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RESUMO

Esta monografia apresenta e descreve o trabalho de pesquisa realizado com vistas a obter
conclusdes e propor recomendagdes que pudessem ser uteis a profissionais que atuam no
campo da Tecnologia da Informacgdo (TI) e a pesquisadores académicos, no que diz respeito:
(a) a aplicacdo do enfoque das opgdes reais a projetos complexos de infraestrutura de TI, de
interesse para os primeiros citados, ¢ (b) a novos rumos para a pesquisa sobre a aplicagdo
deste enfoque, de interesse para os ultimos. Para atender aos objetivos definidos, o estudo foi
realizado em seis etapas: (1) revisdao da literatura relativa aos temas envolvidos, (2)
elaboracdo das definigdes operacionais e defini¢do do modelo de pesquisa e das proposi¢des,
(3) escolha da metodologia e do método de pesquisa, (4) elaboragao e apresentagdo dos casos
estudados, (5) analise dos casos, verificagao das proposicoes e elaboracao de recomendagdes
e (6) elaboracao das conclusdes finais. A revisdo da literatura compreendeu um levantamento
bibliografico amplo sobre infraestrutura de TI, projetos complexos de infraestrutura de TI,
riscos e gestdo de riscos, técnicas para justificagdo de projetos, opgdes reais € outros temas
complementares. A elaboragdo das definicdes operacionais tomou como base o resultado do
levantamento bibliografico e os objetivos da pesquisa. A defini¢do do modelo de pesquisa e o
estabelecimento das proposi¢des consideraram os objetivos da pesquisa e 0s gaps existentes
na literatura académica. A escolha da metodologia e do método de pesquisa se deu por meio
de um processo de selecdo que culminou com a opg¢do pelo estudo de caso. Uma vez feita a
opcdo pelo estudo de caso como método de pesquisa, foram selecionados trés casos de
projetos complexos de infraestrutura de TI, os quais foram explorados e analisados sob a dtica
dos temas centrais da pesquisa (com o suporte das definicdes operacionais assumidas) e com
foco na questdo e nos objetivos da pesquisa. A analise dos casos estudados contemplou a
verificacdo das seis proposi¢goes estabelecidas, que se mostraram integralmente suportadas
pelas conclusdes obtidas. Por fim, a elaboragdo das recomendacdes e consideragdes finais
complementou o estudo. Como contribui¢do maior, este estudo oferece uma visdo realista,
simples e objetiva acerca do papel que o enfoque das opgdes reais pode exercer no contexto
dos projetos complexos de infraestrutura de TI e coloca a disposi¢do dos pesquisadores um
elenco de novas perspectivas para estudo do tema na Academia e ao alcance dos profissionais

de TI um novo formato que tende a incentivar a aplicagdo deste enfoque aos seus projetos.

Palavras-chave: Tecnologia da informagdo, Infraestrutura de tecnologia da informagao,

Projetos complexos, Gestao de riscos, Opgdes reais.
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ABSTRACT

This report presents and depicts the research carried out in order to find out recommendations
that may possibly assist Information Technology (IT) professionals and academic researchers
with respect to: (a) the effective use of real options thinking in complex IT infrastructure
projects, useful for the formers, and (b) new insights related to academic research focused on
how to apply real options thinking, useful for the latter. In order to satisfy the proposed
objectives, the research comprised six steps: (1) review the academic literature on the issues
involved, (2) develop operational definitions and define the research model and propositions,
(3) choose the methodology and the research method, (4) organize and describe the case
studies, (5) analyze the cases, verify proposals and make recommendations, and (6) prepare
final conclusions. The literature review comprised an extensive bibliography research on IT
infrastructure, complex IT infrastructure projects, risks and risk management, project
justification techniques, real options and other complementary themes. The results of the
literature review and the research objectives were took into account to prepare the operational
definitions. To build the research model and set up the propositions, the research objectives
were took into account again, as also the existing gaps in the academic literature. The choice
of both the methodology and the research method was made through a process that
culminated in the choice of the case study method. Once the choice of case study as a research
method were made, three cases involving complex IT infrastructure projects were selected
and thereafter explored and analyzed under the perspective of the central themes of the
research (with support of the assumed operational definitions) and with focus on both the
research question and the research objectives. The analysis of the cases comprised the
verification of the six propositions stated, which showed themselves to be fully supported by
the conclusions drawn. At last, the recommendations and closing remarks were written down
and added to the study. As a major contribution, this study provides a realistic, simple, and
objective vision about the role that real options thinking can play within the context of
complex IT infrastructure projects and also makes available to researchers a cast of new
perspectives for study of this subject in Academy and to IT professionals a new schema that

tends to encourage them in order to apply this approach in their projects.

Keywords: Information technology, Information technology infrastructure, Complex projects,

Risk management, Real options.
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1 INTRODUCAO

1.1 Apresentacio

A demanda por novos projetos de aplicagdes de Tecnologia da Informacgdo (TI) nas
organizagdes de negocios vem apresentando um ritmo crescente. Um dos responsaveis por
este crescimento ¢ o fato de os investimentos em novas aplicagoes de TI realizados pelas
organizagdes terem passado a ser, com maior intensidade, vinculados a obtengdo de novos
produtos, a inovagdo em processos € a outros aspectos intimamente relacionados as
atividades-fim. Destacados estudiosos que tém se dedicado a este tema, entre eles, por
exemplo, Irani et al. (2005), Gunasekaran et al. (2006), Irani e Love (2008) e Peffers e Santos
(2013), compartilham desta visdo, enfatizando que a importancia de investir em projetos de TI
tornou-se um tema de alta relevancia dentro das organizagdes de negodcios, em grande parte
devido a necessidade de se oferecer mais rapidamente melhores produtos e servigos, cuja

viabilidade ¢ cada vez mais suportada por aplicagdes de TI.

Como consequéncia dessa crescente demanda por aplicagdes, projetos de infraestrutura de TI
(ITT) também tém experimentado um crescimento em sua demanda. Para suportar esse
crescimento no volume de novas aplicacdes, a ITI necessita ser sistematicamente revista e
atualizada e se adequar ndo s6 a demanda gerada pelas aplicagdes como também as inovagdes
tecnologicas, de modo a possibilitar que as aplicagcdes incorporem tecnologia de ponta aos

negocios (IRANI e LOVE, 2008; KHAN et al., 2013).

Na medida em que cresce a demanda por projetos de ITI, eles passam a competir entre si por
recursos financeiros e/ou humanos, os quais sdo limitados as disponibilidades estabelecidas
nos orcamentos das organizacdes de negocios e podem conduzir a necessidade de se escolher
apenas uma parcela dos projetos pretendidos para serem de fato realizados, em detrimento de
outros. Neste contexto, assume um papel de indiscutivel relevancia a capacidade das
organizagoes de negocios de poder avaliar adequadamente o volume de investimentos
requerido por cada uma das iniciativas de ITI versus a contribuicdo efetiva que elas podem
oferecer aos resultados dos negdcios como um todo, em particular sob a 6tica econdmico-

financeira (KUMAR, 2002; FREEDMAN, 2003; JEFFERY, 2003).
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Mas a avaliagdo de um projeto de ITI ndo deve ser dada por concluida apés ele ter sido
selecionado para ser executado, nem tampouco quando a execu¢do tem inicio; elas sdo
necessarias ao longo de todo o periodo de realizagao de um projeto. Na medida em que, em
decorréncia dos riscos e incertezas aos quais estdo expostos os projetos, incidentes ocorrem e
sdo potencialmente capazes de modificar as relacdes beneficio-custo esperadas e afetar os
ganhos de valor esperados, ¢ imprescindivel manter um processo permanente de revisdo das
justificacdes enquanto os projetos se desenvolvem. E ¢ importante que esse processo seja
capaz de gerar informagdes que contribuam para a tomada de decisdes por parte dos gestores
dos projetos quanto a eventual necessidade de ajustes de rumo que continuem mantendo
validas as expectativas de ganhos de valor (CLEMONS e WEBER, 1990; GUNASEKARAN
et al., 2006; PEFFERS e SANTOS, 2013).

1.2 Problematica e Conceitos Iniciais

Para Gunasekaran et al. (2006), avaliagdes relativas a investimentos em TI sdo importantes,
especialmente nos ambientes contemporaneos de negocios, devido ndo apenas as grandes
somas de dinheiro aplicadas em projetos de TI mas também aos riscos envolvidos.
Balasubramanian et al. (2000) ressaltam que os investimentos em TI tornaram-se uma parte
relevante dos orcamentos das empresas € que a gestdo destes investimentos ¢ uma tarefa
complexa e com implicagdes ainda ndo totalmente compreendidas, o que tem levado as
empresas a se autoquestionar a respeito, formulando, entre outras, questdes do tipo: "Como os
investimentos em TI podem ser justificados?". Song e Letch (2012) enfatizam que ter a
capacidade de avaliar efetivamente a contribuicdo dos investimentos em TI ¢ uma demanda

gerencial perene para as organizagoes.

Owen (2007, p. 9) define avaliagdo como "o processo de realizar um julgamento sobre um
objeto que estd sendo avaliado". Song e Letch (2012, p. 276), por sua vez, adotam uma
defini¢dao assemelhada: "Avaliar € um processo empregado para identificar, medir e analisar o

valor de um objeto em um determinado contexto". -2

Lnr. ] the process of making a judgment about the value or worth of an object under review".

2 "Evaluation is a process used to identify, measure, and assess the value of an object in a given context".
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No ambito da TI, a avaliagdo pode ser entendida como um processo que suporta a tomada de
decisdes e permite a uma organizagdo definir os custos, beneficios, riscos e implicacdes de
investir em aplicagdes ¢ em infraestrutura (FARBEY et al., 1994, REMENYI, 1999;
THOMAS et al., Graeme, 2008).

As avaliagdes podem ser feitas em distintos momentos ao longo da vida de um investimento:
(1) antes da realizacdao do mesmo, (2) durante a execugao do projeto no qual o investimento ¢
efetivado e (3) apds a conclusiao do projeto, durante a vida util dos produtos por ele

disponibilizados (REMENY]T, 1999; THOMAS et al., Graeme, 2008).

As avaliacdes que antecedem um investimento, ou "ex-ante", sdo também denominadas
"Justificacdes" e se prestam exatamente a isto: justificar a realizagdo do investimento. Ja as
avaliagdes feitas apds a conclusdo de um projeto, ou "ex-post", prestam-se a demonstrar o
retorno proporcionado pelo investimento, confirmando ou ndo o que dele se esperava em
tempo de justificacdo (REMENYI, 1999). Também ¢ preciso considerar que esses dois tipos
de avaliagdao nao sao mutuamente excludentes; como afirmam Ward e Daniel (2012), para que
a obten¢do dos beneficios previstos na avaliagdo "ex-ante" ocorram, deve haver também um

continuo monitoramento durante e apds a implementacao dos projetos.

Farbey et al. (1992) e Irani e Love (2002) destacam que as avaliagdes "ex-ante" de projetos

de TI prestam-se a satisfazer, no minimo, aos seguintes objetivos:

o Justificar um projeto, situacdo em que a avaliacdo precisa, primeiramente, dotar a
organiza¢do de uma estimativa sobre qual pode ser o resultado do projeto em questdo e, em

segundo lugar, analisar esse resultado em termos do interesse da organizacao;

« Comparar distintos projetos que competem pelos mesmos recursos; se a avaliacao se baseia
em um esquema comum a ambos 0s projetos, em teoria, € possivel alocar recursos para os

projetos "melhores" sob a dtica desse esquema.

Entdo, a luz das consideragdes feitas até aqui, pode-se depreender que todo projeto de ITI nao
deva prescindir de um processo de justificacdo (portanto, de uma avaliagdo prévia) que
possibilite obter elementos que suportem a tomada de decisdo relativa a sua realizagdo ou nao,
face a competicao por recursos da qual participam todos os projetos desta mesma natureza

demandados pelas necessidades de negocio de uma organizagdo. E, conforme ja destacado
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acima, ¢ fundamental que a justifica¢@o seja sistematicamente monitorada e revisada ao longo

de toda a execucao dos projetos.

Entretanto, justificar projetos de TI ndo ¢ uma tarefa simples para as organizagdes de
negocios. Farbey et al. (1992) e também Willcocks e Lester (2003) enfatizam que, na medida
em que o papel da TI se modificou, passando de uma atividade de suporte para uma com
penetracao efetiva no cerne dos negdcios € de importancia estratégica para as organizagoes,
esta questdo da justificagdo de projetos se tornou mais dificil e um desafio crescente para os
gestores. Irani (2002) reforca essa visdo, afirmando que a decisdo acerca de investimentos em
TI permanece sendo um processo de gerenciamento ndo trivial para as organizacdes. Essa

dificuldade para justificar projetos de TI pode ser segmentada em trés distintos focos:

« Na identificacdo e quantificacdo dos beneficios e custos:

- Peffers e Santos (2013, p. 131) afirmam que "muitos dos maiores desafios tém sido

identificar e estimar os beneficios e custos de novas aplica¢des de TI"; 3

- Nessa mesma linha, Anandarajan ¢ Wen (1999) consideram que, pelo fato da TI ter se
tornado mais sofisticada ao longo do tempo, corre-se o risco de ndo se ter um

entendimento completo de toda a gama de beneficios e custos a ela associados;

- Irani (2002) coloca que, dentre os temas que contribuem para a dificuldade do processo
de justificagcdo, estdo a caracterizagdo da natureza dos beneficios (por exemplo,
tangiveis versus intangiveis e financeiros versus ndo financeiros) e a identificacdo e
controle dos custos associados aos investimentos; Berghout ¢ Remenyi (2005) também
veem esta questdo sob a otica da dificuldade, ao explicitar que a determinagdao dos

custos e beneficios de projetos de TI ¢ uma tarefa dificil;

- Ainda que se considere que ha mais facilidade para quantificar custos do que beneficios,
ndo ha roteiros precisos para apoiar essa quantificacdo dos custos (em particular, dos
indiretos) e, no caso dos beneficios, a tarefa ¢ mais ardua, pois boa parte deles, neste

caso, ¢ de natureza intangivel (IRANI, 2002; FREEDMAN, 2003);

- Isso sem contar o fato, bem destacado por Hochstrasser (1990) e por Santos (1991), que
um projeto de TI, particularmente de infraestrutura e que envolva a ado¢do de uma nova

tecnologia, ndo gera beneficios que possam ser creditados exclusivamente a esse proprio

3"Many of the biggest challenges have been in identifying and estimating the benefits and costs for new IT
applications".
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projeto, mas proporciona beneficios potenciais para futuros projetos que irdo se utilizar
dessa tecnologia; este ¢ um aspecto critico no processo de justificagdo, pois ¢ dificil
quantificar esses beneficios futuros, o que pode, entretanto, ser crucial para justificar o
projeto inicial, em especial se ele ndo se justifica numa avaliagdo preliminar que leve em

conta apenas os beneficios que lhe podem ser diretamente associados;

- Ainda Schryen (2013), explorando as lacunas existentes em pesquisas sobre o valor da
TI, aponta a necessidade de estudos que detalhem como sdo obtidos beneficios a partir
da TI, clamando por trabalhos que explorem a interligacdo entre os ativos de TI e outras

capacidades da empresa, tais como inovagdo ¢ mudangas organizacionais.

« Na identificacdo, quantificacao e gestao dos riscos:

- Analisando as colocagdes de autores que se envolveram com este tema, depreende-se
que ha uma conjungao de trés elementos envolvendo essa dificuldade para identificar e
quantificar os riscos: os riscos em si, a complexidade e a incerteza (WY SOCKI, 2007;

KERZNER e BELLACK, 2010; REMINGTON e POLLACK, 2010);

- Kerzner e Bellack (2010) defendem que a capacidade dos gestores para identificar riscos
se torna mais limitada na medida em que lidam com projetos complexos, quais sejam,
aqueles projetos em que ha uma grande quantidade e diversidade de atividades e agentes
(formando uma intrincada rede de interdependéncias) e a incerteza e as mudancas sao

caracteristicas esperadas, demandando constantes ajustes e adaptacdes;

- Remington e Pollack (2010) também destacam que a incerteza ¢ uma das caracteristicas
inerentes aos projetos complexos, enquanto Wysocki (2007) coloca que, no ambito de

um projeto, a incerteza e a complexidade sdo positivamente correlacionadas;

- Ainda, a incerteza ¢ um componente frequente na maioria dos grandes investimentos em
TI, sejam eles relativos a aplicativos corporativos, a elementos de infraestrutura ou a
iniciativas estratégicas suportadas por TI (CHEN et al., 2007; REMINGTON e
POLLACK, 2010);

- Por outro lado, Kumar (2002) menciona que, num projeto, a efetiva gestdo dos riscos
(por ele definida como o processo que engloba a identificacdo, a quantificacdo ou
avaliacdo e a implementagdo de cursos de acdo para lidar com os riscos) ¢ uma tarefa

desafiadora para as organizacdes de negdcios;

- Indo mais além, Irani e Love (2008) citam o fato de evidéncias indicarem que a falta de

uma adequada gestdo de riscos durante a realizagdo de um projeto de TI ¢ um fator
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importante a contribuir para o fracasso do projeto ou levar a impossibilidade de seus

objetivos serem alcangados.

« Na escolha de um esquema ou modelo de justificagao:

- Este ¢ o foco em torno do qual talvez haja a maior incidéncia de controvérsias, por se

tratar de algo que envolve escolhas e porque estas, por natureza, incorporam vieses;

- Santos (1991) e Copeland (2001), somente para citar alguns autores, colocam que os
modelos de justificacdo baseados no conceito do fluxo de caixa descontado tém sido
amplamente utilizados pelas organizagdes de negocios para avaliar seus projetos em
geral; Ghahremani et al. (2012) realizaram um apanhado de diversas pesquisas sobre o
emprego de modelos de justificagdo e os resultados apresentados corroboram esta
afirmacao;

- Porém, ndo sdo poucos os estudiosos deste tema a tecer as mais variadas criticas aos
modelos baseados no fluxo de caixa descontado, como Clemons ¢ Weber (1990), que
advogam que nao ¢ mais viavel justificar projetos complexos de TI apenas com base no
calculo do retorno esperado sobre o investimento; os criticos defendem o emprego de
modelos baseados em técnicas que levem em conta o tratamento da incerteza e a
flexibilidade gerencial, como o sdo os modelos que empregam opgoes reais (SANTOS,
1991; DIXIT e PINDYCK, 1994; COPELAND, 2001; BENAROCH, 2002; MUN,
2002; BRACH, 2003; DE NEUFVILLE, 2003; FICHMAN et al., 2005); por defini¢ao,
um projeto incorpora opgdes reais quando seus gestores tém a possibilidade (mas ndo a
obrigacao) de ajustar a direcdo futura do projeto em resposta a eventos internos e/ou
externos, ajustes estes que podem implicar em adiar o projeto, muda-lo para servir a um
proposito diferente, alterar sua escala, implementa-lo em etapas, abandona-lo ou usa-lo
como uma plataforma para oportunidades futuras de crescimento (TIWANA et al.,

2006);

- Fichman et al. (2005) entendem que dois pilares presentes nos projetos de TIL, a
incerteza e a flexibilidade gerencial, fazem com que as opgdes reais sejam
especialmente aplicaveis a projetos de TI e advogam que os conceitos associados a
opgOes reais permitem a uma organizagdo nao s6 avaliar com maior precisao a incerteza
dos investimentos em TI, mas, e talvez o mais importante, orientar os gestores sobre

como ativamente criar e extrair valor de seus projetos;

- Contudo, boa parte dos mesmos estudiosos que defendem e propdem a utilizacdo de

modelos de justificagdo capazes de tratar adequadamente a incerteza tém mostrado, por
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meio de estudos de campo, que esses modelos tém sido pouco adotados por gestores de
projetos e organizacdes de negodcios; as causas para essa baixa ado¢do sdo as mais
variadas: modelos de amplitude restrita e aplicaveis a situagdes muito particulares,
dificuldade para lidar com a formulacdo matematica, dificuldade para construir a
" " ., . . R

estrutura" demandada pelos modelos (as varidveis, premissas e parametros que devem
ser considerados etc.) e dificuldade para quantificar as variaveis e pardmetros (BUSBY

e PITTS, 1997; LANDER e PINCHES, 1998; GHAHREMANI et al., 2012).

Entretanto, por maiores que sejam as dificuldades para elaborar uma justificativa para um
projeto, ¢ util relembrar a colocagdo de Freedman (2003, p. 34), que destaca: "apesar de a TI
ser algo dificil de ser medido, seus enormes custo e potencial requerem que apliquemos

alguma disciplina a qualquer investimento nesta area". 4

1.3 A Explorag¢ao do Tema no Meio Académico

Os estudiosos deste tema tém desenvolvido e proposto técnicas e modelos para serem
empregados para justificar projetos, tanto gerais quanto especificos de TI e, ainda mais
particularmente, de ITI. Com vistas a conhecer melhor este foco de estudos, uma pesquisa
bibliografica em duas etapas, abrangendo os ultimos 35 anos (mais especificamente o periodo
de 01/01/1980 a 31/12/2014), foi realizada em periddicos académicos com revisdo por pares
indexados nas bases ProQuest (ABI/Inform), EBSCO, Web of Science, ScienceDirect, Scopus
e JStor. Na primeira etapa, buscou-se identificar estudos voltados a justificacao de projetos
em geral e, na segunda etapa, o escopo foi limitado, para contemplar a justificacdo apenas de
projetos de TI, com a inclusdo da expressdo "information technology". A escolha das
expressoes "project justification" e "project evaluation" para compor o argumento de pesquisa
foi imediata, tendo em vista serem estas as expressdes comumente empregadas nos artigos
académicos preliminarmente analisados; ja a inclusao da expressdo "real option" foi motivada
pelo fato de esta ser predominantemente utilizada na Academia para indicar o emprego de
instrumentos mais aptos a tratar os riscos € a incerteza. Os resultados obtidos nas duas etapas

desta pesquisa bibliografica estdo sumarizados nos Quadros 1 a 4.

4 "While IT is a difficult thing to measure, its enormous cost and potential require us to apply some discipline to
any investment in it".
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Quadro 1 — Pesquisa Bibliografica de Trabalhos Académicos Sobre
Justificaciio de Projetos Sem Emprego de Op¢des Reais (Etapa 1A)

Argumento Fonte 1980/2014  2010/2014
("project justification" OR "project evaluation") ProQuest (ABI/Inform) 2176 534
AND NOT "real option" EBSCO 2371 08
Web of Science 847 269
ScienceDirect 4570 1082
Scopus 9754 4395
JStor 1999 165
Quadro 2 — Pesquisa Bibliografica de Trabalhos Académicos Sobre
Justificacio de Projetos Com Emprego de Opc¢des Reais (Etapa 1B)
Argumento Fonte 1980/2014  2010/2014
("project justification" OR "project evaluation") ProQuest (ABI/Inform) 131 57
AND "real option" EBSCO 2% 2
Web of Science 20 11
ScienceDirect 156 77
Scopus 460 255
JStor 30 1
Quadro 3 — Pesquisa Bibliografica de Trabalhos Académicos Sobre
Justificacio de Projetos de TI Sem Emprego de Opc¢des Reais (Etapa 2A)
Argumento Fonte 1980/2014  2010/2014
("project justification" OR "project evaluation") ProQuest (ABI/Inform) 385 117
glc\lhzgo(;;”"real option" AND "information EBSCO 199 65
Web of Science 20 7
ScienceDirect 458 110
Scopus 821 469
JStor 123 2
Quadro 4 — Pesquisa Bibliografica de Trabalhos Académicos Sobre
Justificaciio de Projetos de TI Com Emprego de Op¢des Reais (Etapa 2B)
Argumento Fonte 1980/2014  2010/2014
("project justification" OR "project evaluation") ProQuest (ABI/Inform) 36 15
AND "real option" AND "information technology" EBSCO 5 )
Web of Science 3 2
ScienceDirect 32 15
Scopus 112 67
JStor 13 2
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A separacao dos trabalhos publicados entre 2010 e 2014 deveu-se ao interesse de analisar, em
particular, as atuais tendéncias neste foco de pesquisa. Sobre as quantidades indicadas nos

Quadros 1 a 4, ¢ importante mencionar:

« Os numeros exibidos nao podem ser simplesmente somados em cada coluna para se obter o
total de trabalhos identificados sobre os temas, pois varios trabalhos sdo referenciados em

mais de uma base de pesquisa, caracterizando repetigdes entre os resultados;

« Em adicdo aos argumentos de pesquisa utilizados, nas bases ProQuest e EBSCO foram
selecionados apenas os materiais publicados ap6s passarem por um processo de revisao por

pares, pois somente estas bases possuem esta op¢ao de pesquisa.

Os sumarios dos estudos que compdem as quantidades indicadas nos Quadros 2 a 4,
publicados no periodo de 2010 a 2014 (a excecao daqueles encontrados na base Scopus, face
a elevada quantidade), foram lidos, num total de aproximadamente 300. Como existe a ja
mencionada superposicdo entre os conteudos das bases pesquisadas, parte dos estudos
contidos em Scopus também acabou sendo analisada. Dentre estes 300 estudos, cerca de 50

foram selecionados para leitura integral.

Além dos trabalhos acima mencionados, foram ainda analisados em detalhe cerca de 120
outros artigos e livros publicados entre 1950 e 2014, estes independentemente de focarem ou
nao em projetos de TI ou em opgdes reais, mas selecionados face tanto a relevancia que
apresentam para com relacdo aos demais temas explorados no estudo que levou a elaboragao
desta tese (quais sejam: infraestrutura de TI, projetos, complexidade, riscos e gestao de riscos

e metodologia e métodos de pesquisa) quanto pela quantidade de citagdes possuidas.

14 Analise Preliminar dos Resultados da Pesquisa Bibliografica

A andlise preliminar dos resultados da pesquisa bibliografica realizada mostrou alguns

resultados importantes para o prosseguimento da pesquisa que culminou com a elaboragao

desta tese. Estes resultados estdo apresentados nos tdpicos a seguir desta secao.
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14.1 Técnicas Aplicaveis a Justificacdo de Projetos

A observagao dos nimeros constantes dos Quadros 1 a 4, aliada a leitura dos trabalhos citados
na se¢ao acima, mostram que, nos estudos académicos, ha uma predominancia do emprego de
técnicas de justificagdo baseadas no conceito do fluxo de caixa descontado, ratificando os ja

citados resultados obtidos por Ghahremani et al. (2012) em sua pesquisa.

Esta predominancia, entretanto, ndo se mantém de forma expressiva quando se analisa
especificamente a justificacdo de projetos de maior grau de complexidade, situacdo em que a

proposicao de métodos baseados em opgdes reais se apresenta com mais intensidade.

1.4.2 Opcoes Reais como Simples Ferramenta Versus Enfoque das Opcoes Reais

A pesquisa bibliografica realizada mostrou que, no caso do emprego de opgdes reais para
justificar projetos complexos, alguns autores entendem que esta aplicagdo deve ser encarada
como uma nova forma de pensar e nao apenas como a utilizagdo de mais um método ou

ferramenta a disposicao dos gestores de projetos.

A partir da segunda metade dos anos 1990, parte desses autores atribuiu a esta nova forma de
pensar a denominagdo "real options approach" (ou "abordagem das opgdes reais", em
portugués). Entre estes autores, pode-se citar, por exemplo, Dixit e Pindyck (1995), Amram e
Kulatilaka (1999), Smith (1999) e Huchzermeier e Loch (2001). Quase que
concomitantemente, este instrumental passou também a ser denominado "options thinking" ou
"real options thinking", que ¢ a expressao que predomina nos dias atuais e que, vertida para o
portugués, pode ser interpretada como "enfoque das opgdes reais" (FAULKNER, 1996;
MUN, 2002; FICHMAN, 2004; FICHMAN et al., 2005).

Fichman et al. (2005) justificam este posicionamento afirmando que: "as op¢des reais ndo sao

apenas uma nova metodologia para avaliar investimentos em TI; elas se constituem em uma

nova forma de pensar acerca de como projetos podem ser estruturados e gerenciados".

Sn[...] real options are not just a new methodology for valuing IT investments—they constitute a new way of
thinking about how projects can be structured and managed".
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1.4.3 Valoracio Versus Nao Valoracao das Opc¢oes Reais

Recorrendo uma vez mais a Fichman et al. (2005), tem-se que, quando se opta por aplicar o
enfoque das opgdes reais a um projeto, ndo € mandatorio valorar as opgdes que se apresentam,
mas € essencial que o projeto seja gerido de forma tal a possibilitar que o valor potencial

dessas opgoes seja aproveitado.

Nas palavras de Fichman et al. (2005): "As op¢des podem ser de valor relevante e grande
parte da literatura académica sobre este tema tem focado no desenvolvimento de ferramentas
apropriadas para ajudar a quantificar o valor de uma opcdo. Gestores, no entanto, nao
necessitam adquirir habilidades secretas para valorar opgdes para poder aplicar o enfoque das

opgdes".

1.4.4 Vinculag¢io Versus Nao Vinculacdo das Opcoes Reais a Riscos

Por fim, a pesquisa bibliografica realizada também demonstrou que a aplicagdo do enfoque
das opg¢des reais pode se dar tanto num contexto no qual as mesmas sao vinculadas aos riscos
potenciais aos quais 0s projetos estdo sujeitos quanto num contexto alternativo, no qual os

riscos ndo sdo considerados.

Assim € que se tem:

« Opcdes vinculadas aos riscos de projeto e selecionaveis em funcdo do comportamento

destes:

- As opgoes reais passiveis de serem aplicadas a um projeto decorrem dos riscos aos quais

0 mesmo pode ser exposto;

- Os mecanismos de gestdo de risco adotados num projeto ¢ que permitem avaliar o
impacto potencial de cada opg¢ao real e a consequente escolha da op¢ao mais adequada a

cada situacdo que se apresente;

- Exploraram situagdes nas quais este enfoque se aplica, por exemplo, Dixit e Pindyck
(1994), Benaroch (2002), Kumar (2002), Benaroch et al. (2007), Chen et al. (2007) e
Hilhorst et al. (2008).

8 "These options can be quite valuable, and much of the academic literature on this topic has focused on
developing appropriate tools to assist in quantifying option value. Managers, however, do not need to acquire
arcane option quantification skills to put options thinking to work".
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« Opcdes desvinculadas dos riscos de projeto:

- Os projetos, em tempo de concepgao e estruturagao inicial, admitem que se definam as
opgdes reais passiveis de serem aplicadas em funcdo apenas de seus objetos e
caracteristicas, sem que se leve em consideracdo o eventual impacto que incidentes e

riSCOs possam Vir a proporcionar;

- Compartilha desta visdo a maioria dos autores que tém explorado o tema das opcdes
reais; entre eles estdo Brennan e Schwartz (1985), McDonald e Siegel (1986), Panayi e
Trigeorgis (1998), Taudes ef al. (2000), Schwartz e Zozaya-Gorostiza (2000, 2003),
Trigeorgis (2002, 2005), Fichman (2004), Fichman et al. (2005) e Schwartz (2013),

somente para citar alguns.

1.5 Questao de Pesquisa

As consideragdes feitas na se¢ao 1.1 desta monografia permitem afirmar que os resultados
esperados de projetos de ITI selecionados para serem executados estdo associados a propiciar
ganhos de valor superiores aos que podem ser proporcionados por outros projetos
eventualmente descartados face a limitagdo de recursos. Em termos mais concretos, pode-se
afirmar que os resultados esperados de um projeto, e em particular dos projetos de ITI, sdo os
seus produtos, sejam estes quais forem, e € sobre esses produtos que repousa a expectativa de
que, quando disponibilizados, venham a possuir um valor tal que seja superior aos
investimentos realizados na sua obten¢do, resultando no ganho de valor proporcionado pela
realiza¢do do projeto como um todo. Em um artigo dedicado a este tema, Boehm e Sullivan
(2000) fazem uma extensa defesa deste ponto de vista relativamente ao desenvolvimento de
software em geral (¢ em ITI ha muito desenvolvimento de software, como se detalha mais
adiante no topico 2.1.2.); uma das colocac¢des de Boehm e Sullivan (2000, p. 40) que chama a

atencao ¢:

"Existe o campo de software porque a informagdo processada tem valor. Se as pessoas nao se

dispusessem a pagar pelo desenvolvimento de software na expectativa de obter ganhos de valor,

todos nds que atuamos nesta area estariamos desempregados". ’

""The software field exists because processed information has value. If people were not willing to pay for
software development in the expectation of enhanced value, all of us in the software field would be out of jobs".
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No caso de projetos complexos, sujeitos a diversos riscos e incertezas, a obtencdo dos
resultados esperados em termos de ganhos de valor ¢ um desafio constante, ao longo de todo
o periodo de execucdo. E neste contexto que os estudos académicos dedicados ao tema
sugerem que os métodos de valoracao baseados em opgdes reais podem ser Uteis aos gestores
de projetos, fornecendo subsidios para a tomada de decisdes que possibilitem preservar as
expectativas de obtencdo de ganhos de valor na eventualidade da ocorréncia de incidentes
decorrentes dos riscos e incertezas aos quais os projetos complexos estdo sistematicamente

expostos (MUN, 2002; FICHMAN et al., 2005).

