Analise de investimento em tecnologia: a

experiéncia da Divisao de Economia e

Engenharia de Sistemas do Instituto de

Pesquisas Tecnologicas

Abraham Sin Oih Yu
Paulo Brito Moreira de Azevedo

No comeco da década de 70, a direcédo do Instituto de Pesquisas
Tecnolégicas do Estado de Sao Paulo (IPT) percebeu a necessidade e a
importancia de incorporar a analise econdmica em seus trabathos
tecnolégicos. As recomendacdes de visitantes do exterior, a época, inclu-
indo consultores do SRI International e do Battelle Memorial Institute,
também reforcavam a importancia da capacitagdo em analise econdmica
de decisdes sobre tecnologia. Em 1976, foi organizado um primeiro n(-
cleo de pessoas com essa fungao e, em 1978, criou-se a Divisdo de Eco-
nomia e Engenharia de Sistemas (DEES) com as seguintes missbes:

e realizar estudos sobre a interacio entre a economia e a tecnologia in-
dustrial;

e apoiar as decisdes e politicas de investimento em tecnologias, tanto
para o Governo como para as empresas privadas, por meio de estudos
técnico-econdmicos.

No inicio, as atividades estavam voltadas principalmente para a viabi-
lidade econémica de projetos ou programas tecnolégicos, utilizando as
técnicas de engenharia econdmica. Ao longo dos anos, a Divisao expan-
diu a sua atuacio para outras areas relacionadas as suas missdes, como
as de economia industrial, economia de tecnologia, planejamento urbano
e regional, engenharia de producao e engenharia de sistemas. Em meio a
expansdes e, as vezes, contracdes, a DEES manteve-se atuando em ava-
liacio de projetos tecnolégicos ao longo dos dltimos 20 anos. E, como
conseqiiéncia natural dessa acumulacao de experiéncias, houve uma evo-
lucio bastante significativa dessa atividade desde a década de 70 até o
presente momento.

Essa evolucao envolve nao s6 as técnicas de avaliacdo de projetos,
como, por exemplo, a disponibilidade de software especializados, mas
também o escopo de problemas. Essa mudanca de escopo fez com que
se alterasse o nome da atividade, antes chamada de avaliacao de pro-
jeto, para analise de investimento em tecnologia (AIT).

O objetivo principal neste trabalho é sintetizar a experiéncia da DEES
em avaliacao de investimento em tecnologia, mostrando particularmente
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os problemas encontrados, a evolugéo das metodologias
empregadas e as licdes que a equipe da Divisao aprendeu
nesses 20 anos.

Inicialmente, apresenta-se uma revisao da literatura so-
bre AIT e, em seguida, uma classificacio e caracterizacio
dos trabalhos de anélise de investimento tecnolégico da
DEES. Nos tépicos seguintes discute-se cada classe de pro-
blema quanto as metodologias empregadas e as suas evo-
lugdes. Por (ltimo, nos comentérios finais, tem-se uma
reflexdo sobre a experiéncia da DEES a luz da literatura
existente sobre o tema em questao.

REVISAO DA LITERATURA SOBRE ANALISE DE
INVESTIMENTO EM TECNOLOGIA

A literatura que trata da avaliacdo ou anélise de inves-
timento em tecnologia pode ser encontrada em vérias areas
da Administracao, sendo consideradas como principais as
de gestao de projetos, orcamento de capital, engenharia
econdmica/matematica financeira, selecio de projeto de
pesquisa e desenvolvimento (P&D) e gestao da carteira de
projetos de desenvolvimento de novos produtos. Cada area
apresenta as suas proprias técnicas, mas em geral existe
intercambio de técnicas entre as &reas. Por exemplo,
todas utilizam, de alguma forma, as técnicas de orcamen-
to de capital e/ou engenharia financeira baseadas em con-
ceitos e metodologias de finangas. Varios autores apre-
sentam classificagdes bastante similares dessas técnicas,
geralmente de acordo com a linha metodologica utilizada
(Souder & Mandakovic, 1986; Steele, 1988; Martino,
1995; Cooper, Edgett & Kleinschmidt, 1998; Galesne,
Fensterseifer & Lamb, 1999). Na seqiiéncia encontra-se
uma classificacdo adaptada principalmente de Martino
(1995), Steele (1988) e Souder & Mandakovic (1986).

Os métodos de avaliacio ou analise podem ser classifi-
cados basicamente em quatro grupos, descritos a seguir.

* Métodos classicos'!) — esses métodos sao usados para
ordenar os projetos segundo algum critério de priori-
dade. Sao geralmente simples de aplicar e entender. O
método mais conhecido neste grupo corresponde a um
conjunto de técnicas chamadas de scoring. Existem
muitas variagdes dentro do scoring e, em termos gerais,
utilizam uma férmula matematica para produzir uma nota
para cada projeto (Martino, 1995). Essa nota &, entso,
o meio de priorizar os projetos. Um exemplo simples de
scoring, chamado de indices econdmicos (Souder &
Mandakovic, 1986), é representado pela férmula:

T,= P,* M,/ C,

onde: T, é a nota do projeto I; P, é a probabilidade de
sucesso do projeto I M, é o beneficio econémico do

projeto I e C, é o custo do projeto I. Muitas variantes sao
empregadas para calcular o T, de cada projeto; algumas
podem ser bastante complexas. Outros métodos deste
grupo séo: checklists, perfil de projeto, comparacao em
pares (por exemplo, Q-sort) etc. Esses métodos sio, em
geral, utilizados na fase exploratéria ou na analise preli-
minar de propostas de investimento, para a realizacio
de triagem de grande nimero de projetos, e exigem,
inicialmente, recursos de pequeno porte. As principais
criticas com relagao a esses métodos sao: néo lidam com
as incertezas nos beneficios e custos e tém grande de-
pendéncia dos julgamentos subjetivos dos experts.

Métodos financeiros convencionais!? — esses me-
todos sao baseados em técnicas oriundas de orcamento
de capital e engenharia econémica. As mais conhecidas
sdo: valor presente liquido, taxa interna de retorno e
periodo de payback. Todas trabalham exclusivamente
com os aspectos financeiros dos projetos, isto é, com o
fluxo de caixa do investimento. Essa é uma das desvan-
tagens dessas técnicas. Contudo, esses métodos sio
muito utilizados na pratica, pois, para qualquer investi-
mento, o decisor quer ter uma idéia de seus custos e
retornos. Os métodos financeiros convencionais geral-
mente ndo tratam de forma explicita as incertezas e os
riscos envolvidos nos investimentos. No entanto, o tra-
tamento explicito de incertezas esta ganhando populari-
dade entre os praticantes. A incorporacao de incertezas
pode ser realizada por meio de metodologias de simula-
cao (Martino, 1995) e de opcdes reais {Cooper, Edgett
& Kleinschmidt, 1998).

Métodos de analise de decisdes® — sio fundamen-
tados na Teoria de Decisdo, que trata formalmente as
incertezas, as decisdes sequienciais, os objetivos multi-
plos e a atitude em relacéo ao risco (teoria de utilidade).
A arvore de decisao & uma das formas de representar
uma decisdo de investimento, sendo as técnicas finan-
ceiras rotineiramente incorporadas para descrever os flu-
xos de caixa para os diversos cenarios, isto é, ramos da
arvore. Os aspectos nao financeiros podem ser incorpo-
rados aos modelos com objetivos multiplos, como pode
ser visto em Keeney (1992).

Métodos de programaciao matematica® — esses
métodos objetivam a otimizacao da composicao da car-
teira de projetos, levando em consideraco as interacées
entre os projetos quanto a recursos e resultados. Eles
nao avaliam os projetos individualmente, como os trés
grupos de métodos anteriores. A técnica mais citada na
literatura, para essa finalidade, & a programacao linear.
Essas técnicas sao basicamente deterministicas, nao li-
dam com as incertezas envolvidas nos investimentos®.
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Por causa da complexidade na sua formulagao matema-
tica e da exigéncia de muitos dados para a execucao dos
célculos, os métodos deste grupo sdo bem menos utili-
zados do que os citados anteriormente (Steele, 1988).

Outros métodos — neste grupo se encontram os méto-
dos ainda pouco difundidos ou que sao dificeis de classifi-
car. Na primeira categoria tem-se os métodos Cognitivos,
relatados em Martino (1995). Esses métodos utilizam as
caracteristicas dos projetos ja avaliados como base para
inferir, por meio de técnicas estatisticas ou expert system,
a priorizacdo de novos projetos. A suposicdo fundamen-
tal & a de que o padrao do passado se repetira no futuro.
Esses métodos podem ser (iteis em ambientes estaveis, o
que, certamente, ndo & o caso brasileiro. Outro método
dessa categoria, relatado por Martino (1995), é o de Cluster
Analysis. Na segunda categoria tem-se os bubble diagrams
(diagramas de bolha), de Cooper, Edgett & Kleinschmidt
(1998). Sao métodos que fornecem melhor apresentacéo
visual dos resultados de avaliacao, mas que, metodologica-
mente, ndo sao diferentes dos quatros grupos acima. O
diagrama de bolha pode ser empregado pelo método de
scoring, apresentando em um eixo a “dificuldade de exe-
cucio” e no outro a “importancia do projeto”, bem como
pela andlise de decisdo, tendo em um eixo a “probabilida-
de de sucesso técnico” e no outro o “valor presente liqui-
do do projeto, dado o sucesso técnico”. A representagao
grafica pode ser muito util para o melhor entendimento
dos resultados, mas ha limitagées: o diagrama de bolha
pode mostrar, no méaximo, trés a quatro variaveis por vez.

