PROPOSTA DE SISTEMATICA PARA ANALISE ECONOMICO-
FINANCEIRA DE PROJETOS DE INOVACAO EM PRODUTO

CAROLINA YAMACHITA HERMAN

Departamento de Engenharia de Producéo e Transportes, Universidade Federal do Rio
Grande do Sul

Av. Osvaldo Aranha, 99, 5° andar, Porto Alegre, RS — 90035-190, Brasil
carolina.cyh@gmail.com

FRANCISCO JOSE KLIEMANN NETO

Departamento de Engenharia de Produgéo e Transportes, Universidade Federal do Rio
Grande do Sul

Av. Osvaldo Aranha, 99, 5° andar, Porto Alegre, RS — 90035-190, Brasil
kliemann@producao.ufrgs.br

Resumo: O presente estudo teve como objetivo propor uma sistematica para analise
econémico-financeira de projetos de inovagdo em produto. A caréncia de planejamento
das empresas e as incertezas inerentes ao processo de inovacdo tém gerado resultados
imprevistos e por vezes ndo satisfatorios as empresas que buscam oferecer ao mercado
produtos inovadores. O uso de métodos convencionais para a analise econdmico-
financeira de projetos com um alto nivel de incerteza pode gerar uma base de dados
dubia, visto que estes ndo consideram a variabilidade dos dispéndios orcados. A
sistematica proposta tem como finalidade demonstrar ao executor de projetos e/ou ao
tomador de decisdo 0s possiveis investimentos necessarios para suprir as alteraces do
escopo original do projeto e para garantir que este seja concluido com éxito. Ainda, a
partir destes dados, sdo calculados indicadores que auxiliardo na analise da viabilidade e
do retorno do projeto em questéo.

Palavras-chave: inovacdo, gestdo da inovagdo, viabilidade econdmica, risco da
inovacédo, orgcamento de projetos.

1. Introducéo

Inseridas em uma estrutura econémica globalizada, as organizacdes necessitam
se diferenciar através de seus produtos e servicos a fim de se manterem competitivas e
garantir uma posicdo de destague no mercado. Inovar ndo € mais uma opg¢do para 0
sucesso de uma empresa, € uma prerrogativa para a sua sobrevivéncia (HAMMEL,
1999). Segundo Cavalcante (2009), o crescimento e a evolucdo das atividades de
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo no pais possuem forte relacdo com o desenvolvimento
econémico e social; contudo, o Brasil estd muito distante dos paises mais desenvolvidos
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tecnologicamente. Conforme dados da Pesquisa de Inovacdo (PINTEC, 2011), apenas
35,7% das empresas brasileiras implantaram produtos ou processos novos ou
significativamente novos nos anos analisados.

Segundo a Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE, 2005), a inovagdo é um processo complexo e sistémico, e apresenta um papel
de destaque para o progresso econdmico de qualquer pais. Conforme consta no Manual
de Oslo (2005), a inovacgdo pode apresentar quatro classificagdes: inovagao de produto,
inovacdo de processo, inovacdo de marketing e inovagdo organizacional. Outra
definicdo amplamente difundida na literatura apresenta a separacdo entre inovagédo
incremental, a qual prevé adaptacdo, aprimoramento ou refinacdo de produtos ou
processos existentes, e inovacao radical, que inclui novas categorias de produtos ou
processos. Projetos de inovacdo radical sdo aqueles que buscam grandes mudancas
(descontinuidades), como abertura de um novo mercado, langamento de uma nova
tecnologia, desenvolvimento de um novo modelo de negdécio ou até mesmo todos estes
itens de forma combinada (BESSANT et al., 2005).

Para se ter maior assertividade na analise de viabilidade de projetos de inovacao,
devem ser consideradas as incertezas e possiveis variagdes nos investimentos previstos
inicialmente. Apesar de dificil mensuracdo, algumas varia¢des (aumentos ou reducdes)
dos investimentos podem ser estimadas pelo executor, bem como sua probabilidade
pode ser fornecida com auxilio de ferramentas como a simulacdo de Monte Carlo.

Mesmo sendo encontradas na literatura criticas ao uso de ferramentas
convencionais para andlise de projetos de inovacdo, ndo foi encontrado método
estruturado e difundido para este tipo de analise. Por isso, o presente trabalho objetiva
propor uma sistematica de andlise de viabilidade econdmica aplicada a projetos de
inovacdo que permita a incorporacdo de incertezas inerentes ao processo de
desenvolvimento de um novo produto as avaliacdes.

A construcdo da sistematica foi realizada com base em ferramenta de analise ja
existente e utilizada por uma empresa de consultoria, sendo esta criticada de acordo com
estudo extraido da literatura. Apds modificacdes da estrutura, como os dados de entrada
e os indicadores gerados, foram realizados ajustes para que a ferramenta
operacionalizasse projeces baseadas em resultados provaveis dos investimentos do
projeto, sendo estes calculados a partir da criacdo de cenarios.

Apobs a estruturacdo do método, este foi aplicado para analise de viabilidade
econémica e projecdo de resultados de um projeto de inovagdo em produto. A empresa
executora do projeto esta localizada no Rio Grande do Sul e é do ramo de implementos
agricolas. Em seu portfolio, conta com inovadores produtos e vem trabalhando com
altos investimentos em novos desenvolvimentos nos Gltimos 4 anos.



