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Esta pesquisa teve por objetivo analisar o desempenho em recursos, mercado e financeiro que explicam a vantagem
competitiva empresarial de acordo com a Resource Advantage Theory (RA Theory), de empresas do setor téxtil listadas
na BM&FBovespa. Foram analisadas um total de 21 empresas do setor téxtil divididas em quatro segmentos. Para a
mensuracio do desempenho foram adotados os métodos de apoio a decisao multicritério baseados em cendrios ideais
TOPSIS e VIKOR. Foram analisados os desempenhos com base em quatro indicadores para recursos, trés para mer-
cado e quatro para a dimensio financeira. Os resultados da pesquisa apontam para a nio verificagio da RA Theory em
empresas téxteis, considerando o que se preconiza de que uma empresa em vantagem em recursos ¢ mercado tende a ser
superior na dimensio financeira. Desta forma a dnica empresa que verificou este fator foi a Arezzo. De mesmo modo
para verificagdo da referida teoria seria coerente que existisse correlagio entre os rankings das diferentes dimensées, o
que nio se verificou. Assim conclui-se que a vantagem competitiva em recursos e em mercado de empresas do setor
téxtil do Brasil nio contribui para superioridade no desempenho financeiro das empresas.

Palavras-chave: Resource Advantage Theory, apoio a decisio multicritério, industrias téxteis.

Methods TOPSIS and VIKOR at verification of resource advantage theory in brazilian textile companies

This research had the objective to analyze the performance in Resources, Market and Financial explaining the
competitive advantage of companies according to the Resource Advantage Theory, of Textile companies sector listed at
BM&gFBovespa. It analyzed 21 companies in the textile sector divided into four segments. For measuring performance
have been adopted the Multiple Criteria Decision Making based on ideal scenarios, TOPSIS and VIKOR. It was
analyzed the performances based on four indicators for resources, three for market and four for the financial dimension.
The results point to the non-verification of RA Theory in textile companies, considering what it recommends that a
business advantage in resources and market tends to be higher in the financial dimension. In this way, the only company
that observed this factor was the Arezzo. Likewise for verification of such a theory would be consistent that there was
correlation between the rankings of different dimensions, which was not the case. It was concluded that competitive
advantage in resources and in market of companies, Brazil’s textile sector does not contribute to high performance in
financial dimension.

Keywords: Resource Advantage Theory. Multiple Criteria Decision Making. Textile Industry.
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Métodos TOPSIS y VIKOR en la verificaciéon de la teoria de la ventaja de recursos en empresas textiles en

Brasil

Esta investigacién tuvo como objetivo analizar los recursos de rendimiento, de mercado y financiera explicar la

ventaja competitiva del negocio de acuerdo con la teoria de las ventajas de recursos (RA Teorfa) de las empresas
textiles enumerados en la BM&FBovespa. Ellos analizaron un total de 21 empresas del sector textil se divide en cuatro
segmentos. Para la medicién de los métodos de rendimiento fueron adoptadas para apoyar la toma multicriterio basado

en ideal yescenarios, Topsis y Vikor. Se analizaron las actuaciones sobre la base de cuatro indicadores de recursos, tres

para el mercado y cuatro para la dimensién financiera. Los resultados de la encuesta apuntan a la no verificacién de la

RA Teorfa en las empresas textiles, teniendo en cuenta lo que se recomienda que una ventaja de negocio en recursos y el

mercado tiende a ser mayor en la dimensién financiera. Por lo tanto la tinica compania encontré que este factor fue el

Arezzo. Del mismo modo para la verificacién de tal teoria serfa coherente que no habfa correlacién entre la clasificacién

de diferentes dimensiones, que no era el caso. Por lo tanto, se concluye que la ventaja competitiva de los recursos y de

Brasil, las empresas del sector textil de mercado no contribuye al desempefo financiero superior de las empresas.

Palabras clave: Teor{a de la Ventaja de Recursos, apoyo a la decisién multicriterio, industrias textiles.

1. Introdugao

Na década de 90, Hunt e Morgan (1995) publicaram
um trabalho acerca das vantagens comparativas de
recursos para as organizagoes. Em trabalho posterior
os autores inserem em sua abordagem o desempenho
de recursos, financeiro e de mercado das organizagoes
como uma maneira de alcangar a vantagem compe-
titiva (Hunt e Morgan, 1996). O trabalho de Hunt
e Morgan (1996) culminou no desenvolvimento da
Resource Advantage Theory (RA Theory), que con-
forme Rossi e Silva (2009) contestava algumas pre-
missas da Economia Neocldssica.

Considerando a abordagem da RA Theory a compe-
ticdo baseia-se na disputa das empresas por vantagens
comparativas de recursos que acarretam em vantagens
competitivas, bem como em um desempenho supe-
rior no mercado (Hunt, 1997, 2000). Rossi e Silva
(2009) salientam que essa abordagem pode ser classi-
ficada como relagoes de causa e efeito. Pois a vantagem
competitiva de uma empresa frente, as demais do mer-

cado, é uma consequéncia das vantagens comparativas

de recursos, que causa um desempenho financeiro

superior.

Dessa forma, mediante a RA Theory, Hunt (1997)
salienta que as empresas estdo inseridas em um pro-
cesso competitivo objetivando sempre alcancar vanta-
gens sobre as demais empresas. Assim, as organizagoes
competem nas dimensdes de recursos, mercado e
desempenho financeiro, considerando que as empresas
com melhores vantagens de recursos possuem melhor
posicionamento no mercado e melhor desempenho
financeiro (Hunt e Morgan, 1996). Em virtude disso,
aumenta-se a vantagem competitiva, pois as empresas
buscam alcangar sempre um desempenho superior as
demais, investindo assim em inovagio para incremen-
tar seus resultados (Hunt, 2000).