Além de classificar e discutir as vantagens e desvanta-
gens dos métodos, a literatura debate também os aspectos
comportamentais e organizacionais na utilizacao das téc-
nicas de AIT. Souder & Mandakovic (1986) comentam
que as técnicas analiticas ndo consideram as emocgdes, os
desejos e a lealdade das pessoas, e recomendam que to-
dos os envolvidos no processo devem interagir, via rede
de computadores, para melhorar o nivel de participacao.
Steele (1988) acrescenta que um processo de selecio deve
criar sentimento de comprometimento dos participantes
com os resultados. Gupta & Mandakovic (1992) relatam
estudos mostrando que as caracteristicas pessoais,
organizacionais e situacionais podem influenciar os julga-
mentos subjetivos, como, por exemplo, a estimativa de
probabilidade de sucesso técnico. Matheson & Matheson
(1998) identificaram as best practices em tomada de deci-
sdes em P&D e verificaram que as condi¢cbes necessérias
para uma organizacdo implementar, com sucesso, essas
préticas sao: cultura de aprendizagem continua que incor-
pore as incertezas e os riscos, estrutura organizacional que
favoreca o fluxo de informacgdes, processo de tomada de
decisao descentralizado e alinhado com os objetivos da

empresa e compreensao sistémica do seu ambiente de
atuacdo (clientes, setor industrial e economia). Adicional-
mente, esses autores apresentaram as principais barreiras
organizacionais a implantacdo dessas praticas: visao de
curto prazo no planejamento, dificuldades em mensurar
os resultados de P&D e isolamento entre as areas funcio-
nais.

TRABALHOS EM ANALISE DE INVESTIMENTO EM
TECNOLOGIA DA DEES

Foi efetuado um levantamento dos projetos realizados
pela DEES desde o final da década de 70, com base no
banco de dados de projetos da Divisdo. Esse banco con-
tém, para cada estudo realizado pela DEES, o titulo do
trabalho, o cliente, a data de entrega do relatério e o nome
do gerente do projeto. As palavras-chave utilizadas foram:
avaliacio de projetos, anélise de projeto, viabilidade eco-
ndmica, pré-viabilidade, investimento e implantacdo. O
resultado foi uma listagem com 41 trabalhos, sendo os
mais antigos de 1977 e 1978. O banco de dados nao
contém todos os trabalhos efetuados pela DEES, pois a
Divisado também é solicitada a realizar estudos de viabilida-
de ou analises de investimento para projetos de outras
unidades do IPT. Conseqiientemente, os relatorios finais
desses projetos sao arquivados nas unidades responséaveis
por eles. Para identificar esses estudos, os autores revisa-
ram os seus proprios arquivos e conversaram com outros
colegas do IPT; 11 projetos foram identificados dessa
maneira. Acredita-se que os 52 trabalhos levantados re-
presentam uma parte muito significativa do esforco da
DEES em andlise de investimento em tecnologia.

Iniciou-se, entao, uma triagem desses 52 trabalhos, ten-
tando identificar, para cada um deles, a natureza do pro-
blema e a forma de resolucdo (dados utilizados, metodo-
logias e recomendacées finais). Os relatérios dos traba-
lhos em que n&o houve a participacao dos autores deste
artigo foram recuperados e analisados. Em relacao aos
que tiveram a participagao de pelo menos um dos auto-
res, discussdes foram realizadas para a identificacdo de
suas caracteristicas e eventuais dividas foram dirimidas pela
leitura dos respectivos relatérios. Foram eliminados os tra-
balhos de avaliacdo ex-post de projetos e os de planeja-
mento da estratégia tecnologica.

Essa triagem resultou na classificacao dos projetos em
trés grupos, baseada, principalmente, no tipo de proble-
ma enfrentado pela DEES. A descrigdo desses grupos é
feita a seguir.

* Grupo I — Avaliacdo de Projeto de Investimento
Consiste de trabalhos de AIT em que o projeto tecno-
légico ja é bem-definido pelo cliente. Esse tipo de solici-
tacdo é o mais tradicional e ainda hoje é bastante co-

Revista de Administragédo, Sao Paulo v.35, n.4, p.103-118, outubro/dezembro 2000 105



Abraham Sin Oih Yu e Paulo Brito Moreira de Azevedo

mum. Geralmente, o cliente ja reduziu as alternativas investimento, para cada possivel preco de venda, do
tecnolégicas para uma ou algumas poucas e quer reali- ponto de vista de um investidor privado em potencial.
zar uma avaliac&o de viabilidade para confirmar ou nao

o seu julgamento ou selecionar a melhor opg¢io. As ta- No quadro 1 apresenta-se uma amostra de trabalhos
refas da DEES nesse tipo de trabalho s3o, basicamente, por grupo, com breve descricdo de cada um.

o detalhamento de investimentos requeridos, o detalha- A anélise dos tipos de clientes e a distribuicio por gru-
mento de custos operacionais e a estimativa dos retor- po dessas dezenas de trabalhos da DEES ao longo desses
nos ao longo do tempo. A definicio do retorno depen- 20 anos permitiram apontar algumas tendéncias interes-

de do tipo de cliente. Para clientes privados, em geral o santes. Em relacdo ao tipo de cliente, pode-se observar
retorno ¢ o lucro; para clientes publicos, o retorno pode que, até a segunda metade da década de 80, a DEES rea-

ser o beneficio social do investimento. lizava mais AIT para clientes externos, particularmente go-
. vernos estaduais ou federal. Da segunda metade dos anos
* Grupo Il — Identificacdo e Avaliacio de Alterna- 80 para ca, existe um mix entre a demanda interna do
tivas IPT e a externa. Além do mais, essa dltima é composta
Consiste de trabalhos em que a DEES realiza a identifi- nao somente por governos, mas também por iniciativas
cacdo e, também, a avaliacdo de oportunidades de in- privadas. Julga-se que a razao para o aumento da deman-
vestimento tecnolégico em determinado topico. Nesses da interna néo foi a redugdo da demanda externa, mas
casos, o cliente geralmente tem um problema, uma ne- sim o melhor conhecimento das competéncias da DEES
cessidade ou uma oportunidade tecnolégica, mas nao pelas outras unidades do IPT,
tem claro o que deve ser feito para resolver o problema, Quanto a demanda de diferentes tipos de estudo, pode-
atender & necessidade ou aproveitar bem a oportunida- se observar que o trabalho do Grupo I é o mais tradicional

de. O cliente que solicita um trabalho do Grupo II nao e, ainda, o produto com a maior solicitacio em AIT da
apresenta um projeto ja definido para anélise. E a DEES DEES. O trabalho do Grupo II é também tradicional, mas
que precisa identificar as op¢ées para o cliente. menos freqiiente do que o do Grupo 1. Os trabalhos do

Grupo Il sdo mais recentes, surgiram em torno de 1990.
Grupo Il —Privatizacio, Valoracio e outras Apli- Fica evidente que os trabalhos do Grupo 11 sao o reflexo

cacoes da tendéncia geral de privatizagao e da reducio do papel
Consiste de solicitagdes de governos ou de empresas do Estado na economia.
estatais para a analise da privatizacido de atividades No referente ao porte dos trabalhos, existe variacao
tecnolégicas, da venda de ativos (por exemplo, de uma muito grande entre os trabalhos do Grupo 1. Alguns s3o
area de mineragao) ou da politica de concessao de servi- executados em poucas semanas, outros exigem de um a

¢os publicos para a iniciativa privada. O cliente, queéo dois anos para a execugao, dependendo dos detalhes e da
Governo ou a estatal, em geral quer uma anélise para precisao exigida. Os trabalhos dos Grupos I sao, em ge-
subsidiar a sua definicdo do preco a ser cobrado. As ral, de porte razoavelmente grande, pois, usualmente, re-
tarefas da DEES consistem em avaliar a viabilidade do querem envolvimento de maior nimero de pessoas (expli-

Quadro 1
Amostra de Trabalhos da DEES em AIT

Grupo Descrigao do Trabalho Cliente

‘ ;

naa P I'I.—. Poadiag e 563

Il Viabiidade do investimento em um laboratério'de plisua trmi
- Valoragdo econdmica das reservas de wollastonita em iaoca:

1" Andise doinvestiments ér posipisk e s pit

SéoPaulo 1997
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cado mais adiante). Os trabalhos do Grupo Ill, similares
aos do Grupo I, tém também portes bem variados.

TRABALHOS DO GRUPO | — AVALIAGAO DE
PROJETO DE INVESTIMENTO

Os trabalhos do Grupo I envolvem sempre algum tipo
de avaliacao de viabilidade técnica-econémica de um ou
mais projetos tecnologicos. Os conceitos e as técnicas de
engenharia econdmica ou de matematica financeira (Grant
& Ireson, 1964 ) constituem as bases metodoldgicas para
esses trabalhos.

Casos do grupo |

O trabalho realizado para o Governo estadual do Piaui
em 1979, para a implantacdo de uma fabrica de papel
utilizando aparas e papel velho como matéria-prima, & um
exemplo tipico dessa época. O trabalho consistiu, basica-
mente, de um estudo preliminar de viabilidade econémi-
ca. A equipe efetuou uma estimativa pontual da venda de
papel higiénico da Regido a partir de dados de venda e
demanda nacionais, adotando vérias suposictes ao longo
do estudo. Coletou, também, dados sobre os concorren-
tes locais e da Regidao Sudeste para estimar a participacao
de mercado da nova fabrica. Realizou uma analise bastan-
te detalhada do valor de investimento e dos custos opera-
cionais. Foram utilizados os critérios de retornos sobre
vendas e sobre o investimento para avaliar os trés possi-
veis niveis de capacidade de producac para a nova fabri-
ca. Nao foi feita uma analise para verificar os impactos de
variacdes de parametros estimados nos retornos (a cha-
mada anélise de sensibilidade).