Entretanto, a revisdo bibliografica realizada mostrou que, da mesma forma que os métodos
baseados em opcdes reais tém arregimentado um bom nimero de adeptos, eles também tém
sido alvo tanto de criticas quanto de gestores que, simplesmente, ndo veem vantagens no seu
emprego. Block (2007) realizou uma pesquisa entre as empresas da Fortune 1000 que, entre
outros objetivos, identificou motivos para a ndo utilizagdo das opg¢des reais em projetos;
dentre os 279 respondentes, 239 afirmaram nao utilizar opgdes reais e indicaram quatro
motivos para tal: falta de suporte da alta direcdo (42,7%); ndo ser necessario substituir os
métodos tradicionais, que tém se mostrado satisfatorios (25,6%); maior complexidade de
calculo (19,5%) e encorajamento a assumir riscos em excesso (12,2%). O confronto entre
essas visdes conflitantes, pro e contra as opgdes reais, ainda hoje deixa duvidas quanto a
capacidade das opgdes reais para suportar de fato os gestores de projetos nas situacdes
provocadas por incidentes que demandam decisdes para possibilitar a obtengdo dos ganhos de

valor esperados.

Nesse contexto entdo, e tomando também por base o acima exposto na secdo 1.4 desta
monografia, optou-se, no estudo que levou a elaboragdo desta tese, por priorizar a exploragao
do emprego das opg¢des reais vistas como um enfoque, em detrimento do seu uso como
simples ferramenta. Mais ainda, optou-se por privilegiar o emprego das opgdes reais sem
considerar como mandatoria sua valoragdo. Em assim sendo, € com o intuito de investigar se,
nestes aspectos aqui delineados, o enfoque das opgdes reais pode ser util aos gestores de

projetos complexos de ITI, a questdao de pesquisa considerada foi:
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"Como o enfoque das opgoes reais pode oferecer subsidios aos gestores de
projetos complexos de ITI, contribuindo no tratamento dos riscos e das
incertezas inerentes a estes projetos e para a obtenc¢do dos resultados
esperados em termos de ganhos de valor?"

Para responder a esta questao, depreende-se ser necessario explorar em detalhe os conceitos
de projeto, complexidade, risco e incerteza e ainda os conceitos associados as opgdes reais

passiveis de serem aplicadas a projetos complexos de ITI.

1.6 Objetivos da Pesquisa

Antes de declarar os objetivos desta pesquisa, ¢ interessante recordar as consideracdes feitas
por Peffers e Santos (2013), que entendem existir oito focos distintos no ambito das pesquisas
sobre analise de financiamento de projetos de T, dentre os quais dois em particular guardam
estreita proximidade com o que foi colocado até aqui acerca dos modelos de justificagdo.

Estes dois focos sdo:

. Identificacdo de elementos que tornem mais facil a tarefa de aplicar o enfoque das opgdes
reais para justificar projetos de TI, visando, consequentemente, encorajar uma maior

adog¢do de uma ferramenta de tomada de decisoes 1til e poderosa;

« Explora¢do de mecanismos que promovam a integracdo entre estratégias e a aplicacdo do
enfoque das opgdes reais como instrumento para justificar projetos de TI, o que pode

aumentar a utilidade e o poder de ambas como ferramentas de apoio a tomada de decisoes.

Numa linha de andlise semelhante, Berghout e Remenyi (2005), partindo dos trabalhos
apresentados nas 11 primeiras edi¢des da European Conference on IT Evaluation, ECITE,
indicam trés focos potenciais, até hoje ndo integralmente explorados, para novas pesquisas no

campo da avaliacdo de projetos de T1, quais sejam:
« Suporte tedrico para o processo de justificagdo;

« Mapeamento dos conjuntos de dados relevantes para o processo de justificagdo e indicacao

de como utiliza-los;
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« Defini¢do de um nucleo mais comum de conceitos.

Em outro estudo assemelhado, Song e Letch (2012) investigaram as edi¢gdes dos ultimos 25
anos de cinco destacados periddicos académicos voltados a TI e concluiram recomendando

que futuras pesquisas relacionadas ao tema da justificagdo de projetos deveriam investigar:

« As diferentes formas de envolvimento dos stakeholders e seu impacto sobre o processo € 0s

resultados da justificacao;

« Como fazer com que as justificagdes sejam efetivamente realizadas e seus resultados

utilizados.

Gunasekaran et al. (2006), como conclusdo de uma revisao da literatura académica sobre
justificacao de projetos de T1 que cobriu o periodo de 1995 a 2008, recomendam cinco focos
de pesquisa que entendem ser relevantes e dentre os quais dois deles se destacam pelo

alinhamento com o foco da pesquisa que deu origem a esta tese:

« Desenvolvimento de uma metodologia abrangente, derivada de quaisquer areas do
conhecimento apropriadas e que seja completa, eficiente e eficaz para justificar

investimentos em TI;

« Desenvolvimento de uma abordagem holistica para justificar investimentos em TI, capaz
de propiciar a valoracao de projetos de TI de larga escala nos quais, via de regra, estdo
embutidos projetos dependentes e que podem ndo se justificar por conta propria com o
emprego de técnicas tradicionais, mas que, no entanto, sdo fundamentais para os projetos

que deles dependem.

Interpretando e buscando encontrar pontos em comum nas colocagdes dos quatro estudos
acima citados, pode-se concluir que uma solugdo para suprir essas caréncias no ambito da

justificagdo quantitativa de projetos de ITI passa por:

« Estruturar mecanismos simples, secundados por procedimentos para sua aplicacdo, que
possibilitem justificar projetos desta classe e incentivem a efetiva realizacdo das

justificacdes e sua utilizacdao ao longo da execugao dos projetos;

« Dotar estes mecanismos de capacidades tais que permitam prover, aos gestores de projetos
desta classe, solu¢des que lhes possibilitem tratar os incidentes potencialmente capazes de

afetar os resultados de seus projetos e os ganhos de valor esperados.
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A luz dessas consideragdes, e tendo em mente a questio de pesquisa formulada na se¢io 1.5

acima, os objetivos deste estudo podem ser enunciados, a comegar pelo objetivo principal:

Obj-P: "Identificar como o enfoque das opg¢oes reais pode oferecer, aos
gestores de projetos complexos de ITI, subsidios que contribuam no
tratamento dos riscos e das incertezas inerentes a estes projetos e para a
obtengdo dos resultados esperados em termos de ganhos de valor".

Espera-se poder satisfazer a este objetivo principal da pesquisa a partir do estabelecimento e
verificagdo de proposicdes que traduzam o enfoque das opgdes reais em termos facilmente
compreensiveis para gestores de projetos que possuam os mais variados graus de
profundidade no que diz respeito aos conhecimentos acerca dos conceitos associados as

opcdes reais e seu potencial de aplicagdo a projetos complexos de ITIL.

Complementando este objetivo principal, estdo colocados os seguintes objetivos secundarios a

serem também alcancados:

« Obj-S1: "Identificar e classificar os subsidios que a aplica¢do do enfoque das opgoes reais
pode oferecer aos gestores de projetos complexos de ITI, categorizando estes subsidios

segundo algum critério adequado";

« Obj-S2: "Identificar regras e recomendagoes para aplica¢do do enfoque das opgoes reais
a projetos complexos de ITI que satisfagcam a condi¢do de serem simples e que incentivem
ndo so a realizagdo das justificagoes, mas também sua utiliza¢do ao longo da execugdo

dos projetos";

« Obj-S3: "Oferecer uma contribuigdo relevante ao desenvolvimento do enfoque das op¢oes

reais no meio acadeémico".

Espera-se poder satisfazer aos objetivos complementares desta pesquisa por intermédio de
elementos derivados das conclusdes que vierem a ser obtidas com a verificagdo das acima

mencionadas proposi¢des a serem estabelecidas.
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1.7 Organizacio da Pesquisa

Tendo em vista o tema central e a questdo de pesquisa definidos e ainda os objetivos
estabelecidos, o seguinte roteiro de trabalho foi projetado para a pesquisa:
. Fase 1 — Revisdo da literatura ¢ consideragoes:

- Contemplou uma ampla revisdo da literatura referente aos temas contemplados na
pesquisa e a elaboracdo de consideragdes sobre os topicos explorados ao longo do

trabalho.
« Fase 2 — Elaboragao das definigdes operacionais e constru¢ao do modelo de pesquisa e das
proposigdes:
- Estabeleceu as defini¢cdes operacionais para os diversos objetos envolvidos na pesquisa;

- Compreendeu também a elaboragdo do racional que conduziu ao modelo de pesquisa e a

elaboragdo propriamente dita do modelo;
- Abrangeu ainda a definicdo das proposicdes estabelecidas com vistas a responder a
questao de pesquisa e possibilitar o alcance dos objetivos da pesquisa.
« Fase 3 — Escolha da metodologia e dos métodos de pesquisa:
- Explorou os diversos aspectos e dimensdes que norteiam a selegdo de uma metodologia
e dos métodos de pesquisa a serem aplicados em estudos sociais e justificou a escolha da
metodologia e dos métodos adotados nesta pesquisa.
« Fase 4 — Elaboragao e apresentacdo dos casos estudados:
- Objetivou a estruturagdo e elaboragdo dos casos estudados e contemplou ainda sua
apresentacao narrativa.
. Fase 5— Analise dos casos estudados verificagdo das proposigdes e elaboragao de
recomendacgoes:

- Compreendeu a andlise dos casos estudados, com a verificacio das proposicdes

estabelecidas;

- Foi finalizada com a elabora¢@o das conclusdes e recomendagdes dela derivadas.

« Fase 6 — Consideragoes finais:

- Compreendeu a elaboragao das consideragdes finais, a luz dos resultados obtidos durante

a realizacao dos trabalhos.
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A documentac¢do produzida ao longo de cada uma das fases deste roteiro compde os distintos

capitulos nos quais esta monografia esta dividida a partir deste ponto.
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2 REVISAO DA LITERATURA

Tomando por base a questdo de pesquisa enunciada na secdo 1.5 desta monografia e os
objetivos de pesquisa declarados na secdo 1.6, pode-se depreender ter sido mandatdrio, ao
longo do desenvolvimento do estudo, lidar com os seguintes temas centrais: (a) projetos

complexos de ITI e (b) justificagdo de projetos, em particular projetos complexos.

Com vistas a abordar adequadamente esses dois temas centrais, fez-se necessario realizar uma
pesquisa bibliografica com foco nos principais conceitos associados a esses temas e que

compreendeu:

« Infraestrutura de TI;
« Projeto;

« Complexidade;

« Projeto complexo;

« Projeto complexo de ITT;

Riscos e gestdo de riscos;

« Técnicas para valoragdo e justificacdo de projetos.

Neste capitulo, entdo, sdao abordados os conceitos acima enunciados, secundados por uma
exploracdo complementar dos principios basicos das teorias da Complexidade e das Opg¢des

Reais, temas em torno dos quais gravita uma parte dos conceitos acima relacionados.

2.1 Infraestrutura de TI

A expressao "infraestrutura de TI" comecou a tomar corpo na literatura académica a partir da
segunda metade da década de 1980 e, desde entdo, este tema tem sido abordado na Academia
por diversos autores sob distintas Oticas, seja explorando apenas a definigdo da expressao, seja
elencando seus componentes e/ou oferecendo exemplos, ou ainda provendo sugestdes acerca

de como arquitetar uma ITL
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2.1.1 Defini¢oes para Infraestrutura de TI

De acordo com as primeiras defini¢des encontradas na literatura académica, uma ITI ¢ a base
de sustentacdao (ou fundagdo), composta por recursos compartilhdveis de TI, que suporta a
funcdo de TI de uma organizacao de negdcios. Os sistemas de informagdo da organizagado sao
os agentes que fazem uso compartilhado destes recursos, os quais, em esséncia, pertencem a
duas distintas dimensdes: técnica (ou tecnologica) e humana. Os recursos técnicos
compreendem os equipamentos e os aplicativos basicos, enquanto os recursos humanos
congregam os profissionais de TI envolvidos com a implantacdo e manutencao dos recursos

técnicos (McKAY e BROCKWAY, 1989; WEILL, 1992; DAVENPORT e LINDER, 1994).

Sob a otica dessa defini¢do, os recursos técnicos € humanos da ITI, quando empregados em
conjunto, constituem-se em um elenco de servicos que suporta a fun¢do TI de uma
organizagdo. McKay e Brockway (1989) oferecem uma visdo ilustrada desta concepcao,

reproduzida na Figura 1.

Figura 1 — Composicio da Infraestrutura de TI

/Infraestruturade Tl

Servigos Compartilhados de Ti

Recursos Humanos de Infraestrutura de Ti

Componentes de Tl

N e e e i o P

FONTE: Adaptado de McKay e Brockway (1989).
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Weill e Broadbent (1998) também oferecem uma contribui¢do a este tema, com a proposi¢ao
do modelo piramidal das macrofinalidades da TI (vide Figura 2), que introduz a no¢do das

quatro macrofinalidades da TI com seus respectivos macro-objetivos.

Figura 2 — Modelo Piramidal das Macrofinalidades da TI

+Maioresvendas
«Vantagem competitiva

= Necessidade competitiva
«Posidi no
«Servigos inovadores

= Maiores controles
« Melhores informacgGes
« Melhorintegra¢do
« Maior qualidade

Apliivos Aplicatfvos
Informacionais Estratégicos

= Menores custos
« Maior velocidade

de processamento - Integracio de negécios
« Flexibilidade
- Menores custos marginais
«Menorcustode Tl
- Padronizacdo

FONTE: Adaptado de Weill e Braodbent (1998, p. 52).

Este modelo estabelece que a TI nas empresas possui quatro macrofinalidades (estratégica,
informacional, transacional e de infraestrutura), cada uma delas com objetivos especificos. No
que diz respeito particularmente a ITI, que ¢ a macrofinalidade que constitui a base da
piramide (suportando, portanto, as demais), o macro-objetivo ¢ decomposto nos cinco
seguintes objetivos particulares: (1) integrar os negdcios da empresa, (2) prover flexibilidade
aos negocios, (3) reduzir os custos marginais da aplicagdo da TI aos negocios, (4) reduzir os

custos globais da TI no longo prazo e (5) instituir padrdes para a T1.

Mais adiante, Weill e Broadbent (1998) retrabalham o modelo proposto por McKay e
Brockway (1989) e afirmam, com base em suas pesquisas, ter identificado um elenco de 20
tipos de servigcos dentre os mais regularmente prestados pela ITI. Dentre estes, cinco sao por

eles considerados os principais: (1) gerir as redes de comunicagdes, (2) gerir os servigos de
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troca de mensagens, (3) propor padrdes para os componentes de hardware e software basico,
(4) prover seguranca e elaborar planos de prevencao de desastres e recuperagdo e (5) orientar

quanto ao uso da TI e prover suporte.

Nesse mesmo texto, Weill e Broadbent (1998, p. 26) fazem uma colocacdo que pode ser
interpretada como uma defini¢do revista para a ITL: "A infraestrutura, que compreende os
recursos de sustentagdo destinados a TI (ou a fundagdo), ¢ disponibilizada por meio de

servi¢os confiaveis e compartilhdveis por toda a empresa e centralmente coordenados".

Byrd and Turner (2000, p. 172), por seu turno, reescrevem e detalham as defini¢des
anteriores, colocando que: "ITI compreende os recursos compartilhaveis de TI compostos por
uma base técnica e fisica de hardware, software, tecnologias de comunicagdes, dados e
aplicativos corporativos € um componente humano de habilidades, conhecimentos,
competéncias, compromissos, valores, normas e conhecimentos que se combinam para criar

servi¢os de TI que sdo tipicamente tnicos de uma organizagio". °

Lewis e Byrd (2003) também sdo detalhistas na definicdo que propdem, ao colocar que a ITI ¢
o conjunto de recursos de TI estruturados e compartilhdveis de uma organizagdo, conjunto
este composto por hardware, software, tecnologias de comunicagdes, dados, aplicagdes
corporativas e praticas que proveem uma fundacdo tecnologica unica, destinada: (1) ao
intercdmbio de comunicagdes, (2) a concepgdo, desenvolvimento, implementacao,

manuten¢do e gerenciamento de aplicagdes de negocio e (3) ao apoio a inovagao.

Pouco antes, entretanto, em outra linha de raciocinio, Kayworth et al. (2001) defendiam o
ponto de vista de que deve ser considerada uma terceira vertente ou dimensao dos recursos da
ITI: os padrdes. Para estes autores, os padrdoes possuem uma natureza distinta da apresentada
pelos recursos intelectuais (habilidades, conhecimentos e competéncias), pelo fato de serem
estruturados, enquanto os recursos intelectuais ndo o sdo. A definigdo proposta por Kayworth

et al. (2001, p. 6) é: "ITI pode ser conceituada como um conjunto de recursos corporativos

8 "Infrastructure, the foundation of information technology capability, is delivered as reliable services shared
throughout the firm and coordinated centrally [...]".

O "IT infrastructure is the shared IT resources consisting of a technical physical base of hardware, software,
communications technologies, data, and core applications and a human component of skills, expertise,
competencies, commitments, values, norms, and knowledge that combine to create IT services that are typically
unique to an organization".
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compartilhdveis, compreendendo um componente fisico e outro intelectual subordinados a

padrdes organizacionais que regem o seu uso". 10

Kumar (2004), por sua vez, propde que o esquema de trés dimensdes de Kayworth et al.
(2001) seja reescrito, substituindo a dimensdo padrdes por processos, na qual mantém os
padrdes e inclui regras e procedimentos. Para Kumar (2004, p. 11): "uma ITI ¢ a reunido de
tecnologias, pessoas e processos que facilitam a conectividade em larga escala e a efetiva

operacdo conjunta dos aplicativos de TI de uma organizagio". 1!

2.1.2 Componentes da Infraestrutura de TI

Assim como ocorre com as definigdes, e até como consequéncia da diversidade existente
entre elas, ha também, na literatura académica, uma variedade de proposicdes acerca dos
componentes da ITI, oferecidas por distintos autores. Um resumo dessas proposicdes € seus

respectivos autores estd apresentado no Quadro 5.

Quadro 5 — Componentes da Infraestrutura de TI

Autores Dimensao/Grupo  Componentes
McKay e Brockway Equipamentos Computadores e demais equipamentos e tecnologias de
(1989) comunicagao.

Servigos Redes, servigos de comunicagdo (correio eletronico e outros),

Compartilhaveis gestao de dados e demais servigos de natureza corporativa.

Recursos Humanos Pessoal especializado atuante em TI.

Weill (1992) Recursos Técnicos ¢ Hardware: computadores, equipamentos para comunicagdo e
demais;
» Software: sistemas operacionais, linguagens de programacao,
gerenciadores de bases de dados, correio eletronico,
ferramentas de produtividade e demais.

Recursos Humanos Profissionais envolvidos com ITI e competéncias técnicas e
gerenciais voltadas a ITI.

Davenport e Linder  Tecnologia Equipamentos e ferramentas: computadores, redes e seus
(1994) componentes, sistemas operacionais, gerenciadores de bases de
dados, linguagens de programacgao e demais assemelhados.

W IT infrastructure can be conceptualized as a shared corporate resource that consists of physical and
intellectual components 'held together' by organizational standards regarding their use".

W dn information technology (IT) infrastructure is a collection of technologies, people, and processes that
facilitates large-scale connectivity and effective interoperation of an organization's IT applications".
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Quadro 5 — Componentes da Infraestrutura de TI (Cont.)

Autores

Dimensao/Grupo

Componentes

Davenport e Linder
(1994) (cont.)

Pessoas

* Padrdes para direcionar o uso da TI na diregdo desejada;

« Habilidades, conhecimentos e capacidades para disponibilizar
a tecnologia.

Weill e Broadbent
(1998)

Componentes de T1

¢ Computadores, impressoras e demais equipamentos de TT;

* Sistemas operacionais, gerenciadores de bases de dados e
demais aplicativos de base.

"Human IT" ¢ Capacidades dos profissionais que atuam em ITI: experiéncia,
conhecimentos e habilidades;
* Politicas e padroes.
Servigos Aplicativos padronizados e compartilhaveis que sofrem
Compartilhaveis mudancas com menor frequéncia: contabilidade, orgamento,
recursos humanos e assemelhados.
Taudes et al. (2000) Hardware Equipamentos de TI em geral.

Plataformas de

* Sistemas operacionais;

software » Gerenciadores de bases de dados;
¢ Ferramentas de produtividade: CASE's, workflow/ workgroup;
» Packages: ERP's, CRM's e assemelhados

Conhecimento * Planejamento;

¢ Desenho de sistemas;
¢ Operagao de sistemas.

Kayworth et al.
(2001)

Ativos Fisicos

Plataformas, arquiteturas comuns, redes, bases de dados,
middleware e demais componentes fisicos.

Ativos Intelectuais

Conhecimentos acerca da TI, competéncias e habilidades.

Ativos Procedurais

Regras e padrdes.

Weill et al. (2002)

Clusters Fisicos de
Servicos

¢ Gestdo de canais;

¢ Gestao de seguranga e risco;
¢ Comunicagoes;

¢ Gestdo de dados;

¢ Aplicativos de infraestrutura;
 Gestao de facilidades.

Clusters Gerenciais
de Servigos

¢ Gestao da TI,

¢ Arquitetura de TI e padrdes;

¢ Educacdo em TI;

 Pesquisa e desenvolvimento em TI.

Kumar (2004)

Tecnologia Elementos para armazenagem e recuperacdo de dados,
integragdo de sistemas (middleware), conectividade (redes) e
seguranga.

Pessoas Arquitetos de infraestrutura e demais profissionais responsaveis
pela defini¢ao da ITI e pelo suporte.

Processos Padronizagdo da infraestrutura ¢ mudangas evolutivas.
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Como se pode depreender do exposto no Quadro 5, ha uma quase unanimidade quanto aos
agrupamentos de recursos que compdem a ITI. Apesar das diferencas em termos de
nomenclatura, hé trés grupos de recursos que se destacam: (1) ativos de natureza técnica ou
tecnologica, (2) ativos de natureza humana e (3) ativos de natureza procedural e de gestao.
Enquanto os ativos compreendidos nos dois primeiros grupos sdo citados desde as defini¢cdes
e estudos académicos iniciais sobre a ITI, os ativos enquadrados no Gltimo grupo passaram a

ser citados de forma mais persistente a partir da década passada.

Apesar de as referéncias mais recentes relacionadas no Quadro 5 serem de mais de dez anos

atras, os itens que se enquadram nos grupos "Ativos de Natureza Humana" e "Ativos de

Natureza Procedural e de Gestdo" ainda podem ser considerados atuais. Entretanto, no caso
b

dos itens que se enquadram no grupo "Ativos de Natureza Técnica ou Tecnoldgica" e, mais

particularmente, no que diz respeito aos produtos de software, a defasagem no tempo fez com

que a lista sofresse certo grau de desatualizagdo, sendo importante acrescentar a ela, no

minimo, produtos do seguinte tipo:
« Solugdes para computagdo em nuvem;
« Plataformas para a construcdo de sifes para a Internet;

« Plataformas para a implementacdo de solugdes de inteligéncia de negdcios (ou BI, da sigla

em inglés para business intelligence);

« Plataformas para a implementacao de solugdes de automatizagdo de processos de negdcio

(ou BPMS, da sigla em inglés para business process management system);
« Gerenciadores de conteudos;
« Software destinado ao monitoramento do ambiente de TI;

« Software destinado a prover a seguranga logica e fisica do ambiente de TI.

Em assim sendo, reagrupando os itens relacionados no Quadro 5 e acrescentando o software

acima relacionado, obtém-se a lista apresentada no Quadro 6.
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Quadro 6 — Objetos da Infraestrutura de TI

Grupo Itens Objetos Referéncias
Ativosde  Equipamentos ¢ Computadores; McKay e Brockway (1989);
Natureza  de TI « Impressoras; Weill (1992);
Técnica ou « Periféricos em geral: Davenport e Linder (1994);
Tecnologica geral, Weill e Broadbent (1998);

» Equipamentos de comunicagao. Taudes et al. (2000);

Kayworth et al. (2001);
Weill et al. (2002).

Produtos de * Sistemas operacionais; McKay e Brockway (1989);
software 4 Software de rede e de comunicagdes em geral Weill (1992);
compartilhaveis  (correio eletronico, workflow e outros); Davenport e Linder (1994);
e estaveis . Middl ) Weill e Broadbent (1998);
raateware, i Taudes et al. (2000);

 Linguagens de programagio; Kayworth ef al. (2001);

* Software gerenciador de bases de dados; Weill et al. (2002);

» Ferramentas de produtividade. Kumar (2004).
Aplicativos * Sistemas de contabilidade; Weill e Broadbent (1998);
Compart.ilhéveis « Sistemas de recursos humanos; Taudes et al. (2000).
¢ estavels * Sistemas integrados de gestdo (ERPs);

* Sistemas de CRM.

* Solugdes para computagdo em nuvem; @)

* Plataformas para a construgado de sifes para a
Internet;

* Plataformas para solugdes de BI;

* Plataformas para solu¢des de BPMS;
e Gerenciadores de conteudos;

* Software para monitoramento de TI;
* Software para seguranca de TI.

Ativos de  Profissionais atuantes em TI e seus conhecimentos, habilidades ¢ McKay e Brockway (1989);

Natureza experiéncia. Weill (1992);

Humana Davenport ¢ Linder (1994);
Weill e Broadbent (1998);
Kayworth et al. (2001);

Kumar (2004).
Ativos de ¢ Arquitetura, padrdes, diretrizes e politicas; Davenport e Linder (1994);
Natureza o processos, procedimentos e métodos de trabalho; Weill e Broadbent (1998);
Procedural P . 4 Ivi i I Taudes et al. (2000);
e de Gestao esquls? € deselivolvimentto em 1%, Kayworth et al. (2001);
* Educagdo em TI; Weill ez al. (2002);
¢ Gestao da TI. Kumar (2004).

(*) Estes sdo os itens acrescidos a lista, em fun¢do da desatualiza¢do das referéncias.

2.13 Natureza da Infraestrutura de TI
Pelo fato de se constituir em uma camada de sustentacdo, a ITI apresenta as caracteristicas

tipicas de uma camada genérica de infraestrutura. Davenport e Linder (1994) fazem,
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inclusive, uma associacdo entre a ITI e as infraestruturas publicas em geral, lembrando que
estas ultimas compreendem bens publicos compartilhdveis (tangiveis, tais como ruas, pontes,
redes de utilidades e escolas, e intangiveis, como sistemas monetarios e linguagens) e que a
ITI, de forma assemelhada, compreende "vias" pelas quais trafega a informacgao e padroes que

garantem o uso efetivo dessa informagao.

Weill et al. (1994) também recorrem a esta mesma analogia, acrescentando que tanto a ITI
quanto as infraestruturas publicas sdo criadas com a intencdo de terem longa duragdo e
consomem elevados investimentos, com a particularidade que esses investimentos, via de
regra, devem ser feitos em antecipagdo a futuros beneficios que podem ser deles advindos.
Isto faz com que, no caso da ITI, o retorno dos investimentos, em termos de valor para os
negodcios, seja de dificil medi¢ao diretamente ou, o que € mais comum, que o retorno somente
se dé com a realizacdo de novos futuros investimentos em projetos das camadas superiores da
piramide de TI (conforme ilustradas na Figura 2). Weill e Broadbent (1998) acrescentam a
consideragdo que os investimentos em ITI ndo geram valor por si mesmos, mas sua
contribuicao reside na capacidade de viabilizar novos aplicativos das camadas superiores da
piramide de TI, fato este que, ai sim, gera valor para os negocios. Broadbent et al. (1999)

reforcam que os beneficios gerados pelos produtos da ITI sdo dificeis de quantificar.

Analisando a ITI sob a otica das caracteristicas apresentadas pelos objetos que lhe sdo
peculiares, Grossman e Packer (1989) identificaram cinco grandes diferengas destes para com
relagdo aos objetos das camadas superiores da piramide de TI e, dentre essas diferencgas, duas
em particular chamam a atencao e sdao pertinentes a natureza especifica da ITI: (1) a finalidade
dos objetos pertinentes a ITI ¢ fornecer uma plataforma para futuros aplicativos de negocios,
enquanto que a finalidade destes aplicativos ¢ disponibilizar funcionalidades de negbcios e (2)
o escopo de um objeto de ITI é amplo, abarcando diversas fun¢des e/ou produtos, ao passo
que o escopo de um aplicativo de negdcios ¢ mais restrito, geralmente focando um unico ou

um elenco limitado de processos de negdcio.

Finalizando este tema, ¢ importante notar que as considera¢des constantes dos dois tltimos
paragrafos acima complementam e corroboram o destacado na se¢ao 1.2 desta monografia, no
que diz respeito a dificuldade de se justificar projetos de ITI, dada a sua caracteristica de nao

gerar beneficios diretamente.
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2.2 Projetos e Complexidade

Nesta secdo sao explorados os conceitos de projeto, de complexidade e de projeto complexo,

que compoem um trio de conceitos relacionados e centrais no ambito desta pesquisa.

2.2.1 Projeto

Nos dias atuais, projeto ¢ considerado um conceito estavel e sobre o qual ha consenso. Na sua
conhecida publicacdo Project Management Book of Knowledge, PMBoK, o Project
Management Institute, PMI (2013, p. 3), coloca que "projeto ¢ um esfor¢o temporario

empreendido para criar um produto, servi¢o ou resultado exclusivo". 12

Por seu turno, na sua publicacdo Managing Successful Projects with PRINCE2, o Office of
Government Commerce, OGC (2009, p. 3) define projeto como "uma organizagdo temporaria
criada com o objetivo de gerar um ou mais produtos de negdcio em conformidade com um

caso de negocio estabelecido". 13

J& na sua publicagdo IPMA Competence Baseline, a International Project Management
Association, IPMA (2006, p. 13), define projeto como "uma operagdo limitada em tempo e
custo que objetiva gerar um conjunto definido de entregas (o escopo para cumprir com 0S

objetivos do projeto) segundo padrdes e requisitos de qualidade". 14

No plano académico, Gaddis (1959, p. 89) foi um dos pioneiros a conceituar projeto,

propondo a seguinte definigao:

"Um projeto é uma unidade de organizagdo dedicada ao alcance de um objetivo; em geral, a

conclusdo bem sucedida do desenvolvimento de um produto em tempo habil, atendendo a um

or¢amento ¢ em conformidade com requisitos de desempenho predeterminados”. '3

12w g project is a temporary endeavor undertaken to create a unique product, service, or result".

Bwr 1 a temporary organization that is created for the purpose of delivering one or more business products
porary org purp g p

according to an agreed Business Case".

Ynr ] a time and cost constrained operation to realize a set of defined deliverables (the scope to fulfill the
project’s objectives) up to quality standards and requirements".

IS w4 project is an organization unit dedicated to the attainment of a goal — generally the successful completion
of a developmental product on time, within budget, and in conformance with predetermined performance
specifications".
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A Harvard Business School (1997, p. 4), por sua vez, define projeto destacando as atividades
nele compreendidas: "um conjunto unico de atividades destinadas a gerar um produto

definido, com datas especificas de inicio e término e uma alocacdo especifica de recursos". 16

De modo semelhante, para Wysocki (2007, p. 4):

"Um projeto é uma sequéncia de atividades Unicas, complexas e conectadas, possuidoras de um

objetivo e que devem ser realizadas num intervalo de tempo especifico, cumprindo um orgamento
n 17

e em conformidade com uma especificagio".
Por sua vez, Shenhar e Dvir (2007, p. 5) colocam que "um projeto € uma organizagdo € um
processo temporarios estabelecidos com o intuito de se alcangar um determinado objetivo,
com restri¢des de tempo, orcamento e outros recursos". Estes autores ndo deixam claro se o
objetivo a que se referem corresponde a obtengao de algum produto, servi¢o ou resultado, mas

pode-se entender que isto esteja implicito nesta sua defini¢do. 13

Tomando por base as definigdes acima apresentadas, pode-se destacar um elenco de

caracteristicas que podem ser atribuidas aos projetos, as quais estdo comentadas no Quadro 7.

Quadro 7 — Caracteristicas dos Projetos

Caracteristica Comentario Referéncias

Esfor¢o temporario Projetos sdo temporarios por natureza; uma vez que o BGCO (2009)
resultado que deles se espera é obtido, deixa de existir a
necessidade da sua existéncia.

