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APRESENTAÇÃO

O livro que ora se encontra nas vossas mãos, no seu terceiro volume, é por 

tradição um livro de temática interdisciplinar e transdisciplinar no campo das ciências 

sociais aplicadas. É interdisciplinar porque cruza várias disciplinas do saber. A sua 

transdisciplinaridade fica a dever-se aos múltiplos campos do conhecimento abrangidos, 

com os trabalhos apresentados a inserirem-se em temáticas emergentes nos vários 

campos científicos.

A metodologia seguida na organização deste volume, podendo ser discutível, 

privilegiou os conteúdos dos artigos, o que originou o chapéu Educação-Organização-

Informação, decomposto nos eixos temáticos: Educação e formação profissional, 

Organizações, trabalho e responsabilidade social, Informação, transparência e decisão. 

Na construção da estrutura de cada um destes eixos procurou-se seguir uma lógica 

em que cada artigo possa contribuir para uma melhor compreensão do artigo seguinte, 

gerando-se um fluxo de conhecimento acumulado que se pretende fluido e em espiral 

crescente. 

Assim, o eixo Educação e formação profissional abarca um conjunto de dez 

artigos que se preocupam com a redução de desigualdades. Para tal advogam o recurso 

a metodologias de ensino e aprendizagem com recurso a mediadores que orientem 

metodologicamente estes processos, no sentido de implementar e respeitar valores 

éticos, de cidadania e direitos humanos. Pode também recorrer-se à formação contínua em 

contexto de trabalho, com recurso a comunidades virtuais de aprendizagem e orientação 

para determinadas áreas funcionais, recorrendo a processos educativos de formação 

e inovação educativa, através de metodologias de colaboração e cooperação. Tais 

processos não dispensam uma reflexão crítica do formando no processo de avaliação e 

consolidação dos conteúdos objeto de aprendizagem, como forma de o mesmo contribuir 

para um maior conhecimento a favor da comunidade. 

O eixo Organizações, trabalho e responsabilidade social agrega um conjunto de 

nove artigos que se preocupam com o bem-estar da sociedade. Vivemos numa sociedade 

de organizações, em que a célula mais pequena e influente é a família. Esta socorre-se 

das suas redes de relações significativas – redes de negócios – para conseguir obter 

os seus objetivos através do trabalho em cooperação. Esta capacidade intrínseca 

da família constitui um ativo intangível potenciador de vantagem competitiva, a qual 

poderá ser preservada e ampliada através de ações de responsabilidade socialmente 

aceites. Esta praxis parece estar a modificar paulatinamente algumas organizações 

económicas e movimentos sociais, procurando a conciliação entre o trabalho e a família, 



independentemente do setor económico, sociedade civil ou do estádio de vida em que o 

individuo se encontre, contribuindo para um envelhecimento saudável ativo. 

Por sua vez, o eixo Informação, transparência e decisão é constituído por 

quatro artigos que demonstram preocupações com a qualidade da informação, seja ela 

voluntária ou obrigatória. Aquela deve ser transparente e tempestiva, e contribuir para 

um relato que siga padrões de referência socialmente aceites. Estas características 

são necessárias devido à transversalidade e utilidade da informação para a tomada de 

decisão, quer a nível público quer a nível privado.

Com a disponibilização deste livro e seus artigos esperamos que os mesmos 

gerem inquietude intelectual e curiosidade científica, procurando a satisfação de novas 

necessidades e descobertas, motor de todas as fontes de inovação. 

Jorge Rodrigues, ISCAL/IPL, Portugal

Maria Amélia Marques, ESCE/IPS, Portugal
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RECURSOS VRIO – VISÃO HISTÓRICA

 
Data de submissão: 10/03/2022
Data de aceite: 28/03/2022

Lara Sofia Mendes Bacalhau1

Polytechnic of Coimbra
Coimbra Business School Research Centre

ISCAC, Coimbra Portugal
Coimbra – Portugal

https://orcid.org/0000-0001-9674-4167

Guilhermina Maria de Silva Freitas
Polytechnic of Coimbra

Coimbra Business School Research Centre
ISCAC, Coimbra Portugal

Coimbra – Portugal
https://orcid.org/0000-0002-4929-7074

RESUMO: A Resource-Based View (RBV) 
é uma abordagem que se centra no papel 
que os recursos têm para uma empresa, 
mais concretamente no seu potencial de 
permitir estratégias competitivas face aos 
seus concorrentes, considerando que o 
sucesso de uma empresa é em grande parte 
impulsionado pelos recursos que possuem 
certas características especiais. Ao longo 
dos anos esta visão tende a ser dominada 
por discussões conceituais acompanhadas 
por um corpo de pesquisa empírica que se 
concentram em considerar apenas alguns 
1 Autor Correspondente: lmendes@iscac.pt