No trabalho de anaélise de risco do investimento em de-
senvolvimento, producéo e comercializacao do produto XYZ,
realizado em 1996 para uma empresa privada, o cliente ja
tinha iniciado o projeto de desenvolvimento do produto e
solicitou & DEES uma avaliaggo da viabilidade econémica
(Azevedo & Yu, 1998). Uma andlise preliminar mostrou que
alguns parametros técnicos tinham impacto muito signifi-
cativo na viabilidade do investimento; entretanto, naquele
estagio inicial do projeto de P&D, os engenheiros nao pos-
suiam conhecimentos suficientes para prever, com precisao,
os valores especificos para esses pardmetros. A mesma ana-
lise preliminar mostrou, também, que o pre¢o unitario de
produtos similares ao XYZ, nos anos subseqiientes, seria
crucial para o sucesso comercial do produto. O gerente co-
mercial do cliente afirmou que era impossivel prever, com
precisdo, o comportamento desses precos, por eles depen-
derem muito das estratégias dos concorrentes. Nessa situa-
¢d0, 0 emprego de estimativas pontuais torna-se muito pro-
blematico, pois a viabilidade do projeto depende crucialmente
do método ou julgamento usado para estimar os parametros.

Metodologias de avaliagdo de projetos —
integrando matematica financeira e analise
de decisao

A preocupacao com o aperfeicoamento de metodolo-
gias é uma constante nas atividades de AIT da DEES. Por
exemplo, logo no inicio das atividades em AIT, houve a
tentativa de desenvolver um programa computacional para
automatizar partes da avaliacio de viabilidade econémica.
A proposta foi descrita no relatério “Sistema Computa-
cional para Andlise de Investimento: Notas Metodolégicas”,
de maio de 1979. Um dos médulos desse programa pro-
posto é o tradicional procedimento de célculo para obter
a “taxa interna de retornc” (TIR) ou outros indicadores de
retorno financeiro. Um segundo médulo é a “analise de
risco” que, na realidade, & uma analise de sensibilidade.
As incertezas sobre os parametros ou variaveis ndo sao
tratadas de forma explicita nessa proposta. Por dltimo,
tem-se 0 modulo de “ordenacéo de alternativas” que utili-
za técnicas de triagem para eliminar alternativas obvia-
mente inferiores.

Essa forma de resolver problemas de avaliacao de pro-
jeto tecnolégico ainda é utilizada atualmente, em particu-
lar para trabalhos em que os projetos ja sao bem-definidos
e os parametros técnicos e do mercado sdo conhecidos.
Entretanto, muitos trabalhos de avaliacdo de projetos da
DEES envolvem tecnologias em que os parametros técni-
cos nao sao conhecidos a priori e as condi¢cdes futuras do
mercado dependem de fatores que nao estdo sob o con-
trole do cliente. Isso ocorre geralmente com projetos de
desenvolvimento de novos produtos ou de novos proces-
sos produtivos. Esse foi o caso do projeto de desenvolvi-
mento, producio e comercializacido do produto XYZ.

Uma solugao encontrada pela DEES para lidar com as
incertezas sobre os parametros técnicos e comerciais na
AIT é a integracao da teoria e das técnicas de analise de
decisao na metodologia de engenharia econdémica/ma-
tematica financeira. A analise de decisdo é um conjunto
de conceitos e técnicas que foram, e estdo sendo, desen-
volvidos para garantir a qualidade de decisdes complexas
envolvendo incertezas e horizonte de planejamento de lon-
go prazo (Clemen, 1991). E voltada essencialmente para
as aplica¢des. Foi chamada de engenharia de decisdo
quando introduzida, na década de 60. A analise de deci-
sdo possui uma base tedrica sélida, pois é fundamentada
em teoria matematica de decisiao e em teoria de probabi-
lidade, as quais j& sdo bem-desenvolvidas (Bernstein,
1996). Adicionalmente, ao longo dos Ultimos trinta e
poucos anos, a andlise de decisao incorporou contribui-
¢Oes de varias areas do conhecimento humano que estu-
dam, sob diferentes perspectivas, o processo decisorio de
pessoas e de organizacdes. Entre essas areas figuram, por
exemplo, a psicologia cognitiva que estuda como o ho-
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mem coleta e interpreta informacées para a tomada de
decis&o, a psicologia social que pesquisa 0 comportamen-
to de membros de grupos na tomada de decisao grupal, e
a ciéncia politica que pesquisa como as decisdes sao to-
madas em organiza¢des governamentais (Kleindorfer,
Kunreuther & Schoemaker, 19937). Como a analise de
decisdo tem um escopo de aplicagio bastante amplo, isto
é, virtualmente pode ser usada em qualquer decisao hu-
mana, a integracao da anélise de decisao com a engenha-
ria econdmica nao sé permitiu & DEES tratar de forma
explicita as incertezas envolvidas na avaliacio de projetos
de investimento tecnolégico, mas também forneceu con-
digdes para a sua equipe lidar com outros desafios. Pode-
se citar como exemplo os problemas do Grupo I, cujas
solicitacbes encaminhadas pelos clientes nao sio mais a
tradicional avaliagao da viabilidade econémica de projetos
de investimento em tecnologia.

E interessante notar que atualmente essa integracao
n&o é mais novidade. Os livros-texto modernos de gestao
de projetos ja apresentam a analise de decisao como par-
te integrante do processo de avaliagao de projeto (Shtub,
Bard & Globerson, 1994).

Para lidar com as incertezas sobre os parametros técni-
cos e/ou comerciais de um projeto, a analise de decisao
utiliza a linguagem da teoria de probabilidade para expres-
sar essas incertezas. Em outras palavras, as incertezas sio
quantificadas por meio da distribuicio de probabilidade (ou
funcéo densidade). Criam-se, dessa forma, os possiveis ce-
narios para um dado parametro incerto. Por exemplo, no
caso do desenvolvimento do produto XYZ, os possiveis ce-
narios para o rendimento do processo de producao foram
trés, segundo os engenheiros do projeto: rendimento alto
com uma probabilidade de 20%; rendimento médio com
uma probabilidade de 30%); e rendimento baixo com uma
probabilidade de 50%. A representacao de possiveis valores
de rendimento de processo em somente trés cenarios & uma
aproximacao a uma distribuicao de probabilidade continua.
Essa simplificacao reduz, embora de forma aceitavel, a pre-
cisdo dos resultados, mas, em contrapartida, torna a parte
computacional menos onerosa.

Em andlise de decisao, a probabilidade de um evento
ou de um valor da variavel é subjetiva, ou seja, a probabi-
lidade depende do conhecimento e da experiéncia do deci-
sor ou do especialista designado pelo decisor. Essa forma
de tratar a probabilidade é muito ttil na avaliacio ex-ante
de projetos de investimento em tecnologia, quando, em
geral, inexistem dados objetivos para prever o desempe-
nho da tecnologia e do mercado. Técnicas de codificacio
foram desenvolvidas para auxiliar a quantificacao das in-
certezas do decisor ou do especialista (Clemen, 1991 —
Capitulo 8).

Um segundo instrumento muito til em analise de de-
Ciséo, para estruturar um problema decisério, & a arvore

de decisao. Essa é talvez a mais conhecida entre todas as
técnicas da andlise de decisao. Em arvore de decisio, as
alternativas da decisdo e as incertezas (ja quantificadas em
distribuicbes de probabilidades) sdo graficamente repre-
sentadas em seqiiéncia cronolégica de ocorréncia dos even-
tos. A arvore de decisdo & um modelo do problema real;
portanto, representa somente a parte mais relevante da
decisao em questdo. A nossa experiéncia mostra que a
arvore é também um meio muito eficaz de comunicacio
entre os participantes do processo decisério, evitando des-
gastes desnecessarios nas discussdes dentro do grupo.

A figura 1 mostra uma arvore de deciszo que represen-
ta uma versao muito simplificada do caso de desenvol-
vimento do produto XYZ. A deciséo inicial envolve trés
alternativas: desenvolver internamente o produto via P&D
(o nimero “-1” no ramo correspondente é o custo de P&D,
em US$ milhdo), abandonar o projeto ou adquirir tecno-
logia do exterior. Como qualquer projeto de P&D, envol-
ve riscos; o lider técnico do projeto julga que a chance de
obter um resultado técnico favoravel é de 60% e a de um
resultado desfavoravel & de 40%. Uma vez executado o
projeto de P&D, a empresa precisa decidir se implanta
ou ndo uma fabrica para comercializar o produto. O in-
vestimento necessario para construir uma fabrica depen-
de do resultado técnico de P&D: um resultado favoravel
implicaria um processo mais eficiente, portanto, uma planta
de dimensées menores e custando US$ 3 milhées; um
resultado desfavoravel implicaria uma planta menos efici-
ente e custando US$ 6 milhées. Entretanto, uma vez deci-
dida a fabricagdo do produto para o mercado, a venda
n&o é garantida. O setor de marketing da empresa estima
que a venda podera ser de US$ 8 milhdes (20% de chance),
US$ 6 milhdes (40% de chance) ou US$ 4 milhdes (40%
de chance), independente dos resultados técnicos de P&D.
A alternativa de adquirir a tecnologia do exterior, ao preco
de US$ 2,5 milhées, ndo envolve incertezas técnicas, isto
é, o resultado favoravel é garantido pelo fornecedor, mas
incorre na mesma volatilidade do mercado.

No inicio da década de 80, uma equipe da SRI
International, uma instituicio de P&D nos Estados Uni-
dos, desenvolveu uma nova forma de representar um pro-
blema decisério: diagrama de influéncia (Clemen, 1991
— Capitulo 3). O diagrama de influéncia & mais compacto
do que a arvore de decisao e explicita as dependeéncias
probabilisticas entre as variaveis. No entanto, o diagrama
de influéncia tem dificuldades para lidar com problemas
assimétricos. Atualmente, os praticantes de analise de de-
cisao utilizam ambas as representacées para modelar um
problema.

