéncia dos recursos no desempenho das empresas analisadas nesta
pesquisa, foi realizada uma regressdo, cujas varidveis envolvidas foram os rankings de
eficiéncia obtidos (tabela 10) e as varidveis descritas como varidveis independentes no
capitulo 3.

Dessa forma, buscou-se estabelecer qual a influéncia de cada recurso analisado nesta pesquisa
no desempenho das empresas. A tabela 14 expde as correlagdes entre desempenho e recursos

analisados (varidveis independentes).



Tabela 14 — Correlacoes entre desempenho e variaveis independentes
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Variaveis (€))] 2 3 @ ) ©6) @)
Desempenho — Eficiéncia (1) 1,00 | -0,011 | -0,343%* | 0,453** 0,177 0,195* 0,231*
Q de Tobin (2) - 1,00 0,059 0,278%* -0,002 -0,002 0,212%
Origem do Capital (3) - - 1,00 -0,288** | -0421%* | -0,423** | -0,140
Portfélio de Produtos (4) - - - 1,00 0,365%* 0,381%** | 0,347%*
Participacdo de Mercado (5) - - - - 1,00 0,999** | (,258%*
Participacdo de Mercado UGRs — (6) - - - - - 1,00 0,267**
Marcas Registradas (7) - - - - - - 1,00

* Indica significlncia superior a 95%. ** Indica significincia superior a 95%.

O desempenho apresentou correlagéo fraca (entre 0,2 e 0,39) com marcas registradas e origem
de capital. Houve também correlacao bem fraca (entre 0,0 e 0,19) com a participagdo de
mercado em UGRs. Destaca-se a correlacdo moderada (entre 0,40 e 0,69) encontrada entre o
desempenho e o portfélio de produtos. O Q de Tobin apresentou correlagdo fraca com
portfélio de produtos e com marcas registradas. A origem do capital obteve correlagio
moderada com a participacdo de mercado em acessos e UGRs, registrando também uma
correlacdo fraca com o portfélio de produtos.

O portfélio apresentou correlacdo fraca com todas as varidveis, exceto com o desempenho,
cuja correlacdo apurada foi moderada. A participacio de mercado correlacionou-se com
intensidade muito forte com a participacdo de mercado em UGRs. A correlagdo apurada com
a participagdo de mercado foi fraca (com as varidveis marcas e portfélio de produtos) ou
moderada (com a varidvel origem do capital). A participagdo de mercado em UGRs
apresentou correlagdo fraca com as marcas registradas.

O Q de Tobin foi adotado nesta pesquisa como um dos indicadores de intangibilidade, como
havia sido realizado por Kapelko (2009). No entanto, o resultado foi diferente do encontrado
pela autora, onde a intangibilidade atrelada ao Q de Tobin era relevante.

Com a aplicagdo de uma regressdo multipla com as varidveis independentes, foram obtidos os

coeficientes exibidos na tabela 15.
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Tabela 15 — Regressao para o Desempenho das Organizacoes

Variaveis Coeficiente Desvio t p
Constante 0,92539 0,03646 25,38 0,000
Q de Tobin -0,02984 0,02526 -1,18 0,240
Origem do Capital -0,06807 0,02586 -2,63 0,010
Participagdo de Mercado -6,216 2,386 -2,61 0,011
Participacdo de Mercado UGRs 6,441 2,527 2,55 0,012
Marcas Registradas 0,5952 0,6830 0,87 0,386
Portfélio 0,10987 0,03405 3,23 0,002
2 32,7%

2 ajustado 28,6%

Como exibido na tabela 15, ha varidveis que se mostraram ndo significativas, adotando-se
como parametro um p < 0,05. As varidveis que mostraram-se ndo significativas sdo o Q de
Tobin e as marcas registradas. Ambas as varidveis seriam indicadores que o desempenho das
empresas estd sustentado por fatores intangiveis, de alta complexidade social e carregados de
ambigiiidade causal.