2. Referencial Tedrico

Neste topico sao discutidas definicdes sobre inovacéo e gestdo da inovagéo, bem
como os metodos utilizados atualmente para a andlise de viabilidade econémica de
projetos de inovacdo. E feita uma revisdo da literatura sobre os principais métodos
utilizados para a andlise de viabilidade econdmica, destacando suas principais
caracteristicas, vantagens e limitacdes. Ao final do topico é descrito o método proposto
e utilizado por uma consultoria empresarial para analise de viabilidade econémica de
projetos de inovacgdo, o qual € utilizado como base para a estrutura do método resultante
do presente trabalho.

2.1. Inovacdo

A inovacdo € uma extensdo da invencao. As invengdes podem ser desenvolvidas
em qualquer cenario, como em Universidades, Institutos de Pesquisa, Centros de
Fomento, enquanto a inovacgdo ocorre sobretudo no seio das empresas, afirma Haour
(2004). Para desenvolvimento de inovacao € necessaria a combinacdo de diversos tipos
de conhecimento, competéncias, técnicas e recursos financeiros (OCDE) (2005).

Existem classificagdes para o tipo, o grau e a cobertura das inovagdes. Entre o0s
tipos, destacam-se as inovacGes em TPPs (Tecnologia em Produto e Processo), sendo
considerada uma empresa inovadora aquela que tenha implantado produtos ou processos
novos, cujo grau de inovacdo € altamente elevado, ou produtos e processos com
substancial aprimoramento tecnolégico. Com relacdo a cobertura das inovacdes, estas
podem ser representativas a nivel mundial, nacional ou para a propria empresa.

Constam do Manual de Oslo (2005), as seguintes definicbes aplicadas a
inovacéo de produto:

Um produto tecnologicamente novo é um produto cujas caracteristicas
tecnoldgicas ou usos pretendidos diferem daqueles dos produtos
produzidos anteriormente. Tais inovagdes podem envolver tecnologias
radicalmente novas, podem basear-se na combinacdo de tecnologias
existentes em novos usos, ou podem ser derivadas do uso de novo
conhecimento.

Para inovacao em processo é apresentada a seguinte descricdo:

Inovacgdo tecnoldgica de processo é a adocdo de métodos de produgéo
novos ou significativamente melhorados, incluindo métodos de
entrega dos produtos. Tais métodos podem envolver mudangas no
equipamento ou na organizacdo da produgdo, ou uma combinacdo
dessas mudancas, e podem derivar do uso de novo conhecimento.

2.2. Gestdo da Inovacéo

A inovacao e contextualizada pelas interacdes entre oportunidades de mercado e
0s conhecimentos internos da firma (ROUSSEL et al., 1991). Segundo Roussel, na



década de 1980, a gestdo de P&D foi caracterizada pela incorporacdo de instrumentos
de anélise para tomada de decisdo e pelo reconhecimento da necessidade de maior
entrosamento com as diversas areas da empresa.

Em abordagem anterior, a inovacdo era vista como a implementacdo de
resultados obtidos através de pesquisa académica e tecnoldgica, seguindo uma
perspectiva linear e sequencial (QUADROS, 2008). Contudo, o novo conceito de gestao
de inovacéo traz abordagens sistémicas e processuais, relacionando as diferentes areas
da empresa que se envolvem com as atividades de inovacéo.

Apesar de haver um aparente consenso da importancia da inovacdo, pesquisas
revelam que ela ndo esta na lista de prioridades na maioria das empresas (DELLOITE,
2005). O desafio na selecdo de projetos de inovacdo se deve ao contexto de alta
incerteza desse tipo de projeto. As principais dificuldades encontram-se na fase de
valoracdo dos custos e beneficios do projeto, visto que a base de dados é pouco precisa
(GOFFIN, MITCHEL, 2010), o que reduz a capacidade da empresa de prever 0s seus
resultados e impactos. Apesar de ainda apresentar limitacdes para analise, em diversas
organizacOes a area de P&D ja foi incluida no contexto dos negécios, auxiliando no
desenvolvimento de um portfélio mais balanceado e no aumento da frequéncia da
avaliagcdo dos projetos (LONGANEZ] et al., 2008).

2.3. Analise econdmica de Projetos de Inovagao

As incertezas e descontinuidades inerentes aos projetos de inovacéo reduzem a
capacidade da empresa em prever os resultados e impactos desses projetos. Segundo
TIDD, BESSANT & PAVITT (2005), sdo denominadas incertezas incertas, ou seja,
aqueles fatores que ndo sdo conhecidos ou cuja probabilidade de ocorréncia ndo €
determindvel. Podem ser definidos quatro tipos de incerteza: (1) tecnoldgicas, (2)
mercadoldgicas, (3) organizacionais e (4) de recursos (RICE, O'CONNOR &
PIERANTOZZI, 2008). Logo, projetos de alta incerteza, caracterizados pela base de
dados inexistente ou ndo confidvel, ttm como caracteristica a dificuldade de previsdo de
um cenario futuro. Para analise deste tipo de projeto sdo necessarias ferramentas
especificas, ja que as tradicionais formas de avaliacdo de projetos de baixa incerteza
nem sempre sdo suficientes (RICE, O'CONNOR & PIERANTOZZI, 2008).

2.4. Métodos para analise de viabilidade econémica

Para analise de viabilidade econémica, existem conceitos ja difundidos na
literatura e muito utilizados por empresas e organiza¢fes. Os principais métodos sao
descritos abaixo.

2.4.1.Fluxo de Caixa (FC)

De acordo com Pildo & Hummel (2003), um conceito imprescindivel para a
andlise financeira de projetos é o Fluxo de Caixa (FC), que compreende a relagdo entre
os desembolsos e recebimentos em um determinado periodo.