recursos tomando os recursos intangíveis 
especial protagonismo. Tendo por ponto de 
partida perspetiva de recurso estratégico como 
essencial determinação desta teoria procura-
se, neste trabalho, apresentar diferentes 
abordagens na definição de ativos bem como 
na separação destes em tangíveis e intangíveis, 
em especial atendendo às normas emanadas 
pelos principais organismos normalizadores 
da matriz de conceitos contabilísticos, o 
Federal Accounting Standard Board (FASB) 
através dos seus Statements of Financial 
Accounting (SFA) e o International Accounting 
Standard Board (IASB) decorrentes das suas 
International Accounting Standards (IAS).
Da conjugação destes elementos procura-
se entender a não coincidência de opiniões 
com a primazia do papel dos ativos intangíveis 
mostrando-se a irrelevância da existência ou 
não de substância física nestes ativos.
PALAVRAS-CHAVE: RBV Theory. Recursos 
estratégicos. Ativos tangíveis (accounting). 
Vantagens Competitivas.

CAN THE RBV CONSIDER TANGIBLE 

RESOURCES AS STRATEGIC?

A CONTRIBUTION TO VRIO RESOURCE 

ANALYSIS – HISTORICAL VIEW

ABSTRACT: The Resource-Based View (RBV) 
is an approach that focuses on the role that 
resources have for a company, specifically 
competitively in its potential to enable 
strategies against its competitors, considering 
the success of a company is largely driven by 
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the resources that have certain special characteristics. Over the years, this view tends 
to be dominated by conceptual considerations and is a candidate for empirical research 
that focuses on just a few features of a few special features protagonism. Taking as a 
starting point a strategic resource perspective as essential in this theory that seeks work, 
it will present different approaches in the definition of assets as well as the separation 
between these tangible and intangible resources in meeting the main normal bodies 
of the matrix of accounting concepts, the Federal Accounting Standard Board (FASB) 
through its Statements of Financial Accounting (SFA) and the International Accounting 
Standard Board (IASB) derived from its International Accounting Standards (IAS). From 
the combination of these elements, one can understand the coincidence of elements with 
the primacy of the role of intangible assets, whether the irrelevance of the existence or 
not of physical composition in these assets.
KEYWORDS: RBV Theory. Strategic Resources. Tangible Assets (Accounting). 
Competitive Advantages.

1 INTRODUÇÃO

A RBV é uma abordagem que tem como um dos seus pontos fulcrais conseguir 

definir que tipos de ativos têm uma contribuição mais decisiva para a performance das 

empresas. Ao longo dos tempos vários investigadores na senda dos trabalhos de BARNEY 

(1989; 2000), de PETERAF (1993) e de DIERICKX e COOL (1989) e COOL; DIERICKX e 

COSTA (2012; 2016) se preocuparam com a concretização desta problemática estudando 

os ativos que integram o potencial produtivo das empresas, AAKER (1989), BLACK e 

BOAL (2007) e MICHALISIN; SMITH e KLINE (1997), entre muitos outros. Todos estes 

estudos se baseiam em estratificações próprias para as diferentes classes de ativos 

considerando de forma distinta as características intrínsecas de cada ativo pelo que se 

impõe a elaboração de uma súmula dos diferentes trabalhos no sentido de se perceber 

quais as características destes ativos que realmente interessam.

Partindo da procura da definição de empresa tendo em atenção o ambiente 

económico em que esta labora, seguindo pela separação dos ativos atendendo à 

forma como são gerados na organização questiona-se a importância da tangibilidade 

e intangibilidade destes recursos pondo em confronto a opinião de HALL (1992) e 

MATHEWS (2003) e concluindo pela necessidade de se integrarem nos estudos 

efetuados as especificidades das indústrias, dos recursos e do mercado.

As ciências empresariais genericamente consideradas centram-se no estudo das 

empresas nas suas diversas visões e interpretações, pelo que é relevante saber o que é 

uma empresa. As preocupações dos economistas ao longo de muitos anos centraram-

se no estudo das diferentes indústrias para posteriormente deslocaram o foco dos 

seus estudos nas empresas individualmente em detrimento da anterior visão centrada 
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na indústria facto que torna mais importante a compreensão do que é uma empresa e 

considera-a num grau de complexidade superior tornando-se as moléculas do sistema 

económico (COASE, 1937; COASE, 2012).