Diante disso, assume-se a seguinte problemdtica
de pesquisa: O desempenho de recursos, mercado e
financeiro explica a vantagem competitiva empresarial
conforme a premissa da Resource Advantage Theory nas
empresas do setor téxtil listadas na BM&FBovespa?
Para responder a problemdtica proposta, a pesquisa
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tem por objetivo analisar como os desempenhos de
recursos, mercado e financeiro explicam a vantagem
competitiva empresarial de acordo com a Resource
Advantage Theory, de empresas do setor téxtil listadas
na BM&FBovespa.

A justificativa de restringir a aplicagio do estudo as
empresas do setor téxtil baseia-se em Slack (2002) ao
considerar que este setor atende a todas as dimensoes
propostas pela Resource Advantage Theory, bem como
se relaciona com a vantagem competitiva das empresas.

As contribuigoes desta pesquisa, prevalecem princi-
palmente quanto aos procedimentos metodoldgicos.
Pois efetua-se a mensuragio do desempenho das trés
dimensoes (recursos, mercado e financeiro) e também
a construgdo de rankings para estabelecer o posicio-
namento das empresas nessas dimensoes da RA 7he-
ory, para assim explicar a vantagem competitiva. A
construgio dos rankings baseia-se em dois modelos
distintos de apoio a tomada de decisio que envol-
vem a comparagio de cendrios (TOPSIS e VIKOR).
A escolha desses dois modelos baseia-se na sua pouca
aplicabilidade em estudos nacionais e também na sua
operacionalizagio estar menos sujeita a subjetividade.

Os métodos Technique for Order Preference by Simi-
larity to an Ideal Solution (TOPSIS) proposto por
Hwang e Yoon (1981) e ViseKriterijumska Optimi-
zacija I Kompromisno Resenje (VIKOR) proposto por
Opricovic (1998) estao sendo muito aplicados em
pesquisas cientificas voltadas ao apoio a decisio mul-
ticritério por meio da mensura¢io do desempenho,
tais como Aydogan (2011), Bulgurcu (2012), Cables,
Garcia-Cascales e Lamata (2012), Wu, Chen, Chen e
Zhuo (2012), Bilbao-Terol, Parra, Canal Ferndndez e
Antomil-Ibias (2014), I¢ (2014), entre outros. Estes
métodos objetivam estabelecer um ranking com base
nas distdncias para com um cendrio ideal.
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A diferenca destes dois métodos vincula-se as fungoes
de compromisso. No estudo de Opricovic e Tzeng
(2004) tem-se uma discussio acerca das diferencas
entre os métodos TOPSIS e VIKOR. Conforme os
autores 0 método VIKOR pondera a importincia
das distincias em relagdo aos cendrios ideal e melhor
desempenho verificado. Para os autores, a formagio de
rankings pelo método VIKOR torna-se mais estdvel se
comparado ao método TOPSIS.

2. Referencial Teérico

Nessa se¢io apresentam-se os principais aspectos tedri-
cos da Resource Advantage Theory. Em sequéncia apre-
senta-se a descricio dos métodos TOPSIS e VIKOR,
utilizados para mensurar o desempenho de recursos,
mercado e financeiro das empresas que explicam a sua
vantagem competitiva.

2.1. Resource Advantage Theory

A discussio em torno do surgimento da Resource
Advantage Theory (RA Theory) iniciou na década de
90 com os trabalhos de Hunt e Morgan (1995, 1996).
Naquele momento os autores inseriram a abordagem
da vantagem competitiva por meio do desempenho de
recursos, de mercado e desempenho financeiro. Con-
forme Hunt (2000) as empresas estdo em constante
processos de alcangar vantagens de recursos e conse-
quentes reflexos no mercado ao qual estdo inseridas.
Segundo Hunt e Madhavaram (2012) a RA Theory é
uma teoria evoluciondria, ou seja, trata-se de um pro-
cesso tedrico de busca por competitividade. E este pro-
cesso é embasado na estabilizagao inicial da empresa
para se chegar a um szatus de plena competitividade.

A competi¢io no desempenho de recursos, nas posicoes
de mercado e o desempenho financeiro das empresas
sao o cerne da RA Theory, conforme esquematizado

na Figura 1. Dessa forma, Hunt e Morgan (1996)
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consideram que quanto maior a vantagem de recur-

sos, melhor o desempenho financeiro e de mercado.

A vantagem comparativa de recursos ¢ responsivel
pelas vantagens competitivas de mercado e de desem-
penho financeiro (ver figura 1). No que tange aos
recursos, Hunt (2000) salienta que podem ser classi-
ficados em tangiveis ou intangiveis a fim de produzir
com maior eficiéncia e/ou eficicia o produto ofere-
cido ao mercado. Conforme Golicic, Fugate e Davis
(2012) um desempenho de recursos elevado, indica
que as empresas devem superar as suas concorrentes
no tocante aos custos relativos, de maneira a alcancar

maior eficiéncia e eficdcia.