O fluxo de caixa fornece o resultado, seja ele positivo, nulo ou negativo, do
caixa em determinado periodo. Esta ferramenta pode ser utilizada ndo apenas para
andlise de viabilidade econémica, mas também se mostra eficiente para o controle da
empresa, auxiliando em decisdes de curto e longo prazos (FREZATTI, 1997).

2.4.2.Valor Presente Liquido (VPL)

O método do valor presente liquido (VPL) caracteriza-se, essencialmente, pela
transferéncia de todas as variacOes de caixa esperadas, descontadas pela TMA (Taxa
Minima de Atratividade) para o instante presente, ou seja, transporta para a data zero de
um diagrama de fluxo de caixa todos os recebimentos e desembolsos previstos
(MOTTA; CALOBA, 2002; TORRES, 2004).

Para Galesne, Fensterseifer & Lamb (1999), a Taxa Minima de Atratividade
(TMA) representa o retorno minimo exigido para um projeto de investimento e a taxa de
desconto, ou a TMA, mais apropriada para decisdes de investimento é a taxa do custo
de capital. Gitman (2001) considera o custo de capital como o retorno exigido pelos
financiadores de capital para a firma, e, portanto, a TMA que a firma deveria considerar
em seus projetos de investimento.

Para a analise e tomada de deciséo sdo considerados investimentos interessantes
aqueles em que o VPL € positivo, sendo mais vantajosos aqueles cujo VPL € maior. O
resultado gerado pelo método representa a quantidade, em unidade monetéria, a valor
presente. O método do Valor Presente Liquido é considerado o mais sofisticado para
avaliacdo de investimentos, visto que mensura a geracdo de valor, considerando a
distribuicéo efetiva dos fluxos durante o projeto analisado (SANVICENTE, 2010).

2.4.3.Taxa Interna de Retorno (TIR)

O método da Taxa Interna de Retorno (TIR) é aquele que nos permite encontrar
a remuneracdo do investimento em termos percentuais (MOTTA E CALOBA, 2002;
TORRES, 2004). Para fins de analise, se a taxa interna de retorno calculada for maior
que a TMA (Taxa Minima de Atratividade) o investimento merece consideracdo. Caso a
TIR seja inferior a TMA, o investimento devera ser rejeitado, pois o volume dos
recursos investido serd remunerado abaixo da taxa minima de atratividade (MOTTA E
CALOBA, 2002; TORRES, 2004).

2.4.4. Payback

Para a analise de viabilidade de um projeto é importante que se identifique a
previsdo de prazo para o retorno do investimento realizado. Para obtencdo desse dado,
utiliza-se 0 método de analise do payback, que consiste em apurar o periodo de tempo
que decorrera até que o valor presente dos fluxos de caixa previstos se iguale ao
investimento inicial, ou seja, reflete 0 tempo necessario para que as receitas liquidas de
um investimento recuperem o custo do mesmo (WESTON E BRIGHAM, 2000;
SAMANEZ, 2007).
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Figura 1: Métodos de analise de viabilidade econémica

Fonte: Elaborado pelo autor
2.5. Limitacao da analise econémica de Projetos de Inovacgéo

Apesar de projetos de inovacdo possuirem caracteristicas que os diferenciam dos
demais, como o alto grau de incerteza ja descrito anteriormente, para a analise de
viabilidade econdmica € utilizada a mesma sistematica aplicada a projetos com menor
complexidade. Embora ja existam na literatura constatacdes de que projetos de inovagédo
devem ser analisados de forma singular e que ja haja estudos aprofundados sobre a
avaliacdo de ativos intangiveis, caracteristica forte nos projetos de inovagdo, ainda ndo
foi proposto método especifico para andlise econdmico-financeira desta classe de
projeto.

2.6. Ferramenta para simulacgéo de probabilidades

2.6.1. Monte Carlo

Para Lustosa et al. (2004), a simulacdo de Monte Carlo consiste em um método
que “utiliza a geracdo de numeros aleatorios para atribuir valores as variaveis do
sistema que se deseja investigar”. O método de Monte Carlo pode ser utilizado em
problemas de tomada de decisdo que envolvam riscos e incertezas, ou seja, situagoes
nas quais o comportamento das variaveis envolvidas ndo é de natureza deterministica
(MOORE; WEATHERFORD, 2001).



2.7. Metodo desenvolvido e utilizado por consultoria empresarial

O estudo utilizou como base para a extracao de conceitos e analises a ferramenta
desenvolvida por uma empresa de consultoria empresarial. A ferramenta, utilizada para
obtencdo de projecdes e andlise de viabilidade econdmica de projetos, € alimentada com
dados financeiros da empresa, retirados do balanco patrimonial e do demonstrativo de
resultado do ultimo exercicio, além de informacbes sobre o projeto em questdo,
fornecidas pela empresa que o executard. As principais referéncias utilizadas para
andlise sdo os custos do produto/processo envolvidos no projeto, as despesas
administrativas, comerciais e operacionais vinculadas ao mesmo, bem como a
expectativa da quantidade de vendas e o preco de comercializagéo.

A ferramenta gera resultados para permitir a analise do consultor sobre
determinado projeto, a qual é realizada basicamente através da visualiza¢do do fluxo de
caixa da empresa nos cinco anos subsequentes. Apesar da avaliacdo ser realizada a
partir do fluxo de caixa, outros indicadores como a TIR e o VPL também sdo calculados
pela ferramenta.