Esta visão é revisitada e completada por CHANDLER (1992) que considera que 

uma empresa é:

• Uma entidade legal porque outorga contratos com fornecedores, 

distribuidores, empregados, clientes;

• Uma entidade administrativa porque uma equipa de gestores coordena e 

monitoriza as diferentes atividades que a empresa tem de realizar;

• Um conjunto de habilidades aprendidas;

• Um conjunto de instalações físicas e de capital líquido;

As empresas estão integradas num sistema económico complexo, dinâmico e 

competitivo necessitando de diferentes recursos para nele poderem sobreviver e crescer 

e se as capacidades de coordenação e de colocação em prática das aprendizagens 

realizadas dentro da empresa.

Estudos consideram que não pode deixar de ser importante o último item da 

lista anterior, uma vez que o controlo do capital físico é uma forma de dar incentivos aos 

investidores como forma de garantir os empréstimos obtidos (MOORE, 1992), contudo esta 

visão não é assumida por outros autores que tomam por base que o capital físico fornece 

á empresa os meios de que ela necessita para poder sustentar a sua competitividade. 

Nesta linha DIERICKX e COOL (1989) consideram que a sustentabilidade das empresas 

no mercado depende da sua posição privilegiada em termos de ativos e estes são 

tão mais valiosos quanto menor for o seu potencial de imitação pelos concorrentes, 

independentemente de integrarem o conjunto de capital físico ou de capital intelectual, 

no que são seguidos por BLACK e BOAL (2007).

2 O QUE NOS ENSINAM VÁRIOS AUTORES

2.1 ATIVOS FLUXO VS ATIVOS STOCK E SUAS CARACTERÍSTICAS

A RBV é uma teoria que considera que a empresa organiza as suas atividades 

de valor através dos seus ativos específicos (RAY; XUE; BARNEY, 2013) em especial os 

que são valiosos pois permitem uma posição privilegiada nos mercados dos produtos e 

ainda taxas de retorno acima da média. Muitos dos estudos efetuados sobre os ativos 

das empresas não consideraram importante as imperfeições dos mercados em que estes 

ativos são adquiridos considerando que eles estão disponíveis de per si, contudo numa 

análise mais cuidada percebe-se que assim não acontece no mundo real e que os ativos 
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que estão na base da posição de mercado de cada empresa têm que ser “erguidos” 

ao longo do tempo para permitirem e protegerem as posições privilegiadas no mercado 

(DIERICKX; COOL, 1989).

Na sua atividade as empresas utilizam diferentes tipos de recursos que podem 

ser classificados das mais diversas formas de acordo com o enfoque dessa classificação, 

do ponto de vista da sua tangibilidade, podem ser tangíveis ou intangíveis, atendendo á 

sua função no ciclo produtivo da empresa podem ser correntes ou não correntes, da 

existência de mercados podem ser alienáveis ou não alienáveis, da permanência no 

tempo podem ser estáticos ou dinâmicos, contudo no contexto desta análise impõe-se 

perceber se os ativos base da competitividade das empresas são fluxos ou stocks.

Numa aproximação algo grosseira entenda-se por fluxo um movimento 

continuado de uma determinada natureza, podendo ser constante ou não, decorrente 

num determinado momento inicial e terminando em momento posterior e por stock uma 

quantidade acumulada entre o período de um determinado fluxo. Assim um fluxo está em 

permanente alteração, podendo dizer-se que é dinâmico enquanto um stock apresenta 

uma característica de permanência quanto às suas características, pelo que se apresenta 

como estático. Este tipo de recursos toma especial importância nas empresas porque 

como referem DIERICKX e COOL (1989) enquanto os fluxos podem ser ajustados 

instantaneamente os stocks não. Mas a consequência mais relevante desta análise é que 

nas suas características peculiares os recursos stock em especial os que representam 

capital físico designadamente os edifícios em determinada localização e com um lay-out 

específico, equipamentos especializados não são adquiríveis pois têm que ser “erguidos” 

(WILLIAMSON, 1979) e só podendo contribuir para a atividade da empresa têm valor 

(CORBIN, 1989).