Projeto ¢ uma organizagdo temporaria estabelecida com o Shenhar e Dvir
intuito de se alcangar um determinado objetivo. (2007)

Objetivos explicitose  Todo projeto gera um produto, servigo e¢/ou resultado tinico; PMI (2013)
pré-definidos ainda que elementos repetitivos possam estar presentes em
algumas atividades e/ou resultados, essa repeti¢do ndo altera a
caracteristica fundamental dos projetos de serem unicos.

O sucesso de um projeto ¢ geralmente decorrente da clareza Harvard Business
dos seus objetivos e da maneira pela qual seus executores sdo School (1997)
capazes de coordenar as atividades necessarias para sua

execugao.

16" 4 unique set of activities that are meant to produce a defined outcome, with a specific start and finish date,
and a specific allocation of resources".

7w 4 project is a sequence of unique, complex, and connected activities having one goal or purpose and that
must be completed by a specific time, within budget, and according to specification".

BwWe define a project as a temporary organization and process set up to achieve a specific goal under the
constraints of time, budget, and other resources".
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Quadro 7 — Caracteristicas dos Projetos (Cont.)

Caracteristica Comentario Referéncias

Objetivos explicitos e Projetos podem ser classificados por dois parametros: o qudo Terry Williams
pré-definidos (cont.) bem definidos sdo os objetivos ¢ 0 quio bem definidos sdo os (1999)
métodos para alcangar esses objetivos.

Resultados unicos Cada projeto ¢ Unico; uma organizacdo empresarial pode BGCO (2009)
executar muitos projetos similares e estabelecer certo padrao
de execucdo para os mesmos, mas ainda assim cada um deles
sera Unico de alguma maneira: executores distintos, clientes
distintos, locais de realizacdo distintos etc.

Conjunto unico e finito Uma atividade de projeto ¢ definida como uma por¢ao de Wysocki (2007)
de atividades e ordem  trabalho e cada projeto compreende um conjunto de
de execugdo atividades que necessitam ser executadas em uma

determinada ordem.

Alocacgdo especifica de Projetos dispdem de recursos limitados: pessoas, investimento Wysocki (2007)

recursos, limitados e e equipamentos; ainda que, por meio do seu gerenciamento,
subordinados a um esses recursos possam ser empregados da melhor forma, s@o
orgamento sempre considerados limitados para os gestores.
Intervalo de tempo Projetos possuem uma data de conclusdo predefinida, que estda Wysocki (2007)
especifico fora do controle das pessoas que nele atuam.
2.2.2 Complexidade e Sistemas Complexos

Nao ha, como no caso de projeto, um consenso na Academia acerca do conceito de

complexidade. Heylighen (1999, p. 19) destaca que:

"A complexidade tornou-se muito dificil de definir. As dezenas de definigdes que tém sido
propostas ficam aquém em um aspecto ou outro, classificando como complexo algo que

intuitivamente seria visto como simples ou negando a um fendmeno obviamente complexo o
n 19

rotulo de complexidade".
Van Eijnatten (2004) acrescenta que, apesar dos esforgos ja empreendidos, o consenso sobre a
defini¢ao de complexidade infelizmente ainda ndo foi obtido. Edmonds (1999), entretanto,
enfoca esta questdo sob outra Otica, ao afirmar que ndo existe uma definicdo geral para
complexidade devido a este conceito adquirir significados diferentes em contextos distintos.
Este ¢ o mesmo ponto de vista defendido por Gershenson (2007), ao declarar que o que
impede uma defini¢ao rigorosa de complexidade ¢ o fato de nao haver um meio de estabelecer

uma linha divisoéria entre o simples e o complexo de modo ndo dependente de um contexto.

1Yy ] complexity has turned out to be very difficult to define. The dozens of definitions that have been offered
all fall short in one respect or another, classifying something as complex which we intuitively would see as
simple, or denying an obviously complex phenomenon the label of complexity".
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Na acepcdo da palavra, complexidade diz respeito a qualidade ou estado de se ser complexo.
A palavra "complexo" foi incorporada a lingua portuguesa a partir do verbete em latim
"complexus", que, por sua vez, ¢ a composi¢ao de "cum" (que significa "com; juntamente
com") e "plexus" (que significa "entrelagado; tecido"). Entdo, complexo ¢ aquilo que foi
tecido ou entrelacado junto, dando a ideia de ser composto por partes interrelacionadas, porém

que ¢ intrincado ou de dificil entendimento.

Os dicionarios modernos da lingua portuguesa apresentam varias defini¢des distintas para as
palavras complexo e complexidade. O Dicionario Michaelis, por exemplo, coloca que
complexidade ¢ "a qualidade do que abrange ou encerra muitos elementos ou partes". O
Dicionario Houaiss, por sua vez, define complexidade como "a qualidade de um todo cujos
componentes funcionam entre si em numerosas relagdes de interdependéncia ou
subordinacdo". J4 no Diciondrio Aulete encontra-se para complexidade a expressdo: "um

estado ou condicdo de um todo que abrange ou contém muitos elementos ou aspectos

diversos, com diferentes formas de inter-relacao".

Estas duas ultimas definigdes sdo mais precisas, pois introduzem a nogdo da inter-relagao
entre as partes, que ¢ um aspecto que contribui para aumentar o grau de complexidade de um
todo. A simples presenca de muitos elementos ou partes pode ser admitida como um sinal de
complexidade, mas certamente esta se manifesta com maior intensidade quando as partes se
inter-relacionam. E com maior intensidade ainda quando o inter-relacionamento se intensifica,

produzindo extensas redes de interacdes entre as partes (CHAVES e SOUZA, 2014).

Na literatura académica, no contexto no qual se insere o tema objeto desta tese, as definigdes
propostas para complexidade e para sistema complexo se permeiam, fazendo com que ambos
sejam muitas vezes considerados quase que como um Unico conceito, embora seja claro que
se tratam de duas coisas distintas: complexidade ¢ uma caracteristica, um atributo, ao passo

que sistema complexo ¢ um objeto, um ente, dotado de complexidade.

Aqui cabe um parénteses, para explorar a definicdo de sistema, dado que, a partir deste ponto
do texto, passa a surgir a expressao "sistema complexo". Sistema ¢ um conceito primitivo,

elementar, porém também fortemente dependente do contexto em que ¢ estudado.
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A formaliza¢do do conceito de sistema iniciou-se por volta da segunda metade do século XX
e estd retratada nos trabalhos de inumeros pesquisadores e estudiosos. Hall e Fagen (1956)
definem sistema como um conjunto de objetos reunidos que apresentam relacionamentos
entre si e entre seus atributos ou propriedades. Von Bertalanffy (1969) propde uma defini¢ao
mais minimalista, ao colocar que um sistema ¢ um conjunto de elementos que se inter-
relacionam; esta visdo ¢ compartilhada por Kast e Rosenzweig (1972), que definem sistema
como um todo composto por partes ou elementos inter-relacionados. Ja para Churchman
(1968), um sistema € um conjunto de partes coordenadas visando satisfazer a um conjunto de

objetivos.

Ackoff (1981), por sua vez, propde uma defini¢do mais elaborada, ao afirmar que um sistema
¢ um conjunto de elementos que satisfazem a trés condicoes: (1) o comportamento de cada
elemento produz um efeito sobre o comportamento do todo, (2) o comportamento dos
elementos e seus efeitos sobre o todo sdo interdependentes e (3) considerando que subgrupos
de elementos possam ser formados, cada um desses subgrupos produzira um efeito sobre o
comportamento do todo e nenhum deles afetara esse todo de forma independente. O préprio
Ackoff (1981) destaca que duas conclusdes importantes sdo derivadas dessa defini¢do: cada
elemento componente de um sistema possui propriedades que se perdem quando esse
elemento ¢ separado do todo e um sistema possui propriedades que nenhuma das partes

isoladamente possui.

Tomando como base essas colocagdes, no contexto em que se insere esta tese, pode-se, entio,
adotar para sistema a seguinte defini¢do: "sistema ¢ um todo composto por partes ou

elementos que se inter-relacionam visando satisfazer a um conjunto de objetivos".

Retomando o tema da complexidade e dos sistemas complexos e buscando fazer uma
retrospectiva historica das defini¢des académicas, pode-se iniciar, por exemplo, por Waldrop
(1992), que rotula os sistemas complexos como sendo aqueles nos quais agentes
independentes estdo presentes em grande quantidade e interagem uns com os outros numa

grande quantidade de modos distintos.

Talvez a mais simples definicdo de complexidade, neste contexto, possa ser atribuida a

Heylighen (1999, p. 19), que se expressa da seguinte forma: "[...] para se ter um complexo,
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sdo necessarios dois ou mais componentes distintos, conectados de tal maneira que seja dificil

separa-los". 2

Ja Sussman (1999) define complexidade como um atributo dos sistemas que sdo compostos
por um grupo de partes relacionadas (subsistemas) das quais o grau e a natureza das relagdes
sdo imperfeitamente conhecidos; em decorréncia, o comportamento global emergente ¢ dificil

de prever, mesmo quando o comportamento dos subsistemas ¢ previsivel.

Perrow (1999), por sua vez, utiliza o termo "linear" em contraponto a "complexo" e afirma
que as interagdes lineares ocorrem em uma sequéncia esperada ou previsivel (mesmo que ndo
planejadas), ao passo que as interagdes complexas ocorrem numa sequéncia inesperada, nao

usual ou imprevisivel. Para este autor, um sistema complexo ¢ caracterizado por:

 Proximidade de componentes que ndo estdo em uma sequéncia operacional normal,

Muitas conexdes comuns entre componentes ndo em uma sequéncia operacional normal;
« Feedback nao familiar ou nao planejado;

« Muitos pardmetros de controle com potenciais interagdes;

. Fontes de informacao indiretas ou inferenciais;

« Compreensao limitada de alguns processos.

Avangando para o século atual, tem-se, por exemplo, Schneberger ¢ McLean (2003, p. 217),

que colocam:

"Complexidade ¢ uma fun¢ao ndo apenas da quantidade de partes ou componentes de um sistema,
mas também da respectiva quantidade de suas inter-relagdes; quanto maiores sdo as quantidades de
partes combinadas e de suas interagdes, maior o grau de complexidade do todo". 2!

Hanseth (2007, p. 4), por seu turno, enfoca os sistemas complexos de modo semelhante,

afirmando que:

2W0v/ ] in order to have a complex, you need two or more components, which are joined in such a way that it is
difficult to separate them".

Wwr ] complexity is a function not only of the number of system parts or components, but also of the respective
number of their interrelations. The higher the combined number of parts and their interactions, the higher the
level of complexity".
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"Um sistema € realmente complexo apenas quando congrega componentes de diferentes tipos (tais
como tecnologicos e organizacionais) e quando problemas ou questdes relacionados a um tipo de
componente ndo podem ser associados a outro, ou seja, ndo se pode compreender o problema

focando apenas o aspecto tecnolégico ou o organizacional (ou o social), mas é necessario

compreender todos os aspectos e suas interagdes e interdependéncias". 22

Mitchell (2009, p. 13) tem uma visao um pouco distinta e destaca:

"Agora posso propor uma defini¢ao para sistema complexo: um sistema no qual grandes redes de
componentes, sem qualquer tipo de controle central e seguindo regras simples de operacdo, ddo

origem a um comportamento coletivo complexo, a um sofisticado processamento da informagao e
n 23

a adaptacdo por meio do aprendizado ou da evolugdo".
Remington e Pollack (2010) também exploram a questdo da incerteza, destacando que o grau
de complexidade de um sistema aumenta na medida em que o nimero de focos de incerteza

aumenta, em especial se estes focos sao interdependentes.

Heylighen (1999) complementa sua defini¢do acima apresentada associando a complexidade
os processos de "diferenciacdo" e "integracdo". Diferenciacdo € o processo de aumento da
distingdo ou da variedade, isto ¢, das diferencas entre as distintas partes que compdem um
todo, ao passo que a integracdo ¢ o processo de aumento da quantidade ou da forca das

conexdes que fazem com que as partes desse todo se inter-relacionem.

Entdo, os aspectos de "distingao" e "conexao" podem ser entendidos como dois atributos (ou
dimensdes) associados a complexidade: (1) distingdo corresponde a variedade ou
heterogeneidade e diz respeito ao fato de as distintas partes de um complexo terem
comportamentos diferentes; (2) conexdo corresponde a restri¢gdo ou a redundancia e se refere
ao fato de as diferentes partes de um complexo nao serem independentes, mas o
conhecimento de uma delas permitir a determinacdo das caracteristicas das outras partes. No
limite, a distingdo conduz a desordem, ao caos, a entropia e a conexdo leva a ordem, a
estabilidade, a entropia negativa. A complexidade so6 pode existir se esses dois aspectos estdo

presentes: nem a total desordem, nem a mais completa ordem sao complexas (HEYLIGHEN,

1999). Como resultado deste raciocicio, pode-se concluir que, se ha um aumento na variedade

24 system is really complex only when it contains components of different kinds — for instance technical and
organizational — and when the problems or issues related to one cannot be reduced to the other, i.e. we cannot
understand the problem by addressing only technological or organizational (or social) issues, we need to
understand both and their interactions and interdependencies".

B "Now I can propose a definition of the term complex system: a system in which large networks of components
with no central control and simple rules of operation give rise to complex collective behavior, sophisticated
information processing, and adaptation via learning or evolution".
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(disting@0) e/ou na restri¢do (conexdo) associadas a um sistema, aumenta a complexidade

desse sistema (HEYLIGHEN, 2009).

Com esse pano de fundo, Heylighen (1999) destaca que sua definicdo situa os sistemas
complexos num continuum entre a desordem (caracterizada por muita diferenciacdo e pouca
ou nenhuma integracdo) e a ordem (esta, caracterizada por muita integracdo e pouca ou
nenhuma diferenciagdo). A semelhanca do que advoga Waldrop (1992), para quem os
sistemas complexos, de alguma forma, adquirem a capacidade de colocar a ordem e o caos em
uma espécie de ponto de equilibrio, também conhecido na literatura académica por "fronteira
do caos"; nesse ponto hipotético, Waldrop (1992, p.12) afirma que os componentes de um
complexo: "nunca se fixam totalmente em um determinado lugar e nunca se dissolvem

completamente em turbuléncias". 4

Como uma derivac¢do das definicdes e consideragdes acima, pode-se afirmar que o grau de
complexidade de um todo tende a aumentar na medida em que cresce o numero de partes que
o compdem; a presenca de poucos componentes tende a implicar em graus menores de
complexidade do que a presenca de muitos componentes. De forma assemelhada, quanto mais
tipos distintos de partes compdem um todo, maior tende a ser seu grau de complexidade, pois
a existéncia de tipos distintos tende a promover interacdes de naturezas diversas ao invés de
interacdes mais uniformes, como as que, via de regra, ocorrem quando todas as partes sdao de

um mesmo tipo ou de poucos tipos diferentes (CHAVES e SOUZA, 2014).

Isto posto, pode-se destacar algumas caracteristicas, propriedades ou atributos dos sistemas
complexos, tomando por base as definigdes e consideracdes até aqui exploradas neste topico.

O Quadro 8 apresenta um resumo desses atributos, bem com os autores que os citam.

24 1] never quite lock into place and yet never quite dissolve into turbulence.
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Quadro 8 — Atributos dos Sistemas Complexos

Atributo

Comentario

Referéncias

Grande
quantidade e
diversidade de
partes ou
componentes

Sistemas complexos compreendem uma grande quantidade de partes ou
componentes.

Cilliers (1998)

O escopo ¢ a diversidade dos componentes t€m sido citados como
fatores de complexidade; de fato, diferengas entre os componentes criam
sistemas mais complexos.

Schneberger e
McLean (2003)

Um sistema ¢ realmente complexo apenas se contém componentes de
distintos tipos.

Hanseth (2007)

Inter-relaciona-
mento intenso,
diversificado e
nao linear

A complexidade de um sistema ¢ uma funcdo da quantidade e
diversidade das inter-relagdes entre seus componentes.

Schneberger e
McLean (2003)

Num sistema complexo, um grande nimero de agentes independentes
interagem entre si numa grande quantidade de modos distintos.

Waldrop (1992)

Um sistema complexo ndo ¢ constituido apenas pela soma dos seus
componentes, mas também pelo relacionamento intrincado e nao linear
entre esses componentes.

Cilliers (1998)

Num sistema complexo, as interagdes ocorrem numa sequéncia nao
linear, ou seja, ndo usual, inesperada, imprevisivel.

Perrow (1999)

Num sistema complexo, o relacionamento entre as partes € nao linear.

Spector (2002)

Emergéncia

Emergéncia ¢ o surgimento repentino e inesperado de um
comportamento complexo num sistema no qual prevalecem regras
simples.

Mitchell (2009)

Num sistema complexo, o comportamento global emergente ¢ dificil de
prever, mesmo quando o comportamento dos subsistemas € previsivel.

Sussman (1999)

Incerteza

O entendimento sobre como os distintos componentes de um sistema
complexo atuam e interagem e, em decorréncia, sobre como o sistema
funciona ¢ sempre incompleto, pois os componentes podem agir e
interagir de maneiras que nao podem ser totalmente previstas.

Hanseth (2007)

Em geral, a complexidade aumenta quando o numero de focos de
incerteza aumenta, especialmente se estes sao interdependentes.

Remington e
Pollack (2010)

Auto-
organizagao
e adaptagdo

Nos sistemas complexos, o comportamento organizado desponta sem
que haja um gestor ou lider, seja ele interno ou externo.

Mitchell (2009)

Os sistemas complexos organizam-se espontaneamente, de modo a lidar
com perturbagdes e conflitos internos e externos, o que lhes permite
evoluir e adaptar-se a ambientes em constante mudanga.

Heylighen
(2009)

A capacidade de auto-organizagdo permite aos sistemas complexos
desenvolver ou mudar sua estrutura interna de forma espontanea, a fim
de lidar com ou manipular o ambiente.

Cilliers (1998)

Um sistema tem a capacidade de adaptagdo quando ndo responde
passivamente a eventos externos, mas tenta de modo ativo obter
vantagens desses eventos.

Waldrop (1992)
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223 Projetos Complexos

Antes de caracterizar os projetos complexos, ¢ importante uma exploragdo prévia, com vistas
a enquadrar a defini¢do de projeto na definicdo mais ampla de sistema. Tomando como base
as defini¢cdes apresentadas nesta monografia para projeto e para sistema, ¢ imediato notar que
ambas apresentam ampla convergéncia: (1) projeto ¢ um conjunto finito de atividades, as
quais correspondem ao conceito de partes ou elementos componentes de um sistema; (2)
projetos sdo executados segundo ou em conformidade com um plano, o qual corresponde ao
objetivo que todo sistema tem a si associado. Além dessas associagdes diretas, pode-se
depreender que as atividades de um projeto estdo inter-relacionadas, fato que, uma vez mais,

apresenta aderéncia para com relagdo a defini¢do de sistema.

Uma vez isto posto e entdo caracterizado que, em sua esséncia, projetos podem ser entendidos
como sistemas, pode-se passar a qualificacdo do que venha a ser "projeto complexo",
recorrendo, para tal, aos atributos dos sistemas complexos relacionados no Quadro 8. Para ser
caracterizado como complexo, um projeto necessita demonstrar aderéncia aos atributos dos

sistemas complexos, a saber:

 Grande quantidade e diversidade de partes ou componentes:

- Dado que, no caso de um projeto, as atividades que o compdem e os agentes que dele
participam podem ser entendidos como sindnimos de partes ou componentes, um
projeto complexo deve possuir uma grande quantidade e diversidade de atividades e

agentes;

- Terry Williams (1999) destaca que em praticamente todos os projetos esta presente uma
multiplicidade de agentes, fato este que tende a levar a complexidade; por natureza, um
projeto ja conta, no minimo, com agentes representando os papéis de patrocinadores, de
gestores ¢ de executores, sendo que estes ultimos, no caso de haver uma grande
quantidade de participantes, provavelmente s6 por si estardo representando muitos
distintos papéis; além disso, caso o projeto envolva a terceirizagdo de atividades, este

elenco de papéis pode ser ampliado, com a inclusdo de parceiros e fornecedores;

- A consequéncia natural é que projetos com grande quantidade de atividades e agentes
acabam por se tornar mais longos e consumir um maior volume de recursos para serem

executados.
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« Inter-relacionamento intenso, diversificado e nao linear:

- Num sistema complexo, as interagdes entre as partes € os agentes ocorrem numa

sequéncia ndo linear ou, como observa Perrow (1999), numa sequéncia nao usual;

- Entdo, para que um projeto possa ser considerado complexo, € necessario que suas
atividades e seus agentes formem uma intrincada rede de interdependéncias e que

ocorram entre esses elementos interagoes intensas, diversificadas e nao usuais.

« Incerteza:

- Um projeto complexo ¢ aquele no qual a incerteza ¢ esperada e, ao se manifestar,

impacta o projeto nas mais diferentes formas;

- Kerzner e Belack (2010) reforgam a afirmagdo acima, enfatizando que projetos
complexos estdo sujeitos a quatro distintos tipos de incertezas: requisitos, escopo,

produtos e competéncias dos participantes.

« Emergéncia:

- Sussman (1999) afirma que num sistema complexo o comportamento global emergente

¢ dificil de prever, mesmo quando o comportamento dos subsistemas € previsivel;

- Dessa forma, em um projeto complexo ha a expectativa que a emergéncia se manifeste,
por meio da ocorréncia de incidentes que venham a provocar alteragdes imprevisiveis

em comportamentos tanto de atividades quanto de agentes.

« Auto-organizacao e adaptacao:
- Conforme destaca Cilliers (1998), a capacidade de auto-organizag¢do ¢ uma propriedade
dos sistemas complexos que lhes permite desenvolver ou mudar sua estrutura interna de

forma espontanea;

- Pode-se afirmar que um sistema tem a capacidade de adaptagdo quando ndo apenas
responde passivamente a eventos externos, mas tenta de modo ativo obter vantagens

desses eventos (WALDROP, 1992);

- Assim, um projeto caracteriza-se como complexo se os seus diversos participantes
demonstram capacidade de adaptacao a mudancas que verificadas no meio ambiente no
qual o mesmo se desenvolve e se, ao interagirem uns com 0s outros, mostram-se capazes
de ajustar a estrutura interna do projeto de modo a responder satisfatoriamente a essas

mudancas.
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23 Riscos e Gestiao de Riscos em Projetos

Esta secdo trata das questdes dos riscos em geral, dos riscos em projetos e da gestao de riscos,

abordando defini¢des, sistematicas de gestdo e a classificagao dos riscos de projetos.

2.3.1 Definicao de Risco

Uma defini¢ao que retrata de forma adequada o entendimento sobre risco existente ao final do
século passado ¢ a proposta por Ewald (1991, p. 199), para quem: "[...] 'risco' é entendido
como sinénimo de ameaca ou perigo, em face de algum evento desfavoravel que possa afetar

alguém; designa uma ameaca efetiva". 25

Entretanto, o conceito de risco evoluiu desde o final da década de 1990 e seu foco ampliou-se,
para passar a considerar ndo apenas a questdo das ameacas, mas também seu potencial para
gerar retornos positivos. Clarke e Varma (1999), por exemplo, entendem que o0s riscos
apresentam esta ambiguidade, podendo implicar num ganho ou numa perda, ou ainda,
alternativamente, representar uma oportunidade ou uma ameaga. Em sua publicagdo mais
recente sobre este tema, a International Organization for Standardization, ISO (2009), coloca
que o risco ¢ o efeito da incerteza sobre os objetivos e explicita que o efeito deve ser
entendido como um desvio positivo ou negativo para com relagdo a uma situacao esperada e a
incerteza, por sua vez, como um estado de insuficiéncia de informagdes relativas ao
entendimento ou conhecimento de um evento, suas consequéncias e probabilidade de

ocorréncia.

Wenger et al. (2008, p. 5), por seu turno, também associam riscos a incertezas € propdoem a

seguinte definigdo:

"Riscos sdo indiretos, ndo premeditados, incertos e, por defini¢do, localizados no futuro, uma vez
que apenas se materializam quando se manifestam como eventos efetivos; em outras palavras: a
esséncia do risco ndo ¢ estar acontecendo, mas poder acontecer." 26

By ] 'visk' is understood as a synonym for danger or peril, for some unhappy event which may happen to
someone;, it designates an objective threat".

26 "Risks are indirect, unintended, uncertain, and are by definition situated in the future, since they only
materialize when they are manifested as real events. In other words: the essence of risk is not that it is
happening, but that it might happen".
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J& o International Risk Governance Council, IRGC (2012, p. 4), apesar de tratar o tema numa
publicagdo recente, adota formalmente uma defini¢do antiga de Kates et a/l. (1985): "Risco € o
resultado incerto (em geral adverso) de um evento ou atividade, em relagdo a algo valorizado
pelas pessoas". ¥’

Ainda no que diz respeito a incerteza, o Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission, COSO, explora esta questao sinalizando que todas as organizagdes,
em algum momento, acabam por enfrentar incertezas e que o desafio que a elas se coloca ¢
determinar qual o grau de incerteza que estdo dispostas a aceitar, de modo a nao prejudicar o
objetivo de adicionar valor aos stakeholders. A incerteza, em si, ndo € prejudicial, dado que
pode trazer no seu bojo tanto ameagas quanto oportunidades, o que, potencialmente, pode

implicar ndo somente em erosao, mas em aumento do valor (COSO, 2004).

Habegger (2008) sustenta que ¢ exatamente esta dupla natureza dos riscos, a potencial ameaga
e as oportunidades a eles associadas, que os torna tdo dificeis de serem geridos. E este proprio
autor que defende que a eliminagdo dos riscos por completo ndo ¢ viavel, nem tampouco
desejavel, devido a, pelo menos, trés motivos: (a) ndo hd meios para as pessoas controlarem o
futuro, (b) os recursos disponiveis para lidar com riscos sdo sempre limitados e (c) aceitar
riscos estd no nucleo do processo de inovagdo e ¢ uma condigdo mandatoria para o

crescimento econdmico e o progresso social (HABEGGER, 2008).

2.3.2 Riscos em Projetos
Raz et al. (2002, p. 101) cunharam uma frase que resume especialmente bem a questao da
presenca de riscos nos projetos: "Como qualquer gerente de projetos experiente sabe, 'ndo ha

projeto livre de riscos'" 8

Infelizmente, todavia, muitos gestores de projetos ainda tendem a assumir que todos os
projetos serdo bem sucedidos, acabam por desconsiderar a existéncia de riscos € nao se

preparam para identifica-los e tratd-los adequadamente (RAZ et al., 2002).

2T "Risk is an uncertain (generally adverse) consequence of an event or activity with respect to something that
human beings value".

81 45 any experienced project manager knows, 'there is no risk free project'!".
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De modo semelhante ao que ocorre com os riscos em geral, no ambito dos projetos ha
também varias defini¢cdes particulares para risco. Joseph Williams (1993) enfoca o risco de
projeto como um elemento associado a incerteza € com potencial para impactar os objetivos
de um projeto. Esta ¢ também a linha defendida por Cagno et al. (2007), para quem riscos de
projetos sdo eventos incertos que podem ou ndo ocorrer, mas que, S€ ocorrem, provocam um
impacto significativo sobre os resultados dos projetos. Ja Raz et al. (2002) se pautam ainda
pelo lado negativo e definem riscos de projeto como eventos indesejaveis que podem causar
atrasos, gastos excessivos, resultados insatisfatorios, ameagas a seguranca ou ao meio

ambiente e, at€ mesmo, o fracasso total do projeto.

Fora do ambiente académico, ha, por exemplo, a definicao oferecida pelo PMI (2013, p. 310),
que coloca: "Risco de projeto ¢ um evento ou uma condicao incerta que, se ocorre, gera um
efeito positivo ou negativo em um ou mais objetivos do projeto, como escopo, cronograma,

custo e qualidade". *

233 Gestao de Riscos

O desafio de direcionar, com prudéncia e sucesso, o curso dos riscos por entre oportunidades
e ameacas acabou por motivar a instituicdo da gestdo de riscos, disciplina que objetiva
encontrar caminhos e abordagens que permitam detectar riscos em tempo habil, avaliar

ameagas futuras e implementar a¢des bem sucedidas de mitigacdo (HABEGGER, 2008).

De uma maneira mais genérica, a [ISO (2009, p. 2) coloca que: "Gestao de riscos [€ o conjunto
de] atividades estruturadas que visam direcionar e controlar [as a¢des de] uma organizacao no

que se refere ao risco". 3¢

Para Wenger et al. (2008), a implementacdo de uma gestdo de riscos efetiva requer um
perfeito entendimento das caracteristicas € da dinamica dos riscos e das vulnerabilidades do
ambiente. A gestdo de riscos deve: (a) fazer parte integral do escopo da gestdo, (b) estar

integrada a cultura e as praticas e (c) ser adaptada aos processos de negocio (ISO, 2009).

Y nproject risk is an uncertain event or condition that, if it occurs, has a positive or negative effect on one or
more project objectives such as scope, schedule, cost, and quality".
30" Risk management: coordinated activities to direct and control an organization with regard to risk".
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Boehm (1991) publicou um artigo, focado em riscos e gestdo de riscos em projetos de
software, que até os dias de hoje ¢ um dos mais citados em estudos académicos (segundo o
Web of Science, possui mais de 300 citagdes). No artigo, este autor apresenta um roteiro

sintético e objetivo para gerir riscos:

« Etapa 1 — Identificag@o dos riscos:

- Compreende a identificagdo propriamente dita dos riscos potenciais, seguida da analise

de cada um deles e da elabora¢do de um ranking segundo prioridades para tratamento;

« Etapa 2 — Controle dos riscos:

- Abrange a elaboragdo de um plano para mitigacdo dos riscos, seguido da execugdo das

acOes planejadas e do posterior monitoramento do comportamento dos riscos.

Ao lidar com esta questdo da gestdo de riscos, em um estudo que versou sobre riscos
associados a TI, Chaves (2011) analisou outros quatro roteiros recomendados por diferentes
autores e optou por trabalhar preferencialmente com a proposta de Habegger (2008),

composta por trés etapas assim delineadas pelo seu autor:

« Etapa 1 — Identificacao dos riscos:

- O aspecto critico nesta etapa ¢ a disponibilidade de informagdes; obter e processar

informacdes sdo condi¢des mandatorias para o descobrimento de problemas;

- O acamulo de informacgdes gera evidéncias mais estruturadas e explicitas acerca de
eventuais mudancas no ambiente e o desafio ¢ ampliar o escopo das fontes disponiveis,
acessa-las oportunamente e utilizar as informacdes obtidas da maneira mais criativa

possivel;

- A evolugdo da TI ¢ um elemento facilitador deste processo, 8 medida que as informagdes
se tornam mais disponiveis e facilmente acessdveis; porém, ndo se deve deixar de
considerar o lado negativo desta questdo, pois uma maior quantidade de informagdes

torna mais dificil a filtragem e selecao daquelas que sdo, de fato, relevantes.