Na figura 2 consta a representacao, em diagrama de
influéncia, da arvore de decisao da figura 1. O arco,-que
parte do ponto de deciséo “Projeto de Produto” e vai para
a incerteza “Resultado de P&D”, significa que os resulta-
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Figura 2: Diagrama de Influéncia do Caso XYZ

dos técnicos dependem, probabilisticamente, da alter-
nativa escolhida. Em outras palavras, se a alternativa for
“P&D”, a probabilidade de obter resultado favoravel é de
60%. No entanto, se a alternativa for “Adquirir a Tecno-
logia”, do exterior, a probabilidade de obter resultado fa-
voravel & de 100% (veja figura 1). O arco que entra no
ponto de decisao “Fabrica”, oriundo do ponto de chance
“Resultado de P&D”, implica que a decisio sobre a fabri-
ca é tomada conhecendo o desempenho técnico de P&D
ou da tecnologia adquirida no exterior.

A DEES comecou a utilizar a analise de decisdo em
1980 para analisar alguns projetos de exploragao de pe-
tréleo (Yu & Vianna, 1981). Em 1985, no estudo econd-
mico de inoculantes agricolas {fertilizante natural para a
soja), a DEES utilizou o diagrama de influéncia para re-
presentar as relagdes entre as variaveis do problema (Yu
et alii, 1988). O objetivo desse estudo era avaliar o bene-
ficio social de um investimento, por parte do Governo esta-
dual, no melhoramento de processos de producéo e de

distribuicao de inoculantes agricolas nas empresas priva-
das. A medida do beneficio social adotada foi 0 excedente
social® que depende, dentre outras variaveis, do desem-
penho técnico do inoculante, da area de plantio de soja
nos préximos anos, da porcentagem de area plantada que
utiliza o inoculante ao longo do tempo, do preco de soja
etc. As incertezas em relacao a essas variaveis foram codi-
ficadas por especialistas e a distribuicao de probabilidade
do excedente social foi calculada.

Como a época nao havia software comercialmente dis-
ponivel para representar o diagrama de influéncia, a DEES
desenvolveu um programa especifico e criou um algoritmo
para resolvé-lo. Atualmente, varios software de analise de
decisao estao disponiveis no mercado mundial. A DEES
possui o software Decision Programming Language (DPL)
que trabalha com o diagrama de influéncia e a arvore de
decisao, sendo provavelmente o mais potente dos software
existentes.

O terceiro instrumento muito ttil que a analise de deci-
sao traz para a avaliacdo de projetos é a capacidade de
representar e analisar as decisdes seqiienciais. Em muitos
projetos de investimento as decisdes sdo seqiienciadas ao
longo do tempo, como, por exemplo, no projeto de de-
senvolvimento do XYZ. A decisao inicial era sobre o orca-
mento e a fonte de tecnologia do projeto de desenvolvi-
mento de produto. Dependendo do resultado do desen-
volvimento, a empresa precisava decidir sobre a producéo
ou n&o do produto. A avaliacdo do orcamento do projeto
de desenvolvimento dependia do seu resultado técnico e
da decisao acerca da sua producdo. Em engenharia eco-
ndmica/matemaética financeira convencional essa avalia-
¢éo é problematica, mas utilizando-se a analise de decisao
esse problema pode ser facilmente representado e anali-
sado em uma &rvore de decisao ou num diagrama de influ-
éncia. A tarefa torna-se mais conveniente se o analista
puder dispor de software do tipo DPL. As figuras 1 e 2
mostram duas decisbes seqilenciadas: a decisao “Projeto
de Produto” antecede a de “Fabrica”.

As decisbes seqiienciais representam, na linguagem da
teoria moderna de finangas (Luenberger, 1997), situacoes
em que o decisor pode exercer op¢des no futuro depen-
dendo da evolu¢ao dos eventos. A teoria financeira de
op¢des aplicada em andlise de investimentos fisicos —
fabrica, desenvolvimento de produtos etc. — é conhecida
como de opcdes reais, que é definida como “uma alter-
nativa que permite uma decisdo futura apés a revelacdo
de informacdes” (Howard, 1996). A alternativa “Realizar
P&D”, na figura 1, & uma opc&o, pois possibilita, apds
conhecer o resultado técnico, uma decisao futura sobre a
fabrica. Como a criagao de opgdes sempre acrescenta valor
a decisao presente (Howard, 1996), a capacidade de ana-
lisar decisGes seqiienciais & uma contribuicao importante
para a avalia¢do de projetos.
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A quarta utilidade que a analise de decisao trouxe para
a avaliacdo de projetos é a sua capacidade de realizar a
andlise e a gestao de risco de forma mais completa (Mac-
Crimmon & Wehrung, 1986). Até entdo, as possibilida-
des estavam restritas & andlise de sensibilidade, descrita
no relatério “Sistema Computacional para Analise de In-
vestimento” (IPT, 1979). Um exemplo de analise e gestao
de risco mais completo é o trabalho sobre inoculantes agri-
colas. Duas medidas de risco foram empregadas: a proba-
bilidade de que o excedente social seja abaixo de certo
valor especificado e o desvio padréo da sua distribuicao.
Dispondo desse tipo de resultado da analise de risco, pode-
se proceder & avaliacéo de formas alternativas de reducéo
de risco de um projeto, isto &, a gestao do risco. Outro
exemplo é o trabalho sobre o produto XYZ, no qual gran-
de variedade de medidas de reducéo de risco foi analisada:
joint venture com outra empresa no projeto de desenvol-
vimento, adaptar uma planta j4 existente de outra empre-
sa, importar a substancia ativa ou uma combinacéo dessas
medidas.

Apesar das vantagens da integracio da analise de deci-
s&o com a metodologia de engenharia econdmica mencio-
nadas, algumas dificuldades quanto ao uso da analise de
decisao foram observadas pela equipe da DEES. A maior
barreira para o uso da anélise de decisao esta na necessi-
dade de treinar tanto os analistas como os participantes
do processo de avaliagao, geralmente a equipe do proje-
to, sobre os conceitos e técnicas de andlise de decisao. As
metodologias de engenharia econémica e matemética fi-
nanceira sdo ministradas, com maior ou menor profundi-
dade, em quase todos os cursos de graduacio em Econo-
mia, Administracdo e Engenharia. Entretanto, isso ndo se
aplica & anélise de decisdo. Mesmo quando é ministrada
na graduacdo, a analise de decisao & vista como uma den-
tre as muitas técnicas de um curso de pesquisa operacional
ou de matemaética aplicada. A énfase é dada, nesses ca-
sos, & parte matemética da arvore de decisao. Os alunos
acabam nao tendo a oportunidade de apreciar, na pratica,
a potencialidade dessa abordagem. A DEES teve de for-
mar seus préprios analistas por meio de treinamento on
the job e em cursos internos e externos especializados'®.
Os analistas devem ter conhecimento sélido sobre os con-
ceitos e técnicas da andlise de decisao para poderem for-
mular adequadamente o problema. Sem o entendimento
dos principios fundamentais, o analista arrisca-se a solu-
cionar um problema errado. Isso é particularmente
sério quando se possui ferramentas poderosas como o DPL
ou o Expert Choice, podendo ocorrer o fenémeno de
garbage-in garbage-out (GIGO).

Por outro lado, também & necessario treinar os outros
participantes do processo de avaliacao, isto é, os funcio-
narios da empresa cliente. A maioria deles, geralmente
com formagéo em ciéncias exatas ou em Administracao

e/ou Economia, oferece resisténcias quando é solicitada a
estimar, pela primeira vez, as probabilidades subjetivas da
ocorréncia de eventos relevantes para o projeto em ques-
tao. Geralmente eles alegam que os dados ainda nao es-
tao disponiveis para estimar os valores ou afirmam que
essas estimativas poderao ser usadas posteriormente como
cobrangas pela direcao da empresa. Para minimizar essas
resisténcias, algumas medidas podem ser tomadas: obten-
¢ao do apoio da dire¢ao (talvez a mais importante); apre-
senta¢Bes e discussdes iniciais para a equipe sobre os con-
ceitos basicos da andlise de decisao; e interacao continua
com a equipe do projeto para que os participantes perce-
bam, pouco a pouco, a utilidade dessa abordagem. A ex-
periéncia da DEES mostra que, uma vez entendida pelo
cliente a utilidade da anélise de decisao, os responsaveis
pelo projeto passam a demandar constantemente analises
do tipo what if para testar diferentes cenarios ou atualizar
o problema com novas informac¢ées. A DEES j& ministrou
cursos intensivos de curta duragio sobre analise de deci-
sao para as empresas clientes. Adicionalmente, as expe-
riéncias de algumas empresas do exterior na anélise de
decisdo mostram que hé a necessidade de criacao de um
nicleo de pessoas especializadas em anélise de deci-
sao para funcionar como consultoria interna e divulgador
dessa pratica dentro da empresa (Krumm & Rolle, 1992;
Borison, 1995; Coopersmith, 1998; Sharpe & Keelin,
1998).

TRABALHOS DO GRUPO Il — IDENTIFICACAO E
AVALIACAO DE ALTERNATIVAS

Os clientes que solicitam um trabalho do Grupo II ge-
ralmente n&o apresentam um projeto de investimento bem-
definido, como nos trabalhos do Grupo I. Apresentam,
sim, um problema, uma necessidade ou uma oportunida-
de tecnologica. As tarefas da DEES, nesses casos, envol-
vem o entendimento, a identificacao e a avaliacao das al-
ternativas de solucdo do problema (da necessidade ou da
oportunidade). Breve descricio de trés trabalhos, entre
vérios realizados pela DEES nessa categoria, ilustra esses
pontos.

