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I - INTRODUCAO

Entende-se como tecnologia uma sucessao de técnicas organizadas
com uma certa légica, configurando um processo de produgao de um
produto. Mais modernamente este conceito foi estendido a prestacao de
um servico. Os projetos de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) sao aque-
les que visam o desenvolvimento tecnoldgico.

O desenvolvimento de um projeto de P&D é um conjunto de ativi-
dades muito complexo que envolve um alto grau de incertezas quanto as
suas perspectivas e aos multiplos fatores que influenciam estas incerte-
zas. A finalidade do projeto é levantar estas incertezas, desenvolver as
atividades que visam a sua eliminagdo e planejar as etapas futuras do
desenvolvimento. Trata-se, portanto, de um processo extremamente
interativo, onde as decisdes sobre o seu andamento sdo permanentes.

Riscos e incertezas tém conceitos diferentes. Riscos podem ser per-
feitamente medidos, uma vez que eles estardo sempre associados a even-
tos que tém um determinado ntimero de chances para nao acontecer e
um para acontecer, como por exemplo, no jogo de dados a chance do
ntmero 1 acontecer é uma vez em seis; na roleta, a chance de um jogador
acertar a sua aposta ¢ uma em 37 vezes. Incerteza ¢ uma indeterminacao
que pode ser eliminada, passando a ser uma certeza. Por facilidade de
expressao e comunicacao, no desenvolvimento de projetos de P&D, o
conceito de incertezas é substituido pelo de risco. No entanto, enquanto
um evento de risco é um fato isolado, acontecendo ou nao acontecendo,
0 processo retorna ao ponto inicial. Na P&D, eliminada ou nao a incerte-
za, atingindo-se ou nao o objetivo, nunca o processo retorna ao ponto de
partida, pois conhecimentos foram adquiridos.

O empreendimento de um projeto de P&D estd condicionado a
varios fatores de decisao, entre os quais:

« 0 risco tecnolégico

- 0 portfdlio dos produtos da empresa

- a sua situacao econdmico-financeira

- a sua propensao para assumir riscos



O risco tecnolégico é diretamente relacionado ao ciclo de vida atil
de uma tecnologia e o periodo em que ela se mostra competitiva, consi-
derando-se como ponto de partida a geracao da idéia que resultou num
novo produto operado comercialmente por uma organizacao (empresa).
O ciclo de vida da tecnologia é dividido em quatro fases basicas: emer-
gente, crescimento, maturidade e declinio. Quanto mais avangada no ci-
clo de vida esté a tecnologia, menores sao os riscos dos empreendedores
nela baseados.

O portfélio de produtos operado pela empresa e a insercao dos re-
sultados da P&D neste portfélio tem grande influéncia no risco do proje-
to. Quanto menor a insercao dos seus resultados, menor é a sinergia do
projeto com as atividades da empresa, maiores os riscos de insucesso.

A situacdo econdmico-financeira tem a ver com a capacidade da
empresa para empreender o projeto com recursos proprios ou de tercei-
ros. A situagao presente e as perspectivas futuras sao os fatores prepon-
derantes de avaliacao desta capacidade.

A propensao para assumir riscos tem a ver com a aptidao dos seus
acionistas, dirigentes e mesmos seus empregados para assumir riscos e
gerencia-los, transformando-os em resultados. Esta propensao estd inti-
mamente ligada a cultura da empresa, a competéncia dos seus integran-
tes e ao setor econdmico das suas atividades. As empresas de exploracao
de petrdleo assumem mais riscos que as refinadoras. As sidertrgicas as-
sumem menos riscos que as farmacéuticas.

II — O Risco TECNOLOGICO

O CicLo pE Vipa E 0 Tiro DA P&D

O ciclo de vida e o tipo da P&D sao os determinantes do que se
denomina risco tecnolégico. Tecnologias emergentes sao aquelas em que
os trabalhos de P&D visam a uma inovacao em termos de um produto
inédito para o mercado e tém como atividades principais a descoberta de
seus dados fundamentais, tais como caracteristicas fisicas e quimicas, usos,
bem como do seu processo de produgao como, matérias primas, etapas e
reagoes, subprodutos, rendimentos etc. Quanto ao mercado, sao
pesquisados os clientes em potencial, usos, produtos concorrentes, utili-
zagao de subprodutos, precos, canais de comercializacao, esforgo para o
swich over etc.