Apesar da ferramenta apresentar dados suficientes para analise de viabilidade
econdmica, ela ndo incorpora as incertezas e variaces de escopo, consequentemente de
investimento, que possuem relevancia na avaliacdo de projetos de inovacao. Tendo isso
em vista, o presente estudo, que se utilizou da ferramenta atual como base, propde um
método que inclui a andlise das variagbes no projeto e suas probabilidades de
ocorréncia, permitindo a mensuracdo dos desvios que o projeto poderad apresentar com
relagdo ao seu cendrio previsto inicialmente. A empresa, ao optar pela execucéo de um
projeto de inovacgdo, deve estar ciente dos riscos financeiros envolvidos e preparada
para imprevistos orcamentarios, logo o novo método fornece dados que poderao auxiliar
no planejamento e na tomada de decisao.

3. Procedimentos Metodoldgicos

Neste topico é descrito o cenario do estudo, a metodologia de pesquisa utilizada
e, ao final, citadas e detalhadas as etapas da metodologia do trabalho. A proposicdo do
novo método para analise de viabilidade econdmica de projetos de inovacao, incluindo
as fases de preparacao, elaboracéo e aplicacdo, e finalizacdo do trabalho, é realizada em
6 etapas: analise do cenario, definicdo da estratégia para execucdo e aplicacdo do
estudo, preparacdo e alinhamento da equipe envolvida, estruturacdo do meétodo,
aplicacdo do método e analise dos resultados e conclusao.

3.1. Descricdo do cenéario

O estudo para proposicdo do método foi realizado com base em ferramenta ja
utilizada por uma empresa de solugdes empresariais, cuja matriz € localizada em
Joinville, Santa Catarina. A area de Economia e Financas, pela qual € utilizada a
ferramenta estudada, presta servicos de: captacdo de recursos para inovacédo, capital de
giro e expansdo e modernizacdo, determinacdo do valor econdémico da empresa,



diagnostico econémico-financeiro, renegociacdo de passivos e elaboracéo de planos de
recuperacdo. O método proposto pelo estudo serd aplicado especificamente em
trabalhos de captacdo de recursos para inovagédo e tecnologia, focado em projetos de
inovacgdo em produto.

3.2. Metodologia de Pesquisa

Neste estudo, a pesquisa é caracterizada como de natureza aplicada, tendo em
vista que seu foco é desenvolver um método para aplicagdo prética, sofisticando
andlises econbémicas de inovagdo. Sua abordagem é qualitativa, pois o estudo busca
tornar mensuravel dados e informacdes ndo quantificaveis, facilitando sua interpretacéo
e analise. O trabalho € classificado como uma pesquisa tedrica, visto que apresenta uma
andlise de método existente e propde melhorias através de embasamento tedrico. Quanto
ao seu procedimento, a pesquisa caracteriza-se como um estudo de caso na empresa de
consultoria, pois visa conhecer com profundidade um método especifico, analisando
suas particularidades.

3.3. Metodologia de Trabalho

O presente estudo sera realizado em trés macro etapas com atividades
relacionadas a cada uma delas (Figura 2):

Anadlise do cenério - Consultoria Empresarial

Fase
preliminar

Alinhamento da equipe - Equipe de Economia e Finangas

Definigdo da estratégia

Fase de
preparacéo

Analise do método da consultoria

Apropriacédo de indicadores utilizados pelo método

execucao

Proposicdo de nova sistematica

Fase de

Figura 2: Metodologia de Trabalho — Atividades relacionadas

Fonte: Elaborado pelo autor
3.3.1. Andlise do cenério

O presente trabalho foi realizado com o objetivo de desenvolver uma sistematica
para analise econdmico-financeira de projetos de inovagdo baseada em método
existente, utilizado para avaliagdo de projetos por uma consultoria empresarial. A area
responsavel pela realizagdo de projetos de captacdo de recursos é composta por oito



colaboradores em Porto Alegre, dentre eles estagiarios e consultores. Todos possuem
acesso e utilizam a ferramenta para a analise de viabilidade de projetos e para realiza¢do
de projecdes de resultado de seus clientes, contudo ha um padrdo de preenchimento das
informacdes que deve ser seguido. Ainda, as anélises, geradas automaticamente a partir
da insercdo de dados, sé@o padronizadas para todos os trabalhos, ndo havendo
flexibilidade para proposicdo e execucdo de avaliagOes diferenciadas para cada projeto,
independentemente da sua singularidade.

A ferramenta € restrita as analises previstas pelo seu desenvolvedor e para altera-
la é necessaria aprovacdo de grande parte dos seus usuarios, como 0s coordenadores e
socios responsaveis pela area de Economia e Financas. Além disso, em caso de
propostas para alteracdes, deve-se garantir que a ferramenta permaneca gerando as
informacdes solicitadas pelos 6rgéos financiadores, como BNDES e FINEP, atendendo
aos padrdes exigidos.

Nesta etapa, foi necessario validar junto a coordenacdo a possibilidade de
alteracdo do método utilizado atualmente, bem como identificar todos os responsaveis
cujas autorizagdes sdo necessarias.

3.3.2. Alinhamento da equipe

O envolvimento da equipe foi primordial para que o foco do estudo fosse
delimitado e trouxesse resultados concretos e relevantes. Nesta etapa foram realizadas
entrevistas com profissionais experientes da consultoria, atuantes diretos e indiretos nos
projetos de captacdo de recursos para projetos de inovagdo, com o intuito de identificar
e discutir problemas observados no planejamento deste tipo de projetos. Para isso,
foram selecionados seis projetos envolvendo inovacéo radical de produto, ficando os
consultores responsaveis por constatar as principais discrepancias entre orcamentos
previstos e realizados, bem como verificar as diferencas entre as proje¢des de retorno
financeiro antes da realizacdo do projeto e posterior a sua execugao.