Os ativos fluxo têm como principal característica o facto de estarem em 

permanente alteração o que lhe transmite a sua dinâmica própria e permite que 

sejam ajustados em cada momento, pelo contrário um ativo stock apresenta-se 

com uma característica de permanência quanto às suas características, pelo que 

a sua imitabilidade necessita de tempo, é dispendiosa e muitas vezes acumula as 

duas características, dependendo das características do processo necessário à sua 

acumulação, estes ativos apresentam as seguintes características:

Deseconomias de compressão de tempo

Maior eficiência de ativos

Interconectividade dos stocks de ativos

Erosão de ativos

Ambiguidade causal
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Tendo em conta que os ativos stock não se ajustam tão rapidamente quanto 

seria necessário para permitir que uma vantagem competitiva seja criada ou mantida é 

necessário um período de tempo para que esse stock seja acumulado e assim construído 

o ativo. Tentar atingir um determinado stock em menos tempo por forma a atingir o 

nível do que se pretende imitar impõe, tendo em conta as características do ativo, exige 

um maior custo. Desta forma custo e tempo têm uma relação inversa. Ou seja quanto 

mais rápido se tentar desenvolver um recurso maior será o seu custo, estando assim 

verificadas as deseconomias de compressão de tempo concretizadas numa redução da 

taxa de retorno do ativo a construir, num conceito similar aos custos de ajustamento da 

teoria neoclássica do crescimento (THOMAS, 2003).

Desta forma as deseconomias de compressão de tempo previnem as imitações 

rápidas como referem HATCH e DYER (2004), pelo que as empresas têm que fazer 

uma escolha entre a maior rapidez para poderem disponibilizar os ativo e o custo em 

obtê-los como mostram PACHECO-DE-ALMEIDA e ZEMSKY (2007), referindo que as 

principais fontes destas deseconomias de escala são a complexidade do recurso a 

construir e o custo do capital através da lei dos rendimentos decrescentes. A importância 

destas deseconomias prende-se, consequentemente, com a sua dimensão, se ela é 

relevante então elas concedem proteção extra á empresa que primeiro construiu o ativo 

permanecendo único por muito tempo, mas o seu inverso é verdadeiro, e neste caso a 

proteção ao ativo já construído é diminuto (COOL; DIERICKX; COSTA, 2012).

No processo de prossecução de um ativo stock não existem apenas deseconomias, 

existem também economias uma vez que o tempo e o custo de atingir um determinado 

nível de stock e a diferença no investimento líquido necessário a realizar comparado 

com os concorrentes depende da diferença entre o valor existente e o valor desejado 

facto a que DIERICKX e COOL (1989) designam de “maior eficiência de ativos” referindo 

no mesmo sentido COOL; DIERICKX e COSTA (2016), que “sucesso traz sucesso”, 

considerando que stock de ativos gera mais stock de ativos. A estes efeitos no stock 

de ativos LAWSON; SAMSON e RODEN (2012) designam de efeitos nos ativos stocks 

integrantes dos mecanismos que potenciam a inimitabilidade dos ativos e que KNOTT; 

BRYCE e POSEN (2003) haviam designado de economias de escala.

A interconectividade dos stocks de ativos faz a ligação á complementaridade entre 

ativos na senda da definição de empresa como um conjunto harmonioso e equilibrado de 

recursos que, ao se interligarem entre si, permitem a prossecução do objetivo da empresa, 

potenciando o seu êxito num ambiente competitivo. Esta interconectividade potencia as 

sinergias positivas entre os ativos e permite que o seu valor de conjunto seja superior á 

simples soma de cada um deles.
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A erosão dos ativos que DIERICKX e COOL (1989) associam á perda de “potencial 

produtivo” na ausência de “manutenção” adequada mas que THOMAS (2003) identifica 

claramente como a depreciação de ativos e que MEEKS e MEEKS (2009) quantificam 

como o valor presente dos cash-flows líquidos que um “negócio” necessita para a 

manutenção do seu potencial produtivo, sem contudo esquecer que a erosão dos ativos é 

inerente á obsolescência tecnológica que se não for contrariada diminui a adequabilidade 

do ativo stock para a geração de rendas em face aos concorrentes, de acordo com 

GOTZ (1999) maior intensidade de concorrência acelera a velocidade de difusão das 

melhorias tecnológicas, colocando a razão da maior ou menor rapidez de adoção das 

novas tecnologias no nível de competitividade de cada sector.

Por sua vez a ambiguidade causal prende-se com o facto do processe de 

acumulação poder apresentar uma natureza estocástica pelo que pode tornar difícil a 

identificação das variáveis relevantes, bem como a dificuldade em serem controladas 

pelo que a imitação pelos concorrentes será quase impossível. Isto é será difícil aos 

concorrentes não conseguem identificar com a certeza necessária as causas da eficiência 

do líder da indústria pelo que não sabem como e em quê o imitar. Esta característica não 

está ligada a um único recurso, mas ao facto de todos os recursos entre si estarem ligados.