Tecnologias em crescimento sdo aquelas que estao procurando se
fixar no mercado e aquinhoar maiores parcelas, em geral, substituindo
produtos em uso ou, mais raro, atendendo uma demanda ainda nao sa-
tisfeita por nenhum produto. As atividades de P&D se caracterizam pelo
aperfeicoamento dos produtos e respectivos processos de producao e
utilizagdo de subprodutos. Nesta fase, é gerado o maior namero de ino-



vacoes que se relacionam ao produto e ao processo, que sao agregadas a
tecnologia.

Tecnologias na maturidade sao aquelas que ja conquistaram o seu
mercado e que vao agregando inovacgoes, que visam elevar sua eficiéncia
para manté-las competitivas. Estes desenvolvimentos visam, principal-
mente, 0 processo produtivo, com o objetivo de reducao de custos, eco-
nomia de energia etc., para baixar o preco do produto como forma en-
frentar a concorréncia.

Tecnologias em declinio sdo aquelas que ja esgotaram todo o poten-
cial de desenvolvimento e seus produtos estao caindo em desuso. As ati-
vidades de P&D, quando empreendidas, visam buscar uma sobrevida
que permita a permanéncia no mercado por mais algum tempo. Estas
atividades buscam, principalmente, usos alternativos para os seus pro-
dutos ou a adaptagao a algum mercado focalizado, em funcao de alguma
caracteristica de consumo.

Tecnicamente, o risco esta diretamente ligada a fase do ciclo de vida
em que se encontra a tecnologia do produto alvo; quanto mais no inicio
do ciclo de vida se encontra a tecnologia, maiores e mais numerosas sao
as incertezas, maior € o risco. Varios fatores compdem o risco tecnoldgico:

- a natureza das atividades da P&D na fase em que se encontra o
desenvolvimento

- a previsibilidade das técnicas a utilizar na P&D

+ 0 prazo para a incorporagao da P&D pelo mercado

- 0 conhecimento sobre a tecnologia e os movimentos dos competi-
dores

- 0 beneficio esperado pelo empreendedor

- 0s investimentos necessarios para o cumprimento de todas as eta-
pas da P&D

- a sinergia do objetivo da P&D com as demais atividades da em-
presa

- a duracado esperada para a vantagem competitiva conseguida em
relacdo a concorréncia

O tipo de P&D esta relacionado a natureza das atividades empreen-
didas no projeto. Os tipos de P&D podem ser classificados em:

FUNDAMENTAL

Criagao de novos conhecimentos para a empresa e provavelmente
para o mundo, visando ampliar e aprofundar a percepcao sobre uma
determinada area técnica ou cientifica de interesse para a empresa, apli-
cacao comercial imediata incerta. Dependendo da aplicabilidade, podera
propiciar ganhos altissimos pelo pioneirismo. Baixos investimentos.
Altissimo risco.

RapicaL

Desenvolvimento de novos conhecimentos técnicos para a empre-
sa, possivelmente para o mundo, tendo uma finalidade comercial especi-



fica. Os investimentos sao de médio a elevados. Os riscos sao elevados e
as possibilidades de ganhos sao elevadas.

INCREMENTAL

Exploracao héabil do conhecimento técnico existente, com o objeti-
vo de melhorar caracteristicas de produtos e rendimentos de processos.
Estrategicamente tem o objetivo de manter os produtos e processos com-
petitivos. Os investimentos sao em geral elevados. Os riscos sao baixos e
os ganhos relativos sao também baixos.

Considerando-se o ciclo de vida, pode-se verificar que a pesquisa
fundamental é propria das tecnologias emergentes, a pesquisa radical é
propria das tecnologias em crescimento, a pesquisa incremental é pro-
pria da tecnologia na maturidade. Para as tecnologias em declinio podem
ocorrer quaisquer das atividades de P&D, com maiores chances de su-
cesso para as radicais. Numa visao geral, quanto mais préximo da matu-
ridade esta a tecnologia, menores sao as incertezas a ela relacionados e
menores sao 0s prazos para obtencao de resultados.

Da mesma forma sao avaliados os impactos que um projeto de P&D
pode causar a uma tecnologia, quando relacionados a natureza da P&D.

FUNDAMENTAL

Muito grande, com potencial para mudar as bases para a competi-
cao tecnologica. Radical: Grande, incorpora produtos e processos dife-
renciando as empresas lideres. Incremental: Pequenos, mas essenciais para
a manutencao da competitividade da empresa.