Os envolvidos chegaram ao consenso de que as analises financeiras projetadas
no inicio de um projeto ndo correspondiam a realidade vista durante a sua execucgéo e
posteriormente a sua finalizacdo. Apesar de imprecisdes em projecdes serem
conhecidas, bem como as incertezas atreladas a estas variacoes, foi admitido que havia a
oportunidade de melhorias na ferramenta utilizada.

3.3.3. Definicéo da estratégia

A etapa de alinhamento da equipe para a execucdo do estudo foi de suma
importancia, pois foi validada a deficiéncia do método utilizado pela consultoria e
sinalizada a possibilidade de aperfeicoamento. Para a realizagdo do estudo e proposicéo
da nova sistematica foram definidas as a¢des abaixo:

e Andlise do método da consultoria; forma de coleta de dados, tratamento dos dados e
indicadores gerados;
e Apropriagdo de indicadores do método;



e Proposicdo de nova sistematica para analise econémico-financeira.

3.3.4. Analise do método da consultoria

A analise do método foi realizada pelo autor com o auxilio da equipe de Economia
e Financas do escritorio de Porto Alegre, sendo consideradas também opinides de outros
profissionais participantes na etapa 3.3.2. (Alinhamento da equipe). Apesar de
apresentar os principais indicadores citados pela literatura para analise econémico-
financeira de projetos, como a TIR, o VPL e o Payback, a ferramenta ndo estaria
adequada as caracteristicas dos projetos de inovacgdo: variabilidade e incerteza.

As principais criticas foram relativas a rigidez da ferramenta, destacando-se as
seguintes limitagdes quando se tratando da analise de projetos de inovacéo:

e Impossibilidade de projetar cenarios — incorporando incertezas;

e Caréncia de dados para avaliagcdo das etapas do projeto de forma individual,

e Avaliacdo do projeto e seus impactos financeiros apenas no inicio do projeto, ndo
permitindo a atualizacéo das informacdes apds realizacdo parcial do projeto.

3.3.5. Apropriacéo de indicadores utilizados pelo método

Ap06s analise do método desenvolvido pela consultoria, foram apropriados seus
indicadores e analises qualificadas como relevantes para que, a partir delas, fosse
estruturada a base para o novo método. Os indicadores da TIR, do VPL e do Payback
foram mantidos, porém foi identificada a necessidade de tratamento dos dados de
entrada. Ainda, foi mantida a projecdo do Fluxo de Caixa da empresa no cenario com a
realizacdo do projeto e sem a realizacdo do mesmo, pois esta foi considerada uma das
principais analises para a obtencédo de crédito junto aos 6rgaos financiadores.

3.3.6. Proposicdo de nova sistematica

Selecionados os indicadores que seriam apropriados do método utilizado como
base para este trabalho, foram pesquisadas pelo autor solucBes para as criticas
destacadas no item 3.3.4 (Andalise do método da consultoria). Dessa forma, foram
propostas na nova sistematica formas de suprir as caréncias identificadas.

e Impossibilidade de projetar cenarios — incorporando incertezas: a nova sistematica
permitira a utilizacdo de cenarios para projecdo. Para isso, serdo fornecidos pelo
executor do projeto os dados do orcamento previsto e a estimativa das possiveis
variag0es (cenario pessimista — investimento maximo e cenario otimista —
investimento minimo);

e Caréncia de dados para avaliacdo das etapas do projeto de forma individual: a
separacdo do projeto em etapas, identificando os dispéndios alocados em cada uma
delas, auxiliara no acompanhamento do orcamento do projeto durante a sua
execucao. As etapas sdo propostas em um padrdo (extraido de projetos de clientes da
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consultoria), porém devem ser validadas pelo executor do projeto a ser analisado
antes da inser¢éo de dados;

e Avaliacdo do projeto e seus impactos financeiros apenas no inicio do projeto, ndo
permitindo a atualizacdo das informacOes ap0s realizacdo parcial do projeto: a
estratificacdo das etapas e a possibilidade de atualizacdo dos dispéndios durante a
execucdo do projeto auxiliard no acompanhamento do cronograma fisico-financeiro
previsto.

4. Analise dos resultados e discussao

Tendo sido realizada a apropriacdo de indicadores do método da consultoria
(fluxo de caixa, VPL, TIR e payback), foram propostas alteracfes para a estrutura da
base de dados e para as informacdes que deveriam ser fornecidas pelo executor do
projeto para as analises. Visando permitir a avaliacdo individual das fases do projeto,
bem como o acompanhamento e atualizacdo das analises durante a execugdo do projeto,
identificou-se a necessidade de desmembrar o projeto em etapas. Para a criagdo de um
padrdo, foram examinados os seis projetos citados no item 3.3.2 (Alinhamento da
equipe) e observadas as atividades que compunham sua execugdo. A partir disso, a
equipe determinou etapas padrdo aplicadas para a segregacdo dos investimentos, as
quais antes das aplicacdes devem ser validadas pelo executor do projeto. As etapas
definidas sé&o:

1) Concepcéo do produto;

2) Projeto detalhado;

3) Desenvolvimento do prototipo;
4) Testes do prototipo;

5) Fabricacdo do lote piloto;

6) Lancamento do produto.