. Etapa 2 — Mensuracao dos riscos:

- Esta etapa compreende trés atividades: estruturacdo, avaliagdo e priorizagao dos riscos;
estas atividades ocorrem em ciclos, no bojo de um processo que visa facilitar a obtencao

de consenso entre os diversos envolvidos;
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- A estruturagdo dos riscos busca aportar uma ordem ao universo dos riscos identificados,
introduzindo categorias nas quais estes possam ser classificados e possibilitando aos

analistas de risco dividi-los da maneira mais conveniente;

- A avaliacdo dos riscos visa explicitar a importancia relativa entre as distintas categorias
nas quais os riscos foram dispostos; muito embora deva refletir visdes objetivas no que
diz respeito a aspectos tais como comportamento, evolugdo, potencial de dano e
probabilidade de ocorréncia dos riscos, esta atividade nem sempre ¢ realizada com a

adequada exclusdo de fatores subjetivos;

- A priorizacdo dos riscos objetiva destacar aqueles que devem merecer maior grau de
aten¢do, em decorréncia da sua magnitude potencial e dado que os recursos destinados a
mitigacdo, via de regra, nao sao suficientes, por questoes de ordem pratica de beneficios

versus custo, para permitir que todos os riscos sejam evitados.
« Etapa 3 — Mitigagdo dos riscos:

- Uma vez tido sido identificados, estruturados, avaliados e priorizados, 0s riscos

considerados mais significativos devem ser objeto de agdes de mitigagao;

- Estas acdes enquadram-se em duas distintas estratégias: preventiva e corretiva; a
estratégia preventiva visa evitar a ocorréncia de eventos adversos e, com isso, eliminar
as causas de particulares riscos; a estratégia corretiva destina-se a minimizar os efeitos
da ocorréncia de eventos que geram exposicdo a riscos; evidentemente, estas duas

estratégias sao complementares e devem ser estabelecidas em conjunto;

- Em termos praticos, pode-se considerar que ¢ impossivel eliminar por completo um
determinado risco, por conta da necessidade de se dispor tanto de um controle absoluto
da situagdo quanto de recursos muito acima de limites razoaveis, que tenderiam a

desequilibrar a relagdo beneficio/custo;

- Adicionalmente, ¢ importante considerar que aos riscos também se associam
oportunidades, o que faz com que possa ndo ser de todo conveniente eliminéa-los por
completo, pois essas oportunidades potenciais deixariam de ser aproveitaveis; portanto,
no mundo real, o objetivo das agdes de mitigacdo nao deve ser eliminar por completo

todos os riscos, mas procurar manté-los num patamar adequado;

- Por fim, ndo deve ser descartada a possibilidade de, no rol das a¢cdes de mitigagao, serem

incluidos instrumentos para transferir riscos a terceiros, quando isto se mostrar factivel.
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Excetuada a mitigacdo, as demais etapas de um roteiro de gestdo de riscos, seja ele o descrito
acima ou outro qualquer pincado da literatura, sdo de natureza mais estruturada e seguem
procedimentos mais padronizaveis. A mitigagdo ¢ a etapa na qual a capacidade para agir dos
gestores de projetos ¢ mais demandada, pois ¢ nela que devem ser empreendidos os esforcos
para manter a viabilidade de se alcangar os objetivos. Ao explorar esta questdo da mitigagdo,

Kumar (2002) afirma que se pode admitir a existéncia de duas linhas de ac¢do distintas:

« Foco na redugao do grau de risco:
- Esta linha privilegia as a¢des orientadas para a redu¢ao do grau de risco;

- Por exemplo, considerando que as principais fontes de incerteza em projetos de TI
dizem respeito ao escopo e/ou as especificacdes dos produtos almejados, pode-se
resolver parcialmente este ponto estruturando de maneira adequada o processo de

obtencdo de informacgdes junto aos stakeholders.

« Foco na compensagao de riscos:

- Esta linha de agdo baseia-se no pressuposto que os riscos ndo podem ser completamente

eliminados ou que pode ndo ser conveniente sua eliminagao;

- Nesse sentido, a gestdo dos riscos torna-se semelhante a um seguro, pois € orientada
para a minimizacdo do impacto negativo dos riscos, na expectativa que a incerteza a eles

associada possa ser resolvida com o passar do tempo.

234 Classificacio dos Riscos de Projetos

Diversos autores tém explorado a questdo da classificacdo dos riscos potencialmente
presentes em projetos. Um dos primeiros estudos a abordar este tema ¢ de autoria de Clemons
e Weber (1990), que propdem a divisdo dos riscos de projetos em seis grupos, conforme
indicado no Quadro 9. Esta tipologia estd apresentada pelos seus autores como sendo
particular de projetos de TI, porém pode-se afirmar ser ela genérica o suficiente para que se

permita aplicé-la a projetos de outras naturezas.

Quadro 9 — Classificacdo dos Riscos de Projetos (1a. Visao)

Grupo de Riscos Descrigao dos Riscos

Técnicos ¢ Os produtos de um projeto ¢ as capacidades que se espera adquirir ndo sdo viaveis
com a tecnologia disponivel.
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Quadro 9 — Classificacdo dos Riscos de Projetos (1a. Visao — Cont.)

Grupo de Riscos

Descrigao dos Riscos

De Projeto .

As capacidades que se pretende desenvolver sdo muito "grandes" ou muito
complexas ou extrapolam as habilidades técnicas da equipe do projeto.

De Funcionalidades *

Ainda que as especificagdes dos produtos de um projeto estejam corretas ¢ a
implementagdo bem conduzida, pode-se ndo obter os resultados pretendidos.

Politicos .

Um projeto pode ser prejudicado por interesses escusos de parte dos funcionarios,
que podem ndo cooperar ao longo do projeto e/ou dificultar a adog¢do dos produtos.

Ambientais .

Os concorrentes e/ou os orgaos reguladores podem realizar agdes que prejudiquem
os resultados pretendidos com um projeto; no caso dos concorrentes, as agoes podem
corresponder ao lancamento de produtos equivalentes ou substitutos;

Os consumidores também podem ndo aceitar os produtos ou buscar solugdes
alternativas.

Sistémicos .

Um projeto pode mudar drasticamente o ambiente, de tal sorte que os resultados
obtidos deixem de produzir os efeitos previstos;

Um projeto pode precipitar uma descontinuidade em larga escala em uma industria e
assim ndo so altera-la radicalmente como tornar obsoletas as relagdes econdmicas
vigentes, tais como as suposi¢des prévias sobre participagdo no mercado,
crescimento e rentabilidade.

FONTE: Adaptado de Clemons e Weber (1990, p. 21-22).

Recorrendo em boa parte as colocacdes de Clemons e Weber (1990), Benaroch (2002) propde

uma sistematica de

classificagdo semelhante, dividindo os riscos de projetos em trés

categorias, conforme apresentado no Quadro 10. Uma vez mais, trata-se de uma tipologia

originalmente focada em projetos de TI, porém também genérica o bastante para poder ser

aplicada a outras naturezas de projetos.

Quadro 10 — Classificacido dos Riscos de Projetos (2a. Visao)

Categoria Origem Area Descricdo dos Riscos
Da Empresa Fatores endogenos  Monetarios * A empresa se v&€ sem condi¢des de suportar o
incertos investimento;

¢ A exposicao financeira ¢ inaceitavel;

¢« Os custos do investimento deixam de ser
compativeis com os beneficios esperados.

De Projeto * Os produtos do projeto sdo muito "grandes" ou
muito complexos;

¢ Os conhecimentos do corpo técnico sdo
insuficientes ou inadequados;

¢ A infraestrutura disponivel é inadequada.




56

Quadro 10 — Classificacdo dos Riscos de Projetos (2a. Visao — Cont.)

Categoria Origem Area Descricdo dos Riscos
Da Empresa Fatores endogenos De e As especificacbes sdo respeitadas, porém os
(cont.) incertos (cont.) Funcionalidades  beneficios esperados ndo sdo obtidos devido a erros

nas especificagdes.

Organizacionais ¢ O projeto ¢ prejudicado por interesses escusos de
pessoas da empresa;
¢ Os produtos do projeto sdo adotados muito
lentamente pelas pessoas as quais se destinam.

Da Fatores exogenos Da Competicdo ¢ Os competidores empreendem agdes preventivas
Competi¢do controlados ndo previstas que prejudicam os resultados
unicamente pelos esperados;
concorrentes * Os competidores respondem por meio do

langamento de produtos melhores.

Do Mercado Fatores exdgenos de Ambientais * Surgem reagdes imprevistas da parte de individuos
natureza distinta dos ou instituicdes (tais como Orgdos reguladores,
controlados pelos consumidores, vendedores ou parceiros) com
concorrentes capacidade de afetar ou ser afetados pelos produtos

do projeto.
Sistémicos * Os produtos do projeto afetam tdo drasticamente o

ambiente de negocios, de modo que ndo se obtém
os beneficios esperados.

Tecnologicos * A tecnologia empregada ndo tem maturidade
suficiente;

 Os produtos do projeto se tornam obsoletos, devido
ao surgimento de inovagdes tecnologicas.

FONTE: Adaptado de Benaroch (2002, p. 51).

Wallace (1999), em sua tese de doutorado, expde o resultado de uma pesquisa que levou a
obtenc¢do de seis dimensdes de riscos de projetos, posteriormente usadas por Wallace et al.

(2004) em um novo estudo, do qual foram extraidas as descri¢cdes constantes do Quadro 11.

Quadro 11 - Classificacdo dos Riscos de Projetos (3a. Visao)

Dimensao Descricado

Equipe Estes riscos referem-se a questdes relacionadas aos membros da equipe do projeto que
podem aumentar a incerteza quanto aos resultados; entre estas questdes estdo, por
exemplo, o turnover da equipe, a insuficiéncia de conhecimentos, os baixos graus de
cooperacdo e motivagdo e a dificuldade de comunicagao.

Ambiente Esta é a segunda mais importante categoria de risco de um projeto; fatores como politica
Organizacional organizacional, a estabilidade do ambiente organizacional e apoio organizacional para os
projetos tem sido identificados como passiveis de afetar o andamento do projeto.
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Quadro 11 - Classificacdo dos Riscos de Projetos (3a. Visdo — Cont.)

Dimenséao Descrigao

Requisitos A incerteza associada aos requisitos dos sistemas ¢ outro fator de risco que pode afetar os
resultados dos projetos; requisitos frequentemente alterados, incorretos, imprecisos,
inadequados, ambiguos ou desnecessarios também podem aumentar os riscos associados a
projetos de desenvolvimento.

Gerenciamento O planejamento e controle do processo de desenvolvimento de software adicionam mais

do Projeto uma dimensao ao grau de risco dos projetos; planejamento e controle insuficientes levam
a cronogramas e orcamentos irrealistas e a falta de marcos visiveis para avaliar se o
projeto estd produzindo os resultados pretendidos, sem contar que a inexisténcia de
estimativas precisas impedem os gestores de alocar os recursos adequados aos projetos.

Usuérios A falta de participagdo dos usudrios durante o desenvolvimento dos sistemas ¢ um dos
fatores de risco mais citados na literatura; se as atitudes dos usuarios perante um novo
sistema sdo desfavoraveis, entdo € provavel que eles ndo cooperem satisfatoriamente
durante o projeto, levando a um aumento do risco de se fracassar.

Complexidade A complexidade inerente a um projeto de software constitui-se em outra dimensdo de
risco dos projetos; ha varios atributos de um projeto que podem indicar o quao complexo
ele €, tais como se uma nova tecnologia ¢ utilizada, se os processos de negdcio que estdo
sendo automatizados sdo complexos e se ha um grande numero de conexdes com sistemas
existentes e entidades externas.

FONTE: Adaptado de Wallace et al. (2004, p. 117).

Hilhorst et al. (2008) também propdem uma classificacdo para os riscos de projetos,

elencando seis grupos, porém de natureza distinta da proposta de Wallace (vide Quadro 12).

Quadro 12 - Classificacio dos Riscos de Projetos (4a. Visao)

Categoria Fator
Monetarios * Beneficios ndo suficientemente claros
De Projeto » Equipe nao possui os conhecimentos requeridos

* Projeto muito grande

¢ Infraestrutura inadequada

De Funcionalidades * Design inadequado

* Requisitos problematicos

Organizacionais * Suporte gerencial insuficiente

* Inabilidade para lidar com mudangas

Ambientais ¢ Demanda excede as expectativas

Tecnologicos * Surgimento de tecnologia mais avangada

FONTE: Adaptado de Hilhorst et al. (2008, p. 1678).
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Chen et al. (2009), por seu turno, classificam os riscos de um projeto em privados e publicos e
apresentam uma tipologia que ndo difere muito das propostas por Clemons e Weber (1990) e

por Benaroch (2002), conforme pode ser visualizado no Quadro 13.

Quadro 13 — Classificacio dos Riscos de Projetos (5a. Visao)

Categoria  Subcategoria Descrigao dos Riscos

Privados  Organizacionais * Solidez da administragao;
» Apoio organizacional a novos investimentos.

De Usuario * Envolvimento dos stakeholders durante a realizagdo do projeto;
* Atitude dos stakeholders frente a um novo projeto.

De Requisitos * Frequéncia de modificagdo dos requisitos;
* Incorre¢do, imprecisdo, inadequacao ou ambiguidade dos requisitos.

Estruturais * Orientagdo estratégica do sistema;
* Quantidade de areas envolvidas;

* Frequéncia de mudanca nos processos de negocio afetados pelo projeto.

Da Equipe » Conhecimento insuficiente ou experiéncia inadequada dos membros da
equipe de projeto;
» Rotatividade dos membros da equipe de projeto.

Da Complexidade e« Emprego de nova tecnologia;
» Complexidade dos processos de negocio afetados pelo projeto;
* Quantidade de inter-relacionamentos com sistemas existentes.

Publicos = Da Competicao * Reagdo da concorréncia, que pode potencialmente impedir que se
obtenham os resultados esperados.

De Mercado » Aceitacdo dos produtos do projeto pelos consumidores, distribuidores e
parceiros;

» Mudangas nao previstas na industria e/ou no mercado;
* Obsolescéncia dos produtos do projeto devido a inovagdes tecnologicas.

FONTE: Adaptado de Chen et al. (2009, p. 778).

Os quadros acima expdem apenas algumas das visdes académicas sobre classificacdo de
riscos. Mas, apesar de existirem inimeras outras proposi¢des, a amostra exibida ja demonstra
nao haver muita disparidade entre elas, mesmo em se levando em conta a distancia no tempo,

de quase duas décadas, entre a primeira visdo apresentada, de 1990, e a tltima, de 2009.
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24 Valoracao de Projetos

Nesta secdo sdao apresentados os principais modelos disponiveis para valorar projetos, com
vistas a determinar o retorno financeiro por eles proporcionado. Sdo exploradas as
caracteristicas basicas destes modelos, sua formulagdo matematica e o0 modo de aplicacdo de

cada um deles.

Antes de dar inicio a exploragao destes modelos, ¢ conveniente introduzir uma tipologia que
permita classifica-los para fins desta andlise. Diversos autores tém abordado esta questdo da
tipologia dos modelos de valorag@o de projetos e, em particular, Brennan e Trigeorgis (2000)
destacam a existéncia de grupos de modelos estruturados em torno de trés abordagens
distintas, grupos estes por eles assim denominados: (1) modelos estaticos, (2) modelos
baseados na gestdo do fluxo de caixa e (3) modelos dindmicos. Nos proximos tdpicos desta

monografia, cada um destes trés grupos de modelos estd, entdo, apresentado e detalhado.

24.1 Modelos Estaticos para Valorar Projetos
Os modelos estaticos de valoracdo sdo os mais antigos. John Williams (1938) foi um dos
primeiros autores a explicitar a questao do "valor do dinheiro no tempo" e a esbocar a formula

de calculo do "fluxo de caixa descontado", conceito no qual estes modelos se apoiam.

Sob a dtica dos modelos estaticos, um projeto ¢ valorado por meio de um conjunto de fluxos
de caixa esperados, os quais devem ser comparados num mesmo instante no tempo (ou
"descontados", no jargdo técnico), para que tenham seus valores monetarios nominais se
equivalendo. Um fluxo de caixa é composto por uma série de valores de receitas e despesas
distribuidos ao longo do tempo. Descontar um fluxo de caixa significa associar uma taxa de
juros a série de valores que representam esse fluxo e leva-los para uma data unica, de tal sorte
a colocé-los numa mesma base de tempo. Ha duas maneiras de promover este desconto: por
meio do valor presente liquido ou da taxa interna de retorno (SAITO et al., 2011;
ESPINOZA, 2014). Nos topicos a seguir, cada uma dessas variantes dos modelos estaticos de

valoragdo ¢ explorada em maior grau de detalhe.
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24.1.1 Modelo do Valor Presente Liquido

A utilizagdo do modelo do valor presente liquido implica na adocdo de uma taxa de juros
considerada satisfatoria para o detentor do fluxo de caixa e na aplicacdao dessa taxa para trazer
todos os componentes do fluxo de caixa para a data de inicio do projeto, colocando-os, desse

modo, numa mesma base de tempo.

Em linhas gerais, as etapas requeridas para aplicar o modelo do valor presente liquido sao: (1)
determinar as entradas e saidas de caixa esperadas e os respectivos momentos no tempo, ao
longo da execugdo do projeto, em que esses fluxos sdo previstos e (2) trazer esses fluxos a

valor presente, utilizando uma taxa de juros adequada a realidade do projeto.

Se o valor presente liquido assim obtido € positivo, conclui-se que vale a pena realizar o
projeto; do contrario, que nao vale a pena (LUEHRMAN, 1998; WU e LIOU, 2011;
ESPINOZA, 2014). A formulagdo matematica, bem como um exemplo de aplicacdo deste

modelo de valoracao estao apresentados no Apéndice 1.

24.1.2 Modelo da Taxa Interna de Retorno
O modelo da taxa interna de retorno também trata os fluxos de entrada e saida de caixa, com a
diferenca que, ao invés de assumir uma taxa de retorno arbitraria para calcular o valor

presente liquido, deduz a taxa interna que leva a igualdade entre os fluxos de entrada e de

saida (SAITO et al., 2011).

A taxa assim obtida ¢ comparada com uma taxa de oportunidade (que possa ser obtida em
investimentos alternativos) disponivel para o proprietario do projeto e, se for maior, leva a
conclusdo de que vale a pena executar o projeto (ESPINOZA, 2014). A formulacao
matematica, bem como um exemplo de aplicacdo deste modelo de valoragdo estdao

apresentados no Apéndice 2.

24.1.3 Comentarios e Critica aos Modelos Estaticos de Valoracao
Os modelos do fluxo de caixa descontado t€ém sido largamente empregados para avaliar
projetos e tém sido bastante referenciados na literatura académica. Mun (2002) cita, em favor

destes modelos, as seguintes vantagens:
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« Possuem critérios de decisdo claros e consistentes;

« Produzem os mesmos resultados, independentemente das preferéncias de risco dos

investidores;
« Possuem nivel adequado de precisao e sao economicamente racionais;
« Nao sdo tdo vulneraveis as convengdes contabeis (depreciacdo, inventario, avaliagdo etc.);
« Sao relativamente simples, amplamente ensinados e amplamente aceitos;

« Podem ser facilmente explicados aos gestores.

Entretanto, varios pesquisadores tém citado importantes desvantagens da utilizacdo desses
modelos para valorar projetos complexos. As principais criticas recaem sobre a inexisténcia,
nesses modelos, de mecanismos que possibilitem o adequado tratamento tanto da incerteza
quanto da agdo dos gestores de projetos face as possiveis mudangas internas e ambientais,
acdo esta que abre a possibilidade de um projeto ter seu valor alterado em decorréncia da

proatividade dos seus gestores.

Os modelos estaticos de valoragdo de projetos usam expectativas de fluxos de caixa futuros e
assumem uma postura de passividade que ndo responde de forma dindmica a ambientes de
investimento em constante mutacdo. Sem reconhecer a possibilidade de que um tomador de
decisdo proativo possa empreender agdes corretivas em resposta a um ambiente de
investimento dinamico, tais modelos se tornam inadequados para valorar projetos longos e

complexos (WU et al., 2008; BAKER et al., 2011).

Trigeorgis (1993b) e Kambil et al. (1993) ja haviam afirmado que uma das importantes
limitagdes dos modelos estaticos reside na ndo consideracdo da capacidade de os gestores
agirem proativamente, acrescentando ainda que esses modelos também nao contemplam o
valor que pode ser gerado por potenciais futuros investimentos que podem ser viabilizados
por um determinado projeto. Numa outra vertente de criticas, Copeland (2001) ja havia
mencionado que nao ha nenhum mecanismo nos modelos estaticos que os torne capazes de
lidar adequadamente com a incerteza, Mun (2002) e Brach (2003) reforcam esta visdo,
afirmando que os modelos estaticos ndo produzem valoragdes satisfatorias nas situagdes em
que a incerteza se manifesta, pois desconsideram o valor que pode ser criado por meio da

flexibilidade na tomada de decisdo. Baker et al. (2011) destacam que os modelos estaticos de
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valoragdo de projetos prestam-se muito bem para valorar projetos simples e passivamente
gerenciados, mas falham ao ndo serem capazes de tratar projetos nos quais prevalece a

incerteza e hé a possibilidade dos gestores atuarem de modo proativo.

Em suma, todos esses pesquisadores advogam que a valoracdo de projetos complexos deve
ser feita por meio do emprego de modelos alternativos capazes de tratar adequadamente as

questodes da incerteza e da agdo proativa dos gestores.

2.4.2 Modelos para Valorar Projetos Baseados na Gestao do Fluxo de Caixa

Os modelos de valoragao baseados na gestdo do fluxo de caixa surgiram como um
complemento aos modelos estaticos, para suportar a gestdo proativa dos projetos e viabilizar o
tratamento da incerteza. Nestas situagdes, como ja destacado acima, os fluxos de caixa dos
projetos ndo sdo conhecidos com exatidao e/ou podem sofrer variagdes ao longo da execucao,
variacoes estas motivadas pela ocorréncia de incidentes internos e/ou externos e que tornam

inadequada a aplicagdo pura e simples dos modelos estaticos de valoragao.

Os modelos de valoracdo baseados na gestdo do fluxo de caixa datam de meados da década de
1960, quando diversos estudiosos do tema comegaram a propor esquemas alternativos para
valorar projetos. Dois desses pioneiros foram Hertz (1964), que propds um modelo baseado
em simulagdes de Monte Carlo, e Magee (1964), que desenvolveu um modelo baseado em
arvores de decisdo. Em fins da década de 1970, surgiram as primeiras propostas para valorar
projetos utilizando modelos derivados da teoria das opg¢des, propostas das quais Stewart
Myers (1977) foi um dos precursores, vinculando esta teoria, inicialmente desenvolvida com

foco no mercado financeiro, a investimentos em ativos reais.

A abordagem dos modelos de valoracdo baseados na gestdo do fluxo de caixa reconhece que
os gestores tém capacidade para, ao empreender agdes corretivas, atuar sobre os fluxos de
caixa de seus projetos, pois estes sdo sujeitos a variacdes e, portanto, devem ser geridos de
forma tal a possibilitar aos gestores agir proativamente para responder a essas variagdes a
medida que elas se manifestem e possam afetar o andamento dos projetos (MUN, 2002; KIM

e SANDERS, 2002; BRACH, 2003; HILHORST et al., 2008).
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Nos topicos a seguir, cada uma das variantes dos modelos de valora¢ao baseados na gestdo do

fluxo de caixa ¢ explorada em maior grau de detalhe.

24.2.1 Modelos Baseados na Simulacao de Monte Carlo

A simulacdo de Monte Carlo ¢ utilizada em conjunto com os modelos estaticos de valoracao e
se presta as situacoes em que ¢ adequado associar uma distribuicdo de probabilidades aos
fluxos de caixa de um projeto. As distribui¢des de probabilidades mais comumente utilizadas
para realizar as simulagdes sdo a uniforme, a normal, a triangular, a binomial, a de Poisson, a

geométrica, a hipergeométrica, a lognormal e a exponencial (MUN, 2002).

Além do ja mencionado estudo pioneiro de Hertz (1964), varios outros pesquisadores, como,
por exemplo, Boyle (1977), Boyle et al. (1997), Longstaff e Schwartz (2001), Gamba (2002)
e Cobb e Charnes (2004, 2007), desenvolveram modelos de valoragdo baseados nesta técnica
de simulacdo. A formulacdo matematica e um exemplo de aplicagdo desta variante de

modelos de valoragado estdo apresentados no Apéndice 3.

2.4.2.2 Modelos Baseados em Arvores de Decisio

Brennan e Trigeorgis (2000) destacam que os modelos baseados em arvores de decisdo
surgiram visando solucionar a questdo da tomada de decisdes ao longo de um projeto,
particularmente quando os gestores enfrentam situagdes nas quais a incerteza estd presente

nos fluxos de caixa associados ao projeto.

Nesse sentido, estes modelos nao diferem muito dos modelos baseados na simulagao de
Monte Carlo, com os quais, inclusive, podem ser utilizados em conjunto. A diferenca entre
estes dois tipos de modelos reside na explicitagdo, nas arvores de decisdo, das questdes e dos
momentos em que os gestores sdo chamados a intervir ao longo do andamento dos projetos,
dando destaque a existéncia, em determinados momentos, de opgdes ou caminhos alternativos

que competem entre si e dentre os quais apenas um deve ser escolhido.

Além disso, os modelos baseados em darvores de decisdo também incorporam a

fundamentagdo matematica utilizada nos modelos estaticos de valoragdo, na medida em que
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lidam com valores monetdrios no tempo. Na pratica, este fato significa que os modelos

estaticos também podem ser utilizados em conjunto com as arvores de decisao.

Uma arvore de decisdo pode ser representada sob a forma narrativa ou por intermédio de um
diagrama, modo este que tem sido preferido, pelo apelo visual que incorpora. A formulagao
matematica e um exemplo de aplicagdo desta variante de modelos de valoragdo estdo

apresentados no Apéndice 4.

24.23 Modelos Baseados em Opc¢odes Reais

Brennan e Trigeorgis (2000) argumentam que, apesar de a arvore de decisdo e a simulagado de
Monte Carlo serem técnicas Uteis para estimar a distribuicao de probabilidades dos fluxos de
caixa futuros de um projeto, elas oferecem pouca orientagdo sobre como possiveis decisdes
focadas no futuro podem afetar o risco do projeto e, portanto, seu fluxo de caixa descontado.
Neste contexto, os modelos de valoracao de projetos baseados em opgdes reais surgiram como
uma alternativa para lidar com o risco associado a incerteza e com a ac¢do proativa dos

gestores de projetos.

Conforme ja mencionado na se¢do 1.2 desta monografia, entende-se que um projeto incorpora
opgoes reais quando seus gestores tém a possibilidade (mas ndo a obriga¢do) de ajustar a
dire¢do futura desse projeto em resposta a eventos internos e/ou externos, ajustes estes que
podem implicar em adiar o projeto, muda-lo para servir a um propésito diferente, alterar sua
escala, implementa-lo em etapas, abandond-lo ou usa-lo como uma plataforma para

oportunidades futuras de crescimento (TIWANA et al., 2006).

Por se tratarem do tema central em torno do qual se propos desenvolver esta tese, as opgdes

reais estdo exploradas em maior grau de detalhe mais a frente, na secdo 2.5 desta monografia.

243 Modelos Dindmicos para Valorar Projetos

Os modelos dinamicos de valoragdo foram inicialmente propostos por volta do inicio da
década de 1990, como uma resposta ao fato, que comegava a inquietar os pesquisadores na
época, de os modelos baseados na gestdo do fluxo de caixa ndao levarem em conta a

interferéncia que a atuagdo de terceiros, em especial os competidores, pode ter sobre projetos
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de investimento. Estes modelos combinam o tratamento das opg¢des reais com mecanismos da
teoria dos jogos, buscando tratar as agdes potenciais dos terceiros que tém influéncia sobre os
projetos, como se esses terceiros estivessem participando de um jogo com os detentores

desses projetos.

Trigeorgis (1991) publicou um dos primeiros estudos baseados em modelos dindmicos, no
qual apresenta uma formulacao tedrica com variantes que possibilitam a uma empresa lidar
com os movimentos de seus competidores em diversos cendrios. Smit ¢ Ankum (1993) e Smit
e Trigeorgis (2006) lancam mao de modelos de valoragdo baseados em opgdes reais e
combinados com teoria dos jogos para explorar diversos cenarios de competi¢ao e demonstrar
como competidores devem agir para obter sucesso. Azevedo e Paxson (2010) elaboraram um
minucioso estudo de revisdo bibliografica, identificando e comentando os trabalhos
produzidos na Academia sobre esta classe de modelos de valoragdo no periodo compreendido
entre 1993 ¢ 2010; os estudos identificados alcangam a marca de 53 ¢ se distribuem nos mais

diversos setores de atividade, sendo que dois desses estudos abordam projetos de T1.

Nas conclusdes com que finalizam seu artigo, Azevedo e Paxson (2010) destacam que: (1)
esperam uma grande expansdao no volume de estudos académicos e de modelos dindmicos
para valorar projetos e (2) devido ao alto grau de inovagao e intensidade da competicao,
entendem que as industrias de forte apelo tecnologico e, mais especificamente, os projetos de
pesquisa e desenvolvimento, de adocdo de novas tecnologias e de inovagdes disruptivas

devem continuar a ser focos de aplicagdo dos modelos dindmicos.

2.5 Opcoes Reais

Nesta secdo, o conceito e o enfoque das opgdes reais sdo explorados em detalhe, com
destaque para: (1) conceitos basicos e historico; (2) o valor das opgdes reais em projetos, (3)
os modelos de valoragdo baseados em opcdes reais, (4) o emprego das opgdes reais em
projetos, (5) a associagdo entre riscos em projetos, flexibilidade gerencial e opg¢des reais e (6)

o emprego das op¢des reais no ambito da TL.
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2.5.1 Conceitos Basicos e Historico das Opc¢des Reais

O conceito de "opcao real" deriva do conceito de "op¢ao" empregado no mercado financeiro e
trata-se de uma expressao cunhada por Stewart Myers (1977), num estudo em que explorou
oportunidades de investimento de empresas, levando em conta o uso de capital proprio e a
tomada de empréstimos de terceiros. Stewart Myers (1977, p. 163) definiu opgdes reais como

"as oportunidades para adquirir ativos reais em condigdes potencialmente vantajosas". 3!

Apesar de nao ter desenvolvido no seu estudo nenhum modelo especifico para valorar opgdes
reais, Stewart Myers (1977) tem o crédito de ter explicitado a ideia, depois encampada pelos
modelos de valoragdo de investimentos baseados em opgdes reais, que o valor de uma
empresa deve ser medido pelo valor dos seus ativos reais no presente mais o valor das suas
opgoes reais. Esse trabalho de Stewart Myers estimulou uma intensa discussao ao longo da
década de 1980 quanto a aplicabilidade dos modelos estaticos para valorar projetos de
investimento e provocou o surgimento e a intensificagdo de duvidas quanto a qualidade dos

resultados que podem ser obtidos com o uso daqueles modelos (BRACH, 2003).

Os primeiros pesquisadores a seguir a linha de raciocinio delineada por Stewart Myers e a
realizar estudos para explorar o tema das opgdes reais foram Margrabe (1978), Kensinger
(1980) e Myers e Majd (1983). A partir da década de 1980, a quantidade e diversidade dos
trabalhos académicos sobre opgdes reais vém crescendo, como o atestam os numeros
apresentados nos Quadros 2 e 4. Simultaneamente, ampliou-se também a quantidade de
industrias contempladas com estudos e modelos de aplicagdo das opgdes reais. Na pesquisa
que realizaram sobre este tema, Berghout e Remenyi (2005) citam aplicacdes em empresas de
TI, telecomunica¢des, saude, financas e no setor publico. Na sua pesquisa sobre a utilizagdo
de modelos baseados em opg¢des reais para avaliar investimentos, Block (2007) identificou o
uso destes modelos em empresas de tecnologia, utilidades, satide, manufatura, financas e
transportes. Alleman et al. (2008), por sua vez, identificaram aplicagdes em mineragao,

petroleo, gas, eletricidade, industria farmacéutica, aviacao e TI.

Em esséncia, o conceito de opgao real aplica-se a ativos fisicos, ao invés de ativos financeiros,
objetos inicialmente foco do estudo das opgdes. No mercado financeiro, op¢ao (ou opgao

financeira) ¢ definida como um direito, porém sem a obrigacao, de comprar ou vender um

3Unr  real options,] which are opportunities to purchase real assets on possibly favorable terms".
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ativo subjacente a um determinado pre¢co num horizonte de tempo pré-definido. O ativo
subjacente, cujo direito de comprar ou vender fica garantido por meio da aquisicdo da opgao,
¢ um titulo passivel de ser negociado no mercado financeiro, podendo ser uma agdo, uma
debénture ou outro titulo qualquer assemelhado (BLACK e SCHOLES, 1973; MERTON,
1973; COX et al., 1979; HULL, 2009; REILLY e BROWN, 2011).

A aquisi¢do de uma opg¢ao pressupde a existéncia, além do comprador, de uma contraparte —
um vendedor, que € o detentor ou proprietario do ativo subjacente envolvido. E exatamente
por ser uma negociagdo que envolve duas partes, uma opg¢ao ¢ sempre regida por um contrato
formal. Uma opc¢do ¢ adquirida por um determinado valor, o chamado "pre¢o da opcdo", e o
valor estabelecido para compra ou venda do ativo subjacente ¢ denominado "preco de
exercicio", por estar associado ao exercicio da opcao. A data limite do prazo de validade de
uma op¢ao, por seu turno, ¢ denominada "data de exercicio" ou "data de expiracao" (BLACK

e SCHOLES, 1973; COX et al., 1979; MUN, 2002).

Tanto no plano financeiro quanto no fisico, existem dois tipos distintos de op¢do: compra e
venda. Como os proprios nomes indicam, a op¢do de compra, conhecida como "call option",
diz respeito ao direito de comprar um ativo e a op¢ao de venda, conhecida como "put option",

ao direito de vender um ativo (COX et al., 1979; HULL, 2009; REILLY ¢ BROWN, 2011).