As demais varidveis mostraram-se significativas. A origem do capital mostrou-se uma
varidvel de correlacdo negativa com o desempenho medido pelo ranking DEA. Como a
varidvel origem de capital assumia o valor de zero para capital nacional e um (1) para capital
estrangeiro, as empresas com participacdo de capital exclusivo nacional mostraram-se de
melhor desempenho. As tnicas empresas administradas por acionistas compostos por grupos
brasileiros eram a Tele Norte Leste e a Tele Centro Oeste Celular (até ser incorporada pela
Telesp Celular para a formagdo da Vivo). Os resultados dessas duas empresas mostraram-se
superiores aos demais, fazendo com que essa varidvel tivesse significAncia no modelo. E
interessante notar que, com a troca da administracdo da Tele Centro Oeste Celular, houve
queda do desempenho desta empresa. As holdings privatizadas em 1998 foram adquiridas, em
grande parte, com a participacdo de grupos estrangeiros ja atuantes no mercado de
telecomunicagdes. Conforme observado, a experiéncia desses grupos em outros paises nao
serviu para destacar o desempenho das empresas.

Duas variaveis que podem ser analisadas de forma conjunta sdo as participacdes de mercado
(acessos telefonicos e UGRs). Ambas mostraram bastante significativas, mas com coeficiente
positivo para uma (UGRs) e negativo para a participagdo em acessos. Embora altamente
correlacionadas, a exclusdo de qualquer uma das varidveis diminui o 2 do modelo, destacando

a complementaridade entre elas. Ou seja, além do efeito rede ser importante no setor, devido a
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reducdo de custos que ocorre com o aumento da participagdo de mercado em acessos, ha
também o aumento potencial de desempenho atrelado a posse de mais produtos sobre a base
de assinantes de acessos telefonicos.

O efeito da varidvel restante, portfélio, corrobora a importincia do numero de acessos
combinado com o aumento de participacio em UGRs. A varidvel portfélio foi a que
apresentou maior correlagdo com o desempenho, além de possuir a maior significincia entre
todas as varidveis analisadas. Da forma como ela foi processada na andlise (portfélio de
produtos da empresa em relagdo ao mercado), observa-se que ha um efeito positivo no
desempenho com a agrega¢do de mais de um produto na oferta realizada pela empresa. Esse
efeito pode ser entendido como o efeito da convergéncia tecnoldgica do setor, pois observou-
se que empresas com um portfolio convergente possuem desempenho superior aquelas que
nao estdo nesta condigao.

O 12 obtido no modelo desta pesquisa (28,6%) apresenta-se proximo do valor obtido em
outros trabalhos, como no de Durand e Vargas (2003), que foi de 23,6% e no de Delmas,
Russo e Montes-Sancho (2007), que foi de 27%. Nesses trabalhos, outros recursos
organizacionais foram avaliados, como estrutura de controle, agéncia e tempo de atuacdo das

empresas.
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5. Conclusoes

Esta pesquisa buscou tracar uma evolugdo do setor de telecomunicagdes desde sua
privatizacdo, em 1998, até o final do ano de 2008, destacando a evolugdo dos principais
indices relacionados ao seu crescimento, além de identificar os competidores com melhor
desempenho nesse periodo e os recursos responsaveis por essa condicao.

Observou-se que o mercado cresceu de forma acelerada apds sua privatiza¢do, como ja fora
observado por Dinkelmann (2005). As empresas privatizadas em 1998 continuam
respondendo por grande parte do mercado brasileiro nos principais produtos (acessos
telefonicos, banda larga e televisdo por assinatura). Porém, nos dltimos anos de andlise (2007
e 2008) nota-se uma perda de participagdo de mercado, principalmente em banda larga. Em
contrapartida, as empresas privatizadas tém diversificado seu portfdlio, ganhando participacio
no mercado de televisdo por assinatura.

De doze empresas privatizadas em 1998, havia apenas oito em 2008. Em 2009 as operacdes
da Tele Norte Celular, Telemig e Tele Centro Sul foram incorporadas por outras empresas,
reduzindo o ndmero de empresas privatizadas em 1998 para menos da metade. Essa formagéo
de poucos competidores € um efeito da reconfiguragcdo tecnoldgica do setor, onde empresas
convergentes possuem uma condi¢do mais favoravel na inddstria, como apontado por Oliveira
(2006) e Santos (2006). Além da reconfiguracdo tecnoldgica, as empresas privatizadas
estavam restritas a dareas de atuacdo delimitadas. A expansdo dessa area de atuagdo, permitida
a partir do alcance de metas impostas pela ANATEL, muitas vezes se mostra custosa, devido
ao investimento necessario em infra-estrutura. A fusdo ou compra de uma empresa ¢ também
uma forma de expandir o mercado geografico de atuacdo das empresas.