Ainda durante a analise dos projetos histdricos, a equipe identificou etapas
criticas no desenvolvimento de projetos de inovacdo, nas quais as variagbes do
investimento previsto para o realizado apresentavam as maiores discrepancias. Visando
validar a observacdo, o autor contatou nove gerentes e coordenadores de projetos de
grandes industrias para que estes comentassem as principais dificuldades encontradas no
momento de levantamento dos orcamentos e quais as dificuldades encontradas para
projetar os investimentos. Os principais desafios citados foram: imprevisibilidade de
horas de trabalho (custo com a méo de obra), necessidade de contratagdo de servicos de
terceiros ndo previstos inicialmente, custo com matéria prima — geralmente definida de
forma concreta apenas na montagem do prototipo e infraestrutura deficiente para
atender ao desenvolvimento. Ainda, foram citados nas entrevistas, os altos dispéndios
com o langamento dos produtos que apresentam variagdo significativa dependendo do
setor de atuacdo da empresa e da reputagdo da marca da empresa no mercado.
Baseando-se nestas informagdes, foram propostas rubricas de dispéndios para as quais
deveriam ser apresentados cenarios, a fim de se calcular os valores provaveis através da
simulacdo de Monte Carlo. As rubricas destacadas para cada etapa séo:
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1) Concepcédo do produto: pessoal e servicos de consultoria;

2) Projeto detalhado: pessoal e servigos de consultoria;

3) Desenvolvimento do protdtipo: pessoal, servicos de consultoria, matéria-
prima, obras civis e equipamentos/componentes;

4) Testes do protdtipo: pessoal, servicos de consultoria, matéria-prima e
equipamentos/componentes;

5) Fabricacdo do lote piloto: pessoal, servicos de consultoria, matéria-prima,
obras civis e equipamentos/componentes;

6) Lancamento do produto: pessoal, servicos de consultoria e divulgacdo do
produto.

As demais rubricas sdo projetadas de acordo com o cenario previsto, salvos
casos em que o executor do projeto informe que ha algum dispéndio relevante com alto
grau de incerteza.

Um dos grandes diferenciais do novo método € a modelagem de cenarios, como
citado anteriormente, sendo estes resultados das possiveis variacdes de investimento e
de retorno dos projetos de inovagdo. Para a criacdo de cendrios o executor deve
informar o orcamento previsto para a projeto, contudo também serdo consideradas
possiveis variacdes no projeto que impliqguem no aumento ou reducdo dos investimentos
previstos. A partir dessas informacdes, através da simulacdo de Monte Carlo, serdo
fornecidos os valores provaveis para os investimentos de cada etapa, bem como sera
informada a reserva de contingéncia necessaria para um grau de confianca de 95% para
garantir que a execuc¢do do projeto sera finalizada. Para o célculo dos indicadores sédo
utilizados os valores provaveis obtidos nas simulacdes.

A partir das premissas criadas, foi desenvolvida a nova sistematica para a analise
de projetos de inovacdo, a qual possui suas etapas descritas abaixo:

1° passo) Lancamento do Ano Base para projecdo (Ativo, Passivo e DRE da empresa
executora no Ultimo ano) — informac@es extraidas dos demonstrativos financeiros;

2° passo) Lancamento de projecdo de faturamento dos produtos existentes para 0s
préximos 5 anos (contados a partir do Ano Base) — informacGes provenientes do
responsavel financeiro/industrial/comercial da empresa executora do projeto de
inovacao;

3° passo) Lancamento de projecdo de faturamento decorrente do novo produto para o0s
proximos 5 anos (contados a partir do Ano Base) — informacgdes provenientes do
responsavel financeiro/industrial/comercial da empresa executora do projeto de
inovacgéo;

4° passo) Levantamento do orgcamento do projeto dividido em rubricas — informagdes
fornecidas pelo responsavel pelo projeto de inovacéo da empresa executora:

e QObras Civis;

e Instalacdes;
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e Equipamentos Nacionais;

e Equipamentos Importados;

e Matéria-Prima;

e Pessoal,

e Treinamento;

e Servigo de Consultoria;

e Software;

e Assisténcia Técnica e Manutenc&o;
e Viagens e Diérias;

e Custo de Lancamento;

¢ Divulgacédo do Novo produto;
e Componentes;

e Feiras.

5° passo) Definicdo do cronograma do projeto (mensal), destacando os periodos de
execucdo de cada etapa — validacdo das etapas e informacdes fornecidas pelo
responsavel pelo projeto de inovacéo da empresa executora:

e Concepcéo do produto;

e Projeto detalhado;

e Desenvolvimento do prototipo;
e Testes do prototipo;

e Fabricacdo do lote piloto;

e Lancamento do produto.

6° passo) Atribuicdo dos investimentos or¢ados para cada uma das etapas — informacdes
fornecidas pelo responsavel pelo projeto de inovacdo da empresa executora;

7° passo) Validacdo dos investimentos mais relevantes (pessoal, matéria-prima,
componentes, etc.) em cada uma das etapas — responsavel pelo projeto de inovacdo da
empresa executora;

8° passo) Atribuicdo de variacBes (minimas e maximas) para 0 cenario previsto dos
investimentos destacados em cada uma das etapas — responsavel pelo projeto de
inovacdo da empresa executora.