Casos do grupo |l

No trabalho “Economia no territério do Amapé: deter-
minagéo, quantificacao e viabilidade do transporte fluvial
de cargas pela SUSNAVA — Companhia de Navegacao
do Amapa” (IPT, 1977), o cliente solicitou ao IPT a defini-
Gao das rotas e dos tipos de embarcacdes a serem utiliza-
das pela empresa para o transporte fluvial. A equipe do
IPT concluiu que, para certos trechos, o investimento sé
se justificava socialmente. Sugeriu, como estratégia de
entrada no mercado, comegar com embarcacdes de me-
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nor capacidade para testar a demanda e a politica de pre-
¢o apropriada. Nao foi realizado um calculo formal da via-
bilidade econémica. A equipe reconheceu, entretanto, a
existéncia de incertezas nos dados e solicitou cautela no
emprego dos resultados do relatério.

Outro trabalho desse grupo se refere a uma solicitacao
da Diretoria do IPT para a avaliacao de uma oportunida-
de tecnologica: a tecnologia de plasma térmico (Yu et
alii,1989). O plasma térmico era uma tecnologia desen-
volvida pelas agéncias espaciais dos paises desenvolvidos
e, na década de 80, estava iniciando a sua difusdao em
setores industriais. O plasma térmico gera uma tocha de
altissima temperatura com boa eficiéncia e, portanto, pode
ter aplica¢bes em varias &reas da indastria. Um grupo de
técnicos do IPT percebeu essas oportunidades e solicitou
a direcdo do Instituto o investimento de US$ 1 milhio
para a construcdo de um laboratério de plasma térmico,
de modo a viabilizar o desenvolvimento de aplicacées de
tecnologias de plasma térmico no Brasil. Coube & DEES
avaliar a viabilidade econdmica desse investimento do ponto
de vista do retorno para o IPT. O trabalho consistiu em:
identificar as possiveis aplicacées do plasma térmico; ana-
lisar o estagio de desenvolvimento em cada uma dessas
possiveis aplicagdes; avaliar a capacitacio requerida para
realizar o desenvolvimento em cada uma dessas aplica-
¢oes; estimar a demanda dessas aplicacbes no mercado
nacional, levando em consideracao as tecnologias concor-
rentes, as vantagens e desvantagens do plasma térmico e
o desempenho dos setores usuarios em potencial. Como
a principal fonte de energia do plasma térmico é a energia
elétrica, a equipe da DEES realizou uma analise da oferta
e da demanda da energia elétrica no Brasil, nos proximos
15 anos, para identificar os possiveis cenarios para os pre-
¢os dessa energia. O resultado final do trabalho indicou os
setores industriais com maior potencial para adotar a
tecnologia de plasma térmico e sugeriu a melhor estraté-
gia de investimento para o IPT: o investimento inicial de-
veria ser bem menor do que aquele solicitado.

O terceiro exemplo de trabalho do Grupo Il trata da
priorizacdo de segmentos do mercado para um produto
com alto contetdo tecnolégico, realizado em 1996 para
uma empresa multinacional. A empresa atuava no Brasil
ja ha alguns anos e, em 1996, estava considerando alter-
nativas para ampliar as suas vendas no Pais. Uma das
opc¢des era ampliar as suas vendas de equipamentos tipo
ABC. A empresa adotava uma politica de comercializacao
passiva desses equipamentos e, conseqiientemente, tinha
um market share insignificante. Os equipamentos do tipo
ABC sao empregados, com maior ou menor intensidade,
em quase todos os segmentos industriais. A intensidade
do uso depende fundamentalmente do tipo de processo
produtivo. A empresa colocou a seguinte questio para a
DEES: “Quais sdo os segmentos industriais com maior

potencial para a venda do meu equipamento ABC?” O
plano era concentrar o esforco de marketing nesses seg-
mentos. Do ponto de vista da analise de investimento em
tecnologia, cada segmento industrial era um projeto de
investimento para o cliente. A questao poderia ser refeita
da seguinte forma: “E viavel investir na comercializacio
do ABC no segmento, por exemplo, siderirgico?”. A equi-
pe da DEES desenvolveu uma medida de consumo es-
pecifico (nimero de equipamentos ABC por unidade da
producao fisica do segmento) e estimou essa medida para
os principais segmentos industriais brasileiros. Com a co-
leta de dados adicionais sobre a perspectiva de crescimen-
to por segmento, a dificuldade de penetracao comercial
por segmento (obtida via entrevistas com os representan-
tes comerciais da empresa) e 6 desempenho dos concor-
rentes, a equipe da DEES priorizou os segmentos industri-
ais quanto ao potencial de penetracao do ABC da empre-
sa cliente.

Metodologias do grupo Il

As diferencas basicas dos trabathos do Grupo II em
relagdo aos do Grupo I sdo:

¢ tarefa adicional de identificar as alternativas ou solugées
para o problema que o cliente apresenta. Muitas vezes o
cliente reconhece o seu desconhecimento quanto as pos-
siveis solucdes para o seu problema, pois nao possui expe-
riéncia naquela &rea;

* uma vez levantadas, as alternativas sao qualitativamente
diferentes. As alternativas de um trabalho do Grupo I
sdo, em geral, pequenas varia¢des em torno de um pro-
jeto bésico, como, por exemplo, diferentes capacidades
de producéo para uma fabrica de papel. No entanto, as
alternativas do trabalho sobre o plasma térmico sdo bem
diferenciadas entre si: uma alternativa & o uso de plas-
ma térmico para o tratamento de lixos hospitalares e a
outra é o uso de plasma térmico para a refusao de me-
tais. Nessas duas alternativas, tanto as tecnologias en-
volvidas no equipamento final como os mercados de
usuérios sdo muito diferentes;

* 0 esforco para a avaliacdo de cada alternativa identificada
é relativamente menor (menos detalhada) se for compa-
rado com o dos trabalhos do Grupo I, pois os recursos
de um trabalho do Grupo II tém de ser repartidos entre
as tarefas de identificacdo e avaliacio de alternativas.

Essas diferencas tém impactos na forma de aborda-
gem e nos instrumentos empregados nos trabalhos do
Grupo II. Os trabalhos desse grupo demandam uma abor-
dagem com escopo bem mais amplo do que o da aborda-
gem dos trabalhos do Grupo I. No caso dos equipamentos
ABC, por exemplo, o trabalho teve de abordar todos os
setores industriais que tém potencial para utilizar o equi-
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pamento. Quanto ao caso do transporte fluvial, a econo-
mia do Amapé como um todo teve de ser analisada. Por-
tanto, nesses trabalhos, a equipe teve que manter uma
perspectiva mais ampla e agregada. Nesses casos, a habi-
lidade em identificar fontes e acessar informacdes sobre
setores econdmicos e suas tecnologias, regiées geografi-
cas e empresas especificas constitui fator importante para
o desenvolvimento dos trabalhos. A DEES tem atuacao, ja
de longa data, em economia industrial e regional. A equi-
pe de AIT tem tido apoio substancial dos colegas econo-
mistas na coleta de informages dessas areas. Em relacéo
as informagbes sobre as tecnologias, os especialistas das
outras divisbes técnicas do IPT sao fontes-chave e/ou pon-
tos de partida para contatos externos (nacionais e interna-
cionais). Uma vez entendido o problema, tanto a parte eco-
ndémica como a parte tecnoldgica, as etapas seguintes re-
ferem-se a identificacao e & avaliacio das alternativas.

A identificagéo de alternativas ¢, geralmente, um pro-
€esso nao estruturado que depende muito do conhecimento
e da criatividade das pessoas envolvidas. No trabalho so-
bre a viabilidade de transporte fluvial no Amapa, as alter-
nativas foram surgindo ao longo do projeto através de en-
trevistas com funcionarios do Governo, agricultores e em-
presarios locais e de analises de dados econdmicos. Nao
houve, aparentemente, um procedimento sistematico para
gerar as alternativas. Ha que se considerar que o resultado
de um trabalho do Grupo I, ou qualquer processo de to-
mada de decisdo, depende da qualidade das alternativas
identificadas pela equipe. Se a equipe n&o conseguir iden-
tificar as melhores alternativas, todo o esforco de avalia-
cao sera focado nas piores alternativas.

Para garantir que a equipe do projeto identifique as
principais alternativas para determinado problema, a DEES
vem adotando alguns procedimentos, tanto nos trabalhos
do Grupo Il como em outros trabalhos, que requerem a
geracao de alternativas, como, por exemplo, a elabora-
¢éo de estratégia tecnologica para clientes.

O primeiro procedimento consiste em garantir que a
equipe possa contar com a assessoria/consultoria de es-
pecialistas (ou, pelo menos, com o acesso a eles) em areas
relevantes e com a busca e a identificacio da literatura
pertinente. A experiéncia da DEES mostra que a disponi-
bilidade de especialistas é fundamental para garantir a
qualidade das alternativas geradas. A identificacio de es-
pecialistas &, entretanto, uma questao de contatos certos,
persisténcia e certa dose de sorte. Durante o trabalho so-
bre o plasma térmico, por exemplo, a equipe ficou saben-
do que um especialista no assunto, da ex-Unido Soviética,
estava visitando Sao Paulo e conseguiu uma entrevista
muito proveitosa com ele. A busca de literatura também
depende de persisténcia e sorte. Em relacdo ao mesmo
trabalho, os técnicos do IPT identificaram varios relatorios
de instituicbes como o National Research Council (Esta-

dos Unidos) e a Canadian Electrical Association (Cana-
dé) que relatam surveys do estado da arte do plasma tér-
mico — achados preciosos para a equipe da DEES. No
trabalho sobre o equipamento ABC, no entanto, a litera-
tura mais importante identificada constituia-se de varias
brochuras de publicidade da empresa cliente para o mer-
cado dos Estados Unidos. Nessas brochuras estavam des-
critas, com muitos detalhes técnicos, as principais aplica-
¢6es do ABC por segmento industrial. Essas informacées
permitiram a criagdo da primeira lista de segmentos in-
dustriais brasileiros alvos para o trabalho da DEES.