O estudo realizado nesta pesquisa serviu para desvendar alguns recursos valiosos no mercado
analisado. Destacaram-se, principalmente, a importancia da participagdo de mercado em
acessos e UGRs, fatores que apontam para ganhos causados por efeitos de rede e também pela
diversificacdo de portfélio de produtos nas empresas do setor. A importancia de possuir um
portfélio de produtos maior que o dos concorrentes mostrou-se relevante, o que realca as
oportunidades de negdcio causadas pela convergéncia tecnoldgica do setor.

Pode-se concluir que uma parte relevante (12 de 29%) do desempenho das organizacdes do
mercado analisado esta atrelada aos recursos tangiveis e intangiveis analisados nesta pesquisa.
Estes recursos sdo clientes (acessos e UGRs) e o portfélio de produtos oferecidos. Porém, ha

importancia de fatores intangiveis, devido a significancia da varidvel origem do capital.



100

As empresas privatizadas sem a participacdo de capital estrangeiro mostraram-se mais
eficientes. Nesse ponto ha oportunidade de pesquisas futuras, devido a importancia de atuagio
global das empresas. Serd que os grupos de investidores externos que ajudaram a privatizar o
setor tiveram o resultado esperado no processo de privatizacdo? Até que ponto a cultura do
pais que recebe o investimento pode inviabilizar a compra de uma empresa por um grupo
externo? Essas sdo apenas algumas perguntas que podem ser pontos de partida para estudos
futuros.

Barney (2002) tem uma ampla definicdo de recursos, que aborda fatores tangiveis e
intangiveis. Esta pesquisa conseguiu atribuir uma parcela do desempenho a recursos tangiveis,
sendo necessdrio um estudo mais profundo para capturar a influéncia da fatores intangiveis no
mercado analisado.

Apesar da base de clientes ser considerada um recurso tangivel, hd um potencial intangivel
atrelado & uma base de clientes fidelizada. Conforme apontado nesta pesquisa, uma base de
clientes é fundamental para aumentar a participagdo em UGRs. E isso s6 pode ser feito com
um portfélio de produtos compativel com as necessidades do consumidor. Ou seja, as
empresas que possuem maior portfélio de produtos t€m acesso privilegiado aos seus clientes,
podendo expandir sua participacdo de mercado em UGRs.

Oliveira (2006) e Santos (2006) destacam que as empresas do setor de telecomunica¢des no
Brasil ainda estdo em posi¢des estratégicas de melhor produto ou de solugdes para o cliente,
ndo havendo um sistema de complementadores que faga com que o cliente ndo considere
demais op¢des de mercado. Nesta pesquisa observou-se que empresas que oferecem mais
solugdes que outras obtém vantagem competitiva. Com os movimentos de consolida¢do do
setor, as empresas caminham para ter portfolio equivalente, pelo menos em ndmero de
produtos. Outra oportunidade de pesquisa futura se encontra na dindmica competitiva desta
nova fase do setor, com poucas empresas competindo. Talvez o papel de recursos intangiveis
seja ainda mais relevante no futuro.

Para que um recurso forneca vantagem competitiva, na visdo de Barney (2002), ele deve
permitir a implementacdo de uma estratégia custosa de ser copiada pelos concorrentes. A
avaliag¢@o dos recursos mediante o emprego do modelo VRIO pode fornecer direcionamentos
sobre quais recursos podem fornecer vantagem competitiva.