Sendo seguido o passo-a-passo descrito e inseridas as informacdes obtidas na
base de dados da ferramenta base, apropriada da consultoria empresarial, sdo geradas as
andlises do projeto. A ferramenta, a partir das informagdes lancadas, projetard o Fluxo
de Caixa dos proximos cinco anos (contados a partir do Ano Base), sendo gerado o
cenario com o projeto e sem 0 projeto. Para o cenario com a execu¢do do projeto, séo
utilizados os valores provaveis obtidos através das simulacdes de Monte Carlo. Para
este contexto também serdo calculados a TIR, o VPL e o Payback.
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Ainda, a ferramenta fara o célculo do indice de Méaxima Exposicdo do Fluxo de
Caixa baseado nos investimentos por etapa. Este indice auxiliara a empresa a identificar
as etapas criticas do seu projeto e nas quais 0 seu Caixa estara mais exposto, podendo
ser consideradas captacGes de recursos ou até mesmo resgate de aplicagcdes da empresa
para que o Fluxo de Caixa néo seja prejudicado.

5. Aplicacdo da nova sistematica

ApOs a estruturacdo da nova sistematica proposta para a anélise econdémico-
financeira de projetos de inovagdo em produto, esta foi aplicada para validagdo. O
projeto analisado pertence a uma empresa do ramo de implementos agricolas, cliente da
consultoria empresarial. Foram levantados todos os dados necessarios para a realizacdo
do estudo junto a empresa, sendo estes posteriormente inseridos na base de dados da
ferramenta, conforme passo-a-passo demonstrado nos Apéndices.

1° passo) Lancamento do Ano Base para projecéo (Ativo, Passivo e DRE da empresa no
ultimo ano) — Apéndice A.

2° passo) Lancamento de projecdo de faturamento dos produtos existentes para 0s
préximos 5 anos (contados a partir do Ano Base) — Apéndice B.

3° passo) Lancamento de projecdo de faturamento decorrente do novo produto para 0s
préximos 5 anos (contados a partir do Ano Base) — Apéndice C.

4° passo) Levantamento do orcamento do projeto dividido em rubricas — Apéndice D.

5° passo) Definicdo do cronograma do projeto (mensal), destacando os periodos de
execucdo de cada etapa — Apéndice E.

6° passo) Atribuicdo dos investimentos or¢ados para cada uma das etapas — Apéndice F.

7° passo) Identificagdo dos investimentos mais relevantes (pessoal, matéria-prima,
componentes, etc.) em cada uma das etapas — Apéndice G.

8° passo) Atribuicdo de variagdes (minimas e maximas) para 0 cenario previsto dos
investimentos destacados em cada uma das etapas — Apéndice H.

A partir dos dados inseridos na ferramenta, foram gerados valores provaveis
para 0s investimentos em cada etapa do projeto através de simulacfes de Monte Carlo
com 1000 iteragGes, sendo posteriormente validada a aderéncia dos dados de entrada no
préprio software utilizado para as simulagfes, 0 @Risk. Ainda, a partir das simulagdes,
também foram calculados os orgamentos necessarios para 95% de confianca, sendo
destacadas as reservas que a empresa devera possuir durante a realizacdo de cada etapa
do projeto caso deseje trabalhar com este grau de confiabilidade. Abaixo séo
demonstrados os resultados da simulacdo, os quais sdo utilizados para calculos e
analises descritas em sequéncia.
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Concepcao do produto

Principais Investimentos (R$) Minimo Maximo Provavel
Pessoal 30.100 95% 150% 32.358
Servico de Consultoria 160.000 95% 120% 164.000
Total 196.358
Orcamento total necessério (95%de confiancga) 209.610
Reserva (contingéncia) necessaria (95%de confianga) 19.510
Projeto detalhado

Principais Investimentos (R$) Minimo Maximo Provavel
Pessoal 50.000 95% 130% 52.083
Servico de Consultoria 100.000 95% 150% 107.500
Total 159.583
Orgcamento total necessério (95%de confiancga) 176.793
Reserva (contingéncia) necessaria (95%de confianga) 26.793
Desenvolvimento do protétipo

Principais Investimentos (R$) Minimo Maximo Provavel
Pessoal 40.000 95% 120% 41.000
Servico de Consultoria 33.500 90% 150% 35.733
Matéria-Prima 140.500 90% 130% 145.183
Obras civis 5.325.000 70% 110% 5.147.500
Equipamentos/Componentes 5.700.000 95% 130% 5.937.500
Total 11.306.917
Orgcamento total necessario (95%de confianca) 12.131.966
Reserva (contingéncia) necessaria (95%de confianga) 892.966
Testes do protétipo

Principais Investimentos (R$) Minimo Maximo Provavel
Pessoal 41.000 95% 110% 41.342
Servico de Consultoria 100.000 95% 160% 109.167
Matéria-Prima 35.000 95% 105% 35.000
Equipamentos/Componentes 300.000 95% 110% 302.500
Total 488.008
Orgcamento total necesséario (95%de confianca) 511.762
Reserva (contingéncia) necessaria (95%de confianca) 35.762
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Fabricacéao do lote piloto

Principais Investimentos (R$) Minimo Maximo Provavel
Pessoal 140.000 95% 120% 143.500
Servico de Consultoria 20.000 95% 105% 20.000
Matéria-Prima 526.583 95% 140% 557.300
Obras civis 3.000.663 95% 130% 3.125.691
Equipamentos/Componentes 12.370.311 90% 130%| 12.782.655
Total 16.629.146
Orgamento total necessério (95%de confianca) 18.222.185
Reserva (contingéncia) necesséaria (95%de confiancga) 2.164.628
Lancamento do produto