O segundo procedimento freqiientemente utilizado
corresponde as técnicas para promover a criatividade du-
rante as discussbes em grupo. As técnicas mais usadas
pela DEES s&o: brainstorming, brainwriting e NGT (No-
minal Group Technique) (Hiam, 1990). Essas técnicas
sao bastante simples e conhecidas, mas muito Gteis para
motivar e disciplinar as discussées em grupo. Muitas técni-
cas de criatividade s&o descritas na literatura. A DEES pro-
cura selecionar a técnica mais adequada para cada proble-
ma especifico. Um exemplo recente ¢ a aplicacio da abor-
dagem de Keeney (1992), “pensamento focado em valo-
res (value-focused thinking)”, para promover a geracao
de alternativas de qualidade. Essa abordagem distingue os
objetivos fundamentais e os objetivos meios, e & util em
projetos de investimento cujos objetivos sao muiltiplos e
conflitantes. A DEES utilizou essa abordagem para identi-
ficar as alternativas de investimento em obras ptblicas,
nas quais em geral hé objetivos multiplos (menor custo da
obra, maior conforto para os usuarios, menor tempo de
construcao etc.). Para a avaliacio dessas alternativas com
varios atributos, a DEES possui o software Expert Choice,
desenvolvido pelo Professor Saaty (1991), que emprega o
método de analise hierarquica (AHP) e torna o processo
de codificacdo de preferéncias dos decisores muito mais
eficiente.

O terceiro procedimento empregado diz respeito aos
métodos para identificar lacunas nas alternativas geradas
e novas combinagdes de alternativas. O método mais usa-
do pela DEES ¢é a Tabela de Estratégias (Howard, 1988).
No quadro 2 mostra-se uma tabela de estratégias desen-
volvida para o trabalho sobre plasma térmico. O quadro
apresenta nas colunas as decisées que o IPT tem de tomar
em relacdo aos setores industriais prioritarios para a co-
mercializagdo da tecnologia, & poténcia da proposta “Uni-
dade Experimental de Plasma Térmico” (UEPT) e ao tipo
de projeto interno para viabilizar o desenvolvimento da
tecnologia comercial. Uma alternativa para o IPT em plas-
ma térmico envolve a selecio de um elemento em cada
coluna de deciséo. Por exemplo, a alternativa “Plasma para
Siderurgia” (na coluna da direita) selecionaria as empresas
do setor sidertrgico como clientes prioritarios, investiria
em uma UEPT com poténcia de 1.500 quilowatts (KW) e
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Quadro 2

Tabela de Estratégias

mencionada: necessidade de ter uma pers-
pectiva mais agregada para comparar alter-
nativas bem diferenciadas entre si.

No caso do equipamento ABC, os indi-

Setores cadores relevantes foram a facilidade de pe-
Industriais Projetos Internos Estratégias netracio da empresa cliente no segmento e
Prioritarios a demanda de equipamentos do tipo ABC

. , L 200 KW Pesquisas Basicas por segmento, por ano. O primeiro indica-

—»>
Siderurgia Otimizago de Tochas (US$ 150 mil) em Plasma dor foi baseado no market share das linhas
. ; 300 KW atuais de produtos do cliente naquele seg-
Ferro-igas Forno Labor. P/ FeSi (US$ 300 mil) mento e nos julgamentos subjetivos de ge-
1.500 KW Plasma para rentes comerciais da empresa cliente. Em
Todos Refino de Ti ou Zr (US$ 1,5 milhéo) Siderurgia outras palavras, a penetracdo do ABC seria
Nenhum —» Fisica de Plasma mais facil se o cliente ja possuisse grande

recomendaria o desenvolvimento de projetos internos so-
bre a otimizacao de tochas. A tabela de estratégias forca a
equipe a identificar as decisdes-chave do projeto de inves-
timento e facilita a visualizacao das possiveis combina¢des
de alternativas. Note-se que algumas combinagdes da ta-
bela de estratégias sao inviaveis.

Identificadas as alternativas, estas precisam ser avalia-
das para que possam ser priorizadas de alguma maneira.
No entanto, antes de proceder a etapa de avaliagao pro-
priamente dita, em geral uma triagem das alternativas
& necessaria para eliminar as que sao obviamente piores
(Keeney, 1980). Dessa forma, os recursos escassos podem
ser usados para avaliar somente as alternativas restantes.
Por exemplo, no caso do plasma térmico, a primeira lista
de oportunidades de aplicacao da tecnologia na industria,
identificadas por meio de contatos com especialistas e de
revisdo da literatura técnica, continha mais de 40 alterna-
tivas. Uma triagem dessas alternativas foi realizada com
base em alguns critérios: estagio de desenvolvimento da
tecnologia, por aplicacdo; recursos requeridos para o de-
senvolvimento, por aplicacdo; disponibilidade de empre-
sas brasileiras para transferir a aplicagao. A equipe decidiu
eliminar as oportunidades de aplicacdo que ainda estavam
em estagio bem inicial de desenvolvimento em nivel mun-
dial. Nesse caso, o tempo para a comercializacdo da
tecnologia seria provavelmente longo demais para os ob-
jetivos do IPT. Utilizando esses critérios, o uso de plasma
térmico para a producao de novos materiais sofisticados,
como a ceramica fina, foi eliminado. A lista final, apés a
triagem, consistiu de somente 11 oportunidades de apli-
cacio de plasma térmico no Brasil. Essas 11 alternativas
foram, entao, avaliadas.

A avaliacao das alternativas nos trabalhos do Grupo II
é realizada para estimar alguns indicadores relevantes para
o problema em questdo. O nivel de detalhamento dessas
estimativas & bem menor. Alias, a utilizacdo da arvore de
decisao para analisar cada alternativa nao ¢ freqtiente nos
trabalhos desse grupo. A razio desse procedimento ja foi

market share e o julgamento dos gerentes
foi necessario para incluir fatores como a forga dos con-
correntes do ABC no segmento. O segundo indicador foi
calculado a partir da medida de consumo especifico do
equipamento ABC por segmento industrial, da producéo
(em unidades fisicas) do segmento e de possiveis taxas de
crescimento do segmento. Os resultados foram apresen-
tados em um diagrama de bolhas para facilitar a discussao
e dar prioridades aos segmentos para a campanha de
marketing da empresa (figura 3).

A
Demanda

Papel e Celulose  Pneu*

[ J
Grande | Siderurgia*
@ Petroquimic Cimento
Média L J
Minetagao Ferro

Pequena ? Refino

Pequena Média Grande Facilidade~de

Penetragéo

* Segmento com maior presséo competitiva

Figura 3: Resultados de Avaliacdo das Alternativas
para a Comercializagdo do Equipamento ABC

TRABALHOS DO GRUPO Ill — PRI\{_ATIZAQAO,
VALORAGCAO E OUTRAS APLICACOES

Os clientes dos trabalhos do Grupo Il sdo 6rgaos do
Governo e empresas estatais (incluindo o proprio IPT). Os
problemas mais comuns a serem resolvidos relacionam-se a
privatizacdo de um servico publico, a valoracao de uma de-
sapropriacao de terreno privado para uma obra ptblica ou &
venda de um ativo tecnolégico de uma estatal para as em-
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presas privadas. A DEES ¢ solicitada, nesses casos, a anali-
sar as formas alternativas de resolver esses problemas.

Casos de privatizagao, terceirizacéo ou valoragio
de tecnologias

No caso da privatizagao do servico de inspegao veicu-
lar, o cliente precisava determinar (entre outras decisdes
sobre o processo de licitacao publica) o preco que as em-
presas concessionarias deveriam cobrar dos proprietarios
de veiculos para a inspegao. Uma vez implantado o siste-
ma de inspegéo, todos os veiculos automotivos devem ser
inspecionados uma vez por ano. Um preco alto geraria,
provavelmente, insatisfa¢do popular e um preco baixo re-
duziria 0 nimero de empresas privadas interessadas no
processo de licitagao publica. A determinacio do preco
foi dificultada pela falta de experiéncia nacional em inspe-
¢ao veicular e pela singularidade do modelo de inspecao
proposto, que tornaram problematico o uso de experién-
cias do exterior para estimar os parametros operacionais
de uma estacao tipica de inspegao proposta (custos opera-
cionais, duracdo de uma inspecéo etc.). Adicionalmente,
para obter uma margem aceitavel de lucro para um preco
de inspegéo definido pelo Governo, a empresa concessio-
naria poderia tomar medidas para modificar esses para-
metros. Por exemplo, a empresa poderia utilizar tecnologias
mais ou menos automatizadas de inspecdo. A DEES tra-
tou esse problema como um projeto com duas decisdes
seqlienciadas. A primeira decisdo seria a de precificacéo
da inspecao veicular. Esta, uma decisao do Governo. To-
mada essa decisdo, as empresas (ganhadoras da licitaczo)
adotariam medidas (decisdes) apropriadas para obter uma
margem de lucro aceitavel dentro da restrigao imposta pelo
preco de inspe¢do. O problema foi modelado no DPL e
os dados foram coletados com o cliente e os técnicos do
IPT e de outras entidades governamentais familiarizadas
com as tecnologias de veiculos automotivos. Os resultados
da anélise mostraram, para determinado preco de inspe-
¢ao, o retorno esperado e 0s riscos para a empresa con-
cessionaria. Muitas anélises de sensibilidade foram realiza-
das para responder perguntas do tipo what if do cliente.
A partir desses resultados, o cliente decidiu por um preco
de inspecao.