Benericio EspEraDO X Risco

O investimento em P&D s6 se justifica se os beneficios esperados
sdo compensatorios. A composicao beneficio esperado x risco € a princi-
pal determinante sobre a oportunidade de um investimento em P&D. A
composicao ideal é a que maximiza os beneficios e minimiza os riscos. O
Quadro 6, a seguir, auxilia a avaliacdo de um investimento em P&D, exa-
minando sua oportunidade em termos do beneficio esperado x risco in-
corrido.

III — O Porrtrorio pE Probputos Eo Novo PropuTo

A principal avaliacdo com relagdo ao portfélio dos produtos ja
comercializados pela empresa é a atratividade, por exemplo, a combina-
cao entre a contribuigao sinérgica e rentabilidade. Ela é a medida do inte-
resse do projeto em fungao do resultado da conjugacao dos vérios fatores
ja aqui apresentados. Ela é levantada pelo cotejo de quatro aspectos prin-
cipais: ELEmENTOs DA P&D — adapta-se a estratégia corporativa /negdcios,
mérito inventivo e importancia estratégica, impacto competitivo, prazo
de duracao da vantagem competitiva, recompensa; INCERTEZAS — probabi-



lidade de sucesso técnico, probabilidade de sucesso comercial, probabili-
dade de sucesso global; Exrosicio Ao risco — custos de desenvolvimento,
relacdo investimento/disponibilidades financeiras, prazo para a conclu-
sao ou decisao critica Investimento para a exploracao comercial; RErorno
ESPERADO — relacao entre a projecao dos resultados e os investimentos em
P&D e industrial. Estes fatores podem ser substituidos, porém sao ade-
quados para maioria dos projetos de P&D.

IV — A SituacAo ECONOMICO-FINANCEIRA DA EMPRESA

A situacao econdmico-financeira é diretamente proporcional a sua
disponibilidade para financiar os projetos de P&D ou a capacidade para
levantar empréstimos. A empresa que nao tem recursos suficientes para
cumprir o cronograma financeiro do projeto, nao deve empreendé-lo.
Interromper um projeto de P&D, quando ele caminha para um bom re-
sultado, nao é uma boa medida. Informacgoes sempre vazam. Por outro
lado, qualquer parceiro s6 dele participara se a empresa tiver uma situa-
¢ao econdmico-financeira que garanta a sua execucao até o final.

V - A PROPENSAO PARA ASSUMIR RISCOS

A propensao para assumir riscos é uma caracteristica de cada em-
presa ou mesmo das empresas de um determinado setor. O fato é que as
empresas mais propensas a assumir riscos desenvolvem métodos de avalia-
los e administra-los, escolhendo melhor os projetos reduzindo, assim, os
insucessos. No mundo competitivo atual, globalizado, onde as modifica-
¢oes tecnoldgicas acontecem mais rapidamente, as empresas que preten-
dam manter-se competitivas tém que assumir riscos.

A propensao para assumir riscos em certos setores é compulsoria,
como na informdtica e na prospeccao de petrdleo. As empresas destes
setores estdo assumindo riscos permanentemente. O risco faz parte do
seu negocio.

VI — As MODALIDADES DE FINANCIAMENTOS

Existem duas modalidades basicas de financiamento: proprio e por
terceiros. A escolha se dd em funcao do bindmio custo de oportunidade x
risco, em obediéncia a sua estratégia de gestao do passivo

O financiamento préprio se dd quando a empresa utiliza seus pro-
prios recursos financeiros para o custeio das atividades de P&D. O finan-
ciamento por terceiros se da quando a empresa utiliza recursos de
terceiros.



O financiamento por terceiros poderéa ser de vérios tipos:

- Seed Money

« Venture Capital

- Participagbes nos resultados
« Empréstimos

O Seed Money é o financiamento mais adequado aos projetos de
P&D que estao na fase emergente do ciclo de vida da tecnologia; o Venture
Capital é mais adequado para os projetos na fase de crescimento e os
empréstimos sdo mais indicados para a fase da maturidade.

O Seed Money é mais frequentemente praticado pelos governos, face
o elevado risco, o longo prazo na obtengao de resultados e pelo interesse
na geragao de novos produtos que desenvolvam a economia dos respec-
tivos paises ou beneficiem a sociedade de uma maneira geral. Destina ao
financiamento de um protétipo, de um processo em fase de bancada ou
piloto, dos primeiros estudos de mercado e aos correspondentes planos
de negdcios. A sua motivacao é o potencial de mercado de uma idéia
apresentada por um inventor.