2.2 VANTAGEM COMPETITIVA DURÁVEL E EROSÃO DE ATIVOS

Por vantagem competitiva pode-se entender uma posição que corresponde a 

um benefício relativamente a algo ou a alguém, uma primazia relativamente a algo, uma 

diferenciação positiva de algo face ao todo em que se insere. Assim uma vantagem 

competitiva é aquela que permite que um dos elementos de um todo se destaque 

relativamente aos outros elementos constituintes deste todo. Quando inserido num 

ambiente empresarial em que a competição é a palavra-chave para caracterizar as 

relações entre os elementos, esta posição de primazia só é possível de manter enquanto 

os outros competidores não detiverem também esta posição.

Seguindo a visão de BARNEY (2000) uma empresa só tem uma vantagem 

competitiva quando implementar uma estratégia de criação valor não simultaneamente 

com qualquer seu concorrente ou competidor, e esta vantagem competitiva é sustentável 

se nenhum dos seus concorrentes ou competidores for capaz de reproduzir os benefícios 

desta estratégia. Na complementaridade deste trabalho, PETERAF (1993) apresenta um 

modelo para a vantagem competitiva em que destaca a heterogeneidade dos recursos, 

os limites ex-post para a competição, a imperfeição da mobilidade dos recursos e os 

limites ex-ante á concorrência.
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Assim a heterogeneidade dos recursos entre as empresas de uma indústria 

refere-se ao facto de que enquanto as empresas que detém apenas recursos médios 

só podem esperar atingir o equilíbrio e as que beneficiam de maiores recursos podem 

conseguir resultados superiores aos dos seus concorrentes, isto é, no pressuposto de 

raciocínio que a heterogeneidade verificada na indústria é devida ao facto de os fatores 

de produção mais elevados, em quantidades limitadas, não terem sido suficientes 

para satisfazer a procura. Como resultado, as empresas podem manter uma vantagem 

competitiva se os seus recursos são escassos e inimitáveis.

Os limites ex post à concorrência referem-se ao facto de existirem forças que, 

uma vez que uma empresa obteve uma vantagem competitiva, limitam a concorrência 

e, assim, preservam a diversidade no setor. Se os recursos que permitem os resultados 

superiores das empresas que detêm vantagens competitivas forem substituíveis então os 

concorrentes irão usar estes produtos e a vantagem competitiva que a empresa detinha 

deixa de existir, pois perdeu-se a inimitabilidade.

A terceira característica referida por este autor é a imperfeição da mobilidade 

dos recursos, sempre que acontece existe um conjunto de recursos que não podem ser 

trocados de forma imediata e perfeita no mercado pelo que a sua apropriação se torna 

difícil ainda mais porque tais recursos só têm valor no contexto em que estão inseridos 

e são eles a base sólida sobre a qual a vantagem competitiva se baseia. De salientar 

que estes recursos têm que estar em constante atualização porque considerá-los como 

estáticos pode fazer perder a vantagem competitiva detida.

A última condição para a manutenção de uma vantagem competitiva é a existência 

de limites ex-ante à concorrência, tal acontece quando os recursos base de uma vantagem 

competitiva foram identificados apenas por uma empresa num momento de sorte ou 

num rasgo de superior antecipação isto porque se empresas tivessem identificado este 

recurso elas teriam encetado todos os esforços para o conseguir também para que todas 

o detivessem não permitindo a existência da vantagem competitiva assim conseguida.

Um ativo estratégico é então aquele que permite que uma determinada empresa 

detenha uma posição estratégica concretizada na geração de valor superior ao obtido 

pelos seus concorrentes. Atentemos pois nesta visão baseada em BARNEY (1989; 2000) 

para perguntarmos como é que se mede esta geração de valor para poder ser comparada 

á geração de valor obtida pelos seus concorrentes, é o valor da empresa, é o seu lucro 

económico, é a sua quota de mercado, o seu volume de vendas?

A resposta a esta questão tem envolvido diferentes investigadores, e principalmente 

duas perspetivas de análise bem distintas, a primeira tem por base um conceito de 

manutenção financeira do capital, enquanto a segunda tem por base a manutenção do 
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capital físico da entidade (SUTTON, 1984), uma vez que a medida que permite quantificar 

as variáveis contabilísticas de uma empresa não é estável a forma mais correta de uma 

empresa evidenciar os seus ativos não monetários é considerar os seus valores líquidos 

de reposição.