Outro trabalho do Grupo IIl foi determinar as condicdes
(prego minimo, royalty etc.) para leiloar uma reserva mine-
ral de wollastonita (Almeida & Vecchia, 1996). Nesse caso,
o cliente da DEES foi o préprio IPT. O objetivo do cliente foi
maximizar a receita na venda sem, entretanto, tornar a ope-
racéo comercial tho arriscada que nao atraisse participantes
ao leilao. O problema é similar ao anterior: um preco mini-
mo alto poderia afugentar as potenciais empresas interessa-
das e um pre¢o minimo baixo reduziria as receitas do IPT, O
preco minimo dependia dos custos ja incorridos pelo IPT

em prospegao geolégica, da quantidade da reserva mineral,
do custo de lavra e tratamento e do preco do minério no
futuro. Os trés wltimos valores eram incertos, até para o
proprio IPT. O problema foi dividido em duas partes (duas
arvores de deciséo) para facilitar a andlise: na primeira
parte tratou-se da deciséo de precificagio, em que o pre-
¢o minimo, definido pelo IPT, influenciaria os precos ofe-
recidos pelas empresas interessadas; na segunda parte tra-
tou-se da viabilidade do projeto de exploracao comercial
da mina, dado o prego minimo. A anélise da sequnda par-
te foi realizada sob a 6tica da empresa privada interessada
em adquirir o direito de exploracéo. As incertezas sobre a
reserva e sobre o prego do minério foram quantificadas
pelos gedlogos e pela extrapolagio dos dados histéricos
do prec¢o do minério, respectivamente. O modelo desen-
volvido no DPL estimou os lucros e os riscos para uma
empresa privada adquirir a reserva mineral, dado um pre-
¢o minimo de venda. Esses resultados da analise da segun-
da parte foram utilizados na da primeira parte para esti-
mar a chance de ter um determinado preco final. O clien-
te pdde, entéo, selecionar um prego minimo de venda que
geraria maior receita e tornaria a exploracao comercial da
reserva viavel para a empresa compradora.

Metodologias do grupo llI

Os exemplos abordados mostram que os trabalhos do
Grupo Ill, como os do Grupo I, envolvem também avalia-
¢bes de projetos de investimento que requerem a utiliza-
¢ao de anélise de decisao. Contudo, existem diferencas; a
principal esta no fato de que, nos trabalhos do Grupo I, o
cliente possui o projeto e deseja executa-lo e, nos traba-
lhos do Grupo 1Il, o cliente possui o projeto, mas deseja
vendé-lo aos potenciais compradores. Neste caso, o
problema do cliente é saber quanto ele pode cobrar pela
venda. A analise do projeto tem, entéo, a funcao de subsi-
diar essa decisao sobre o preco de venda do projeto. As
arvores de decisao para analisar esses problemas possuem
uma estrutura ligeiramente mais complexa do que a dos
problemas do Grupo I, pois precisam considerar os dois
decisores: o vendedor (cliente da DEES) e o potencial
comprador, simultaneamente. Em geral, o problema é
estruturado em uma &rvore com decisdes seqlienciais (caso
da inspecao veicular) ou em duas ou mais arvores (caso da
venda da reserva mineral), cada uma representando o pro-
blema de um dos decisores. No entanto, independente-
mente da complexidade da arvore de deciszo, a disponibi-
lidade de software como o DPL torna a formulagio e a
solugéo de problemas desse tipo muito mais eficientes.
Esse ganho de eficiéncia significa maior tempo disponivel
para outras atividades do trabalho de AIT, como a analise
de sensibilidade ou a coleta de informagées. A conseqiién-
cia final &, provavelmente, uma AIT de melhor qualidade.
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Uma forma de apresentar os resultados da analise de
decisao, nos trabalhos dos grupos I e Ill, quando muitas
alternativas sao consideradas, & por meio de um diagrama
de bolha, no qual o valor esperado do retorno e uma me-
dida da variabilidade de retorno (representando a volati-
lidade ou o risco da alternativa) de cada alternativa sao
plotados (figura 4). A medida de variabilidade mais utiliza-
da é o desvio padrao da distribuicao de retorno. No caso
da privatizacao do servico de inspecao veicular, as alterna-
tivas diferem entre si em véarios aspectos: preco unitario
de inspecao, prazo de concessdo, tecnologia empregada,
alocacdo de recursos humanos nas esta¢oes de inspe¢éo
etc. Os ntimeros da figura 4 sdo meramente ilustrativos e
nao correspondem aos resultados da anélise real. Em ge-
ral, o decisor prefere as alternativas com maior retorno e
menor medida de variabilidade (aquelas localizadas no canto
sudeste da figura 4). Entretanto, os resultados das anélises
mostram que, em quase todos os casos, as alternativas
com retornos maiores geralmente tém maior variabilidade
e as alternativas com menores variabilidades geralmente
possuem menores retornos, formando assim uma faixa de
pontos que se estende do canto sudeste para o nordeste
da figura 4. Nota-se que muitas alternativas nao devem
ser consideradas, pois sdo dominadas por outras. Por exem-
plo, a alternativa A2 possui menor retorno e maior risco
do que a E, sendo, portanto, dominada por esta tltima. O
mesmo ocorre com a alternativa G3 em relacao a G2. As
alternativas nao dominadas constituem, entdo, a chama-
da fronteira eficiente. Para selecionar a melhor alterna-
tiva entre as eficientes, o decisor deve realizar trade-off
entre retorno e risco com o apoio de diagramas como o
da figura 4.
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Figura 4: Valor Esperado de Retorno e Risco das
Alternativas

COMENTARIOS FINAIS

Para entender melhor as diferencas entre os problemas
tipicos do Grupo I {Avaliagao de Projeto de Investimento) e
os do Grupo 1I (Identificacio e Avaliacédo de Alternativas),
estabeleceu-se uma classificacao. Nessa classificacao, os pro-
blemas de AIT sao caracterizados por duas dimensdes: o
nimero de alternativas geradas e avaliadas; e a profundi-
dade ou o detalhamento da avaliacdo de cada alternativa.
De acordo com essa classificacio, o problema tipico do Gru-
po I fica em um extremo e o do Grupo I fica no outro extre-
mo do espectro de problemas de AIT (figura 5). Pode-se
afirmar que, em geral, um problema de AIT surge inicial-
mente como sendo do Grupo I (Identificacao e Avaliacao de
Alternativas). Em outras palavras, a empresa percebe que
encontrou um problema, uma necessidade ou uma oportu-
nidade, mas nao tem clareza quanto & solu¢ao. Um esfor¢o
para identificar as solugdes ¢ iniciado e as piores sdo suces-
sivamente eliminadas com a utilizacao de alguns critérios de
triagem. Esse processo pode ser demorado ou réapido e in-
formal ou formal, mas, de qualquer maneira, o seu resultado
final é, geralmente, a necessidade de escolher entre as pou-
cas alternativas sobreviventes. Caso os recursos envolvidos
sejam significativos e os riscos grandes, geralmente a em-
presa recorre a uma andlise mais profunda nesse estagio da
AIT. Esse &, entdo, o problema tipico do Grupo I. Colocado
dessa forma, percebe-se a existéncia de uma dinamica na
evolucéo de um problema de AIT: caminhando do Grupo Il
(Identificacio e Avaliacio de Alternativas) para o Grupo |
(Avaliacio de Projeto de Investimento). A experiéncia da
DEES sugere que, ao longo dessa evolucéo, por causa da
mudanca dos requisitos, as técnicas e habilidades mais ade-
quadas para a andlise, em cada estagio, sao diferentes. Nos
trabalhos do Grupo 1l foram utilizados, principalmente, os
Meétodos Classicos e nos trabalhos do Grupo I uma combi-
nacao de Métodos Financeiros Convencionais e de Anélise
de Deciszo.

Numero de Alternativas

Nivel de Detalhamento
na Avaliagdo

Grupo |>

Figura 5: Classificagdo e Dindmica de Problemas
de AIT

Os trabalhos do Grupo Il representam aplicacdes es-
pecificas em AIT das técnicas de andlise de decisdo. Na
experiéncia da DEES, essas aplicacdes se concentraram
em valoracao de ativos tecnolégicos ou de terceirizacbes
de servicos.
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Comparando a experiéncia da DEES em AIT com a
relatada na literatura, revisada no inicio deste artigo, pode-
se tecer alguns comentarios finais. A maioria desses co-
mentarios relaciona-se com os aspectos técnicos e analiti-
cos das metodologias de AIT, outros estao relacionados
com aspectos comportamentais e organizacionais na apli-
cacao de AIT. Procurou-se fazer uma reflexao sobre a ex-
periéncia da DEES a luz da literatura, com o objetivo de
apontar os seus aspectos positivos e negativos de modo a
promover o aprimoramento continuo em AIT.

Cita-se, inicialmente, os aspectos positivos da experi-
éncia da DEES. Os métodos foram adaptados aos proble-
mas e nao o inverso. Procurou-se sempre usar o método
mais apropriado para cada tipo de problema. As técnicas
utilizadas no inicio das atividades em AIT, principalmente
nos projetos do Grupo I, eram todas de métodos financei-
ros convencionais, mas, com a necessidade de tratar for-
malmente as incertezas, optou-se pela aplicacio de técni-
cas de andlise de decisdes em conjunto com as ferramen-
tas de engenharia econémica/orcamento de capital. Pa-
ralelamente, a necessidade de realizar avaliages rapidas
em grande niimero de propostas nos trabalhos do Grupo
II conduziu a DEES a utilizar métodos mais simples de
avaliagao, os quais sao variantes de métodos clssicos re-
latados na literatura. Por exemplo, utilizou-se intensamen-
te os diagramas de bolhas (figuras 3 e 4), pois sao meios
muito eficazes de comunicacéo entre os participantes de
projetos. Posteriormente, a necessidade de identificar so-
lucdes alternativas para os trabalhos do Grupo II conduziu
a DEES a utilizar técnicas de geracgio e sistematizacéo das
alternativas. O uso de técnicas desse tipo nao é geralmen-
te abordado na literatura de avaliacio e selecio de proje-
tos de investimento, pois supde-se que as alternativas de
investimento ja sdo dadas e s6 necessitam de avaliacao.
Na prética, as atividades de identificacio e avaliacao de
alternativas ndo podem ser separadas e um tratamento
sistematico na geracéo de alternativas pode criar mais va-
lor para o investimento (Sharpe & Keelin, 1998).