Em relagio ao desempenho de mercado, Priem e
Swink (2012) afirmam que os indicadores sdo oriun-
dos de uma disponibilidade de recursos, sendo que
quanto maior o valor percebido pelos clientes, maior
seria a vantagem competitiva da empresa, gerando
assim uma nova contribui¢io tanto nos recursos,

quanto no desempenho financeiro. Nesse sentido,

o posicionamento de mercado (vantagem ou des-
vantagem competitiva) impactard no desempenho
financeiro (Hunt, 2000). No aspecto de mercado,
¢ importante verificar fatores, como por exemplo, o
aumento de produtividade, que incrementam as ven-
das. Sendo que vendas mais eficientes geram maiores
valores as empresas.

Em rela¢ao ao desempenho financeiro, verifica-se um
grande avan¢o na importincia atribuida a mensura-
¢ao do desempenho enquanto ferramenta gerencial
das empresas (Kennerly e Neely, 2002; Souza, 2011).
Conforme Groppelli e Nikbakht (2002), a importin-
cia desses indicadores dizer respeito a eficiéncia da
empresa, bem como o controle dos custos e geracio
de resultados. Conforme Hunt e Morgan (1995) e
Rossi e Silva (2009) a posigao de vantagem ou desvan-
tagem competitiva resulta em um desempenho finan-
ceiro inferior ou superior. Essa vantagem competitiva
¢ alcancada quando os recursos permitem a geracio de
produtos com um valor superior ou a sua produgio a
baixos custos.

Figura 1. Sistematizagao da Resource Advantage Theory

Recursos da sociedade Instituicoes
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Fonte: Hunt (1997).
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Na percep¢io de Hunt e Madhavaram (2012) a RA
Theory além de envolver um processo evolutivo da
competigdo, se utiliza da interdisciplinaridade de
outras 4reas como marketing, economia, ética, entre
outros. Conforme Rossi e Silva (2009) a RA Theory
¢ coerente com os conceitos de aprendizado organi-
zacional, pois com o passar do tempo as empresas
aprendem e de diversas maneiras. Essa teoria também
amplia o conhecimento do processo de competicao.
Nesse sentido Hunt (2000) afirma que o feedback
desse processo de competicio é obtido pelo desem-
penho financeiro, no qual as empresas reconhecem os
recursos e sua posi¢ao de mercado.

2.2. Método TOPSIS

O método Technique for Order Preference by Similarity
to an Ideal Solution (TOPSIS) proposto por Hwang
e Yoon (1981), vem sendo aplicado a pesquisas
cientificas voltadas ao apoio a decisdo multicritério.
O método ¢ dado pela matriz de dados X, composta

por elementos na forma x;;, que corresponde ao resul-

i
tado observado da alternativa i no critério j. Assume-
-se ainda 4={4,|i=1,2,---,n} como o conjunto de
todas as alternativas e C={C,|j=12,---,m} como
conjunto de todos os critérios. Inicialmente realiza-se
a padronizagio dos dados (deixar todos em mesma

escala).

Uma das formas de padronizagao leva em consideragao
a natureza do critério avaliado. Se o critério representa
beneficios (quando maior melhor) a padronizagio do

NPT e - .-
critério j é dada por: 7, —(x,j X; )/(xj X; ), onde
X, =minx; e x; =maxx,. Se o critério representa
custos (quanto menor melhor) a padroniza¢io do

NP o .-
critério j ¢ dada por: 7, —(xj xi/.)/(xj X; ) Esta
padronizagio permite que todos os critérios tenham

amplitude 1.
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Realizada a padronizagio, o valor ponderado de
cada critério pode ser obtido da seguinte forma
v;(x)=w,, . Esta ponderacdo serve para considerar
peso maior a critérios que influenciam mais o processo
de tomada de decisao. Com base nos valores ponde-
rados, estabelece-se o Cendrio Ideal Positivo (CIP) e o
Cendrio Ideal Negativo (CIN) conforme segue:

CIP= A" ={v1+ (x),v;' (x),---,v; (x)}
CIP = A"
~{(max, 1< Jou(min, € ) k=120

Assim como:

CIN =4 ={v1_ (x),vz" (x),---,v" (x)}

m

CIN =4~
:{(miinxij |jeJl)ou(mflxxij, |j€J2),k=1,2,---,n}

Onde J; representa o conjunto de critérios de bene-
ficio (do tipo quanto maior melhor) e J, o conjunto
de critérios de custo (do tipo quanto menor melhor).

O passo seguinte do modelo consiste em calcular as
distAncias de cada alternativa para o cendrio ideal
positivo (D;") e as distancias de cada alternativa para
o cendrio ideal negativo (D, ). Cabe destacar que o
modelo de distincias pode variar de acordo com o
objetivo do problema. Pode-se utilizar, por simpli-
cidade a distincia Euclidiana, assim como as distin-
cias de Manhattan, Minkowski, Mahalanobis, entre
outras. Bastando para isso considerar que o modelo
utilizado seja uma métrica bem definida em um
espaco métrico. Por simplicidade, a aplicagio consi-
derard a distancia Euclidiana, distincia usual. Assim o
modelo para obtengio das mesmas ¢ definido como:
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De igual modo:

D7 = 3% ()= ()]

=
Onde i=1,2,---,n.

Por fim o método deve sintetizar um score que caracte-
rize o desempenho segundo a similaridade da alterna-
tiva avaliada para com o Cendrio Ideal Positivo. Este
indice pode ser definido como:

* D7

1

C,' ="
D, +D;

Onde C; 6[1,0] paratodo i=1,2,---,n.

O ranqueamento ¢ feito considerando o score obtido
no indice de similaridade. Quanto maior o valor,
melhor a avaliagio da alternativa em seu desempenho
segundo seus critérios.