Uma caracteristica adicional relevante das op¢des diz respeito a forma pela qual ela pode ser
exercida sob o ponto de vista do tempo. Uma opc¢ao ¢ dita "europeia" se, por for¢a do acordo
que a rege, somente pode ser exercida (ou ndo, a critério do seu detentor) na sua data de
exercicio. Por outro lado, diz-se que uma opgao ¢ "americana" se pode ser exercida a qualquer
momento, tendo a sua data de exercicio como limite (BLACK e SCHOLES, 1973; MERTON,
1973; MUN, 2002).

A defini¢ao de opcao financeira, ao ser transposta para o ambito dos ativos reais, tornou-se:
op¢ao real ¢ um direito, porém sem a obrigacdo, de negociar um ativo real por um
determinado preco num horizonte de tempo futuro (LUEHRMAN, 1998; SCHWARTZ e
ZOZAYA-GOROSTIZA, 2000; COPELAND, 2001; DE NEUFVILLE, 2003). Pode-se

mencionar ainda a defini¢ao dada por Fichman ez al. (2005, p.76), que se assemelha a acima
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quase na integra: "uma opgao real prové o direito, mas ndo a obrigacdo, de adquirir ou dispor

de um ativo do mundo real no futuro". 32

A correspondéncia entre as expressOes utilizadas nas definigdes de ambas as opgdes, a

financeira e a real, pode ser visualizada no Quadro 14.

Quadro 14 — Comparativo Entre Definicoes de Opcao Financeira e Opc¢ao Real

Simbolo Usual Opgéo Financeira

Opgao Real

S Preco atual do ativo subjacente Valor presente das entradas de caixa referentes aos
ativos envolvidos no investimento
X Prego de exercicio da opcao Valor presente dos investimentos requeridos
t Data de exercicio da opgao Prazo de execucao do investimento
r Taxa de juros vigente Taxa de juros vigente
o Desvio padrio do preco do ativo Desvio padrao do valor dos ativos envolvidos no
subjacente investimento

FONTE: Adaptado de Luechrman, 1998, p. 4.

Uma opgao real pressupde a existéncia de um investimento a ela associado e o ativo real, cujo

direito de negociacdo passa a ser garantido pela posse da opg¢do, corresponde, neste caso, aos

produtos que se espera obter com o investimento em questdo. No Quadro 15, pode-se

visualizar um comparativo entre os principais atributos das opgdes financeiras e reais.

Quadro 15 — Comparativo Entre Atributos de Opc¢oes Financeiras e Op¢odes Reais

Atributo

Opcao Financeira

Opcao Real

Prazo de Exercicio

Usualmente meses

Usualmente anos

Ativo Subjacente

Acgdes ou titulos financeiros

Entradas de caixa do projeto

Valor

Usualmente ¢ pequeno e ndo passivel Usualmente ¢ grande e passivel de ser

de ser controlado ou manipulado

modificado por meio da "flexibilidade
gerencial"

321 ], a real option provides the right but not the obligation to acquire or dispose of some real world asset in

the future".
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Quadro 15 — Comparativo Entre Atributos de Opc¢oes Financeiras e Op¢des Reais(Cont.)

Atributo Opcao Financeira Opgdo Real

Efeitos do Mercado e~ Nao afetam o valor da opgéo Condicionam o valor da opg¢&o
da Competigdo

"Negociabilidade" De natureza essencialmente ndo N&o comercializada e de natureza
proprietaria, negociada e precificada no essencialmente proprietaria, sem valor
mercado financeiro de referéncia no mercado

FONTE: Adaptado de Mun, 2002, p. 100.

Dada a extensa gama atualmente existente de variantes deste subgrupo de modelos, o
processo de escolha de um deles para ser aplicado em um determinado projeto de
investimento reveste-se de particular importancia. A escolha de um modelo de valoragao
baseado em opcodes reais deve se pautar pelo tipo de opgdes presentes no projeto em questao
e, quando ha mais de uma envolvida, em como elas podem interagir ao longo do projeto.
Além disso, ndo pode ser esquecido o fato que muitos modelos de precificagdo de opgdes
reais assumem que o ativo subjacente pode ser negociado em um mercado perfeitamente
competitivo, o que nem sempre ¢ verdadeiro, pois, em muitos casos, os ativos subjacentes nao
sdo normalmente negociados; portanto, essa hipotese pode ser invalidada e o modelo

escolhido ndo ter o suporte tedrico necessario para ser aplicado (KUMAR, 1999).

2.5.2 O Valor das Opc¢oes Reais
Neste topico ¢ explorada a forma como se dd a valoracdo das opgdes reais por meio do
emprego de expressOes matematicas genéricas € também como ficam essas mesmas formulas

quando empregadas especificamente no ambito dos projetos.

2.5.2.1 Valoracao das Opcoes Reais com Formulas Genéricas
As opgoes reais de compra e de venda tém expectativas diametralmente distintas no que se

refere ao seu valor. Assim ¢ que se pode afirmar que (LUEHRMAN, 1998; BRACH, 2003):

« No caso de uma opg¢ao real de compra (ou do tipo call):

- Espera-se que a diferenga entre o valor do ativo subjacente a ela associado (isto ¢, o

ativo que serd obtido com o exercicio da opc¢do) e o valor de exercicio da opg¢do seja a
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maior possivel; em termos matematicos, empregando a notacdo apresentada no Quadro

14 acima, tem-se que a op¢ao real vale:

VOR(qy = max(0,S — X) (F1);

- A expressao matematica contida na féormula F1 indica que o valor da opg¢do ¢ igual ao

valor méximo obtido na comparagao entre zero ¢ a diferenca entre S e X;

- Em termos praticos, deve-se entender que, em havendo uma diferenca negativa entre o
valor do ativo subjacente e o valor de exercicio, a op¢do deixa de ser interessante e,

portanto, ndo deve ser exercida.

« No caso de uma opgao real de venda (ou do tipo put):

- Espera-se um comportamento oposto, ou seja, que a diferenga entre o valor de exercicio
da opgdo e o valor do ativo subjacente a ela associado seja a maior possivel; em termos
matematicos, tomando por base uma vez mais a notacdo apresentada no Quadro 14

acima, tem-se que a opgao real vale:

VORp,; = max(0,X — S) (F2).

- A expressdao matematica contida na férmula F2 indica que o valor da opg¢ao ¢ igual ao

valor méximo obtido na comparagao entre zero ¢ a diferenca entre X e S;

- Em termos praticos, deve-se entender que, em havendo uma diferenca negativa entre o
valor de exercicio e o valor do ativo subjacente, a opcdo deixa de ser interessante e,

portanto, ndo deve ser exercida.

Quando uma opgao real de compra nao ¢ exercida, significa que o investimento para obter o
ativo subjacente em questao ndo ¢ realizado, o que, dependendo das caracteristicas do projeto
associado a esse investimento, implica em nao ser levada a cabo a construgdo, fabricagao,
aquisi¢dao ou qualquer outro processo que promova a obten¢do de algum produto do projeto.
De modo oposto, quando uma opg¢do real de venda ndo ¢ exercida, significa que o ativo

subjacente ¢ mantido, pois sua aliena¢ao nao ¢ compensadora (BRACH, 2003).
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Estas constatacdes vém totalmente de encontro a definicdo das opgdes reais, posto que elas se
constituem num direito ¢ ndo numa obrigacdo e, consequentemente, ndo faz sentido, em

principio, exercer opgdes cujo valor seja negativo.

2.5.2.2 Valoracio das Opcdes Reais no Ambito dos Projetos

As opgodes reais disponiveis para um projeto acrescentam valor ao mesmo. Em assim sendo,
entendendo que o valor de um projeto pode ser calculado por meio do desconto a valor
presente do seu fluxo de caixa liquido (conforme exposto no topico 2.4.2.1 desta monografia),
pode-se considerar que o valor de um projeto no qual ha a presenga de opgdes reais € igual ao
valor presente do seu fluxo de caixa mais o valor das opg¢des viaveis (TRIGEORGIS, 1991 e
1993a; TAUDES et al., 2000; TIWANA et al., 2006; HILHORST et al., 2008); em termos

matematicos, o valor de um projeto pode ser expresso pela formula:

Vproj = VPLproj + VORpyo; (F3),

onde: Vproj = valor presente total do projeto,
VPLpryj = valor presente liquido da série de fluxos de caixa do projeto,
VORprsj = valor presente das opgdes reais viaveis para o projeto.

Conforme destacado no topico 2.5.2.1 acima, nao faz sentido considerar como viaveis opgdes
reais cujo valor € negativo; portanto, na formula F3, a parcela VORp:,j € sempre positiva.
Dada esta realidade, a forma de expressar o valor de um projeto por meio da formula F3
evidencia um aspecto de suma importancia para o entendimento do impacto das opgdes reais
sobre o valor global do projeto, que € o seguinte: caso uma ou mais opg¢des reais vidveis sejam
exercidas e sendo a parcela VORpy,; sempre positiva, o exercicio destas op¢des contribui para
aumentar o valor do projeto e, caso nenhuma opgdo viavel seja exercida, esta parcela vale
zero ¢ o valor do projeto se mantém igual ao valor presente liquido do seu fluxo de caixa.
Portanto, opgdes reais viaveis ndo reduzem o valor de um projeto, pois, no limite inferior, elas

valem zero. O valor de um projeto somente diminui se uma opg¢ao real inviavel ¢ exercida.
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253 Modelos de Valoraciao Baseados em Opc¢oes

Os modelos de valoracdo baseados em opgdes pertencem a uma classe de modelos
matematicos denominados "modelos de precificagdo de opgoes" (MPO ou OPM, da sigla
original em inglés para "options pricing models"). Os MPO foram originalmente concebidos

para lidar com opg¢des financeiras e, posteriormente, adaptados para tratar opgdes reais.

Neste topico sao abordados: (1) a tipologia dos MPO, (2) as premissas para aplicagao dos

MPO e (3) roteiros para aplicagdo desses modelos.

2.5.3.1 Tipologia dos Modelos de Precificacio de Opg¢oes

Pode-se considerar que os MPO dividem-se em duas classes distintas, em fun¢do de como
tratam a variavel tempo: (1) modelos continuos e (2) modelos discretos. Os modelos de tempo
continuo levam em conta a caracteristica concreta desta varidvel, que ¢ continua por natureza.
Ja os modelos de tempo discreto assumem uma abstragdo da realidade, considerando que o
tempo pode ser dividido em intervalos, tantos quantos se queira em quantidade e,

individualmente, do tamanho que se queira.

Os modelos mais representativos de cada uma dessas classes sdo o Black-Scholes, no caso de
tempo continuo, ¢ o Cox-Rubinstein, no caso de tempo discreto. Estes dois modelos estdo

apresentados e detalhados nos Apéndices 5 e 6 desta monografia, respectivamente.

2.5.3.2 Premissas dos Modelos de Precificacdo de Opcoes Reais
A viabilidade do emprego de modelos de precificagao de opgdes reais passa pela satisfacao de

um conjunto de premissas. Na visdo de Ullrich (2013), por exemplo, essas premissas sao:

« Ha um mercado completo, que permite a negociagdo continua, tanto do ativo subjacente

quanto da op¢ao;

« O valor do ativo subjacente evolui de acordo com um movimento browniano geométrico
(GBM, da sigla em inglés para Geometric Brownian Motion) e tem uma variancia

constante;

« O preco de exercicio € conhecido e constante ao longo de toda a duracao da opgao;
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« A opg¢do pode ser exercida apenas na sua data de vencimento, ou seja, deve ser uma opcao

europeia;

« O mercado ¢ perfeito.

Wang e Halal (2010) alertam para o fato que as premissas requeridas para se construir
modelos de precificacdo de opgdes reais sdo dificeis de serem atendidas e que, se ocorre delas

nao serem atendidas, a aplicagdo dos modelos fica inviabilizada.

2.5.3.3 Roteiros para Aplicacio dos Modelos de Precificacio de Opc¢oes Reais a
Projetos

Nao sdo muitos os autores académicos que introduzem, nos seus trabalhos publicados,

roteiros detalhando os procedimentos requeridos para aplicar os modelos que propdem e

exploram. Dentre os que ddo atenc¢do a este aspecto e formalizam os roteiros, foram extraidos

0s que estao descritos a seguir.

Um dos primeiros roteiros encontrados na literatura académica sobre o tema € o proposto por
Kambil et al. (1993), apresentado como parte de um estudo de caso e compreendendo seis

passos a serem executados em sequéncia:
« Estimar os custos do projeto;
o Definir a opg¢ao real,

« Estimar o valor da opg¢do real;

Decidir quanto a exercer ou nao a opgao;

Justificar a decisdo;

Avaliar variacoes de cendario ¢ extensoes.

Luehrman (1998), por sua vez, propde um modelo derivado do "Black-Scholes" e descreve
um roteiro composto por sete passos para aplicagdo do seu modelo. Um desses passos ¢
especifico do caso apresentado no artigo e foi suprimido da lista a seguir, estando

relacionados entdo somente 0s seis remanescentes:

« Identificar a op¢ao real a ser considerada no projeto e descrevé-la;
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« Expressar as caracteristicas do projeto em termos de variaveis de opgdes reais;

« Rearranjar as projecdes do fluxo de caixa;

Associar valores as varidveis da opgao real;

Calcular as variaveis derivadas (particulares do modelo proposto);

« Obter o valor final da opgao real.

Obviamente, faltam a esse roteiro os passos associados a tomada de decisao, apds conhecido o
valor da opg¢do real, e seus desdobramentos. Também incompleto, por igualmente nado

considerar os mesmos passos aqui citados, o roteiro de Chen et al. (2009) desdobra-se em:
« Definir os objetivos do investimento e identificar os riscos;
« Avaliar os riscos publicos e os riscos privados;

« Valorar as opgoes reais.

Mais completo e detalhado que os acima apresentados, o roteiro proposto por Benaroch
(2002) e refinado por Benaroch et al. (2007) compreende os seguintes sete passos:
« Identificacdao do contexto de negocio:
- Entendimento do contexto de negodcio no qual o projeto sera executado, bem como dos
custos e retornos esperados;
« Avaliacdo preliminar:
- Montagem do case basico do investimento, aplicando os conceitos € as formulas de
calculo do método do fluxo de caixa descontado;
« Analise do risco:

- Mapeamento dos riscos aos quais o investimento estara sujeito;

. Identificacdo das opg¢des reais viaveis:
- Identificacdo das opg¢des reais viaveis, que sdo aquelas passiveis de serem empregadas
para mitigar os riscos mapeados, por acrescentarem valor ao projeto;
« Estruturacdo das configuragdes possiveis para o investimento:

- Estruturacao das distintas configuragdes possiveis para o investimento e sua associacao

as opgoes reais identificadas;
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 Valoragdo das configuragdes:

- Valoragao das configuragdes possiveis para o investimento, tomando por base as opgdes
reais presentes em cada uma dessas configuragdes; esta etapa estabelece um ranking

para as configuragdes, indicando a melhor sob a 6tica de geragao de valor;

« Analise de sensibilidade:

- Estudo de diferentes cenarios para avaliar o comportamento dos resultados esperados

dada a adog¢do da configuracao escolhida para o investimento.

Dentre todos os roteiros acima apresentados, pode-se afirmar ndo pairar divida quanto a
superioridade do ultimo deles, proposto por Benaroch et al. (2007), tanto pela completude

quanto pelo maior grau de detalhamento.

254 O Emprego das Opcoes Reais em Projetos
Neste topico, sdo tecidas consideragdes sobre o emprego das opgdes reais no ambito dos
projetos, com destaque para os temas: (1) o enfoque das opgdes reais aplicado a projetos e (2)

as opgoes reais mais usuais em projetos.

2.54.1 O Enfoque das Opcoes Reais Aplicado a Projetos

Conforme ja mencionado no tépico 1.4.2 desta monografia, ha autores que entendem que a
aplicacdo das opgdes reais a projetos deve ser encarada como uma nova forma de pensar e nao
apenas como a utilizagdo de mais um método ou ferramenta a disposi¢ao dos gestores de
projetos. Entre estes autores, também como ja destacado, estdo Dixit e Pindyck (1995),
Faulkner (1996), Amram e Kulatilaka (1999), Smith (1999), Huchzermeier e Loch (2001),
Mun (2002), Fichman (2004) e Fichman et al. (2005).

Em decorréncia deste novo modo de pensar, surgem também as questdes relativas a como
valorar as opgdes reais (e, por consequéncia, a flexibilidade gerencial) e a como proceder ao

exercicio das opg¢des reais em projetos.

Fichman et al. (2005) defendem que, quando se opta por aplicar o enfoque das opcdes reais a

um projeto: (1) ndo ¢ mandatorio valorar as opgdes que se apresentam, mas ¢ essencial que o
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projeto seja gerido de forma tal a possibilitar que o valor potencial das opgdes seja
aproveitado e (2) os gestores devem assumir que a gestdo do projeto serd pro-ativa, com o

pleno exercicio da flexibilidade gerencial.

Fichman et al. (2005) ainda ressaltam que a aplicacdo do enfoque das opgdes reais requer que
os gestores de projetos tenham em mente ser necessario que cumpram trés deveres: (1) criar
condigdes para que as opgdes surjam, (2) valorar as opg¢des de alguma forma (ndo
necessariamente monetaria) e (3) gerenciar os projetos, empregando a flexibilidade gerencial,

de modo a usufruir totalmente desse valor.

2.54.2 Opcoes Reais Usuais em Projetos

Gradativamente ao longo do tempo, os estudos académicos comegaram a identificar e
explorar distintas opgdes reais usuais em projetos. Com base na investigacdo da literatura
apresentada na se¢do 1.3 desta monografia, pode-se afirmar que as opgdes reais presentes com
maior frequéncia em projetos sdo as que estdo relacionadas e descritas no Quadro 16. Em
adicdo, estdo indicados no Quadro 17 alguns dos artigos académicos identificados na pesquisa
bibliografica realizada e que podem ser considerados os pioneiros na exploragcao das opcdes

reais listadas no Quadro 16.

Quadro 16 — Opc¢des Reais Presentes com Maior Frequéncia em Projetos

Opcao Termo Descricado
Original
Adiar DEFER * Quando as condi¢gdes de um investimento se mostram incertas, a decisdo

de investir pode ser adiada para algum momento futuro; esta opgdo ¢ util
na medida em que fornece ao tomador de decisdo a oportunidade de adiar
o0 investimento em casos em que o momento certo para fazé-lo pode ser
crucial para que retornos mais elevados possam ser obtidos.

Ajustar escala  SCALE * A cada etapa de um projeto, se o progresso ¢ melhor do que o esperado
ou volume e/ou se o ambiente se mostra positivo, o escopo do projeto pode ser
ampliado, ou vice-versa, se as coisas se mostram de forma contréria;
¢ As variantes desta op¢do costumam ser citadas como "ajustar escala ou
volume para maior" ou ainda "expandir" (SCALE UP ou EXPAND, dos
originais em inglés) e "ajustar escala ou volume para menor" ou ainda
"contrair" (SCALE DOWN ou CONTRACT, dos originais em inglés).

Dividir em STAGE * O projeto pode ser implementado em fases ou pode ser definido um

etapas ou fases escopo inicial reduzido (ou projeto-piloto); ao final de cada fase ou do
piloto, pode-se avaliar os resultados e decidir pela continuacao ou nao do
investimento; pode ainda, de inicio, ser elaborado um protdtipo.
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Quadro 16 — Opg¢oes Reais Presentes com Maior Frequéncia em Projetos (Cont.)

Opcao Termo Descricao

Original

Alterar foco, SWITCH
produto ou mix

Dependendo do rumo tomado pelo projeto, os produtos objetivados podem
ser substituidos por outros.

Abortar ABANDON

Se os resultados esperados tendem a se tornar inatingiveis, o investimento
pode ser interrompido, de modo a evitar totalmente ou, a0 menos, reduzir
perdas.

Viabilizar GROW

Esta opgdo se apresenta quando a realizagdo de um investimento abre a
possibilidade de realizacdo de outros investimentos dele dependentes;

Esta opgdo ¢ também citada na literatura como "crescimento estratégico",
ou STRATEGIC GROWTH, do original em inglés.

FONTE: Adaptado de Benaroch (2001, p. 430); Benaroch et al. (2007, p. 108-109); Fichman ez al. (2005, p.

80).
Quadro 17 — Artigos Pioneiros Sobre Emprego de Op¢des Reais

Opcao Titulo do Artigo Autores
Adiar Urban land prices under uncertainty Titman (1985)

The value of waiting to invest McDonald e Siegel (1986)
Ajustar escala  Evaluating natural resource investments Brennan e Schwartz (1985)
ou volume

Investment and the valuation of firms when there is an McDonald e Siegel (1985)

option of shut down

Valuing managerial flexibility Trigeorgis e Mason (1987)
Dividir em Time to build, option value, and investment decision Majd e Pindyck (1987)
ctapas ou fases The valuation of sequential exchange opportunities Carr (1988)
Alterar foco, The value of an option to exchange one asset for another Margrabe (1978)

produto ou mix

Adding the value of active management into the capital Kensinger (1987)

budgeting equation

Entry and exit decisions under uncertainty Dixit (1989)

Abortar Project abandonment as a put option: dealing with the Kensinger (1980)
capital investment decision and operating risk using option

pricing theory

Calculating abandonment value using option pricing theory Myers e Majd (1983)

Abandonment value and project life Myers e Majd (1990)

Viabilizar A conceptual options framework for capital budgeting Trigeorgis (1988)

Justifying investments in new information technologies Santos (1991)
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Nem sempre, entretanto, os projetos de investimento possibilitam aos gestores o exercicio de
apenas um tipo de op¢do ao longo da execucdo. Em muitos casos, a vida real insere nos
projetos multiplas op¢des reais, que podem ou nao se combinar e acabam por tornar mais

elaborado o processo de tomada de decisao (MUN, 2002; BRACH, 2003).

Dentre as seis opcdes reais relacionadas no Quadro 16, as cinco primeiras sdo denominadas
"operacionais" e a sexta e ultima (a op¢do "Viabilizar") ¢ denominada "estratégica". As
opgoes reais operacionais permitem aos gestores tomar decisdes e reconfigurar seus proprios
projetos, pois representam direitos passiveis de serem exercidos sobre os proprios projetos
que estdo sendo conduzidos, direitos estes que, se exercidos, podem levar ao adiamento,
segmentacao, ajustes ou abandono do projeto (conforme exposto no Quadro 16). Ja a opgao
estratégica reflete-se sobre projetos futuros que podem vir a ser realizados e sdo dependentes
dos resultados obtidos com um dado projeto conduzido a priori (BENAROCH e
KAUFFMAN, 2000; HILHORST et al., 2008).

Portanto, as opgdes reais operacionais permitem aos gestores tomar decisoes capazes de gerar
ganhos adicionais de valor e/ou reduzir perdas no ambito dos seus proprios projetos, ao passo
que a opcao real "Viabilizar" abre a perspectiva de se obter ganhos futuros de valor a partir da
realiza¢do de novos projetos dependentes de um projeto inicial, sendo estritamente necessario,
para esses ganhos futuros poderem ser de fato obtidos, que esta opcao venha a ser exercida, o
que implica na efetiva execucdo de projetos dependentes (SANTOS, 1991; BENAROCH e
KAUFFMAN, 2000; TIWANA et al., 2006; DAI et al., 2007; HILHORST et al., 2008).

Smit e Trigeorgis (2004) caracterizam os conjuntos formados por um projeto inicial e seus
projetos dependentes como "investimentos multiestagios" e colocam que, sob a Otica das
opgdes reais, estes conjuntos comportam-se como elos de uma cadeia de projetos inter-
relacionados, com cada um deles sendo uma op¢ao para o seguinte e todos desenvolvendo

competéncias, recursos ¢ capacidades e gerando novas oportunidades ao longo do tempo.

No mundo empresarial, a op¢do real "Viabilizar" estd presente em projetos
caracteristicamente de infraestrutura, como, por exemplo, os que envolvem a constru¢do de
uma fabrica, ou de qualquer outro tipo de edificagdo destinada ao uso produtivo, e ainda a
expansao de ativos e linhas de produtos, via desenvolvimento, aquisi¢des ou fusdes

(TRIANTIS, 2003). Esta op¢ao real foi primeiramente explicitada por Kogut e Kulatilaka
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(1994), que a denominaram "investimento em plataformas". Particularmente no ambito da
tecnologia, esta opgdo surge nos projetos que se convencionou denominar "investimentos de
primeiro estagio" ou "investimentos de posicionamento tecnologico", como, por exemplo, nos
investimentos em pesquisa ¢ desenvolvimento e em TI (KUMAR, 1996; McGRATH, 1997,
TRIANTIS, 2003; FICHMAN, 2004). Em especial na area de TI, esta op¢ao se manifesta na
extensa gama de projetos de ITI que objetivam disponibilizar plataformas (ou ativos de
natureza técnica ou tecnologica, conforme a classificacdo apresentada no Quadro 6 desta
monografia) destinadas a suportar futuras implementagdes (SANTOS, 1991; KUMAR, 1996;
TRIANTIS, 2003; FICHMAN, 2004; TIWANA et al., 2006).

2.5.5 Associacio Entre Riscos em Projetos e Op¢oes Reais

Conforme ja mencionado no topico 1.4.4 desta monografia, o tema das opcdes reais guarda
uma relagdo com 0s riscos aos quais os projetos estdo expostos e, em decorréncia, também
com as sistematicas de gestdo de riscos empregadas nos projetos. Alguns autores que se
dedicaram a questdo da classificagao dos riscos associados a projetos buscaram relacionar
esses riscos a opgdes reais passiveis de serem consideradas face a presenca de riscos de
determinado grupo ou categoria (algumas classificagdes dos riscos estdo indicadas no topico

2.3.4 desta monografia).
Benaroch (2002) e Benaroch et al. (2006), por exemplo, tratam esta associacdo entre riscos

em projetos e opgoes reais e posteriormente Benaroch et al. (2007), no caso de um particular

projeto de TI, a explicitam da maneira como apresentada no Quadro 18.

Quadro 18 — Riscos em Projetos Versus Opcdes Reais (1a. Visao)

Opcdes Reais
Area Risco Adiar Expandir Contrair Subdi- Proto- Criar Repassar
vidir  tipar Piloto a 3o0s. (*)
Projeto * Falta de conhecimento v v v

técnico e experiéncia

. Tamanhq grande e/ou v v 4 v
complexidade alta

* Infraestrutura inadequada 4 4

Funcionalidades < Requisitos inadequados v 4 v
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Quadro 18 — Riscos em Projetos Versus Opc¢des Reais (1a. Visao — Cont.)

Opgoes Reais
Area Risco Adiar Expandir Contrair Subdi- Proto- Criar Repassar
vidir  tipar Piloto a 3os. (¥)
Organizacdo * Falta de cooperagdo entre v v
os stakeholders
 Baixa velocidade de adogao v v
dos produtos
Ambiente ¢ Demanda superior as v v
expectativas
Tecnologia * Tecnologia inadequada 4 v

(*) Repassar a terceiros ¢ considerada neste estudo uma variante da opgao "Abortar".

FONTE: Adaptado de Benaroch et al. (2007, p. 117-118).

Retrabalhando as propostas de Benaroch (2002) e de Benaroch et al. (2006), Hilhorst et al.
(2008) oferecem sua visdo acerca da associacdo entre os riscos em projetos de TI e opgdes

reais, a qual estd exposta no Quadro 19.

Quadro 19 — Riscos em Projetos Versus Op¢oes Reais (2a. Visao)

Opgoes Reais
Categoria Fator
Adiar Expandir  Dividir  Prototipar  Abortar
Monetarios * Beneficios ndo v v
suficientemente claros
De Projeto . Equipe'nﬁo possui os ' v v v
conhecimentos requeridos
* Projeto muito grande v v
* Infraestrutura inadequada v v v
De ¢ Design inadequado v v
Funcionalidad - .
unclonaticades Requisitos problematicos v v v
Organizacionais  Suporte insuficiente 4 v v 4
¢ Inabilidade para lidar com v v v
mudangas
Ambientais e Demanda excede as v v
expectativas
Tecnoldgicos  Surgimento de tecnologia v v

mais avangada

FONTE: Adaptado de Hilhorst et al. (2008, p. 3).
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Da mesma forma, Brautigam et a/. (2003) também exploram este tema, porém com uma visao
um pouco distinta, na medida em que, ao invés de riscos, propdem uma associacdo entre
incertezas € opcoes reais (vide detalhes no Quadro 20). Levando em conta que as defini¢des
de risco e incerteza remetem uma a outra, como evidenciado na sec¢ao 2.3 desta monografia,
depreende-se que se pode qualificar esta proposta como sendo um exercicio semelhante aos ja

mencionados de Benaroch et al. (2007) e de Hilhorst et al. (2008).

Quadro 20 — Riscos em Projetos Versus Opcdes Reais (3a. Visao)

Opgdes Reais
Categoria Fator Adiar  Expandir Contrair  Alterar ~ Abortar
Foco
De Projeto * Tempo v v v
¢ Complexidade v v v v
Intangiveis * Produtividade da equipe v
 Rotatividade da equipe v v v
* Conhecimento v v v v
e Marca v v v
Financeiros * Custo v v v v v
* Liquidez v v
De Produto ¢ Qualidade v v v
* Desempenho v v v
* Direitos de propriedade v v
¢ Padrdes v v
De Mercado ¢ Quantidade v v v v
e Preco v v v v
» Competigdo v v v v v
Geograficos * Conlflitos armados 4 v
* Regulacido v v
* Impostos v v
¢ Legislacdo v v

FONTE: Adaptado de Brautigam et al. (2003, p. 7).

Hilhorst et al. (2008) reforcam que, em reconhecendo que hd uma associagdo entre riscos e

opgdes reais nos projetos, os gestores podem conduzir o processo de gestao de riscos levando
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em conta os potenciais ganhos de valor decorrentes do exercicio de cada opg¢do real
potencialmente aplicavel. Assim, a definicdo de acdes de mitigagdo e/ou de aproveitamento
de oportunidades, a serem empreendidas quando da manifestacdo de determinados riscos,

pode se pautar no resultado esperado do exercicio das opgdes reais associadas a esses riscos.

2.5.6 Associacio Entre Flexibilidade Gerencial em Projetos e Op¢oes Reais

A estrutura formal constituida para comandar um projeto concede aos seus gestores poderes
para tomar as decisdes necessarias para conduzir o projeto a bom termo. Entdo, os gestores de
projetos, por forca da autoridade da qual sdo investidos ao assumir este papel, tém autonomia
para tomar decisdes que, por sua vez, interferem nos rumos dos seus projetos. Este poder de
exercer seu discernimento e tomar decisdes no ambito de um projeto confere aos gestores uma
capacidade que se convencionou denominar "flexibilidade gerencial" (MUN, 2002; KIM e

SANDERS, 2002; BRACH, 2003; HILHORST et al., 2008).

A flexibilidade gerencial ¢ uma capacidade que pode ser exercida pelos gestores de projetos
na medida em que a continua disponibilidade de novas informagdes propicia a redugdo dos
riscos ¢ da incerteza, conduzindo a tomada de melhores e mais embasadas decisdes (MUN,
2002; KIM e SANDERS, 2002). Trigeorgis (1993b) também ja analisava esta questao sob
esta mesma Otica, afirmando que, @ medida que novas informagdes sdo disponibilizadas e a
incerteza sobre as condi¢des de mercado e sobre os fluxos de caixa futuros ¢ gradualmente
resolvida, os gestores de projetos podem exercer a flexibilidade gerencial e alterar sua
estratégia para aproveitar oportunidades futuras ou mitigar possiveis perdas. Smit e Trigeorgis
(2004), por sua vez, enfatizam que a flexibilidade permite as empresas ajustar suas decisoes a

ambientes em constante mudanca, otimizando assim seus investimentos e a cria¢ao de valor.

Mason e Merton (1985, p. 32) foram os primeiros autores académicos a vincular essa
capacidade para tomar decisdes as opgoes reais, apresentando a flexibilidade gerencial como
um conceito equivalente as opgoes reais: "Apesar de ndo ser um termo técnico definido com
precisdo, a flexibilidade em um projeto nos parece ser nada mais (ou menos) que a descri¢ao

das opg¢des disponiveis aos gestores como parte do projeto". 33

B glthough not a precisely defined technical term, the flexibility of a project seems to us nothing more (or less)
than a description of the options made available to management as part of the project".
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Simultaneamente a evolug¢do do entendimento do conceito de opgdo real e a identificagdo de
novas possiveis aplicacdes, outros autores académicos também passaram a considerar que, no
ambito de um projeto, a flexibilidade gerencial e as opg¢des reais viaveis se equivalem ou
podem ser mesmo vistas como conceitos com significados idénticos; entre esses autores,
pode-se citar, por exemplo, Kumar (2002), Brach (2003) e Ullrich (2013). O Quadro 21
demonstra como estes autores interpretam a equivaléncia entre a flexibilidade gerencial e as

opgoes reais mais frequentes.