Tendo em atenção que os fatores que poderão contribuir para a erosão dos ativos 

são variados, sendo comumente apontados como principais fatores para a deterioração 

dos ativos físicos a deterioração física e a progressão tecnológica (CARMAN, 1956; LOWE, 

1963) fatores aos quais BITROS (1972) acrescenta a utilização a medida da utilização 

dos recursos em cada período de tempo é informação fundamental para se perceber 

se a manutenção da capacidade produtiva da empresa, enquanto fonte que permite a 

diferenciação face aos seus concorrentes se mantém numa perspetiva de análise mais 

ampla que a simples reposição do custo de aquisição desse recurso. De acordo com 

MYKOLAITIEO ; VE ERSKIEO ; JANKAUSKIENE e VALAO IEO (2010) a consideração 

dos diferentes fatores da erosão dos ativos apresenta uma discrepância considerável na 

dimensão apresentada para o resultado, logo para base de cálculo da tributação a aplicar.

2.3 ATIVOS STOCK ENQUANTO ATIVOS ESTRATÉGICOS

Nem todos os recursos são fontes de vantagens competitivas (MICHALISIN; 

SMITH; KLINE, 1997), mas para a RBV do conjunto dos ativos de uma organização os 

relevantes são os ativos estratégicos. De acordo com BARNEY (2000) nem todos os 

recursos de uma empresa têm o potencial de sustentar as vantagens competitivas da 

empresa onde estão inseridos, para isso têm que ter, simultaneamente os seguintes 

quatro atributos:

a) Têm de ser valiosos no sentido em que exploram oportunidades e/ou 

neutralizam ameaças existentes no ambiente externo envolvente á empresa,

b) Têm de ser raros entre os atuais e potenciais concorrentes,

c) Não totalmente imitáveis

d) Não pode existir ativos estrategicamente a eles equivalentes.

Para este autor no artigo citado os recursos de uma empresa incluem todos os 

ativos, capacidades, processos organizacionais, atributos da empresa, informações, 

conhecimentos controlados por uma empresa capazes de permitir á empresa a 

implementação de uma estratégica eficiente e efetiva. De uma forma mais específica 

os recursos da empresa podem ser identificados por três categorias, os recursos 

físicos, os recursos humanos e os recursos organizacionais. De acordo com BARNEY 

(2000) os recursos físicos integram a tecnologia utilizada na empresa, os lay-outs dos 
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edifícios, e dos equipamentos considerando a sua localização geográfica e o acesso 

que permitem á matéria-prima. Os recursos em capital físico são também designados 

recursos tangíveis e habitualmente considerados não raros porque podem ser adquiridos 

no mercado, MICHALISIN; SMITH e KLINE (1997) centram a principal diferença entre 

os recursos tangíveis e os intangíveis no potencial de inimitabilidade, esquecendo que 

a maior parte dos recursos tangíveis são não dinâmicos, logo integram a categoria dos 

recursos stock. Não em sintonia com esta posição estão DIERICKX e COOL (1989) ao 

considerar que determinados recursos stock não podem ser adquiridos no mercado, pelo 

que os concorrentes não os podem imitar, esta imitabilidade está relacionada com as 

características do processo pelo qual este recurso pode ser acumulado por forma a ser 

útil á estratégia formulada pela empresa.

Num mercado cada vez mais dinâmico o potencial estratégico na detenção de um 

recurso não pode ser dissociado da antecipação desta detenção face aos concorrentes 

atuais e/ou potenciais, de acordo com BARNEY (1989) a não negociabilidade imediata 

dos recursos stock são uma extensão importante e esclarecedora da literatura 

emergindo agora em fontes potenciais de desempenho econômico acima do normal para 

as empresas.

Os ativos serão tão mais estratégicos quanto menos imitáveis possam ser, as 

vantagens competitivas são, para os gestores as inerentes aos processos e relações 

tanto dentro como fora da organização sem restrições á natureza dos ativos sejam estes 

indivíduos ou equipamentos físicos (LAWSON; SAMSON; RODEN, 2012).

As quatro características apontadas para os ativos serem considerados como 

estratégicos apresentam diferentes efeitos intertemporais o valor e a raridade permitem 

a obtenção de lucros económicos num período sem limites enquanto a dificuldade de 

substituição e imitação preservam o valor e a raridade mas o mais importante para que 

um ativo seja competitivo o essencial é gerar valor de forma tempestiva e preservar esse 

potencial ao longo do tempo (GODFREY; GREGERSEN, 1999).

Um ativo estratégico é, consequentemente, o ativo que permite que elevar as 

capacidades dos seus recursos para a criação de oportunidades no mercado ou aqueles 

que neutralizem as ameaças dos seus concorrentes quando os recursos não estão a ser 

explorados da forma adequada, como refere (MICHALISIN; SMITH; KLINE, 1997).