Principais Investimentos (R$) Minimo Maximo Provavel
Pessoal 30.000 90% 120% 30.500
Servico de Consultoria 45.000 90% 160% 48.750
Diwlgacéo do equipamento 94.000 95% 150% 95.300
Total 174.550
Orgcamento total necessério (95%de confianca) 203.458
Reserva (contingéncia) necesséaria (95%de confianca) 34.458

Os valores provaveis gerados pelas simulacdes foram aplicados para a projecéo
do Fluxo de Caixa da empresa para 0s proximos cinco anos. Sdo apresentados 0s
cenarios sem e com a realizacdo do projeto — Apéndice | e J, respectivamente, 0s quais
auxiliam o tomador de decisdo no momento de optar pela execucdo ou ndo do
investimento no novo produto. Ainda, para fornecer mais informacGes para apoio da
decisdo, sdo calculados os indices da TIR, VPL e Payback do projeto em questao.

Considerando os investimentos necessarios e o retorno esperado a partir do Ano
3, quando o produto serd inserido no mercado, o projeto apresenta uma Taxa Interna de
Retorno (TIR) de 83%, considerada excelente pela empresa. Para complementacdo das
analises, foi calculado o Valor Presente Liquido (VPL) e o Payback do projeto,
chegando-se aos resultados de R$ 23.530.950,24 e 10 meses, respectivamente,
considerando os retornos esperados.

O investimento estimado inicialmente em R$ 28.660.949,00, apds incorporagao
das variacGes dos dispéndios mais relevantes em cada etapa, sofreu um aumento de R$
672.904,50 no orgcamento, caso sejam considerados os valores provaveis, obtidos
através das simulacbes de Monte Carlo, para a projecdo financeira. Ainda, caso a
empresa deseje trabalhar com um nivel de confianca de 95%, devera projetar uma
reserva de contingéncia de aproximadamente R$ 3.174.117,00 para assegurar a
realizacdo do projeto. A estimativa destes gastos, obtidos através das simulacGes
realizadas com dados fornecidos pelo executor do projeto, representam indiretamente os
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investimentos necessarios para as corre¢cdes e/ou mudancas nos investimentos, sendo
estes decorrentes de alteracdes de escopo, dificuldades técnicas, caréncia de tecnologia,
entre outras barreiras comumente enfrentadas em projetos de inovagao.

A empresa podera optar em considerar os recursos de contingéncia para fins de
projecdo de Caixa, contudo, caso a opgdo ndo seja inclui-los, o método fornece a
informagao para que possam ser levantadas alternativas se os dispéndios se fizerem de
fato necessérios para a execucdo do projeto. No caso analisado, a empresa possui
entradas de caixa suficientes para a execucdo do projeto, contudo, caso opte por buscar
outras fontes, ha um montante representativo de resultados de aplicacdes financeiras, as
quais podem ser resgatadas para a realizacdo dos investimentos. Ainda, pode se
observar uma diminuicédo consideravel no valor de financiamentos do Ano Base para 0s
demais, logo, a empresa pode estudar a possibilidade de novos empréstimos, podendo
optar por linhas especificas de incentivo a inovagdo, as quais apresentam melhores
condigdes.

6. Conclusao

A aplicacdo do método ao projeto de um novo implemento agricola gerou
resultados que demonstram a viabilidade do projeto, contudo a escolha pela execucao
ou ndo do projeto continuara sendo uma definicdo da empresa executora. O presente
estudo, que se baseou na probabilidade da variagdo dos investimentos, bem como na
estimativa de dispéndios ndo previstos no orcamento inicial do projeto, fornece a
empresa uma base maior de dados para auxiliar na tomada de decisdo. Contudo, ndo se
pode relevar o fato de que se trata de um projeto de inovagdo que, assim como ja
destacado anteriormente, possui riscos ndo mensuraveis.

Apesar de destacar algumas oscilagfes esperadas nos investimentos, a projecéo
destas esta diretamente vinculada as experiéncias e percepc¢des do executor responsavel,
visto que é este quem determina as variacbes dos dispéndios. Portanto, além da
importancia de um orcamento detalhado, no momento de aplicacdo do método, destaca-
se a relevancia da participacdo de mais de um colaborador da empresa, principalmente,
guando os envolvidos ndo possuirem experiéncia em projetos de inovacéo.

O cuidado no planejamento e execucdo de projetos de inovacéao € imprescindivel
para que a empresa ndo desperdice insumos e para garantir que os investimentos darao
retorno a organizacdo. As dificuldades envolvidas no processo de desenvolvimento de
um projeto de inovagdo e a imprevisibilidade do mesmo ndo deve ser encarada como
um impedimento para a realizacdo deste tipo de projeto, mas sim como incentivo a
elaboracdo de metodos de gestdo e ferramentas de planejamento e controle para este
fim. Os riscos inerentes aos projetos de inovagdo podem causar resultados onerosos
financeiramente a empresa, mas caso bem planejados e executados, 0s projetos podem
gerar retornos positivos.

Os resultados positivos do projeto podem ser financeiros ou ndo e, muitas vezes,
0s impactos causados pelo langamento bem-sucedido de um produto inovador podem
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prover a empresa um maior reconhecimento do mercado, agregando valor a sua marca e
possibilitando o0 aumento do seu Market-share.

A sistematica foi desenvolvida com foco em projetos de inovagdo em produto,
porém a mesma pode ser estudada posteriormente para adaptacdo e aplicacdo a projetos
que envolvam outros tipos de inovagdo, como a de processo.
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