Alguns recursos avaliados nessa pesquisa (participacdo em acessos, UGRs e portfdlio)
demonstraram que se enquadram no modelo VRIO, pois sdo valiosos, raros e de custo alto de
imitacdo. Essas trés varidveis estdo relacionadas, pois o aumento de participacdo em UGRs

depende da empresa possuir uma base de clientes s6lida e também um portfélio consistente de
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produtos. Aumentar a participagdo de mercado, seja em acessos ou UGRs, necessita de
investimento em vendas e infra-estrutura de rede. A varidvel portfdlio, por sua vez, necessita
de investimento ndo sé para o desenvolvimento de infra-estrutura interna da empresa para
fornecer o produto, mas também do aporte inicial de capital para a compra de licenca de
atua¢do. Em dezembro de 2007, por exemplo, a Anatel arrecadou R$ 5,3 bilhdes com a venda
de licencas de operacdo 3G para atuacdo das operadoras de SMP. Esse custo de aquisi¢do é
uma barreira de entrada para a prestagdo de algumas modalidades de servicos e, além do
custo, a compra de uma licenga s6 pode ser realizada quando a Anatel realiza seus leildes. Ou
seja, se uma empresa opta por ndo obter uma licenca e diversificar seu portfélio, esta
organizagdo estard em desvantagem em relagdo a seus competidores em um periodo que serd,
no minimo, até o préximo leildo. Essa dindmica do mercado cria limites de competicdo ex
ante e ex post, critérios fundamentais para que haja vantagem sustentavel (PETERAF, 1993).
O aumento de portfélio por parte das empresas sugere que algumas delas t€ém mudado sua
condigio na industria, passando a competir com todos os competidores. E o caso da Oi (Tele
Norte Leste), por exemplo. Oriunda da privatizagdo do servico de STFC, a empresa entrou
também no mercado do SMP, produto visto como um substituto para a telefonia fixa.
Aplicando o modelo de Peteraf e Bergen (2003) — figura 7 — de identificacdo de competidores
baseado em recursos, tanto substitutos latentes como diferenciadores e substitutos verticais
tém passado para o status de competidores diretos no mercado. E o que tem ocorrido com as
empresas de SMP (substitutos latentes) e as empresas de televisdo por assinatura (substitutos
verticais), que tém diversificado seu portfélio para a competi¢do no mercado de banda larga e
telefonia. Essa alteracdo de dindmica competitiva do mercado € outra oportunidade de
pesquisa. As empresas privatizadas possuem um histérico de conhecimento maior no mercado
de telefonia, mas a rede atual pode ter um efeito de sunk cost (Besanko et al, 2006), inibindo
investimentos em inovagdo. Uma pesquisa similar a realizada neste estudo, mas com a
inclusdo de substitutos latentes e verticais, pode sanar essa divida. O processo de
consolidacdo das empresas pode facilitar o trabalho dos pesquisadores interessados.

Rouse e Daellenbach (1999) recomendam que os pesquisadores devem procurar por recursos
intangiveis dentro das organizacdes. Fatores intangiveis como cultura, estrutura dos
contratos, recursos e TI, citados por Barney e Clark (2007) como fontes de vantagem
competitiva, possuem alto nivel ambigiiidade causal, pois sdo socialmente complexos.
Pesquisas exploratérias, de carater qualitativo, podem também ser usadas para identificar a
importancia desses recursos nas organizacdes. A importincia do atributo Organizacdo do

modelo VRIO pode ser aferida com esse tipo de pesquisa (exploratéria), ou com pesquisas
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mais focadas nos incentivos fornecidos pela organizacdo para que as empresas estimulem o
aproveitamento de seus recursos, conforme o modelo de Makadok (2003).

Dos dados gerados por meio desta pesquisa, pode-se concluir que a participagdo de mercado
(acessos) por si sO0 ndo garante desempenho superior, sendo necessdrias estratégias mais
elaboradas por trds do crescimento de participacdo de mercado. Diversificagcdo de portfélio foi
um dos fatores que surgiram como determinantes de um melhor desempenho.

O papel dos intangiveis (avaliado nesta pesquisa com as varidveis marcas, Q de Tobin e
origem do capital) mostrou-se importante apenas para a origem do capital. Contudo, convém
ressaltar que algumas marcas registradas pelas empresas reforcam elementos capturados nesta
pesquisa como significativos para o desempenho organizacional. Destacam-se marcas que
reforcam recursos relevantes como os efeitos de rede e um portfélio completo de produtos.
Como exemplo, pode-se citar marcas como as registradas pela Telesp, Fale A Vontade e Trio,
que estimula a utilizacdo de sua rede entre seus usudrios e reforca a solucdo de portfdlio,

respectivamente.
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