O modelo descrito por Hwang e Yoon (1981) reco-
menda a utilizagdo de varidveis numéricas. Alguns tra-
balhos como Cables, Garcia-Cascales e Lamata (2012)
descrevem um modelo Fuzzy para o método TOPSIS
que pode utilizar varidveis linguisticas ou categdricas
segundo um determinado critério. Possivelmente a
aplicagao de varidveis categéricas pode ser possibilitada
também pelo uso de outra métricas na mensuragio das
distincias. A ainda problemas quanto ao estabeleci-
mento de pesos para cada critério de avaliagio. Uma
alternativa apresenta por Li, Wang, Liu, Xin, Yan Gao
(2011) ¢ a utilizagio do modelo de Entropia da Infor-
magio, para se estabelecer os pesos w.

Desta forma, o modelo de anilise de desempenho
TOPSIS prioriza a comparagido de uma alternativa
com cendrio ideias hipotéticos. Esta comparagao pode
gerar instabilidade em processos mais dinimicos, que
sao chamados de problemas de reversio de ordem.

Em contraposi¢io, o método VIKOR, que serd apre-
sentado na secgio seguinte, tenta garantir uma maior
estabilidade ao ranking formado, quando considera
tanto o desempenho em comparagio ao melhor cend-
rio, como o desempenho no critério de maior poten-
cial da alternativa.

2.3. Método VIKOR

O método ViseKriterijumska Optimizacija I Kompro-
misno Resenje (VIKOR) foi apresentado por Opricovic
(1998) que baseou sua ideia em problemas de Pro-
gramagio por Compromisso de Yu (1973) e Zeleny
(1982). A ideia inicial do modelo é estabelecer um
ranking segundo as distAncias com rela¢io a um cend-
rio ideal. A principal diferenga estrutural deste método
para com o TOPSIS estd ligada a vinculagio deste as
funcoes de compromisso. Opricovic e Tzeng (2004)
discutem sobre as diferencas entre o0 método TOPSIS
e o método VIKOR. Segundo os autores o método
VIKOR tem como virtude, sobre o método TOPSIS,
ponderar a importincia das distdncias em relagao aos
cendrios Ideal e melhor desempenho em um critério
de potencial da alternativa analisada. Ainda segundo
os autores, este comparativo estabelece o método
VIKOR como um método onde o ranking formado ¢é
mais estdvel do que o formado pelo método TOPSIS.

O método baseia-se na fungio do Método de Pro-
gramacdo de Compromisso descrita por Yu (1973) e
Zeleny (1982). Assumindo como notagio tem-se o
conjunto de alternativas 4 definido como q,,-:-,q,,
onde para a alternativa 7, o valor padronizado de sua
avaliagdo no critério j é dado por f;. Assim pode-se
definir a funcio de compromisso como:

S -

m - w. .*— .
g1
L(: _—
“EL )
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Onde: ISpSOO e que i:1,2,"',

J denota um critério especifico e que m é o niimero de

n, assumindo que

e . .- . *
critérios utilizado no modelo. Ainda, f; trata-se do
melhor resultado obtido no critério j e que f; trata-
-se do pior resultado obtido para o critério j.

Inicialmente o método VIKOR constrdi dois scores
utilizados para o ranqueamento, sendo eles S e R.
A construcio destes scores estd vinculada a funcio de
compromisso, onde para se construir S assume-se
p=1 e para R assume-se p=c0. Desta maneira é pos-
sivel obter:

o\ w, (1) = 1y)
Z (r-1)
E ainda:

R =max[w (/7 = 1,)/ (17 - ;)]

Existe, portanto uma curva estabelecida por F que
apresenta o conjunto de solucoes vidveis que se des-
tacam como o mais préximo possivel do cendrio ideal
positivo F". A Figura 2 destaca esta representagio.

Figura 2. Solugao Ideal e Solucao
Compromisso

Conjunto
Infactivel

Conjunto Factivel

v

Fonte: Opricovic e Tzeng (2004).
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O método VIKOR de apoio a decisao, pode ser des-

crito de acordo com as seguintes etapas:

Etapa 1: identificacdo dos valores f/ =max f;

e f —mlnf

méximo o valor que representa o melhor resultado

;

cabe destacar que ¢ con31derado
obtido pela varidvel, sendo que podem existir varid-
veis descritas como «quanto maior melhor» e varidveis
descritas como «quanto menor melhor». Interpretagao
andloga ¢ possivel para o pior cendrio.

Etapa 2: Calcular os valores S; e R; para todo
i=1,2,---,n. As férmulas foram descritas anterior-
mente. Cabe destacar que w; representa o peso estabe-
lecido para a varidvel.

Etapa 3: Calcular os valores de O, dado i=1,2,---,n.
Considerando para tanto a equagio:

0, =v(S,=8)/(s=8")+(1-v)(R~R)/ (R -R)

Onde § =maxS;; S =minS,
. i i .
R =maxR; R =minR. O peso v ¢ uma ponde-
i . i .o, . e ey .
ragio descrita pelos autores como critério majoritdrio.

assim como

Costuma-se defini-lo como v=0,5, porém este crité-
rio pode sofrer alteragdes devido a hipétese de robus-
tez da classificacao.