2.4 ATIVOS TANGÍVEIS VS ATIVOS INTANGÍVEIS

A separação existente entre ativos tangíveis e intangíveis é, geralmente, feita tendo 

em atenção as características físicas palpáveis de uns e de outros, mas esta separação 
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é demasiado simplista quando se impõe uma visão mais adequada desta classificação. 

Para as empresas quer um quer outro tipo de ativos têm como característica comum o 

facto de integrarem os seus recursos detidos para períodos económicos posteriores ao 

presente, evidenciando o valor (histórico ou presente) dos dispêndios em que a empresa 

incorreu para acumular um determinado stock daquele ativo e encerrando em si próprios 

o potencial de gerar benefícios económicos nos períodos futuros.

Do ponto de vista da valoração apresentada nos quadros financeiros da empresa o 

seu valor deve ser superior ao valor esperado dos benefícios económicos que estes recursos 

stock vão gerar ao longo do período de permanência na entidade em causa como se pode 

inferir pela leitura da IAS 36. Ou seja, o valor gerado por estes ativos não se apresenta 

igual em todas as empresas uma vez que ele é determinado pelo potencial económico que 

detém. Desta forma a separação em ativos tangíveis e intangíveis apresenta-se apenas 

como uma separação formal atendendo à sua existência física ou não.

Nesta perspetiva HALL (1992) enquadra os ativos físicos que designa por 

“Specialist physical resources” no quadro dos recursos intangíveis, por seu lado 

MATHEWS (2003) considera os ativos tangíveis como sendo os ativos tecnológicos e os 

bens de capital e os ativos intangíveis como sendo o Know-How, as patentes e os direitos 

intelectuais, mas HOOLEY; BRODERICK e MÖLLER (2006) separam os recursos em 

ativos e capacidades que podem ser estratégicos, funcionais ou operacionais, integrando 

nos ativos estratégicos os ativos físicos, os financeiros e os das operações onde integram 

os edifícios e os equipamentos.

Mais importante do que a separação tendo por base esta característica é entender 

estes ativos como um conjunto de recursos harmoniosamente combinados entre si por 

forma a poderem suportar e potenciar os resultados que a empresa pretende alcançar. 

Na perspetiva da RBV a principal separação entre estes dois tipos de ativos centra-se na 

imitabilidade (MICHALISIN; SMITH; KLINE, 1997) sendo os ativos tangíveis mais imitáveis 

que os intangíveis e considera que a sustentabilidade das vantagens comparativas de 

uma empresa face aos seus concorrentes se baseia nos recursos intangíveis em especial 

por esta característica.

Por seu lado, GALBREATH e GALVIN (2004) consideram que os ativos tangíveis 

incluem os itens que a contabilidade evidencia no balanço, enquanto os ativo intangíveis 

não integram este documento. Nos primeiros englobam os ativos financeiros e os ativos 

físicos, enquanto nos segundos consideram o capital intelectual ligado com a propriedade 

dos ativos, o capital organizacional e reputacional e ainda as capacidades.

Esta não presença no balanço das empresas remete-nos para a necessidade 

de recorrer á definição de ativo, na visão estreitamente contabilística, várias são as 
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definições para este elemento das demonstrações financeiras das empresas, a que nos 

parece de maior relevância pela sua aceitação global é a constante no documento “The 

Conceptual Framework for Financial Reporting” (IFRS FOUNDATION, 2010) que nos seus 

§ 4.8 a 4.14 alarga o potencial de um ativo passando da simples geração de benefícios 

económicos futuros pela sua participação nas atividades operacionais da empresa para 

o seu potencial de permitir processos alternativos de produção, designadamente pela 

redução dos custos de produção.

Relativamente á forma física um ativo pode ter ou não uma forma física, 

considerando este documento que tal facto em nada é relevante para esta classificação, 

o que importa é saber se este elemento tem potencial para gerar valor para a empresa 

por ele próprio ou, como refere o FASB (1985) no §25 do seu Statement of Financial 

Accounting Concepts Nº 6 em combinação com outros ativos.

3 MODELO E PROPOSIÇÕES

De acordo com o expresso anteriormente, as empresas apresentam diferentes 

posições no mercado, pelo que algumas conseguem “apoderar-se” de recursos de forma 

mais vantajosa que os seus concorrentes, conseguirem manter esta posição e, nessa 

medida sustentarem esta posição diferenciadora face às suas concorrentes, como 

evidenciado no esquema seguinte:

Figura 1 - modelo a discutir.