Quadro 21 — Equivaléncia Entre Flexibilidade Gerencial e
Opcoes Reais Mais Frequentes em Projetos

Flexibilidade Gerencial Opcao Real

O inicio de um projeto pode ser postergado, caso haja a expectativa de os riscos e a incerteza  Adiar
serem reduzidos no futuro ¢/ou de serem obtidos melhores resultados com sua realizagdo num
momento posterior

O escopo de um projeto pode ser reduzido, caso mostre uma evolugdo desfavoravel Contrair

O escopo de um projeto pode ser ampliado, caso mostre uma evolucdo favoravel Expandir

Um projeto pode ser dividido em estagios ou etapas, caso passe a apresentar um grau elevado Dividir
de dificuldade para continuar sendo conduzido como um todo Ginico

Dependendo do andamento de um projeto, os recursos demandados podem ser modificados ~ Alterar foco
e/ou substituidos

Um projeto pode ser abortado em um determinado ponto de controle, caso apresente uma Abortar
evolugdo desfavoravel

A realizagdo bem sucedida de um projeto pode levar a execugdo de outros projetos dele Viabilizar
dependentes

FONTE: Adaptado de Kumar (2002, p. 68-69), Brach (2003, p. 33) e Ullrich (2013, p. 332).

Ainda na linha de considerar flexibilidade gerencial e opg¢des reais como conceitos que se
equivalem e recorrendo novamente a uma formulagdo matemadtica (de modo semelhante ao
exposto no topico 2.5.2.2 desta monografia), pode-se comungar da visao de Benaroch (2002)

e Saito et al. (2011), que substituem a ultima parte da férmula F3, transformando-a em:

VProj = VPLProj + VFGProj (F4),

onde: Vproj = valor presente total do projeto,

VPLpryj = valor presente liquido da série de fluxos de caixa do projeto,
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VFGproj = valor presente da flexibilidade gerencial associada ao projeto.

Comparando as duas formulas, fica explicita a equivaléncia entre a parcela VORp,,; da
formula F3 (vide topico 2.5.2.2) e a parcela VFGprj da formula F4 acima. Reconhecer,
portanto, o valor de um projeto conforme explicitado na formula F4 equivale a assumir que,
em termos de valor agregado a um projeto, flexibilidade gerencial e opgdes reais sdo

equivalentes.

E importante observar também que a flexibilidade gerencial pode ser entendida como uma
capacidade latente, pois, a semelhanga do que ocorre com as opgdes reais, se constitui num
direito que pode ou ndo ser exercido, a conveniéncia dos seus detentores, que, no caso, sao 0s
gestores dos projetos. Vista desta forma, a flexibilidade gerencial ¢, entdo, uma capacidade
que somente ¢ demandada quando incidentes de potencial impacto se manifestam, pois €
nessas ocasides que os gestores de projetos devem avaliar a conveniéncia de exercer ou nao as
opgoes reais que se apresentam vinculadas a esses incidentes. Por incidentes de potencial
impacto deve-se entender ndo apenas ocorréncias negativas ou falhas que venham a requerer
intervengdes de parte dos gestores, mas também: (1) a disponibilidade de novas informagdes,
de cunho positivo ou negativo para o projeto, que interfiram no seu andamento e igualmente
venham a demandar intervencgdes, seja para capitalizar os aspectos positivos ou para
minimizar eventuais prejuizos que possam advir e (2) a passagem por um marco planejado de
revisdo, momento em que o andamento do projeto deva ser avaliado e caminhos alternativos

para sua continuidade se apresentem.

2.5.7 O Emprego das Opcdes Reais no Ambito da TI

Neste topico sdo tecidas consideracdes especificas sobre o emprego das opgdes reais no
ambito da TI e da ITI em especial, abrangendo: (1) as opgdes reais usuais em projetos de T1 e
(2) exemplos de aplicagdo das opgdes reais a projetos de TI, extraidos da bibliografia

académica referente a este tema.

2.5.71 Opcoes Reais Usuais em Projetos de TI
Dewan et al. (2007) colocam que a literatura académica tem mostrado ja haver uma tradi¢ao

em aplicar o enfoque das opgdes reais a projetos de TI, citando, a titulo de exemplos, os
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trabalhos de Benaroch e Kauffman (1999, 2000), Taudes et al. (2000), Schwartz e Zozaya-
Gorostiza (2000, 2003), Benaroch (2002) e Fichman (2004).

Alleman et al. (2008) destacam que as primeiras aplicacdes das opgoes reais a TI se deram
uma década apo6s elas terem comegado a ser utilizadas, mas que, desde o final da década de
1990, verificou-se um expressivo crescimento na aplicacdo do enfoque das opgdes reais a TI,
na revisdao bibliografica que realizaram sobre o tema, estes autores apontam como estudos
pioneiros na aplicacdo das opgdes reais a TI, entre outros, os de Clemons (1991), Santos

(1991), Kambil et al. (1993), Kumar (1996), Chalasani et al. (1997) ¢ Benaroch (2002).

A literatura académica contempla ainda diversas outras citagdes que relacionam investimentos

em sistemas de informagdo e componentes de ITI a opgdes reais:

« Santos (1991) afirma que um novo projeto de TI, seja de um sistema ou de um componente
de infraestrutura, abre a possibilidade de realizagdo de futuros projetos que venham a
utilizar este instrumental e que o valor potencial desses futuros projetos responde por uma
parte significativa do retorno proporcionado pelo projeto inicial, mas que, no entanto, as
abordagens tradicionais de valoracdo de investimentos ndo permitem capturar corretamente

o valor desses projetos futuros, de modo a associa-lo ao projeto original;

« Kambil et al. (1993) afirmam que investimentos em sistemas aplicativos criam opgdes reais
na medida em que tém potencial para viabilizar agcdes de crescimento e de reducdo de

custos;

« Taudes et al. (2000) advogam que investimentos em ITI apresentam as condi¢des basicas
para a criacdo e o aproveitamento de opcdes reais, por potencialmente viabilizarem a

implementagao de outras solugdes de TI por eles suportadas;

« Fichman (2004) raciocina de modo semelhante, ao considerar que os processos de decisdao
em torno de investimentos em plataformas inovadoras de TI sdo complicados, face a
incerteza sobre os retornos esperados e a irreversibilidade dos custos de implementacdo e
destaca que, nestas situagoes, o conceito de opcdes reais pode ser usado para estruturar a

justificacao de futuras oportunidades de investimento;

« Fichman et al. (2005) defendem que o enfoque das opgdes reais pode ser uma importante
maneira de quantificar a flexibilidade associada a investimentos em TI impregnados de

incerteza;
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« Wu et al. (2008) e Wu e Liou (2011) consideram que os modelos baseados em opgoes
reais, pelo fato de levarem em conta a questao das incertezas, sdo a alternativa mais viavel
para valorar projetos de implementagao de sistemas integrados de gestdo empresarial (os

chamados Enterprise Resource Planning, ou ERP, da sigla original em inglés).

Nao apenas as colocagdes acima, mas também toda uma gama de estudos e pesquisas
realizados na Academia versando sobre o emprego de opgdes reais em TI, permite concluir
que seu emprego em projetos de TI ¢ de fato adequado. Tomando entdo por base as opgdes
reais mais usuais relacionadas no Quadro 16 e os estudos referentes a projetos de TI
identificados na pesquisa bibliografica relatada na secdo 1.3, estdo listados no Quadro 22,

como exemplos, os estudos publicados por alguns autores e as respectivas opgdes reais

exploradas.
Quadro 22 — Estudos Aplicando Opc¢des Reais a Projetos de T1
) Opcgdes
Autores In‘i‘;;ff;;‘r‘fw Adig Alustar Subdi- Alterar ,\  Viabi-
Escala vidir  Foco lizar

Santos (1991) Sistema v
Kambil et al. (1993) Sistema v v
Benaroch e Kauffman (1999) Sistema v
Taudes et al. (2000) ERP v
Schwartz e Zozaya-Gorostiza (2000 € 2003) TIem geral Vv 4
Benaroch (2001) Plataforma v v 4
Benaroch (2002) Plataforma v v 4
Kumar (2002) Tlem geral v v 4
Fichman et al. (2005) Tlemgeral Vv v v v 4 v
Dai et al. (2007) Middleware v
Wu et al. (2008) ERP v v 4
Chen et al. (2009) ERP v v
Saito et al. (2011) Inovagio v 4

Wu e Liou (2011) ERP v
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Um aspecto interessante de ser notado, ao observar o Quadro 22, ¢ que, apesar de nele estar
listada apenas uma pequena amostra de estudos, todas as opgdes reais estdo contempladas
com varias mengoes, exceto a opcdo "Alterar Foco", para a qual hd apenas uma mengado
isolada. E, ainda assim, o exemplo em questdo utilizado por Fichman et al. (2005) nao
corresponde exatamente ao exercicio de uma opg¢do de mudanca de foco, pois diz respeito a
um software que, depois de pronto, teve seu uso redirecionado para uma finalidade distinta da
original. De toda forma, nao foi possivel identificar algum particular motivo para o fato de
esta opgao real nao ser citada em um niimero maior de estudos, o que tanto pode denotar uma
tendéncia no campo da TI quanto apenas uma coincidéncia em fun¢do da particular amostra

selecionada.

2.5.7.2 Exemplos da Aplicacido de Opcoes Reais a TI
Alguns dos artigos relacionados no Quadro 22 acima foram selecionados para ter seus

exemplos detalhados nos topicos a seguir.

2.5.7.2.1 Aplicacio da Opcao "Adiar"

Quando as condigdes do investimento se mostram incertas, a decisdo de investir pode ser
adiada para algum momento futuro; esta op¢ao ¢ util na medida em que fornece ao tomador
de decisdo a oportunidade de adiar o investimento em casos em que o momento certo para
fazé-lo pode ser crucial para obter retornos mais elevados. Benaroch e Kauffman (1999)
afirmam ter realizado o primeiro estudo que tratou a opcao real de adiar aplicada a uma
situagdo de negocios envolvendo TI, estudo esse que focou o projeto de implantacdo de

terminais de débito da rede Yankee 24.

Segundo os autores, a Yankee 24 foi constituida em 1984 para fornecer servicos bancarios
baseados em uma rede eletronica para mais de 200 instituigdes membros e, em 1987, seu
entdo presidente coordenou a elaboracdo do business case de um investimento destinado a
implantar uma rede de terminais de débito, que deveria atuar em adigdo ao negdcio de caixas
automaticos ja em opera¢do. Como desafio, o presidente colocou duas questdes: "quanto
tempo a Yankee 24 poderia ou deveria esperar para entrar no mercado de terminais de
débito?" e "poderia uma analise quantitativa suportar sua intengdo de adiamento, levando em

conta a estratégia da empresa e a concorréncia?". Se decidisse esperar, a Yankee 24 teria
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menos incertezas, mas perderia algumas receitas; porém, esperar muito tempo poderia

propiciar ganhos de participagdo a concorrentes que ainda ndo tinham presen¢a no mercado.

O estudo, realizado 12 anos ap6s a decisdo tomada, confirmou que a melhor decisdo seria

postergar o investimento na nova rede por trés anos, que foi de fato o que fez a Yankee 24

(BENAROCH e KAUFFMNN, 1999).

2.5.7.2.2 Aplicaciao da Opcao "Dividir"

Kambil et al. (1993) oferecem um exemplo de divisdo, apresentando um caso em que um
hospital, dadas as incertezas acerca dos beneficios que poderiam ser efetivamente obtidos,
decidiu dividir em duas etapas um projeto de implantagdo de computadores pessoais junto as
equipes médicas e de enfermagem. Os autores trabalharam com nuameros hipotéticos para
demonstrar que, com as incertezas existentes antes do inicio do projeto, havia uma
expectativa de retorno negativo do investimento que foi revertido para positivo ao ser
promovida a divisao do projeto e introduzida uma opgao real no contexto. A primeira dessas
etapas compreendeu a implementagcdo de apenas parte da infraestrutura e de um aplicativo-
piloto, sendo reservada para a segunda etapa a implanta¢do plena dos demais componentes da
infraestrutura e o roll-out do aplicativo para a totalidade da comunidade de usuarios. Com
essa divisdo, a opg¢ao real introduzida fez com que o projeto como um todo passasse a
apresentar um retorno financeiro positivo e, em adigdo, a oferecer aos gestores a oportunidade

de prosseguir ou ndo com o projeto ao final da primeira etapa.

Chen et al. (2009), por seu turno, apresentam um estudo semelhante envolvendo divisao,
porém ndo com a visao de um piloto seguido de roll-out, mas com foco em um projeto
dividido por conveniéncia. Trata-se da implantacdo de um ERP em uma empresa que decidiu,
a priori, conduzir o processo em duas etapas, compreendendo cada uma delas um conjunto de
moddulos do ERP e com a opg¢ado de interromper os trabalhos ao término da primeira etapa caso
os resultados obtidos nao se mostrassem satisfatorios. Neste artigo, os autores afirmam terem
sido empregados valores quantitativos reais € demonstram que o projeto como um todo teria

retorno positivo e deveria, portanto, ser realizado.

2.5.7.2.3 Aplicaciao da Opcao "Alterar Foco"
Fichman et al. (2005) citam como exemplo do exercicio desta op¢ao o caso da TWA, uma

empresa norte-americana de aviagdo, que, tendo desenvolvido um software destinado a
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automatizar o desenvolvimento de seus sistemas internos, redirecionou o uso desta ferramenta
para viabilizar o desenvolvimento de sistemas a serem comercializados, quando surgiu a
oportunidade de vender para a Canadian Air um sistema para controle do programa de
passageiros frequentes com caracteristicas distintas das do seu programa interno. O exemplo
sinaliza que, com o emprego desta ferramenta, a TWA conseguiu desenvolver em apenas oito
meses o sistema que a Canadian Air havia estimado que consumiria 18 meses de trabalho.

Cumpre salientar, conforme ja observado no topico 2.5.7.1 acima, que este exemplo ndo
corresponde ao conceito de exercicio de op¢ao real em um projeto, pois a mudanga de foco
quanto ao emprego do ativo em questdo ocorreu depois que 0 mesmo ja se encontrava pronto
e em uso, 0 que caracteriza mais uma decisdo de negdcio aplicada a um ativo do que o

exercicio de uma opgao real no ambito de um projeto.

2.5.7.2.4 Aplicacdo da Opciao "Abortar"
A opcdo de abortar um projeto € conveniente quando a continuidade do investimento, por

motivos varios, torna-se potencialmente capaz de gerar perdas de valor.

Apesar de bastante citada na literatura, esta op¢ao pouco aparece explicitamente em exemplos
de projetos de TI e, mais particularmente, de ITI. Uma dessas excecdes ¢ o exemplo oferecido
por Singh et al. (2004) envolvendo o aluguel de software aplicativo, quando este aluguel esta
subordinado a um contrato que da ao locatario a possibilidade de ndao renovar o vinculo ao
término do prazo contratual; esta situagdo, entdo, configura-se tipicamente como uma opcao
real de abortar; estes autores propdem um modelo que compara a alternativa de o locatario de
um aplicativo, ao final de um periodo contratual, permanecer vinculado ao provedor original
ou migrar para outra solucdo. Esse modelo permite calcular o valor de cada uma das
alternativas, para que o locatario decida pela renovacao ou nao do contrato com o provedor

original.

2.5.7.2.5 Aplicaciao da Opciao "Viabilizar"

Conforme ja explorado no topico 2.5.4 desta monografia, esta op¢ao se apresenta quando a
realizagdo de um investimento abre a possibilidade de realizagdo de outros investimentos dele
dependentes. Santos (1991), por exemplo, propde um modelo, baseado em opgdes reais, que
pode ser utilizado para justificar investimentos em projetos de TI que se enquadram nesta
situagdo. Trabalhando com numeros ficticios, este autor explora uma situacdo na qual um

projeto de implantagdo de uma rede de comunicagdo ¢ justificado em funcdo ndo apenas dos
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beneficios e custos diretos que pode apresentar, mas também em decorréncia dos beneficios e

custos de outros projetos dele dependentes.

Taudes et al. (2000) também exploram esta questao dos projetos interdependentes, utilizando
como exemplo uma empresa que se viu frente a necessidade de decidir entre ajustar a versao
corrente do seu ERP ou substitui-la por uma nova versao. A decisdo, no caso, era entre manter
0 SAP R/2 ou promover a atualizagao para a versao SAP R/3. No artigo, os autores defendem
que o valor de um software desta natureza deve ser medido ndo apenas pela sua relagdo
beneficio/custo direta, mas também pelo valor das opg¢des representadas pelas oportunidades
de futuras implementacgdes que esse software pode propiciar. No caso apresentado, os autores
concluiram ser mais vantajoso substituir a versdo do SAP, ainda que demandando um
investimento mais elevado do que seria requerido para apenas aplicar os ajustes na versao em
uso, pois a nova versdo traria a oportunidade de se utilizar diversos novos aplicativos capazes

de proporcionar ganhos que compensariam esse maior investimento.

A realizacdo de um projeto de posicionamento tecnoldgico ou primeiro estagio pode prover a
capacidade de se realizar projetos futuros que de outra forma ndo seriam possiveis. Investir
em um projeto inicial corresponde a aquisicdo de uma opgao para realizar projetos futuros
dele dependentes. Assim, por meio do investimento em um projeto de posicionamento
tecnologico, adquire-se uma opg¢ao para investir em projetos futuros, a semelhanga do que
ocorre com um investidor quando adquire uma op¢ao de compra de um titulo do mercado de
capitais. A analogia ¢ imediata: assim como uma op¢do de compra confere ao seu titular o
direito de comprar um titulo, pagando o pregco de exercicio dessa op¢ao, o investimento em
um projeto inicial prové a capacidade (ou o direito) para desenvolver um projeto dependente,

arcando com seu custo de desenvolvimento.

Além disso, da mesma maneira que um investidor pode optar por ndo exercer uma opg¢ao (se o
valor no mercado do titulo envolvido ¢ menor do que o preco de exercicio da opg¢do), um

gestor pode decidir ndo realizar um projeto dependente se este ndo vier a se mostrar rentavel.
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3 DEFINICOES OPERACIONAIS E MODELO DE PESQUISA

Neste capitulo estdo apresentadas as defini¢des operacionais adotadas no ambito desta tese
para os conceitos e expressoes fundamentais abordados e, na sequéncia, o modelo de pesquisa

¢ explorado, com énfase nos objetos de pesquisa envolvidos e nas proposigdes estabelecidas.

3.1 Defini¢oes Operacionais Adotadas

As definigdes operacionais adotadas compreendem: (1) infraestrutura de TI, (2) projeto

complexo, (3) opcao real, (4) risco e (5) flexibilidade gerencial.

3.1.1 Infraestrutura de TI
As definigdes académicas para ITI estdo apresentadas na se¢do 2.1 deste documento. Sao
cinco distintas defini¢cdes, selecionadas de sete trabalhos produzidos, isoladamente ou em

conjunto, por dez diferentes autores:

« Para McKay e Brockway (1989), Weill (1992) e Davenport e Linder (1994), ITI ¢ a base de
sustentagdo que suporta esta funcdo de TI de uma organizacdo de negdcios e ¢ composta

por recursos compartilhaveis de TI;

. Ja para Weill e Broadbent (1998), a ITI compreende os recursos de sustentacao destinados
a TI e ¢ disponibilizada por meio de servigos confidveis e compartilhdveis, centralmente

coordenados;

« Byrd e Turner (2000) colocam que a ITI compreende os recursos compartilhaveis de TI que

se combinam para criar servi¢os de TI que sdo tipicamente unicos de uma organizacao;

« Lewis e Byrd (2003) sustentam que a ITI é o conjunto de recursos de TI estruturados e
compartilhdveis de uma organizagdo que proveem uma fundacdo tecnologica unica,
destinada: (1) ao intercambio de comunicacdes, (2) a concepgdo, desenvolvimento,
implementa¢do, manutengdo e gerenciamento de aplicacdes de negocio e (3) ao apoio a

inovagao;
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« Kumar (2004) afirma que a ITI ¢ a reunido de recursos que facilitam a conectividade em

larga escala e a efetiva operag@o conjunta dos aplicativos de TI de uma organizacao.

Todas essas definicdes apresentam partes em comum, em particular as colocagdes que
advogam que a ITI: (1) ¢ composta por recursos compartilhdveis de TI e (2) suporta a fung¢ao
de TI por meio da disponibilizagdo de servigos. Destas colocagdes, entdo, foi extraida a

defini¢ao operacional para ITI adotada nesta tese:

"ITI é o conjunto de recursos compartilhaveis de TI que se constitui na base
ou fundag¢do que suporta a fun¢do de Tl em uma organizagdo".

Acessoriamente, cumpre reforcar que todo e qualquer recurso compartilhavel de TI, para ser
considerado como integrante de uma ITI, deve satisfazer as condig¢des destacadas no topico

2.1.2 desta monografia.

3.1.2 Projeto Complexo

No tdopico 2.2.1 desta monografia estdo relacionadas sete diferentes defini¢des para projeto,
sendo trés propostas por organizagdes que lidam com a disciplina de gestao de projetos (PMI,
BGCO e IPMA) e quatro obtidas de estudos académicos. Estas definicdes centram o foco
num elenco de seis caracteristicas (destacadas no Quadro 4) que acabam por moldar este
objeto. Assim ¢ que, tomando por base essas definigdes e as caracteristicas delas extraidas,

esta sendo adotada no ambito desta tese a seguinte defini¢ao operacional:

"Projeto é um esforgo tempordrio que se caracteriza por:

o Possuir objetivos explicitos e pré-definidos, que implicam na geragdo de
um ou mais produtos, servicos e/ou resultados unicos ou exclusivos;

o Constituir-se de um conjunto unico e finito de atividades a serem
executadas segundo um plano,

o Demandar a alocagdo especifica de recursos, limitados e subordinados a
um orcamento,

o Desenvolver-se num intervalo de tempo especifico".



93

A partir desta definicdo operacional de projeto e dos atributos dos projetos complexos

relacionados no topico 2.2.3 desta monografia, derivou-se entdo a seguinte defini¢ao:

"Projeto complexo ¢ todo projeto no qual:

e Ha uma grande quantidade e diversidade de atividades e agentes, que
formam uma intrincada rede de interdependéncias, com interagoes
intensas, diversificadas e ndo usuais;

o A incerteza ¢ esperada e, ao se manifestar, impacta o projeto nas mais
diferentes formas, em especial por intermédio de incidentes que provocam
alteragoes imprevisiveis em comportamentos tanto de atividades quanto
de agentes;

o Os agentes sao demandados a demonstrar capacidade de se adaptar a
mudancgas e de ajustar a estrutura interna do projeto de modo a responder
satisfatoriamente a essas mudangas".

3.13 Risco em Projetos

Em relag¢do a risco, na se¢dao 2.3 estdo apresentadas nove defini¢gdes, cinco delas versando
sobre risco em geral e as quatro demais sobre risco em projetos:

« Risco em geral:

- Ewald (1991) define risco como um sindnimo de ameacga ou perigo, em face de algum

evento desfavoravel que possa afetar alguém;

- Clarke e Varma (1999) associam os riscos a ganhos ou perdas, ou, alternativamente, a

oportunidades ou ameagas;
- A ISO (2009), por seu turno, define risco como o efeito da incerteza sobre os objetivos;

- Para Wenger et al. (2008), riscos sao indiretos, ndo premeditados, incertos e localizados
no futuro, uma vez que apenas se materializam quando se manifestam como eventos

efetivos;
- Para o IRGC (2012), risco ¢ o resultado incerto (em geral adverso) de um evento ou
atividade, em relacao a algo valorizado pelas pessoas.
« Risco em projetos:

- Joseph Williams (1993) enfoca o risco de projeto como um elemento associado a

incerteza e com potencial para impactar os objetivos de um projeto;
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- Na mesma linha, para Cagno et al. (2007), riscos de projetos sdo eventos incertos que
podem ou ndo ocorrer, mas que, s€ ocorrem, provocam um impacto significativo sobre

os resultados dos projetos;

- Raz et al. (2002) definem riscos de projeto como eventos indesejaveis que podem causar
atrasos, gastos excessivos, resultados insatisfatérios, ameagas a seguranca ou ao meio

ambiente e, até mesmo, o fracasso total do projeto;

- O PMI (2013) coloca que risco de projeto ¢ um evento ou uma condi¢ao incerta que, se
ocorre, gera um efeito positivo ou negativo em um ou mais objetivos do projeto, como

escopo, cronograma, custo e qualidade.

Em esséncia, essas definicdes contemplam as questdes da incerteza quanto a ocorréncia do
risco (a qual pode se dar ou nao) e do impacto positivo ou negativo do risco sobre os
resultados de um projeto. Entretanto, em nenhuma delas fica caracterizada a necessaria
existéncia de um agente responsavel pela ocorréncia, o que, por consequéncia, implica em
considerar o risco como um efeito, provocado por algo ou alguém. De modo a preencher esta
lacuna, esta sendo adotada nesta tese uma definicdo operacional para risco de projeto que
sinaliza que o risco depende de uma fonte originadora e se constitui, de fato, num efeito. Esta

definicdo ¢ a seguinte:

"Risco de projeto é o efeito da ocorréncia de algo (interno ou externo ao
projeto) ou da a¢do de alguém (também interno ou externo ao projeto), cujo
potencial para se materializar é ou ndo conhecido a priori, portanto
revestido de incerteza, e cuja materializagdo impacta de forma positiva ou
negativa os resultados esperados do projeto, numa magnitude que pode ou
ndo ser estimada a priori".

A fonte originadora de um risco de projeto, representada na defini¢do operacional pelas
expressoes "ocorréncia de algo" e "acdo de alguém", pode ser também entendida como
equivalente a ocorréncia de um incidente, que passa a ser considerado a partir deste ponto
como a denominagdo genérica tanto do "algo" quanto do "alguém". E no bojo dos incidentes

que desponta a incerteza, que pode ter um efeito positivo ou negativo para o projeto.
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Jé& a capacidade para avaliar o potencial para um risco de projeto se materializar e para estimar
a magnitude do seu impacto sobre os resultados esperados, depende fundamentalmente de
quao efetivo ¢ o processo de gestdo de riscos empregado. Melhores processos de gestao de
riscos permitem reduzir a incerteza e minimizar o impacto que possa vir a ser provocado por

incidentes indesejados.

3.14 Opciao Real
No que diz respeito a opgdo real, no topico 2.5.1 desta monografia estdo citadas trés distintas

definigdes, propostas por seus autores em seis diferentes estudos:

« Para Stewart Myers (1977), uma opgao real ¢ uma oportunidade para adquirir novos ativos

reais em condigdes vantajosas;

« Luehrman (1998), Schwartz e Zozaya-Gorostiza (2000), Copeland (2001) e De Neufville
(2003) compartilham um mesmo entendimento e definem opg¢do real como um direito,
porém sem a obrigacdo, de se negociar um ativo real por um determinado preco num

horizonte de tempo futuro;

« A defini¢do dada por Fichman et al. (2005) assemelha-se quase que na integra a acima
enunciada: "uma opg¢ao real prové o direito, mas ndo a obriga¢do, de adquirir ou dispor de

algum ativo do mundo real no futuro".

Essas defini¢des, assemelhadas por completo entre si, expressam as opgdes reais de uma
maneira muito vinculada as defini¢des correntes para op¢ao financeira e, por isto mesmo,
carecem de incorporar uma correlacdo entre opgao real e projetos e, mais particularmente,
vinculos com o valor dos ativos e produtos que se objetiva obter com a realizagdo de projetos
e com o "timing" desses projetos. Em assim sendo, como o foco desta tese ¢ analisar as
opgdes reais no ambito dos projetos, buscou-se adotar uma defini¢do operacional que pudesse

suprir essa caréncia € optou-se por:

"Opgao real ¢ um direito que pode ser exercido em particulares momentos e
situagoes ao longo da realizagdo de um projeto, potencialmente capaz de
impactar o valor desse projeto face a sua capacidade para interferir no
elenco de produtos que se objetiva obter".
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A expressdo "particulares momentos e situacdes" esta inserida na defini¢do operacional de
opcao real para representar o vinculo com o timing dos projetos e diz respeito a dois conjuntos
de elementos distintos que atuam como disparadores para o exercicio das op¢des reais em
projetos: (1) os marcos ou pontos de controle pré-estabelecidos em tempo de planejamento e
(2) os pontos de inflexdo inesperados provocados por incidentes de porte significativo. E

nesses momentos e situagdes que as opgoes reais devem ser trazidas a cena.

Ja a expressao "capacidade para interferir no elenco de produtos" estd inserida para
representar o vinculo com o valor dos projetos, que ¢, em ultima instancia, equivalente ao
valor dos produtos que se objetiva obter. Dado que o exercicio de uma opg¢do real, como
destacado no topico 2.4.2.3 desta monografia, pode implicar em adiar um projeto, muda-lo
para servir a um propoésito diferente, alterar sua escala, implementa-lo em etapas, abandona-lo
ou usd-lo como uma plataforma para oportunidades futuras de crescimento, ¢ imediato
concluir que todas essas decisdes podem interferir no elenco dos produtos e,

consequentemente, no seu valor € no valor do projeto como um todo.

3.1.5 Flexibilidade Gerencial
Ja no que tange a flexibilidade gerencial, no topico 2.5.6 desta monografia sdo feitas

consideragdes acerca deste conceito:

« Mun (2002) e Kim e Sanders (2002) entendem que a flexibilidade gerencial ¢ uma
capacidade que pode ser exercida pelos gestores de projetos na medida em que a continua
disponibilidade de novas informacdes propicia a redugdo dos riscos e da incerteza,

conduzindo a tomada de melhores e mais embasadas decisoes;

« Trigeorgis (1993b) afirma que, & medida que novas informagdes sao disponibilizadas e a
incerteza sobre as condigdes de mercado e sobre os fluxos de caixa futuros ¢ gradualmente
resolvida, os gestores de projetos podem exercer a flexibilidade gerencial e alterar sua

estratégia para aproveitar oportunidades futuras ou mitigar possiveis perdas;

« Smit e Trigeorgis (2004) ressaltam que a flexibilidade permite as empresas ajustar suas
decisdes a ambientes em constante mudanga, otimizando assim seus investimentos ¢ a

criacdo de valor;
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« Mason e Merton (1985), Kumar (2002), Brach (2003) e Ullrich (2013), entre outros autores
académicos, vinculam essa capacidade para tomar decisdes as opcdes reais, apresentando a

flexibilidade gerencial como um conceito equivalente as opgdes reais.

De resto, estd também destacado no topico 2.5.6 que a flexibilidade gerencial deve ser
entendida como uma capacidade latente, pois se constitui num direito que pode ou ndo ser
exercido, a conveniéncia dos seus detentores, comportando-se assim como uma capacidade
que somente ¢ demandada quando incidentes de potencial impacto se manifestam, pois €
nessas ocasides que os gestores de projetos devem avaliar a conveniéncia de exercer ou nao as

opgoes reais que se apresentam vinculadas a esses incidentes.

Relembradas estas consideracdes e delas extraidos os aspectos mais relevantes, optou-se por

adotar para a flexibilidade gerencial nesta tese a seguinte defini¢do operacional:

"Flexibilidade gerencial é a capacidade latente da qual os gestores de um
projeto sdo investidos e que lhes confere o arbitrio de exercer ou ndo as
opgoes reais que se apresentam ao longo do projeto".

3.1.6 Inter-relacionamento Entre Riscos, Op¢oes Reais e Flexibilidade Gerencial
Dadas as defini¢des operacionais adotadas para opgdo real, risco e flexibilidade gerencial,

pode-se destacar os seguintes pontos que permitem derivar uma conclusdo importante:

« O exercicio das opgdes reais em um projeto se da em particulares momentos e situagoes,

correspondentes a marcos ou a ocorréncia de incidentes de porte significativo;
« Um risco de projeto que se materializa ¢ o efeito da ocorréncia de um incidente;

« A flexibilidade gerencial somente ¢ demandada quando incidentes de potencial impacto
significativo ocorrem, pois € nestas ocasides que os gestores de projetos devem avaliar a
conveniéncia de exercer ou ndo as opgdes reais potencialmente aplicaveis que se

apresentam vinculadas a estes incidentes.

Entdo, os trés conceitos (op¢ao real, risco e flexibilidade gerencial) estdo inter-relacionados

por conta de um elemento comum: os incidentes. De fato, pode-se afirmar que:
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"Incidentes ocorridos em um projeto, quando apresentam um porte
significativo, demandam a a¢do dos gestores, por meio da flexibilidade
gerencial, que, por sua vez, pode levar ao exercicio de opgoes reais, se tal se
mostrar conveniente".