Ainda de acordo com Opricovic e Tzeng (2004), a
classificagao das alternativas segue uma descri¢do mais
difusa do que métodos como TOPSIS. O VIKOR for-
nece trés diferentes rankings, a saber S, R e O, sendo
os dois primeiros com preferéncia a valores maiores
e o ultimo com preferéncia de scores menores. Assim
uma alternativa a' serd classificada como preferida se
possuir fechamento com as seguintes condigoes:

Condi¢ao 1: a’ possui «Vantagem Aceitdvel» sobre
as demais se quando comparada com a" (alterna-
tiva imediatamente posterior) for verificado que:

0(a")-0(a')=2DQ e DO=1/(n-1).
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Condigao 2: a’ tem «Estabilidade aceitdvel na tomada
de decisio» se além de melhor em Q, também for
melhor em S e/ou R. Esta condi¢ao é mais comum em
analises onde v ~ 0,5.

A natureza da comparagio final dos rankings dd ao
VIKOR um lago possivel com outros métodos, prin-
cipalmente com os modelos de outrankings. Nesta dis-
cussio Opricovic e Tzeng (2007) estudaram a extensao
do método utilizando argumentos dos métodos PRO-
METHEE e ELECTRE. Assim os autores concluiram
que os resultados obtidos pelo VIKOR sao mais simi-
lares aos rankings obtidos pelos métodos PROMETEE
e ELECTRE II, do que pelo método TOPSIS.

3. Metodologia

Conforme delimitagao do objetivo da pesquisa, busca-
-se analisar como os desempenhos referentes a recur-
sos, mercado e indicadores financeiros, conforme a
Resource Advantage Theory buscam explicar a vanta-
gem competitiva das empresas. Para tanto, realizou-se
uma pesquisa descritiva, de cunho documental e com
uma abordagem quantitativa.

3.1. Populagio e amostra

A populagio e amostra da pesquisa, compreende as
empresas do setor téxtil com agdes negociada na
BM&FBovespa. Limita-se a andlise da pesquisa para
este setor devido a interliga¢io tedrica com o mesmo.
Pois conforme Slack (2002) este setor atende da
melhor maneira a dimensio de mercado que ¢ pro-
posto pela Resource Advantage Theory, relacionando

com a vantagem competitiva das empresas.

A populagio da pesquisa engloba as empresas per-
tencentes ao setor de Consumo Ciclico e subsetor
de Tecidos, Vestudrio e Calcados da BMF&Bovespa,
perfazendo um total de 40 empresas. Verificou-se no

entanto que nem todas as empresas apresentavam as
informagoes necessdrias para o clculo dos indicadores
requeridos. Para tanto a amostrada pesquisa, obtida
por meio de disponibilidade, é composta pelas empre-
sas apresentadas no Quadro 1.

Quadro 1. Amostra da pesquisa

Segmento Empresa

Buettner, Cedro, Coteminas, Cremer,
Ind Cataguas, Karsten, Pettenati,
Santanense, Schlosser, Springs, Teka,
Tex Renaux, Wembley

Fios e Tecidos

Vestudrio

Cal¢ados

Cia Hering

Alpargatas, Cambuci, Grendene,

Vulcabras

Comércio de Tecidos, | Arezzo Co, Guararapes, Le Lis Blanc
Vestudrio e Calgados

Fonte: dados da pesquisa.

O subsetor de Tecidos, Vestudrios e Calgados possui
quatro segmentos. O segmento de Fios e Tecidos possui
o maior nimero de empresas (61,90%), na sequéncia
o segmento de Calcados com 19,05 % das empresas, o
segmento de Comércio com 14,29%, e o segmento de

Vestudrio representado com apenas uma empresa.
3.2. Coleta dos dados

Para atender ao objetivo da pesquisa, elaborou-se um
constructo que delimita os indicadores a serem uti-
lizados, pautando-se na Resource Advantage Theory.
No Quadro 2, apresenta-se estes indicadores.

Cabe destacar que a utilizagio destes indicadores segue
as pressuposicoes descritas pelos trabalhos empiricos
de Hunt (2000) e Hu e Ansell (2007). Evidente que
muitos destes indicadores seguem vertente claramente
apoiada em tedricos como Assaf Neto (2010), Gitman
(2010), Ehrhardt e Brigham (2012), Martins, Diniz e
Miranda (2012), que os defendem como medida de
desempenho para as referidas dimensoes descritas.
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Quadro 2. Indicadores utilizados na pesquisa

Dimensao Indicadores
Recursos Giro de Estoques, Imobilizado, Estoques e
Patriménio Liquido
Mercado Vendas Liquidas/ Ativo Total, Crescimento
das vendas e Lucro Liquido
Financeira Retorno sobre Patriménio (ROE), Liquidez
Geral, Liquidez Corrente e Endividamento

Fonte: elaborado com base nos autores, Hunt (2000) e Hu e Ansell (2007).

Os indicadores apresentados do Quadro 2, foram
coletados na base de dados Economdtica® referente
as demonstracoes financeiras de 2014. Salienta-se
que no constructo tedrico tem-se um grupo maior
de indicadores. Porém restringiu-se a andlise devido

ao acesso das informagoes.
3.3. Procedimentos de analise dos dados

Estabelecidos os indicadores a serem utilizados, o pro-
cedimento seguinte pauta-se na definicio de rankings
para explicar o posicionamento das empresas nas
dimensées da Resource Advantage Theory. Além dos
modelos de ranqueamento, elaborados de acordo
com os modelos TOPSIS e VIKOR, utilizou-se ainda
neste estudo a correlagio de Kendall para varidveis
ordinais. A estipulagio dos pesos para os cdlculos dos
modelos de ranqueamento foi feita através da pon-
deracio do coeficiente de variacio de cada uma das
varigveis utilizadas. O procedimento adotado conside-
rou que cada coeficiente de variagao foi dividido pela
soma dos coeficientes de varia¢io de todas as varidveis
da dimensio analisada.