O Venture Capital € mais adequado a P&D na fase de crescimento,
face aos elevados riscos e ao rapido crescimento dos negécios, que mobi-
lizam todos os recursos econdmicos da empresa e mais do que ela pode
gerar, impedindo-a de tomar empréstimos. Sao praticados pelos mais di-
versos agentes financeiros que colocam seus recursos sob a forma de ris-
co na empresa, quer sob a forma de capital, quer sob a forma de debéntu-
res, quer sob a forma de contratos especificos para cada situacao. A sua
motivagao sdo as perspectivas de retorno financeiro apresentadas no pla-
no de negdcios.

Os empréstimos sao mais adequados aos projetos de P&D da matu-
ridade, quando os riscos sao minimos e os resultados imediatos. A em-
presa faz o balango entre o juros cobrado pelo financiador e o custo de
oportunidade do seu capital destinado ao giro. Forcosamente, ele optara
pelo mais baixo, ou seja, o juros cobrado pelo financiador.

Os projetos de P&D da fase de declinio comportam qualquer tipo
de financiamento, dependendo dos seus objetivos.

Os governos, em fungao do estado das suas economias, planeja-
mento estratégico, politicas de desenvolvimento, comerciais etc., costu-
mam praticar qualquer destas modalidades, dando com incentivo taxas
de juros abaixo do mercado ou nula, retornos parciais do principal do
financiamento etc. Como estimulo ao uso dos recursos proprios existe a
pratica da renuncia fiscal, quando eles se abstém de cobrar total ou par-
cialmente impostos.



VII - CONCLUSAO

Como conclusao final, tem-se que o investimento em projetos de
P&D ¢é uma atribuicao exclusiva das empresas como forma de manter a
competitividade no mercado. O financiamento de um projeto de P&D se
dara pelos resultados obtidos pela empresa com a sua introducdo no
mercado. Para que estes resultados se concretizem, as avaliagdes da P&D
ao longo do desenvolvimento sao o fator principal de decisao. A experién-
cia de empresas que lidam com inovacoes indica que a avaliagao
abrangente do maior nimero de fatores é a op¢ao mais adequada, onde a
consisténcia entre eles é o fator critico de decisdo. Em contrapartida a
focalizacao de uns poucos fatores em maior profundidade, pode levar a
uma ma avaliagao pela desconsideracao de um fator pouco aparente,
porém critico.

Verifica-se que o sucesso destes projetos, bem como a capacidade
para conseguir a participacao de terceiros, estd estreitamente relacionada
com a forma que a empresa administra os seus negdcios, seus métodos de
gestao, suas estratégias, sua competéncia, sua experiéncia na avaliagao
dos projetos e na conducao dos negdcios correntes. Sao esses os fatores
que influenciam neste sucesso e ndo o financiamento como fator critico
de sucesso. Qualquer terceiro participante potencial do projeto fara as
mesmas avaliagdes que a empresa faz e provavelmente algumas mais com-
plexas. Por esta razdo, a empresa deve ter, sempre, todas as informacoes
sobre ela e sobre os projetos disponiveis, perfeitamente organizadas e
claras, para que as decisdes ao longo do processo da P&D sejam tomadas
com segurangca.

Finalizando, a empresa para manter-se no mercado precisa estar
permanentemente empreendendo P&D, se possivel focalizando todo o
seu portfélio de produtos, quer aperfeicoando os produtos ja
comercializados, quer inovando, excluindo os produtos em declinio, subs-
tituidos por produtos novos no seu portfdlio de forma a manté-lo compe-
titivo.
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Resumo

O autor inicia o artigo explicando que tecnologia é uma sucessao de técnicas organi-
zadas com uma certa légica, configurando um processo de produgao de um produto,
e que os projetos de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) sao aqueles que visam o



desenvolvimento tecnolégico. Analisa-se que o empreendimento de um projeto de
P&D para se tornar vidvel estd condicionado a vérios fatores de decisdo, entre os
quais: o risco tecnolégico, o portfélio dos produtos da empresa, a situagdo econdmi-
co-financeira, e a propensao para assumir riscos.

Abstract

The author starts off explaining that technology is a succession of techniques logically
organized, configuring a process of a production, and that Research and Development
are those which aim at the technological development.

In order to be feasible a Research and Development Project is conditioned to some
decisive factors, as: technological risks, the companies portfolio of products, the
financial-economic situation and the inclination to take on those risks.
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