Quanto aos aspectos negativos, pode-se apontar, inicial-
mente, a complexidade da anélise de decisao, em particular
para os trabalhos do Grupo |, e a continua importancia de
critérios financeiros para avaliar as alternativas de investi-
mento. Uma anédlise em profundidade de um projeto de in-
vestimento em tecnologia pode resultar em modelos mate-
maticos bastante complexos. Isso restringe a utilizacao mais
freqiiente desse tipo de método, em virtude do montante de
dinheiro e do tempo envolvidos, reduzindo o uso e os bene-
ficios dessas técnicas. Uma solucio para esse problema é o
maior treinamento dos usuéarios das técnicas de AIT. Outra
solugao & incorporar as técnicas a um Sistema de Apoio a
Decisao (Decision Support System — DSS), de modo a
automatizar uma parte da formulacio dos modelos — a
que exige a disponibilidade de técnicos especializados. Com

essa automacdo, o usuério do sistema precisa somente
definir os parametros dos modelos antes de realizar as ana-
lises, aumentando a produtividade e a qualidade do proces-
so de AIT. Essa solucao funciona somente em um ambiente
em que determinada classe de decisées se repete com certa
freqiiéncia, de modo que se torna viavel o desenvolvimento
de um DSS. Um desenvolvimento que esta abrindo esse
caminho é o relatado por Bordley (1999) sobre a analise de
projetos de P&D na General Motors (GM). Um sistena sim-
ples, mas que nao deixa de ser sofisticado, de avaliacdo de
projetos foi desenvolvido pela equipe da GM.

Quanto ao segundo aspecto negativo, os projetos, prin-
cipalmente os do Grupo I, ainda sio avaliados essencial-
mente do ponto de vista financeiro de investimento. As-
pectos nao financeiros s&o incorporados as analises, como
os relativos a psicologia cognitiva e politica organizacional,
mas ainda de forma timida. Muitas vezes, os aspectos es-
tratégicos de um investimento envolvem consequéncias
dificeis de serem traduzidas em termos financeiros, como,
por exemplo, o incremento da competéncia obtida via a
execucao de um projeto de P&D. A incorporacio de fato-
res nao financeiros traz problemas metodolégicos, parti-
cularmente na medicao dessas conseqiiéncias e na sua pon-
deracéo na avaliagio final das alternativas. As técnicas de
analise de decis&o com objetivos multiplos (Keeney, 1992)
e a disponibilidade de software relacionados, do tipo
Expert Choice, podem ser uteis para resolver esse pro-
blema. Finalmente, o Gltimo aspecto negativo refere-se a
centralizacdo da pratica de AIT da equipe da DEES em
tecnicas analiticas. No entanto, percebe-se, ao longo dos
anos, que os fatores comportamentais e organizacionais
influenciam fortemente todas fases de AIT, desde a defini-
¢ao do problema, passando por coleta e processamento
de informacdes, identificacio e avaliacio de alternativas,
tomada de decisao, até a implementacao da decisio. Exis-
tem varias situagdes comportamentais e organizacionais
que dificultam a aplicacao direta de técnicas de AlT,
como o nao alinhamento de interesses, a inexisténcia de
uma estrategia organizacional explicita, a manipulacao de
informacao, o treinamento inadequado em gestdo, a co-
municac¢ao interna problematica, o desconhecimento so-
bre incerteza e risco, o ndo comprometimento da direcao
com os resultados ou o comprometimento precipitado do
decisor em relacdo a uma alternativa. As solucdes para
esses problemas envolvem, geralmente, mudancas compor-
tamentais e organizacionais que estio além das atividades
estritamente relacionadas a AIT. Outros praticantes de AIT
enfrentaram situages similares, alguns determinaram os
principios organizacionais para obter sucesso em adminis-
tracdo de P&D (Matheson & Matheson, 1998) e outros
implementaram sistemas de AIT que incorporam de ma-
neira explicita consideragées comportamentais e
organizacionais (Bordley, 1999; Sharpe & Keelin, 1998).
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Esses exemplos mostram oportunidades que podem ser
exploradas nos préximos anos pela equipe de profissio-
nais da DEES.
Finalmente, é importante observar que os conceitos, as
técnicas e os procedimento de implementacao de AIT estao
em constante evolugdo e o ritmo dessa evolucdo esta au-
mentando. Vérios fatores concorrem para a aceleracio des-
sa evolucao:
® maior concorréncia no mercado de software para AlT. O
DPL surgiu no final da década de 80 e, atualmente, varias
empresas estao oferecendo produtos substitutos ou com-
plementares. Pode-se citar como exemplos: Analytica,
Expert Choice, Logical Decision, @Risk e Decision
Explorer. Em um survey, Buede (1998) avaliou 32
software de andlise de decisao;

* niimero crescente de empresas, a grande maioria norte-
americanas, esta utilizando a anélise de decisac como base
para garantir a qualidade dos seus processos de tomada

de decisao, particularmente em decisées de investimento
em tecnologia. Como conseqiiéncia, essas empresas es-
tao adaptando as técnicas e os conceitos para os seus
negocios e desenvolvendo novos procedimentos e estru-
turas organizacionais (Matheson & Matheson, 1998);

* novas teorias estdao sendo introduzidas em AlT, as quais
podem ter impactos profundos na maneira de executar a
AlT. Uma dessas novas idéias é a teoria de opc¢des (Dixit
& Pindyck, 1994), ja mencionada, que se originou em
financas e esta sendo incorporada a AIT com o nome de
teoria de opg¢des reais.

Para acompanhar essas evolugdes e incorporar, quando
for necesséario, as novas técnicas a sua pratica, a equipe de
AIT da DEES procura, permanentemente, atualizar-se na
literatura técnica, manter contatos com os fornecedores de
software e realizar intercambios com as empresas, nacio-
nais e do exterior, que adotam essas ferramentas. ¢

n (1) Denominagao dada por Souder & Mandakovic (1986). certeza e o risco ao longo destes Ultimos dois milénios.
E Egi’;;go (1995) chama esse grupo de métodos de (7) O livro de Kleindorfer e seus colegas tem uma boa
Q g sintese sobre essas contribuicdes.
- (2) Martino (1995) denomina de economic e Steele (1988) . i .
chama esse grupo de cost/benefit. (8) Adotou-s'e. a pressuposicao deque a pro,duc;ao de soja
com a utilizacéo do novo inoculante agricola, no Bra-
(3) Martino (1995) denomina esse grupo de decision sil, nao afetaria o preco internacional da soja. Dessa
theory, Souder & Mandakovic (1986) chamam de forma, o excedente social a ser considerado refere-
project evaluation techniques e Cooper, Edgett & se, apenas, ao excedente do produtor. Este & defini-
Kleinschmidt (1998) de productivity index e expected do como a diferenca entre o que é recebido pela ven-
commercial value dentro da abordagem maximizing da de um bem e o montante minimo requerido pelo
the value of the portfolio. produtor para produzi-lo (Currie, Murphy & Smith,
(4) Martino (1995) e Souder & Mandakovic (1986) cha- 1971).
mam esse grupo de portfolio e Steele de linear pro- (9) Foi ministrado um curso interno aberto a todos os fun-
gramming. Preferiu-se utilizar o termo Programacao cionarios do IPT. Os autores participaram de varios
Matematica, por ser mais genérico e, também, por- cursos de curta duracéo no Brasil, no Massachusetts
que outros métodos, como, por exemplo, a anélise de Institute of Technology (Estados Unidos) e no Institute
deciséo, podem tratar o problema de carteira de pro- for Operations Research and the Management
jetos. Sciences — INFORMS (Estados Unidos). Véarios técni-
(5) Existe programacao matematica que incorpora aspec- Cﬁgasgggs flzeraml 0 curso de. Anallse de Delc1sao
tos probabilisticos, mas é tao complexa, em termos ﬁegula-\res n)c; (l;?g:;?fa?rixngz ;%2?8223:@;82; Zlér:;s
analiticos, que torna a sua aplicacéo proibitiva. nistracdo da Faculdade de Economia, Administracao e
(6) No livro, Peter Bernstein descreve de forma muito Contabilidade da Universidade de Sao Paulo (FEA/
acessivel a histéria da humanidade em lidar com a in- USP), oferecido por um dos autores.
0 O objetivo principal neste artigo é sintetizar a experiéncia da Diviséo de Economia e Engenharia de Sistemas (DEES) do
- Instituto de Pesquisas Tecnolégicas do Estado de Sao Paulo (IPT) em Analise de Investimento em Tecnologia (AIT),
- mostrando particularmente os tipos de problemas encontrados, a evolugio das metodologias empregadas e as licdes
1) aprendidas pela equipe. Os problemas de AIT da DEES podem ser classificados em trés grandes grupos: avaliacao de
w projeto de investimento; identificacdo e avaliacio de alternativas; e privatizacao, valoracio e outras aplicacdes. As
L metodologias empregadas inicialmente em AIT eram as de engenharia econémica ou de matematica financeira.

Posteriormente, os conceitos e as ferramentas de andlise de decisao dominaram as aplicaces. Os software modernos de
andlise de decisao contribuem para a qualidade e a eficiéncia em AIT. Por tltimo, tem-se uma reflexao sobre a experiéncia
da DEES a luz da literatura existente sobre o tema em questo.

Palavras-chave: anilise de investimento em tecnologia, analise de decis&o, avaliacio de investimento.
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