4. Resultados da Pesquisa

A andlise dos dados se di4 em duas partes, na pri-
meira parte efetua-se a mensuragio do desempenho

das empresas téxteis utilizado os métodos de apoio a
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tomada de decisio. Em um segundo momento serd
comparado o posicionamento da empresas nos trés
rankings preconizados pela RA Theory, a saber: Recur-
sos, Mercado e Finangas. Os resultados sdo apresenta-
dos na sequéncia.

Verifica-se na Tabela 1 que as empresas com melhor
posicionamento em ambos os rankings foram, Cremer,
Karsten e Le Lis Blanc. O ranqueamento para as pri-
meiras empresas analisadas foi coincidente, havendo
pouca variabilidade do posicionamento das demais.
A pior empresa, segundo o ranking de desempenho
foi a Teka, que apresenta limitagio em seu Patrimonio
Liquido e dificuldades de captacio de recursos.

No que tange ao desempenho de mercado apresen-
tado na Tabela 2, verifica-se a alternincia das empre-
sas Arezzo e Grendene, permanecendo a empresa
Cia. Hering como lider do desempenho na dimensio
de Mercado. Destaca-se na Tabela 2 que a lideranca
de Recursos por parte de algumas empresas como
Cremer, nao implicou na lideran¢a quando conside-
rado o mercado, o que nao confirma em partes a teoria
de Hunt e Morgan (1996) e Hunt (2000). Verifica-se
na ultima dimensao a efetividade da teoria quanto a
dimensdo de desempenho financeiro.

Os resultados da Tabela 3 destacam o desempenho
mensurado para a dimensio de desempenho finan-
ceiro. Nesta dimensao a lideranca ficou com a empresa
Grendene em ambos os rankings, mensurados por meio
dos métodos TOPSIS e VIKOR. Quanto as segundas
e terceiras posi¢oes ocorreram modificagoes significa-
tivas, assim como nas demais. Entretanto, destaca-se
que as empresas Vulcabras e Wembley foram as duas
piores empresas em ambos os rankings.

Desta maneira a RA Theory nao se configura consis-
tente, pois nessa pesquisa no pode-se assumir que uma
empresa Com vantagem em recursos terd vantagem no
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Tabela 1. Desempenho no fator Recursos

Nome TOPSIS VIKOR
D" (i) D (i) D (i) Ranking NO) R(@) (010 Ranking
Alpargatas 0,3296 0,1904 0,3662 6 0,6057 0,2573 0,4841 5
Arezzo Co 0,3070 0,2395 0,4382 4 0,5465 0,2159 0,6454 4
Buettner 0,4086 0,2423 0,3723 5 0,6007 0,3798 0,2248 13
Cambuci 0,3877 0,1559 0,2868 17 0,6724 0,3358 0,2335 11
Cedro 0,3944 0,1981 0,3343 9 0,6072 0,3738 0,2300 12
Cia Hering 0,3666 0,1823 0,3321 10 0,6205 0,3080 0,3564 7
Coteminas 0,3625 0,1718 0,3215 11 0,6268 0,3157 0,3322 8
Cremer 0,2178 0,4048 0,6502 1 0,3711 0,1807 0,9332 1
Grendene 0,4178 0,1664 0,2848 18 0,6989 0,3554 0,1591 17
Guararapes 0,4087 0,1460 0,2631 20 0,7007 0,3616 0,1435 18
Ind Cataguas 0,4075 0,1791 0,3054 14 0,6522 0,3675 0,1892 15
Karsten 0,2397 0,2662 0,5262 2 0,4871 0,1595 0,8393 2
Le Lis Blanc 0,2512 0,2757 0,5232 3 0,5089 0,1499 0,8337 3
Pettenati 0,3939 0,2043 0,3416 8 0,5926 0,3768 0,2410 10
Santanense 0,4107 0,1829 0,3082 13 0,6410 0,3807 0,1741 16
Schlosser 0,4495 0,1964 0,3041 16 0,7827 0,3804 0,0037 20
Springs 0,3409 0,1948 0,3636 7 0,5786 0,2960 0,4330 6
Teka 0,4372 0,1407 0,2435 21 0,7852 0,3792 0,0033 21
Tex Renaux 0,4126 0,1804 0,3042 15 0,7064 0,3592 0,1417 19
Vulcabras 0,3951 0,1558 0,2829 19 0,6784 0,3440 0,2085 14
Wembley 0,3658 0,1641 0,3097 12 0,6427 0,3172 0,3096 9

Fonte: resultados da pesquisa.

mercado e serd superior no desempenho financeiro.
O Quadro 3 foi formado para a investigagio da clas-
sificacdo descrita pelos autores, considerou-se a clas-
sificacdo em trés grupos com a mesma quantidade de

empresas.

Os resultados do Quadro 3, destacam que apenas a
empresa Arezzo foi classificada como com vantagem
Competitiva em recursos e mercado e como superior
em desempenho financeiro, para ambos os métodos
de mensuracio do desempenho. A empresa Alpargatas

confirma a teoria de Hunt e Morgan (1996) ¢ Hunt
(2000) apenas para o desempenho mensurado pelo
método TOPSIS. Estes resultados indicam para um
problema de verificagio da RA Theory no setor téx-
til brasileiro. Para confirmagio estatistica e posterior
conclusio, foi feita a andlise da Correlacio Ordinal de

Kendall, entre todos os rankings.