Numa visao mais pratica, a afirmacdo acima remete ao entendimento que os incidentes de
porte significativo ocorridos em um projeto funcionam como uma espécie de "gatilho" para o

exercicio das opgdes reais potencialmente aplicaveis a esse projeto.

3.2 Modelo de Pesquisa e Proposicoes

Nesta se¢do, o modelo de pesquisa ¢ apresentado e descrito e, em adi¢do, sdo definidas as
proposic¢des a serem verificadas com vistas a, dado o modelo de pesquisa, procurar responder

a questao de pesquisa e satisfazer aos objetivos da pesquisa.

3.2.1 Modelo de Pesquisa

Conforme se pode depreender da questdo e dos objetivos de pesquisa, os objetos centrais
envolvidos nesta tese sdo os projetos complexos de ITI. Um projeto de ITI, em esséncia,
presta-se a atualizar e ajustar componentes de ITI existentes ou a adicionar novos
componentes ao acervo e, para tal, compreende a aplicagdo de recursos especificos para se
obter os resultados requeridos. Os recursos envolvidos, conforme ja destacado no topico 2.1.2
deste documento, abrangem: (1) pessoas, (2) equipamentos e software e (3) processos e
ferramentas de gestdo. Os resultados que se obtém sdo os ativos disponibilizados (os produtos
de projeto) e sua respectiva valorizagdo (os ganhos de valor). A obtencdo dos resultados ¢
afetada pelos riscos, tanto internos quanto externos, aos quais o projeto esta sujeito. E, entre
os recursos disponiveis para o projeto, conta-se com o processo de gestdo de riscos € o

instrumental das opgdes reais.

Os ativos envolvidos, cuja valorizagdao positiva sempre faz parte dos objetivos do projeto,
podem ser impactados por incidentes que venham a se manifestar ao longo do projeto em

fun¢do dos riscos potenciais. Esse impacto pode ser tanto positivo quanto negativo. Impactos
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positivos sdo sempre bem-vindos, pois levam ao aumento do valor dos ativos (o que equivale
a obtencdo de sucesso no projeto); mas impactos negativos, por outro lado, sdo sempre
indesejados, pois levam a perda do valor dos ativos (o que equivale a fracasso no projeto). A
flexibilidade gerencial € o instrumento que confere aos gestores do projeto a possibilidade de,
em ocorrendo um incidente, analisar as opgdes reais potencialmente aplicaveis na ocasido € o
decorrente potencial de impacto do incidente sobre o valor dos ativos e definir as agcdes mais
adequadas em cada situacdo, de modo a minimizar eventuais perdas. Em havendo um
processo de gestao de riscos instituido no projeto, os gestores tém a possibilidade de prever a
priori os incidentes passiveis de ocorrer e de estabelecer, também a priori, acdes de mitigagao,
o que lhes propicia maior agilidade e acerto na tomada de decisdes frente aos incidentes, em

particular aqueles mais significativos.

Como ja salientado, os gestores de projetos podem ou ndo adotar, dentre os instrumentos de
gestdo a sua disposi¢cdo, a gestdo de riscos e as opgoes reais. E, em optando por adota-las, a
escolha pode recair sobre ambos estes instrumentos ou sobre um deles apenas. Dependendo
dessa escolha, os gestores passam a dispor de caminhos alternativos para gerir seus projetos e
tomar as decisdes que se fizerem necessarias no caso da ocorréncia de incidentes. A luz de
todas estas consideragdes, pode-se derivar o modelo adotado nesta pesquisa, cuja

representacao visual consta da Figura 3.

Figura 3 — Modelo de Pesquisa
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Repassando o que se acha representado na Figura 3, tem-se: (1) um projeto complexo de ITI
estd exposto a elementos impactantes e sujeito a ocorréncia de incidentes e (2) os gestores
destes projetos, por seu turno, dispdem de instrumentos de gestdo que podem ser empregados
para auxiliar na definicdo das agdes a serem empreendidas quando da ocorréncia dos
incidentes. Espera-se que a execu¢do destas acdes leve a obtencdo dos resultados esperados
com a realizagdo dos projetos (que, nesta pesquisa, sdo tratados como sinénimos de ganhos de
valor). Em particular, esta pesquisa focou na identificagao da contribuicdo das opg¢des reais
(vistas como um dos instrumentos de gestdo) para a obtencdo desses ganhos de valor

esperados.

3.2.2 Proposicoes Relativas ao Exercicio das Op¢oes Reais em Projetos de ITI
Neste topico sdo apresentadas e justificadas as proposi¢des estabelecidas com o intuito de, a
luz do modelo de pesquisa, buscar responder a questdo de pesquisa formulada na se¢do 1.5

desta monografia e satisfazer aos objetivos da pesquisa apresentados na se¢ao 1.6.

3.2.21 Consideracoes Gerais Sobre as Proposicoes

Levando em conta os aspectos do vinculo entre a flexibilidade gerencial, as opcdes reais € o
objeto central deste estudo (os projetos complexos de ITI), aspectos estes explicitados no
modelo de pesquisa introduzido na Figura 3 acima, pode-se explorar de que maneira este
vinculo se manifesta ao longo do desenrolar dos projetos, mais particularmente quando as
opgOes reais potencialmente aplicdveis a um determinado projeto sdao exercidas ou
descartadas. Como as opg¢Oes reais se constituem em apenas uma parte do instrumental a
disposicdo dos gestores de projetos, o qual ¢ complementado pelo processo de gestdo de
riscos (vide uma vez mais o modelo de pesquisa na Figura 3), deve-se também incluir nesta

exploracdo o inter-relacionamento entre estes dois instrumentos.

Entdo, esta exploracdo, em esséncia, se traduz num mecanismo que pode ser empregado para
responder a questdo desta pesquisa, que esta explicitada. Assim, tendo como foco investigar o
vinculo entre as opgdes reais, o processo de gestdo de riscos (ou, em ultima instancia, os
riscos propriamente) e os projetos complexos de ITI, busca-se o caminho para responder a
questdo de pesquisa. Uma possivel alternativa para realizar esta investigacdo ¢ o

estabelecimento de proposi¢des adequadas que venham a refletir o que se busca comprovar e,
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ato continuo, testar essas proposi¢des, de modo a valida-las ou refutd-las. Este formato de
investigacdo em pesquisas relacionadas a opgdes reais, projetos de TI e valoragdo de
investimentos pode ser encontrado, por exemplo, nas teses de Cesar Souza (2004), de Sanchez

(2006), de Hilhorst (2009), de Sougstad (2009), de Khan (2012) e de Enock Souza (2012).

Entdo, nos dois topicos a seguir estdo apresentadas as proposicdes estabelecidas, suportadas

pelo racional que conduziu a sua definigao.

3.2.2.2 Proposi¢coes Associadas Apenas as Opcoes Reais
No que se refere as proposi¢des associadas apenas as opg¢des reais mais usuais em projetos de
ITT (e, quando se faz referéncia a projetos de ITI, deve-se entender que ai esta incluso o

subconjunto composto pelos projetos complexos de ITI) tem-se:

« Para a opg¢ao real "Viabilizar":

- Esta ¢ a opgdo nativa em projetos de ITI, pois estes projetos ndo produzem ganhos de
valor diretamente, mas geram oportunidades de obten¢do de ganhos futuros com a
realizacao de projetos dependentes; portanto, ¢ fato concreto que em todo e qualquer
projeto de ITI, ja em tempo de concepgdo, se conta com o surgimento e exercicio desta

opcao, caso os resultados esperados venham a ser de fato obtidos;

- Santos (1991), Kambil et al. (1993), Taudes et al. (2000), Kumar (2002), Fichman et al.
(2005), Dai et al. (2007) sdao apenas alguns autores que compartilham das colocacdes
acima e apresentam exemplos da aplicacdo desta opcdo a projetos de TI em geral e de

ITI em particular;

- Por ser esta uma opg¢do nativa e, mais importante ainda, que remete a futuros projetos
para que seu exercicio se verifique, ndo € razoavel estabelecer uma proposi¢ao associada
a presenca desta op¢ao em projetos de ITI, pois ndo faz sentido procurar validar uma

condicdo que certamente sera satisfeita na totalidade dos casos.

« Para a opg¢do real "Abortar":

- Esta ¢ a opgdo real que se torna potencialmente aplicavel quando os resultados
esperados de um projeto tendem a se tornar inatingiveis, recomendando que se tome a
decisdo de interromper o projeto, de modo a evitar ou, ao menos, reduzir perdas; por

natureza, entdo, esta op¢do tem a desvantagem intrinseca de trazer no seu bojo a
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conotagdo de fracasso na execucdo de um projeto, muito embora nem sempre tal se dé
desta forma, pois a recomendagdo para interromper o projeto pode decorrer de fatores
fora do controle dos gestores € que tenham levado o projeto a essa situacao

independentemente da boa ou mé qualidade da gestao;

Esta opcdo real desponta com frequéncia em projetos de TI em geral, como esta
demonstrado em intimeros estudos focados no insucesso de projetos e nas suas causas

(HASTIE e WOJEWODA, 2015);

Entretanto, esta ¢ a opcao menos exercida em projetos de ITI pois, por serem projetos de
primeiro estigio, apenas em situagdes extremamente negativas os gestores se dispoem a
abortar projetos deste tipo, pois sempre mantém viva a expectativa de obter ganhos
futuros com a realiza¢do de projetos dependentes; este ponto ¢ explorado com precisao
por Adner e Levinthal (2004), que discorrem sobre o que denominam "armadilhas do
cancelamento": dada a dificuldade que as empresas t€ém para compreender a 1dgica dos
custos irrecuperaveis, a sua tendéncia para manter compromissos ("escalation
commitment", da expressao original em inglés) e demonstrar excesso de confianga, seu
viés politico para ndo expor o fracasso e seu desejo natural de obter sucesso, o desafio
de cancelar uma iniciativa (desistir de uma oportunidade que tem chance de sucesso) ¢

quase insuperavel,

- Nesse contexto, entende-se entdo ser valido associar a esta opcao real a proposicao:

Proposicao P1: "A opg¢do real 'Abortar' é a que, apesar de se apresentar
com elevado potencial de aplicacdo, é a menos exercida em projetos
complexos de ITI".

« Para a opg¢ao real "Adiar":

- A literatura académica indica ser esta a op¢ao real, dentre todas as seis mais usuais em

projetos de TI e de ITI, que surge com maior frequéncia e tem o mais elevado potencial
de aplicacdo; Benaroch e Kauffman (1999), Benaroch (2001 e 2002), Kumar (2002) e
Fichman ef al. (2005) chamam a aten¢do para a importancia de se considerar esta opcao,
particularmente nas situagdes em que a incerteza presente num projeto € significativa,

mas pode ser reduzida com a obtenc¢ao e andlise de novas informagdes;
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- O exercicio desta op¢cdo em um projeto decorre ou da efetiva ocorréncia ou da
expectativa de ocorréncia de um incidente de porte significativo (cuja potencial
manifestacdo tenha sido prevista a priori ou ndo) que venha a requerer intervencoes de
tal sorte que impliquem em adiamentos, interrupgoes, desvios de percurso ou possam

introduzir no projeto atividades ndo constantes do plano de trabalho original;

- O exercicio desta opcao pode se dar tanto antes do inicio de um projeto, postergando-o
para um momento futuro, ou quando o projeto se encontra em andamento, introduzindo

uma parada por um determinado periodo de tempo;

- No campo da TI, a literatura académica ¢ prodiga no nimero de casos e situagdes
envolvendo projetos que contemplam esta opg¢do real, dentre os quais podem ser

destacados, a titulo de exemplos, os estudos ja citados no Quadro 22:

o Benaroch e Kauffman (1999) apresentam o caso da Yankee 24, reproduzido no topico
2.5.7.2.1 desta monografia e que ilustra o adiamento do inicio de projeto; este caso
tornou-se um classico na Academia, tendo sido comentado em varios outros estudos,

como, por exemplo, no de Fichman et al. (2005);

o Schwartz e Zozaya-Gorostiza (2000 e 2003) discorrem sobre dois modelos de
valoracao aplicaveis, respectivamente, a obtencao imediata ¢ a obtencdo ao longo de
um intervalo de tempo de um ativo de TI, com destaque para o impacto desta opgao

real nos ganhos de valor;

o Saito et al. (2011) discorrem sobre uma situacdo hipotética da implantacao de uma
inovagao tecnoldgica num ambiente em que, pouco antes de se iniciar o projeto, tem-
se noticia de uma crise de mercado que afetara negativamente o retorno esperado para
o investimento; neste exemplo, os autores demonstram que o adiamento do projeto
propicia maiores ganhos, justificando postergar a implantacdo ao invés de

simplesmente abandona-la;

- Especificamente com relagdo a projetos de ITI, tém-se também varios exemplos na

literatura académica:

o Benaroch (2001 e 2002) apresenta um exemplo de constru¢dao de uma loja virtual,
envolvendo diferentes possiveis configuracdes para o projeto, levando em conta

combinagdes de opgdes reais, € conclui que esta ¢ a opgao mais relevante;

o Kumar (2002) descreve uma situagao na qual se decidiu pelo adiamento do inicio do

desenvolvimento de sistema, por conta da introdugdo de uma etapa preliminar voltada
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a aquisi¢do e implantagdo de uma ferramenta de automatizagcdo do desenvolvimento
(um componente de ITI, portanto) destinada a reduzir o tempo estimado para
desenvolver o sistema; o autor mostra que a disponibilizacdo desta ferramenta, devido
ao seu potencial para reduzir o tempo de desenvolvimento do sistema, poderia

propiciar a obtenc¢ao de ganhos adicionais de valor;

o Wu e Liou (2011) exploram um exemplo também hipotético da implantacdo de um
ERP, utilizando um modelo de valoragdo baseado em opgdes reais que indica por
quanto tempo um projeto deve ter seu inicio postergado, dadas determinadas
composi¢des de investimento e retorno esperados, para propiciar a obtengdo de

ganhos de valor;

- Ha, como se pode verificar, uma razoavel quantidade de estudos, tanto focando projetos

reais quanto hipotéticos, que envolvem esta opg¢ao real, deixando antever que ela possa
de fato ser a op¢do potencialmente aplicavel e exercida com maior frequéncia em
projetos de TI e de ITI (e, inclusive, em projetos complexos de ITI); esta deducao
aponta para uma possivel tendéncia, permitindo que se associe a op¢ao real "Adiar" a

proposigao:

Proposi¢ao P2: "A opgdo real 'Adiar' é a que apresenta o mais elevado
potencial de aplicagcdo e ¢ também a exercida com maior frequéncia em
projetos complexos de ITI, seja antes do inicio destes projetos ou quando
estes ja se encontram em andamento”.

« Para a opgdo real "Ajustar Escala ou Volume":

- Fichman et al. (2005) consideram que as duas variantes desta opg¢do, quais sejam,

contrair e expandir a escala ou volume, guardam uma correspondéncia com as opgdes
"Abortar" e "Viabilizar", respectivamente, e justificam esta coloca¢ao afirmando que, ao
contrair um projeto de TI, pratica-se uma forma de cancelamento, pois algo deixa de ser
executado e, ao expandir um projeto de TI, cria-se condigdes para obter ganhos futuros

ampliados, pois algo a mais ¢ executado;

Todavia, ¢ evidente que, para que as situagdes destacadas por Fichman et al. (2005)
possam se materializar, ¢ necessario que esta op¢ao se torne potencialmente aplicavel,

fato que a literatura académica deixa transparecer que ndo se verifica com muita
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frequéncia nos projetos de ITI; aparentemente, a menor frequéncia com que esta opgao
surge como potencialmente aplicavel a um projeto de ITI tem como causa o fato destes
projetos compreenderem investimentos de primeiro estagio, os quais, em geral, ndo
preveem potenciais variagdes de escopo, caracteristica mais presente em projetos
dependentes, nos quais se define a forma de aproveitar o potencial viabilizado pela
disponibilizagdo dos ativos implantados no projeto de primeiro estagio e nos quais

surgem mais amiude fatores que podem levar a expansao ou contragao;

- Nessas condigdes, pode-se entdo supor que, quando se manifesta como potencialmente
aplicavel a um projeto de ITI, esta opcao real tem um comportamento similar ao das
opgoes "Abortar" e "Viabilizar" ja tratadas acima; em assim sendo, associa-se a esta

op¢ao a proposi¢ao:

Proposicao P3: "A opg¢do real 'Ajustar Escala ou Volume' é uma dentre as
que apresentam menor potencial de aplica¢do a projetos complexos de ITI e,
mesmo quando sua aplica¢do passa a ser considerada, ¢ uma das menos
exercida".

« Para a opgao real "Dividir em Etapas ou Fases":

- Fichman et al. (2005) ressaltam que esta opcdo real cria valor por proporcionar a
oportunidade de se modificar ou encerrar um projeto de TI antes de se investir em cada
nova etapa ou fase, com base em informacgdes atualizadas sobre os custos e beneficios
remanescentes; neste sentido, caracteriza-se como uma opg¢do potencialmente mais
aplicavel a projetos dependentes do que a projetos de primeiro estagio, pois estes, pela

sua propria natureza, nao possuem beneficios diretamente associados;

- A literatura académica, de certa forma, corrobora a colocagdo acima, pois apresenta
poucos estudos envolvendo projetos de ITI nos quais surge esta opcdo real; sdo

exemplos:

o O artigo de Kambil ez al. (1993), que propdem um modelo de valoragao baseado em
opgoes reais € o aplicam a uma situagao hipotética de um projeto misto (abrangendo a
implanta¢ao de um componente de ITI e o desenvolvimento de um aplicativo) que, ao
ser dividido, de modo a contemplar apenas um piloto numa primeira fase, propiciou

um aumento nos ganhos de valor esperados;
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o O artigo de Chen et al. (2009), que introduzem um exemplo de implantagdo de um
ERP realizada em duas etapas, abrangendo cada uma delas uma parte da totalidade
dos modulos selecionados para adog@o; neste exemplo, os autores demonstram haver

um acréscimo de ganhos de valor com a divisao.

- Dada esta realidade, associa-se a esta op¢ao real uma proposicao idéntica a estabelecida

para a opcao "Ajustar Escala ou Volume", qual seja:

Proposi¢do P4: "A opg¢do real 'Dividir em Etapas ou Fases' é uma dentre as
que apresentam menor potencial de aplicacdo a projetos complexos de ITI e,
mesmo quando sua aplicagdo passa a ser considerada, ¢ uma das menos
exercida".

« Para a opg¢do real "Alterar Foco, Produto ou Mix":

- Esta ¢ uma opgao praticamente ndo explorada nos estudos académicos no campo da TI;

um dos poucos exemplos versando sobre mudanca de foco ¢ oferecido por Fichman et
al. (2005), que citam o caso, ja explorado no tdpico 2.5.7.2.3 desta monografia, da
construcdo de uma ferramenta destinada a automatizacdo do desenvolvimento de

sistemas;

De todo modo, esta ¢ uma op¢ao que ndo se mostra potencialmente aplicavel a projetos
de primeiro estagio, pois nao se justifica promover desvios desta natureza quando se esta
tratando da implantagdo de elementos ou componentes de base, dado que uma alteracao
de foco, produto ou mix nestes casos mudaria a finalidade do investimento de primeiro

estagio, transformando por completo a cadeia de projetos;

Portanto, por extensdo, esta opcdo ndo ¢ potencialmente aplicavel a projetos de ITI,
afirmagdo esta reforcada pela existéncia muito pouco representativa de estudos no
ambito da ITI, e da propria TI, envolvendo esta op¢do; dada esta afirmagdo, define-se

entdo a seguinte proposi¢do associada a esta opg¢ao real:

Proposig¢dao P5: "A opgdo real 'Alterar Foco, Produto ou Mix' ndo se
coaduna com projetos complexos de ITI, ndo havendo a expectativa
de que venha a ser considerada como potencialmente aplicavel nem
tampouco exercida nestes projetos".
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3.2.2.3 Proposi¢iao Associada ao Inter-Relacionamento Entre Opc¢oes Reais e Riscos

Em adigdo as proposicdes acima colocadas, hd que se considerar a questdo dos riscos, que se
constituem em objetos sempre presentes nos projetos complexos de ITI. Como explorado no
topico 2.5.5 desta monografia e refor¢ado no modelo de pesquisa (vide topico 3.2.1 e Figura
3), os riscos guardam estreita relacdo com as opgdes reais e, ao introduzir a gestdo de riscos
em seus projetos, os gestores podem se utilizar do instrumental das opgdes reais para, quando
da elaboragdo dos mapas de riscos, associar opg¢des as acdes de mitigacdo e/ou de
aproveitamento de oportunidades. Se os mapas de risco sdo elaborados desta maneira, as
opgdes reais potencialmente aplicaveis aos projetos passam a atuar como direcionadoras das

agoes neles inseridas e a ter interferéncia direta no resultado da execu¢do destas acdes.

A questdo a ser explorada, entretanto, diz respeito a quando os projetos sdo concebidos e
estruturados sem levar em conta o emprego do enfoque das opgdes reais, seja por
desconhecimento dos gestores ou por desinteresse em utilizar este instrumento de gestdo.
Nestas condi¢des, as acgOes inseridas no mapa de risco de um projeto ndo guardam,
necessariamente, relagdo com as opgdes reais potencialmente aplicdveis a esse projeto.
Porém, conforme ja ressaltado, a literatura académica demonstra que, mesmo numa situacao
como esta, ha uma tendéncia a que o mapa de riscos contemple acdes que, se levadas a serem
executadas, conduzem a resultados nao significativamente diferentes dos esperados caso o

enfoque das opg¢des reais tivesse sido empregado.

Em assim sendo, pode-se definir a seguinte proposi¢ao vinculando opgdes reais € riscos:

Proposi¢do P6: "Acoes inseridas no mapa de riscos de um projeto, mesmo
quando o enfoque das opg¢oes reais nao ¢é aplicado a esse projeto, produzem,
se executadas, resultados condizentes com os esperados do exercicio das
opgoes ds quais estas agoes poderiam estar associadas”.

3.2.24 Resumo das Proposicoes
Com a finalidade de facilitar a visualizagdo, as seis proposigdes estabelecidas estdo reunidas e

reapresentadas no Quadro 23.
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Quadro 23 — Proposi¢oes Relativas ao Exercicio das Opcdes Reais em Projetos de ITI

Id. Foco Proposigdo

P1 Opgoes Reais "A opcdo real 'Abortar' € a que, apesar de se apresentar com elevado potencial de
aplicagdo, ¢ a menos exercida em projetos complexos de ITI".

P2 Opgdes Reais "A opgdo real 'Adiar' € a que apresenta o mais elevado potencial de aplicagdo e é
também a exercida com maior frequéncia em projetos complexos de ITI, seja
antes do inicio destes projetos ou quando estes ja se encontram em andamento".

P3 Opgoes Reais "A opcdo real 'Ajustar Escala ou Volume' é uma dentre as que apresentam menor
potencial de aplicagdo a projetos complexos de ITI e, mesmo quando sua
aplicacdo passa a ser considerada, € uma das menos exercida".

P4 Opcodes Reais "A opgao real 'Dividir em Etapas ou Fases' é uma dentre as que apresentam
menor potencial de aplicagdo a projetos complexos de ITI e, mesmo quando sua
aplicacdo passa a ser considerada, € uma das menos exercida".

P5 Opcdes Reais "A opgdo real 'Alterar Foco, Produto ou Mix' ndo se coaduna com projetos
complexos de ITI, ndo havendo a expectativa de que venha a ser considerada
como potencialmente aplicavel nem tampouco exercida nestes projetos".

P6 Riscos "Acdes inseridas no mapa de riscos de um projeto, mesmo quando o enfoque das
opgdes reais ndo ¢ aplicado a esse projeto, produzem, se executadas, resultados
condizentes com os esperados do exercicio das opgdes as quais estas agdes
poderiam estar associadas".

Sao essas as proposigoes estabelecidas para serem testadas com vistas a responder a questao
definida para esta pesquisa e assim satisfazer aos objetivos definidos. A validacdo dessas
proposi¢des foi buscada com o emprego da metodologia e, por extensao, dos métodos de

pesquisa indicados no proximo capitulo desta monografia.
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4 METODOLOGIA E METODOS DE PESQUISA

Este capitulo apresenta a metodologia ¢ o método escolhidos para realizar a pesquisa que
suportou esta tese. Para subsidiar as escolhas realizadas, estd incluida neste capitulo uma

introdugdo teodrica, versando sobre os principios que norteiam uma escolha desta natureza.

4.1 Visao Geral

A escolha de uma metodologia de pesquisa no ambito das ciéncias sociais tem sido objeto de
estudo por parte de diversos autores, responsaveis por distintas proposi¢des relativas ao tema.
Dentre estas, uma das mais difundidas e debatidas ¢ a proposicao de Burrell e Morgan (1979),
que afirmam que a escolha de uma metodologia de pesquisa depende de trés escolhas prévias
sequenciais, relativas, especificamente, a ontologia, a epistemologia ¢ a natureza humana.
Esta visdo hierdrquica proposta por Burrell e Morgan (1979) ¢ apoiada e explorada, no seu
todo ou em partes, por diversos autores envolvidos com o estudo das ciéncias sociais nas
ultimas trés décadas, como, por exemplo, Guba e Lincoln (1994) e Blaikie (2007). Ao mesmo
tempo, ha diversos outros autores que criticam e/ou contestam esta proposi¢ao ou que ainda,
simplesmente, tem pontos de vista distintos; entre estes autores, pode-se, por exemplo, citar

Chua (1986), Crotty (1998) e Creswell (2009).

A escolha relativa a ontologia ¢ o ponto de partida de qualquer investigagdao, apds o que se
seguem as escolhas acerca da epistemologia e da metodologia a serem adotadas (BURRELL e
MORGAN, 1979; GUBA e LINCOLN, 1994; GRIX, 2012). A ontologia ¢ a disciplina que
trata a esséncia do fenomeno a ser investigado; diz respeito a compreensdo sobre como as
coisas sao e ainda ao entendimento da natureza daquilo que existe, daquilo que ¢. Em linhas
gerais, a ontologia responde a questao "qual ¢ a natureza da realidade social a ser investigada
e o que dela pode ser conhecido?" e serve como base para a delimitagdo de um problema de
pesquisa no ambito das ciéncias sociais (BURRELL e MORGAN, 1979; GUBA e LINCOLN,
1994; HAY, 2002; BLAIKIE, 2007; SACCOL, 2009).

Entdo, a ontologia diz respeito ao que se pode compreender, ao passo que a epistemologia,

por sua vez, diz respeito a como se obtém a compreensdo acerca daquilo que ¢ conhecido
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(GRIX, 2012). A epistemologia lida com os fundamentos do conhecimento — sobre como se
pode entender o mundo e comunicar esse entendimento, sob a forma de conhecimento, para
outros seres humanos; diz respeito também a maneira pela qual os seres humanos obtém
conhecimento. A epistemologia responde a questdo "como a realidade social pode ser

aprendida?" (BURRELL e MORGAN, 1979; HAY, 2002; BLAIKIE, 2007; GRIX, 2012).

Complementando o trio das escolhas prévias, tem-se a natureza humana, que diz respeito ao
relacionamento do ser humano com o meio ambiente. Como o ser humano ¢ o ponto focal de
investigagdo, todo o questionamento no ambito das ciéncias sociais se d4, em esséncia, em
torno da vida humana, que desponta simultaneamente como o sujeito € o objeto focais

(BURRELL e MORGAN, 1979).

Na visdo de Burrell e Morgan (1979), os trés conceitos acima apresentados tém implicacdes
diretas de natureza metodoldgica, interferindo na maneira pela qual se investiga e busca obter
conhecimento sobre o mundo social; assim, o passo que se segue apos as escolhas relativas a
ontologia, a epistemologia e a natureza humana ¢ a escolha da metodologia. Guba e Lincoln
(1994), Hay (2002) e Grix (2012) tém uma visao semelhante sobre a interdependéncia entre
0s conceitos, porém nao consideram a natureza humana como um elemento do processo,

admitindo apenas a interveniéncia da ontologia e da epistemologia na escolha da metodologia.

A metodologia ¢ a forma ou a maneira de se investigar e obter conhecimento sobre os
fendmenos sociais; ¢, em outras palavras, o caminho por meio do qual uma pesquisa ¢
conduzida. A metodologia responde a questdao "como pode o pesquisador descobrir aquilo que
acredita poder ser conhecido?" e a escolha de uma metodologia corresponde a escolha de um
conjunto de métodos de abordagem e de investigacdo a serem adotados em uma determinada
pesquisa (GUBA e LINCOLN, 1994; BURRELL ¢ MORGAN, 1979; HAY, 2002; GRIX,
2012).

4.2 A Base Conceitual para Escolha da Metodologia

Burrell e Morgan (1979) propdem, com base no elenco de conceitos apresentados na secdo

acima, um esquema hierdrquico para classificar as pesquisas no ambito das ciéncias sociais, 0
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qual esta reproduzido na Figura 4. De modo assemelhado, a visdo alternativa de Guba e

Lincoln (1994), Hay (2002) e Grix (2012) leva ao esquema apresentado na Figura 5.

Figura 4 — Esquema Hierarquico para Escolha da Metodologia (Variante 1)

Escolha Escolha
Relativaa —_— Relativaa
Ontologia Epistemologia

Escolha
Relativa a Esm.l ha‘

_— Relativaa

Natureza Metodologia

Humana . ogla

FONTE: Burrell e Morgan (1979).

Figura 5 — Esquema Hierarquico para Escolha da Metodologia (Variante 2)

Escolha Escolha Escolha
Relativaa —_ Relativa a —_ Relativa a
Ontologia Epistemologia Metodologia

O que hapara
serconheddo?

Como se pode agir para
obter esse conhedmento?

FONTE: Adaptado de Hay (2002, p. 64) e Grix (2012, p. 180).

As Figuras 4 e 5 destacam dois esquemas alternativos que podem ser utilizados para a escolha
da metodologia a ser adotada numa particular pesquisa. A diferenga entre esses dois esquemas
reside na introdu¢ao de um tema a mais no esquema de Burrell e Morgan (1979), qual seja a
natureza humana. Dada a maior simplicidade do esquema exposto na Figura 5 e tendo em
vista que essa simplicidade ndo implica em perda conceitual, optou-se por adotar esta
alternativa para promover a escolha da metodologia a ser adotada na pesquisa que deu origem

a esta tese.
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Para se escolher, entdo, a metodologia mais adequada para ser empregada em um determinado
estudo cientifico no campo das ciéncias sociais, deve-se, tendo em mente a questdo e os

objetivos de pesquisa e tomando como base o esquema apresentado na Figura 5:

« (1) Definir quais posicionamentos relativos a ontologia e depois a epistemologia melhor
respondem a questdo de pesquisa e propiciam o melhor atendimento aos objetivos de

pesquisa;

« (2) Selecionar a metodologia que melhor corresponde aos posicionamentos ontologico e

epistemologico escolhidos.

O primeiro passo enunciado acima requer, para poder ser executado, que seja adotada uma
particular visdo que exponha os posicionamentos relativos a ontologia e a epistemologia e, na
literatura académica, sdo exploradas muitas diferentes visoes relativas a estes temas. Tanto a
ontologia quanto a epistemologia tém merecido, de parte de filosofos e pesquisadores
envolvidos com as ciéncias sociais, extensas discussdes e analises baseadas em diversas
distintas teorias e, em decorréncia, sdo encontradas inumeras propostas de classificagdo ou

tipologia para estes dois conceitos, algumas das quais estdo relacionadas no Quadro 24.

Quadro 24 — Tipologias para Ontologia e Epistemologia

Autor Posicionamentos Ontolégicos  Posicionamentos Epistemoldgicos
Burrell e Morgan (1979) ¢ Nominalista * Anti-positivista
* Realista * Positivista
Chua (1986) (™ * Positivista
* Interpretativa
* Critica
Guba e Lincoln (1994) * Realista Ingénuo * Dualista Objetivista
* Realista Critico * Dualista Objetivista Modificada
* Realista Histdrico * Transacional Subjetivista (achados mediados)
¢ Relativista » Transacional Subjetivista (achados criados)
Crotty (1998) (™ * Objetivista

 Construtivista
* Subjetivista

Blaikie (2007) * Realista Superficial * Empirista
 Realista Conceitual  Racionalista
¢ Realista Cauteloso » Refutabilista
 Realista Profundo * Neo-Realista
* Idealista  Construtivista
¢ Realista Sutil » Convencionista

(*) Este autor ndo apresenta uma tipologia para a ontologia.