4 CONCLUSÃO

Iniciámos este trabalho procurando evidenciar o que é uma empresa dado 

que o prisma da análise das ciências empresariais se deslocou das indústrias para as 

suas unidades, as empresas. Após a leitura de várias contribuições, algumas das quais 
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explicitámos, chegámos á conclusão que esta entidade pode ser vista por um sem fim de 

aspetos. Atendendo á natureza desta reflexão escolhemos para a perspetiva estritamente 

económica, de que é um conjunto de recursos que podem ser físicos e de capital líquido 

ou ligados a um conjunto de habilidades aprendidas, sem poder esquecer que estão 

sempre integradas num todo económico complexo, dinâmico e competitivo.

Os recursos que compõem estas entidades podem ser classificados atendendo a 

diferentes perspetivas considerámos como mais assertiva para os objetivos enunciados a 

classificação de DIERICKX e COOL (1989) por ela se ajustar ao processo de geração dos 

recursos utilizados pela empresa, uns são gerados de forma contínua, resultantes de fluxos 

continuados de dispêndios numa dinâmica de ajustamento imediato enquanto outros são 

gerados de uma forma descontínua e, muitas vezes alargada no tempo, exigindo um período 

para serem “erguidos” facto que os torna não adquiríveis num determinado momento do 

tempo. O não ajustamento imediato dos ativos stock às necessidades estratégicas de 

cada momento dá-lhe um potencial de proteção das vantagens competitivas existentes 

na empresa porque a sua imitabilidade está sujeita a deseconomias de compressão de 

tempo, potencia a criação de novos ativos, já detém a interconectividade com outros ativos 

o que dá lugar á ambiguidade causal e, claro, não se pode esquecer a manutenção do seu 

potencial de geração de valor prevenindo a sua erosão.

As empresas naturalmente que querem ter uma posição destacada relativamente 

aos seus concorrentes e, para além disso, conseguirem que ela se mantenha no tempo. 

Sendo a atividade da empresa desenrolada através dos seus ativos, ela só se consegue 

diferenciar dos seus concorrentes se detiver ativos diferentes pelo que a heterogeneidade 

destes recursos é a base para a diferenciação da empresa no todo em que desenvolve as 

suas atividades facto reforçado pela imperfeita mobilidade destes recursos uma vez que 

os seus concorrentes não os podem obter de forma imediata. Esta posição de supremacia 

é conseguida também porque quando uma empresa se destaca da concorrência é 

porque se apropriou de recursos que lhe permitem esse resultado superior antes dos 

seus concorrentes pelo que teve uma antecipação face aos seus concorrentes.

De acordo com BARNEY (2000) e na senda da corroboração que lhe foi dada 

pelo trabalho de PETERAF (1993) estes ativos são os ativos comumente designados 

de ativos “VRIO” os que são Valiosos, Raros, Inimitáveis e Organizados. Atendendo às 

características dos ativos stock agora aplicados aos ativos integrantes da categoria de 

ativos físicos, são considerados não raros em função da sua imitabilidade como afirmam 

MICHALISIN; SMITH e KLINE (1997) contudo e como referem DIERICKX e COOL (1989) 

se estes ativos não forem transacionáveis em tempo útil para a implementação da 

estratégia a tempestividade da sua detenção fará com que não sejam relevantes para a 
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implementação da estratégia visada, pelo que os ativos são tão mais estratégicos quanto 

menos imitáveis, pelo que, a nosso ver não é a característica da tangibilidade que deve 

estar na base da sua inimitabilidade, mas sim o potencial dos concorrentes deterem esse 

ativo de forma tempestiva face aos seus objetivos estratégicos.

Como consequência prática deste trabalho salientamos as consequências que 

esta nossa conclusão pode trazer ao desenho de pesquisas futuras que deverão ter por 

base a definição das condições de definição das características de imitabilidade ou de 

inimitabilidade dos recursos das empresas para a sua definição de ativos VRIO tendo 

em especial atenção a crescente “popularidade” que os ativos intangíveis vêm tendo nas 

organizações designadamente os indicados por HALL (1992) e dando mais importância á 

forma como os ativos físicos poderão ser coordenados na senda do trabalho de AAKER 

(1989). Assim os estudos deverão ter em atenção a definição dos ativos estratégicos 

em cada indústria já que a separação entre indústrias B2B e indústrias B2C, bem como 

entre indústrias com maior necessidade de recursos físicos específicos deverão ser 

consideradas de forma distinta de acordo com DIERICKX e COOL (1989).
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