Os resultados apresentados na Tabela 4, referentes
a andlise da correlagio de Kendall entre as varidveis,
constatou a nio existéncia de relagio em praticamente
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Tabela 2. Desempenho no fator Mercado

. TOPSIS VIKOR
ome D' (i) D (i) D) Rk SG) R() 00i) e

Alpargatas 0,1945 0,3163 0,6192 5 0,3699 0,1317 0,7059 5
Arezzo Co 0,1215 0,4002 0,7671 2 0,2065 0,0874 0,9042 3
Buettner 0,4458 0,0727 0,1402 20 0,8754 0,2527 0,1291 19
Cambuci 0,2727 0,2518 0,4800 8 0,4998 0,1901 0,4955 8
Cedro 0,3008 0,2196 0,4220 10 0,5733 0,1896 0,4530 11
Cia Hering 0,0829 0,4676 0,8494 1 0,0923 0,0823 0,9838 1
Coteminas 0,3106 0,2013 0,3933 14 0,5992 0,1926 0,4307 13
Cremer 0,2677 0,2449 0,4777 9 0,5165 0,1601 0,5539 6
Grendene 0,1247 0,3883 0,7569 0,2433 0,0752 0,9100

Guararapes 0,1751 0,3545 0,6694 4 0,3117 0,1263 0,7528 4
Ind Cataguas 0,3038 0,2108 0,4097 12 0,5891 0,1838 0,4566 10
Karsten 0,3656 0,1786 0,3282 16 0,6700 0,2484 0,2614 16
Le Lis Blanc 0,2784 0,3027 0,5209 7 0,4587 0,2067 0,4823 9
Pettenati 0,3138 0,2283 0,4211 11 0,5734 0,2150 0,3950 15
Santanense 0,2496 0,2780 0,5269 6 0,4675 0,1802 0,5373 7
Schlosser 0,4447 0,1658 0,2716 18 0,8287 0,2934 0,0646 20
Springs 0,3177 0,1983 0,3842 15 0,6052 0,2023 0,4051 14
Teka 0,4769 0,0546 0,1027 21 0,9309 0,2950 0,0000 21
Tex Renaux 0,4116 0,1462 0,2621 19 0,7616 0,2756 0,1451 18
Vulcabras 0,3878 0,1650 0,2985 17 0,7082 0,2476 0,2406 17
Wembley 0,3083 0,2031 0,3972 13 0,5962 0,1909 0,4364 12

Fonte: resultados da pesquisa.

a totalidade de comparagoes. Existe entretanto uma
correlagao significativa entre os rankings de mercado e
financeiro com desempenho mensurado pelo método
VIKOR, que possivelmente é ocasionado pela maior
estabilidade deste método destacado por Opricovic e
Tzeng (2004). Mesmo assim os resultados nao apon-
tam para a verificagio da RA Theory na anilise do
desempenho de empresas do setor téxtil.

Os resultados empiricos demonstram, além da falta de
ajuste entre a teoria e a efetivacio empirica, a lideranca
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de algumas empresas em dimensdes especificas. Este
destaque especial para cada dimensao, pode ser enten-
dido pela natureza das dimensdes como ressaltam
Hunt (2000), Golicic, Fugate e Davis (2012) que
afirmam ser o desempenho no gerenciamento de
recursos algo mais voltado a busca de redugio de cus-
tos e manutencdo de bens tangiveis e intangiveis. O
desempenho de mercado foca segundo Priem e Swink
(2012) na disponibilidade de recursos, o que geraria

um melhor posicionamento no financeiro, segundo
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Tabela 3. Desempenho no fator de performance financeira

N TOPSIS VIKOR
D" (i) D (i) D (i) Ranking S (@) R () @) Ranking

Alpargatas 0,4061 0,1581 0,2802 9 0,6975 0,2683 0,6143 3
Arezzo Co 0,3520 0,2560 0,4211 2 0,5649 0,2913 0,5708 6
Buettner 0,4479 0,1714 0,2767 11 0,7519 0,3156 0,2240 17
Cambuci 0,4193 0,1469 0,2595 13 0,7179 0,2909 0,4331 14
Cedro 0,4379 0,1218 0,2177 19 0,7588 0,2691 0,5521 8
Cia Hering 0,3741 0,2130 0,3628 6 0,6249 0,2872 0,5447 9
Coteminas 0,4249 0,1355 0,2418 14 0,7345 0,2658 0,5982 5
Cremer 0,4267 0,1319 0,2361 15 0,7376 0,2758 0,5234 11
Grendene 0,3089 0,4434 0,5894 1 0,3119 0,3089 0,6769 1
Guararapes 0,4082 0,1582 0,2794 10 0,7006 0,2744 0,5678 7
Ind Cataguas 0,3976 0,1751 0,3057 7 0,6744 0,2681 0,6372

Karsten 0,4304 0,1281 0,2293 17 0,7980 0,2977 0,3108 15
Le Lis Blanc 0,4126 0,1523 0,2696 12 0,7053 0,2908 0,4451 13
Pettenati 0,4325 0,1265 0,2263 18 0,7480 0,2769 0,5056 12
Santanense 0,4008 0,1718 0,3000 0,6838 0,2817 0,5308 10
Schlosser 0,4344 0,2577 0,3723 4 0,6718 0,3234 0,2415 16
Springs 0,4270 0,1318 0,2358 16 0,7389 0,2639 0,6077 4
Teka 0,4363 0,2544 0,3683 5 0,6757 0,3314 0,1806 19
Tex Renaux 0,4375 0,3169 0,4201 3 0,6200 0,3335 0,2170 18
Vulcabras 0,4654 0,1221 0,2078 20 0,7979 0,3165 0,1757 20
Wembley 0,4959 0,0884 0,1513 21 0,8562 0,3212 0,0879 21

Fonte: resultados da pesquisa.

Hunt (2000). Alids, foi a constatacio de Hunt (2000)
a tnica que indicou uma tendéncia de relagio segundo
os resultados da Tabela 4.

E possivel que a dimensio financeira seja muito susce-
tivel a fatores macroeconémicos que conforme apre-
sentado por Kennerly e Neely (2002), ¢ algo plausivel.
Corroborando assim com o preconizado por Hunt e
Madhavaram (2012) de que a RA Theory é uma teoria
evolutiva e que sofre influéncia de diferentes fatores.

5. Conclusao

Esta pesquisa teve por objetivo analisar o desempe-
nho em recursos, mercado e financeiro que explicam
a vantagem competitiva empresarial de acordo com a
Resource Advantage Theory, de empresas do setor téxtil
listadas na BM&FBovespa. Foram analisadas um total
de 21 empresas do setor téxtil divididas em quatro
segmentos. Para a mensuragio do desempenho foram
adotados os métodos de apoio a decisio multicritério
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TOPSIS VIKOR
Nome
Recursos Mercado Finangas Recursos Mercado Finangas
Alpargatas Vantagem Vantagem Paridade Vantagem Vantagem Superior
Arezzo Co Vantagem Vantagem Superior Vantagem Vantagem Superior
Buettner Vantagem Desvantagem | Paridade Paridade Desvantagem | Inferior
Cambuci Desvantagem | Paridade Paridade Paridade Paridade Paridade
Cedro Paridade Paridade Inferior Paridade Paridade Paridade
Cia Hering Paridade Vantagem Superior Vantagem Vantagem Paridade
Coteminas Paridade Paridade Paridade Paridade Paridade Superior
Cremer Vantagem Paridade Inferior Vantagem Vantagem Paridade
Grendene Desvantagem | Vantagem Superior Desvantagem | Vantagem Superior
Guararapes Desvantagem | Vantagem Paridade Desvantagem | Vantagem Superior
Ind Cataguas | Paridade Paridade Superior Desvantagem | Paridade Superior
Karsten Vantagem Desvantagem | Inferior Vantagem Desvantagem | Inferior
Le Lis Blanc Vantagem Vantagem Paridade Vantagem Paridade Paridade
Pettenati Paridade Paridade Inferior Paridade Desvantagem | Paridade
Santanense Paridade Vantagem Paridade Desvantagem | Vantagem Paridade
Schlosser Desvantagem | Desvantagem | Superior Desvantagem | Desvantagem | Inferior
Springs Vantagem Desvantagem | Inferior Vantagem Paridade Superior
Teka Desvantagem | Desvantagem | Superior Desvantagem | Desvantagem | Inferior
Tex Renaux Desvantagem | Desvantagem | Superior Desvantagem | Desvantagem | Inferior
Vulcabras Desvantagem | Desvantagem | Inferior Paridade Desvantagem | Inferior
Wembley Paridade Paridade Inferior Paridade Paridade Inferior

Fonte: resultados da pesquisa.

baseados em cendrios ideais TOPSIS e VIKOR. Foram
analisados os desempenhos com base em quatro indi-
cadores para recursos, trés para mercado e quatro para
a dimensdo financeira.

Os resultados da pesquisa apontam para a nio veri-
ficagio da RA Theory em empresas téxteis, conside-
rando o que se preconiza de que uma empresa em
vantagem em recursos ¢ mercado tende a ser superior
na dimensao financeira. Desta forma a tinica empresa
que verificou este fator foi a Arezzo. De mesmo modo
para verificacdo da referida teoria seria coerente que
existisse correlagio entre os rankings das diferentes
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dimensoes, o que nio se verificou. Cabe destacar que
os achados permitem tragar um indicativo de relagao
quanto a afirmagao deque vantagem de mercado leva-
ria a vantagem financeira.

Assim conclui-se que a vantagem competitiva em
recursos ¢ em mercado de empresas do setor téxtil do
Brasil nio contribui para superioridade no desempe-
nho financeiro das empresas. Entretanto é possivel
verificar que os métodos de mensuragio do desem-
penho, TOPSIS e VIKOR, obtiveram desempenho
satisfatério para ajudar a verificacdo dos empiricos da

RA Theory.
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Tabela 4. Correlacao de Kendall entre os rankings de desempenho para cada fator.

TOPSIS Recursos Mercado Finangas
Correlation Coefficient 1,000 0,086 -0,190
Recursos .
Sig. (2-caldas) - 0,587 0,227
Correlation Coefficient 0,086 1,000 0,210
Mercado .
Sig. (2- caldas) 0,587 - 0,184
. Correlation Coefficient -0,190 0,210 1,000
Financas .
Sig. (2- caldas) 0,227 0,184 -
VIKOR Recursos Mercado Finangas
R Correlation Coefficient 1,000 0,229 0,133
r
eetmos Sig. (2- caldas) - 0,147 0,398
Correlation Coefficient 0,229 1,000 0,467
Mercado ]
Sig. (2- caldas) 0,147 - 0,003
. Correlation Coefficient 0,133 0,467 1,000
Finangas .
Sig. (2- caldas) 0,398 0,003 -

Fonte: resultados da pesquisa.
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