113

Dentre os autores citados no Quadro 24, a tipologia proposta por Chua (1986) ¢ apontada por
Orlikowski e Baroudi (1991) e também por Klein e Myers (1999) como sendo aquela cuja
aplicacdo ¢ a mais adequada no campo da TI. De modo a melhor explorar a proposta de Chua
(1986), pode-se recorrer a Michael Myers (1997), que faz as seguintes colocagdes acerca dos

trés tipos de pesquisas compreendidas nesta proposta:

« Acerca das pesquisas positivistas:

- Assumem que a realidade ¢ objetivamente existente e pode ser descrita por meio de

propriedades mensuraveis que sdo independentes do pesquisador e de seus instrumentos;

- Geralmente buscam testar teorias, com vistas a aumentar a compreensao de fendmenos;

« Acerca das pesquisas interpretativas:

- Partem do pressuposto que o acesso a realidade (existente ou socialmente construida) se
déa apenas por intermédio de constru¢des sociais, como as linguagens, a consciéncia e

significados compartilhados;

- Em geral, buscam compreender os fendmenos via os significados que as pessoas

atribuem a eles;

« Acerca das pesquisas criticas:

- Assumem que a realidade social ¢ historicamente constituida e que ¢ elaborada e

reproduzida pelas pessoas;

- Muito embora as pessoas possam, conscientemente, agir para mudar suas circunstancias
sociais € econdmicas, as pesquisas criticas reconhecem que sua capacidade para fazé-lo

¢ limitada, devido a varias formas de dominagao social, cultural e politica.

Retornando a Orlikowski e Baroudi (1991), que, conforme mencionado, advogam que a
proposta de Chua (1986) ¢ a mais adequada no campo da TI, pode-se explorar o entendimento

destes autores acerca das pesquisas em TI:

« Pesquisas em TI sdo positivistas quando: (1) tém como premissa a existéncia de inter-
relacionamentos fixos e definidos a priori entre os fenomenos estudados e a instrumentacao

utilizada para estudé-los e (2) sdo realizadas com objetivo basico de testar teorias;

« Pesquisas em TI sdo interpretativas quando adotam explicitamente perspectivas nado
deterministicas, visando explorar fendmenos de interesse em seu ambiente natural e sem

assumir qualquer entendimento prévio sobre 0os mesmos;
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« Pesquisas em TI sdo criticas quando tém como objetivo, por meio da exploracdo de
problemas estruturais profundos, criticar o statu quo e eliminar contradi¢des presentes nas
organizagdes ¢ na sociedade; estes estudos estdo preocupados em avaliar, descrever e

explicar.

Retornando também a Klein e Michael Myers (1999), outros autores mencionados como
defensores da visdo que a proposta de Chua (1986) ¢ a mais adequada a pesquisas em TI,
pode-se repassar como estes autores entendem que as pesquisas em TI podem ser

classificadas:

« As pesquisas em TI sdo positivistas quando sdo adotadas proposi¢des formais, variaveis
passiveis de serem quantificadas, testes de hipdteses e sdo realizadas inferéncias acerca de

um fendmeno a partir de uma amostra representativa;

« As pesquisas em TI sdo criticas quando o foco principal ¢ uma critica social, com as
condigdes restritivas e alienantes do statu quo trazidas a luz; estas pesquisas procuram ser
emancipadoras, no sentido de buscarem contribuir para a eliminagdo das causas de
alienacdo e dominagdo e, assim, melhorar as oportunidades de realizacdo do potencial

humano;

« As pesquisas em TI sdo interpretativas quando se admite que o conhecimento da realidade
¢ adquirido apenas por meio de construcdes sociais, tais como linguagens, consciéncia,
significados compartilhados, documentos, ferramentas e outros artefatos assemelhados;
estas pesquisas ndo predefinem varidveis dependentes e independentes, mas focam na
complexidade da capacidade de resolugdo do ser humano quando uma situacdo emerge e
buscam compreender os fendmenos por intermédio dos significados que as pessoas

atribuem a eles.

Em adi¢do aos comentarios acima, pode-se citar Maroun (2012), que considera que: (1) as
pesquisas positivistas empregam meios diretos e objetivos para estudar um assunto e tendem a
se concentrar no uso de métodos quantitativos e a estudar seu objeto a distancia, o que
permite aos pesquisadores assegurarem a objetividade e a validade externa, ou seja, que os
estudos, teoricamente, podem ser refeitos e podem ser obtidos resultados similares e (2) as
pesquisas interpretativas e criticas tendem a ser mais qualitativas e apresentar um grau maior

de subjetividade.
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Partindo destas consideragdes de ordem teodrica, na proxima se¢do esta apresentada a

metodologia escolhida, bem como a justificativa para a escolha.

4.3 A Escolha da Metodologia para Esta Pesquisa

A questao a ser respondida por esta pesquisa, descrita na se¢ao 1.5 desta monografia, envolve
a investigacdo acerca da capacidade das opgoes reais para oferecer aos gestores de projetos
complexos de ITI subsidios que os auxiliem no tratamento dos incidentes provocados pelos
riscos e incertezas inerentes a estes projetos, com vistas a obter os ganhos de valor associados

aos resultados esperados.

A busca da resposta para esta questdo de pesquisa passa, por um lado, pela exploracdo teorica
dos temas envolvidos (projetos complexos de ITIL, riscos e opgdes reais) e, por outro, pela
investigacao acerca tanto das dificuldades enfrentadas pelos gestores de projetos complexos
de ITI para aplicar com sucesso o ferramental descrito na literatura, quanto dos motivos que
levam esses mesmos gestores a nao aplicar as ferramentas em questdo. Isto posto e dado o
modelo de pesquisa adotado, entendeu-se ser mais adequado, sob as oOticas da ontologia e da
epistemologia, procurar responder a questdo de pesquisa a partir de uma investigagao
interpretativa, em conformidade com as colocagdes de Orlikowski e Baroudi (1991) e de

Klein e Michael Myers (1999), derivadas da proposta de Chua (1986).

Tendo em vista esta escolha, ¢ util recordar a colocagao de Saccol (2009), para quem a
investigacao interpretativa € aquela que combina o posicionamento ontologico que considera
a interacao sujeito-objeto com o posicionamento epistemoldgico construtivista, resultando em
pesquisas nas quais os resultados ndo expressam os fatos em si (que se constituem,
evidentemente, numa realidade objetiva), mas a interpretagdo do pesquisador sobre as

interpretagdes dos individuos envolvidos com os fendmenos estudados.

Uma vez feita a opgao pelo tipo de pesquisa, restou, como passo derradeiro, escolher qual ou

quais métodos melhor se adequariam, o que esta apresentado e justificado na se¢do a seguir.
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4.4 A Escolha do Método de Pesquisa

Em decorréncia da opcdo pela abordagem interpretativa, ¢ util explorar como ¢ vista a

utilizacao de métodos de pesquisa nestes casos:

. Klein e Michael Myers (1999) defendem o ponto de vista que os trés tipos de
posicionamento epistemoldgico propostos por Chua (1986) admitem igualmente o emprego

de métodos qualitativos de pesquisa;

« Saccol (2009) entende que os métodos mais adequados a uma pesquisa interpretativa sao os
denominados idiograficos, que contemplam a visdo de que s6 se pode compreender o
mundo social por meio da obtengdo de conhecimento direto e detalhado acerca do objeto

sob investigacao;

« Maroun (2012) defende que uma investigacao interpretativa pode perfeitamente explorar

um fendmeno sob um angulo diferente do utilizado por um pesquisador quantitativo.

A luz destas consideragdes, entendeu-se, que, apesar da possivel dualidade de aplicagdo tanto
de métodos quantitativos quanto qualitativos, seria mais adequado empregar métodos

qualitativos nesta pesquisa e, em decorréncia, optou-se por adotar métodos idiograficos.

Saccol (2009) relaciona, como pertencentes ao grupo de métodos idiograficos de pesquisa, o
estudo de caso, a pesquisa-acdo, a etnografia e a grounded theory. Em linhas gerais, cada um

desses métodos apresenta como caracteristicas basicas:

« Estudo de caso:

- Benbasat et al. (1987, p. 370) definem o estudo de caso como o método de pesquisa que:
"[...] analisa um fendmeno em seu ambiente natural, empregando varios métodos de
coleta de dados para obter informag¢des acerca de uma ou de algumas poucas entidades

(pessoas, grupos ou organizagdes)"; 34

314 case study] examines a phenomenon in its natural setting, employing multiple methods of data collection
to gather information from one or a few entities (people, groups, or organizations)".
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- Robert Thomas (2003, p. 33), por seu turno, coloca que: "um estudo de caso tipicamente
consiste na descri¢do de uma entidade e suas agdes e, frequentemente, também explica

por que a entidade age do modo como o faz"; 3%

- Ja Yin (2003, p. 13) define o estudo de caso como: "[...] uma andlise empirica que
investiga um fendmeno contemporaneo em profundidade e num contexto da vida real,
especialmente quando a fronteira entre o fendmeno e o contexto ndo estd claramente

evidenciada"; 36

- Gable (1994) advoga que o estudo de caso busca possibilitar a compreensdao de um
problema, por meio de um questionamento em profundidade e da captura da riqueza de
comportamento do objeto em estudo, muito embora as conclusdes a que se chega
possam ser particulares de um dado objeto e ndo serem passiveis de generalizacdo; ja
Fellows e Liu (2008) sustentam que estudos de caso promovem investigacdes em
profundidade de instancias especificas de um objeto de pesquisa, seja para demonstrar

determinadas facetas de um tdpico, seja para explorar um leque de alternativas;

- Benbasat et al. (1987) afirmam que hé trés motivos que fazem com que o estudo de caso
seja um método de pesquisa valido no campo da TI: (1) o pesquisador pode estudar
objetos de TI em um ambiente natural, aprender sobre o estado da arte, e gerar teorias a
partir da pratica, (2) o método permite ao pesquisador responder questdes do tipo
"como" e "por que", isto €, compreender a natureza e a complexidade dos processos
sendo investigados e (3) a abordagem ¢ adequada para se pesquisar areas nas quais

poucos estudos anteriores tenham sido realizados;

- Yin (2003) também defende que os estudos de caso sdo preferidos quando se colocam
questdes do tipo "como" e "por que" acerca de eventos contemporaneos sobre os quais

os pesquisadores t€ém pouco ou nenhum controle;
- Michael Myers (1997) registra que nos estudos de caso, prioritariamente, sdo realizadas
entrevistas e analisados materiais documentais.
« Pesquisa-acao:
- McNiff e Whitehead (2011) definem a pesquisa-acdo como uma forma de investigacao

que permite aos envolvidos em um determinado trabalho ou atividade averiguar e

354 case study typically consists of a description of an entity and the entity's actions. Frequently, case studies
also offer explanations of why the entity acts as it does".

36114 case study] is an empirical inquiry that investigates a contemporary phenomenon within its real-life
context, especially when the boundaries between phenomenon and context are not clearly evident".



118

avaliar sua propria atuacdo; para estes autores, a pesquisa-acdo permite responder a
questdes do tipo: "o que estou fazendo?", "ha algo que possa ser aprimorado?", "se ha, o

ue e como pode ser aprimorado?" e "se ha, por que deve ser aprimorado?";
9

Para Riel (2010), a pesquisa-a¢ao pode ser vista como um estudo sistematico e reflexivo
das acdes de um individuo e dos efeitos dessas acdes, seja em um local de trabalho ou
um contexto organizacional;

A pesquisa-agdo ndo requer, necessariamente, a participagdo de um pesquisador
profissional para ser realizada; os proprios individuos envolvidos nas atividades podem

realizar pesquisas desta natureza (McNIFF e WHITEHEAD, 2011).

« Etnografia:

- A etnografia ¢ um método de pesquisa que busca compreender de que maneira um grupo

de individuos vive sua vida em comunidade e compartilha ideias (VAN MAANEN,
2004);

Para Fetterman (2010), a etnografia conta historias auténticas, retratando o dia-a-dia de
individuos nas suas proprias comunidades, pelos olhos desses individuos; assim, a
etnografia busca compreender e descrever cenas culturais e sociais sob uma perspectiva
interna;

A etnografia ¢ um meio de identificar facetas da experiéncia humana "de perto",
gerando novas perspectivas analiticas e envolvendo o pesquisador em uma exploracao

interativa de aspectos muitas vezes sutis das diferencas e semelhangas entre seres

humanos (GENZUK, 1999).

« Grounded theory:

- Na visdo de Glaser e Straus (1967), que cunharam esta expressao, grounded theory € o

método empregado para descobrir novas teorias a partir de dados obtidos em pesquisas
sociais; para estes autores, uma nova teoria tanto pode surgir a partir da dedugao l6gica
baseada em premissas definidas a priori quanto pode emergir da manipulagdo de dados

obtidos em pesquisa e ¢ esta ultima forma que caracteriza entdo a grounded theory;

Até a proposi¢do da grounded theory, o entendimento que prevalecia entre os
pesquisadores sociais era que a obtencdo e o tratamento de dados tinham como Unica
finalidade a verificagdo de uma teoria previamente concebida, o que Glaser e Straus
(1967) procuraram desmistificar ao defender ser possivel também descobrir novas

teorias a partir de dados obtidos.
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A luz das caracteristicas acima apresentadas dos principais métodos idiograficos, descartou-se
de imediato, por ndo ser adequado, o emprego da grounded theory nesta pesquisa. Da mesma
forma, por ndo haver compatibilidade entre os objetivos estabelecidos e os interesses de
pesquisa determinantes para a aplicacdo da pesquisa-acao e da etnografia, estes dois métodos
também foram descartados. Em assim sendo, entendeu-se ser mais adequado nesta pesquisa

realizar a investigacdo com o emprego de estudos de caso.

Nesse contexto, buscou-se entdo, na sequéncia, estabelecer a quantidade adequada de casos a
serem explorados, se apenas um ou multiplos. Quanto a este quesito, optou-se por procurar
seguir a recomendacdo de Benbasat ef al. (1987), que defendem que multiplos casos
permitem uma analise do tipo cross-case e a extensao de uma teoria e que varios casos levam
a obtencao de resultados mais gerais. Para atender a esta decisdo, seria necessario identificar
mais de um caso de projeto complexo de ITI que pudesse ser explorado com o intuito de
responder & questdo de pesquisa colocada. Tendo em vista o autor desta tese pautar sua
carreira profissional pelo envolvimento com inimeros projetos no campo da TI e, em
decorréncia, ter acesso a diversos projetos de ITI que poderiam se enquadrar nestas condigoes,
foi feita uma avaliagdo preliminar destes projetos e, dentre eles, foram identificados quatro
que, em principio, poderiam atender aos requisitos. Com base em uma andlise um pouco mais
apurada, descartou-se um desses projetos, por nao haver informagao suficiente relativa a sua
etapa de pods-implantacdo, e foram selecionados os trés remanescentes, que se mostraram

adequados.

4.5 Escopo da Pesquisa

Como ja salientado no topico 3.2.1 desta monografia, os gestores de projetos podem ou nao
adotar, dentre os instrumentos de gestdo a sua disposi¢do, a gestdo de riscos e as opgdes reais.
E, em optando por adotar estes instrumentos, a escolha pode recair sobre ambos ou sobre um
deles apenas. Independentemente da escolha feita pelos gestores, ja foi aqui mencionado e ¢
importante recordar que, mesmo nas situacdes em que o enfoque das opgdes reais nao ¢
aplicado num projeto, hd uma tendéncia a que as agdes executadas quando da ocorréncia de

incidentes de porte significativo emulem ag¢des que seriam esperadas caso as opgdes reais

houvessem sido consideradas.
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Dependendo entdo da sua escolha, os gestores de projetos passam a dispor de caminhos
alternativos para gerir seus projetos e tomar as decisdes que se fizerem necessarias no caso da
ocorréncia de incidentes. Esses caminhos alternativos estdo mapeados e podem ser

visualizados na Figura 6.

Tanto os trés casos selecionados para estudo quanto o caso descartado por insuficiéncia de
dados, apresentam a caracteristica de contemplarem projetos nos quais nao foi aplicado o
enfoque das opgdes reais. Como esta ¢ a realidade que se esperaria encontrar nos projetos em
questdo, dado a prévia ciéncia do autor desta tese acerca do desconhecimento por parte dos
gestores desses projetos acerca do instrumental das opgdes reais (e, mais ainda, da ciéncia
prévia deste autor quanto a inexisténcia da aplicagdo deste instrumental ao universo dos
projetos de seu conhecimento), a pesquisa que deu origem a esta tese foi estruturada e
delimitada levando em conta esta caracteristica dos projetos analisados. Na mesma ja citada
Figura 6 estd entdo indicado o escopo desta pesquisa, representado pelos elementos contidos

na area demarcada pelo fundo em cinza.

Figura 6 — Escopo da Pesquisa

Objeto de Estudo:

Ocorreram
Projeto Complexo —— incidentes
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Conforme demonstra a Figura 6, estd contemplado no escopo da pesquisa o ramo do diagrama
que compreende o exercicio informal das op¢des reais e suas consequéncias, tenha sido este

exercicio decorrente ou ndo do emprego de um processo de gestao de riscos.

4.6 Visao Geral dos Estudos de Caso Realizados

Nesta secdo estdo apresentadas as informagdes gerais relativas aos casos estudados, bem

como o protocolo elaborado para nortear a realizagao desses estudos.

4.6.1 Os Projetos Selecionados para Estudo

Os trés casos selecionados para estudo sdo os seguintes:

e (1) Implantagdo de um ERP nas empresas do Grupo Vitéria da Unido (GVU),
conglomerado de empresas de porte médio voltadas a implantagdo de condominios

residenciais e comercializacao de lotes de terreno desses condominios;

« (2) Implantacdo de uma plataforma para gestdo do conhecimento realizada pela InMetrics
para um de seus clientes preferenciais que decidiu melhor documentar e instrumentalizar

seus futuros projetos de TI;

« (3) Implantagdo de uma plataforma para suportar um ambiente de ensino a distancia,
projeto realizado pelo ITAC, uma organizacdo primordialmente dedicada ao ensino a

distancia.

4.6.2 O Protocolo Elaborado para os Estudos de Caso

Dentre as possiveis alternativas, optou-se por explorar os casos por intermédio de entrevistas
semiestruturadas. Para tal, de modo a suportar a parte estruturada das entrevistas, foi
identificado um elenco basico de topicos a serem cobertos para possibilitar a obtencao de
informacdes sobre os quesitos mais relevantes de cada caso face aos objetivos da pesquisa.

Isto levou a elaboragdo do seguinte protocolo basico:

e (1) Definir, dentre os stakeholders de cada projeto, as pessoas a serem entrevistadas;
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e (2) Realizar e documentar as entrevistas, com o intuito de obter o seguinte rol de

informagdes e mapear cada caso:

- (a) A empresa e o projeto: descri¢do geral da empresa na qual o projeto foi realizado e
do proprio projeto em si;

- (b) A qualificagdo do projeto: verificagdo do atendimento, por parte do projeto, aos
requisitos estabelecidos para considera-lo complexo e voltado a implantagdo de um

componente de infraestrutura de TI;

- (c) A obtencdo de informacdes do projeto: descricdo dos mecanismos adotados para

obter as informagdes, bem como a indica¢ao de quando ocorreu o processo de obtengao;

- (d) Os dados quantitativos do projeto: obtencdo, quando existentes, dos dados

quantitativos do projeto, relevantes para sua valoragao;

- (e) O processo de gestdo de riscos: obten¢do dos procedimentos adotados para gerir os

riscos do projeto e a relagdo dos riscos inventariados e controlados;

- () O andamento do projeto: destaque dos incidentes significativos ocorridos ao longo da
realizacao do projeto que impactaram seu andamento € ndo s6 provocaram a intervencao

dos gestores como também produziram reflexos sobre o valor do projeto;

- (g) A visao dos incidentes significativos sob a oOtica das opgdes reais: analise dos
incidentes significativos, com vistas a verificar se os mesmos foram solucionados por

meio do exercicio de opcdes reais.

« (3) Colher ao longo das entrevistas, tanto quanto possivel, documentos formais referentes a

cada projeto.

Adicionalmente, em cada caso houve a inclusdo de questdes especificas nas entrevistas, de
modo a captar aspectos particulares e relevantes de cada um deles. As questdes especificas
introduzidas em cada estudo de caso estdo apresentadas na propria descri¢ao do caso, no item

que descreve a obtencao de informagdes (item 2.c do protocolo acima apresentado).

A cada entrevista realizada, as informagdes obtidas foram dispostas de maneira tal a compor o
contetdo constante do proximo capitulo desta monografia. Em cada um dos casos, versoes
sucessivas desse conteudo foram apresentadas e revisadas em conjunto com os entrevistados,
de modo a garantir que o conteudo final documentado efetivamente correspondesse na integra

aos fatos narrados e as informagdes coletadas.
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4.6.3 Relac¢io dos Entrevistados nos Casos

A execug¢do do primeiro passo do protocolo acima apresentado levou a definicdo das pessoas
a serem entrevistadas, cuja relagdo consta do Quadro 25, no qual também estd indicado o
tempo despendido por cada entrevistado, tanto para a realizagdo das entrevistas em si quanto

para a leitura e comentarios referentes ao material compilado, até a producao da versao final.

Quadro 25 - Relacao de Entrevistados

Projeto Entrevistados Tempo Dedicado (*)
(1) Implantacdo de ERP Sécio-Diretor GVU e Patrocinador Principal 6,0 h
Gerente GVU do Projeto (10.) 3,5h
Gerente GVU do Projeto (20.) 12,0 h
Coordenadora do Projeto (Fornecedor do ERP) 2,0h
(2) Implantacdo de Plataforma Gerente InMetrics do Projeto 6,0 h
para Gestao do Conhecimento Gerente de Contas InMetrics 2,5h
Diretor Comercial InMetrics 5,0h
Gerente do Projeto Cliente 30h
(3) Implantagao de Plataforma Diretor ITAC e Patrocinador Principal 14,0 h
para Ensino a Distancia
Total 54,0 h

(*) O tempo dedicado corresponde ao tempo total despendido pelo entrevistado em conjunto com o autor desta pesquisa, seja durante
as entrevistas ou na leitura e discussdes relativas ao material compilado; baseia-se, portanto, em informagdes registradas pelo autor
desta pesquisa.

4.7 Critérios para Qualificacido dos Casos

O processo de escolha dos casos envolveu, de inicio e de forma mandatoria, a analise dos
projetos candidatos em potencial, de maneira a verificar seu enquadramento como projetos
complexos de ITI. Para tal, as caracteristicas de cada projeto candidato foram confrontadas

com as relacionadas a seguir:
« Enquadramento como projetos de ITTI:

- O elenco de objetos de ITI considerado neste estudo € o que esta listado no Quadro 6;

- Portanto, os projetos candidatos, para serem considerados como de ITI, deveriam estar

compreendidos nessa lista do Quadro 6.
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« Enquadramento como projetos complexos:

- No topico 2.2.3 deste documento estdo apresentados e descritos em detalhe os atributos
considerados mandatorios para um projeto ser qualificado como complexo e, no topico

3.1.2, estd apresentada a defini¢do operacional adotada para projeto complexo;

- Portanto, os projetos candidatos, para serem considerados complexos, deveriam possuir
os atributos destacados na defini¢do operacional, os quais se encontram resumidos no

Quadro 26.

Quadro 26 — Atributos de Complexidade para Qualificacio dos Projetos para os Casos

Atributo Comentario

Grande quantidade e Um projeto complexo deve possuir uma grande quantidade e diversidade de
diversidade de atividades e agentes, que formam uma intrincada rede de interdependéncias, com
atividades e agentes  interagdes intensas, diversificadas e ndo usuais.

Incerteza Um projeto complexo ¢ aquele no qual a incerteza é esperada e, ao se¢ manifestar,
impacta o projeto nas mais diferentes formas, em especial por intermédio de
incidentes que provocam alteragdes imprevisiveis em comportamentos tanto de
atividads quanto de agentes.

Auto-organizagdo e ~ Um projeto caracteriza-se como complexo se os seus diversos agentes sdo

adaptagdo demandados a demonstrar capacidade de se adaptar a mudangas e/ou de ajustar a
estrutura interna do projeto de modo a responder satisfatoriamente a essas
mudangas.
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S ESTUDOS DE CASO REALIZADOS

Neste capitulo sao descritos os casos que foram selecionados para exploragdo. Sao trés casos,
cada um envolvendo um projeto complexo de ITI analisado sob a dtica das opgdes reais. Os
casos foram escolhidos em funcdo da sua aderéncia as caracteristicas mandatorias
relacionadas na se¢do 4.7 desta monografia e, em cada um deles, foram esmiucados os
aspectos citados no topico 4.6.2, com base em documentos formais coletados e em entrevistas

realizadas com stakeholders dos projetos em questao.

Os casos aqui descritos dizem respeito a: (1) um projeto de implantacdo de ERP, (2) um
projeto de implantagao de plataforma de TI para gestdo do conhecimento e (3) um projeto de

implantagdo de infraestrutura de TI para ensino a distancia.

5.1 Caso 1: "Implantacio de ERP"

Este primeiro, dentre os trés casos descritos, explora a implantagdo de um ERP realizada em
uma empresa brasileira de capital fechado e de porte médio, que decidiu melhor

instrumentalizar suas operacdes € aprimorar seus controles internos e mecanismos de gestao.

5.1.1 A Empresa e o Projeto

Este projeto foi realizado ao longo do segundo semestre de 2013 no Grupo Vitoria da Unido,
GVU (www.gvu.com.br), um conglomerado de empresas de capital 100% brasileiro, com
cerca de 35 anos de atuacdo e voltado a implantagdo de condominios residenciais e
comercializacdo de lotes de terreno desses condominios. Atualmente, a estrutura
organizacional do GVU compreende uma holding e 15 empresas coligadas, sendo que seu
escritorio central localiza-se na cidade de Belo Horizonte e sua atuagdo estd quase que

totalmente concentrada no Estado de Minas Gerais, no qual mantém, no momento, cerca de

30 empreendimentos ativos que congregam um total de aproximadamente oito mil lotes.

O GVU ¢ um grupo dotado de caracteristicas muito particulares, pois, apesar de dispor de

controles operacionais e gerenciais pouco desenvolvidos, vinha obtendo excelentes resultados
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em termos financeiros nos ultimos anos e experimentando um crescimento bastante
expressivo. Além disso, 0 GVU sempre se pautou por uma utilizagdo incipiente dos recursos

de TI, empregando poucos sistemas computadorizados e de abrangéncia limitada.

Em meio a essa realidade, o GVU deparou-se, em meados de 2012, com a oportunidade de
admitir como sdcia uma empresa de investimentos, liderada por profissionais experientes e
com comprovada vivéncia em gestdo empresarial. Assim que esta nova socia foi admitida,
teve inicio um processo amplo de reestruturacao, que incluiu a expansao € o aprimoramento
dos controles internos € o aumento do grau de informatizagdo da empresa, acdes estas todas

suportadas pela implantacdo de um ERP.

Os trabalhos prévios ao Projeto GVU-ERP, como este foi denominado, tiveram inicio no més
de abril de 2013 e compreenderam a identificacdo, no mercado, de solugdes vidveis aderentes
as caracteristicas dos negocios do GVU e a selecdo da solugdo mais compativel com essas
caracteristicas. Para tal, o GVU definiu que a implantagdao deveria contemplar os méddulos de
gestdo de contratos de venda, cobranga, compras e recebimento, folha de pagamento,
financas, ativo imobilizado e contabilidade e elaborou uma lista de requisitos técnicos e de
negocio a serem atendidos pela solucdo. Em adi¢do, foi definido que a entrada em operacao
deveria ocorrer em 02/01/2014, para todas as empresas e loteamentos simultaneamente. Como
um detalhe, até entdo a folha de pagamento e a contabilidade eram terceirizadas ¢ o GVU

decidiu se aparelhar para reinternalizar essas atividades.

Ao término do processo de selegdo, a escolha recaiu sobre a solucao oferecida pela Totvs, que
apresentou uma proposta abrangendo nao apenas o fornecimento do software, mas também o
apoio na implantagdo. Depois de formalizada a contratacdo, o GVU e a Totvs definiram em
conjunto um cronograma preliminar para o Projeto GVU-ERP, estabelecendo o periodo de
julho a dezembro de 2013 para o preparo para a implantacdo e um periodo de 30 dias apds
02/01/2014 para o acompanhamento pods-implantacdo. Em paralelo, o GVU optou por
contratar o autor desta tese para atuar como consultor responsavel por acompanhar os

trabalhos e garantir a qualidade dos produtos gerados.

O GVU nao dispunha na época (e continua nao dispondo atualmente) de uma metodologia de
gestdo de projetos e, em decorréncia deste fato, concordou com a adogao da metodologia da

Totvs. A gerente de projetos destacada pela Totvs (doravante denominada Coordenadora
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Totvs-ERP) assumiu a responsabilidade por coordenar a elabora¢do do plano do projeto,

contando com a colaboragdo do seu contraparte, o Gerente GVU-ERP, e também deste autor.

5.1.2 A Qualificacdo do Projeto

Para ser um projeto qualificado para os fins do estudo que culminou com a elaboragdo desta
tese, o Projeto GVU-ERP necessitava satisfazer as duas condigdes mandatorias: (1) tratar da
disponibilizacdo de um componente de ITI e (2) ser complexo. Quanto entdo a estes dois

quesitos, tem-se:

« Disponibilizagdo de um componente de ITI:

- Para verificar o atendimento a esta condi¢do, pode-se recorrer ao indicado na segdo 4.7
desta monografia (e, por extensdo, no Quadro 6) para concluir que este projeto, de fato,
trata da implementacao de um componente de ITI, mais particularmente de um item dos
aplicativos compartilhaveis, estes pertencentes a categoria dos ativos de natureza técnica

ou tecnologica.

« Complexidade:

- Schneberger e McLean (2003) argumentam que ERPs, devido a sua capacidade para
integrar e gerenciar processos de negdcios das empresas, especialmente em empresas
geograficamente distribuidas, podem se mostrar extremamente complexos para ser

implantados e operados;

- Stefanou (2001), por sua vez, destaca que a complexidade dos projetos de implantacao
de ERP tem sido reconhecida tanto por pesquisadores quanto por profissionais de TI;
nesta mesma linha de raciocinio, Hakkinen e Hilmola (2008) compartilham da opinido
que a implanta¢do de um ERP normalmente se mostra um projeto complexo e arriscado,
que envolve varios distintos componentes e, para ser bem sucedida, deve superar

inimeros desafios que surgem antes e depois do sistema entrar em operagao;

- De todo modo, independentemente das colocagdes desses autores, o Projeto GVU-ERP,
quando confrontado com os atributos de complexidade relacionados no Quadro 26,

mostrou plena aderéncia a todos eles; de fato, este projeto:

o Compreendeu uma extensa lista de atividades, organizadas em véarios grupos distintos

que apresentavam uma multiplicidade de inter-relacdes um para com o outro,
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essencialmente devido ao fato de seu escopo incluir a implantacdo de sete mddulos do

ERP para cerca de 30 empreendimentos imobilidrios;

o Envolveu inimeros stakeholders, tanto externos ao GVU (no caso, os profissionais da
Totvs) quanto internos, estes representados por sete gestores de areas administrativas,
pelos gestores operacionais (cada um deles responséavel por um dos empreendimentos
imobiliarios) e por todos os socios (0s antigos € a nova sbcia), que, a época,

interagiam de forma ndo completamente estavel e regular;

o Apresentou um alto grau de incertezas acerca da realizagdo de todas as atividades
durante o tempo total esperado, devido tanto a dificuldade natural para executar essas

atividades quanto a extensa teia de inter-relagdes entre elas;

o Demandou dos stakeholders capacidade de adaptacdo frente as mudancas ocorridas

devido a incidentes de porte significativo verificados.

Por todas as consideragdes acima, pode-se admitir que o Projeto GVU-ERP atendeu aos

requisitos para ser considerado complexo e efetivamente envolveu um componente de ITL

5.1.3 A Obtencao de Informacées do Projeto
As informagdes aqui apresentadas, relativas ao Projeto GVU-ERP, foram obtidas em duas

etapas distintas:

« Durante a realizagdo do projeto, por forca da sua participagdo como consultor do GVU, o
autor desta tese coletou inumeras informacgdes relevantes sobre o andamento do trabalho,
tanto as registradas em atas de reunides e correspondéncias formais trocadas com e entre os

gestores € a equipe do projeto quanto sob a forma de registros pessoais;

« Ao longo do terceiro trimestre de 2015, por meio de entrevistas formais com o gestor que
atua no GVU como representante da nova sécia (doravante denominado Sécio GVU-ERP)
e com os dois Gerentes GVU-ERP (houve uma substituicdo de profissional durante o

projeto, fato este detalhado mais adiante).

As entrevistas seguiram o roteiro basico descrito no topico 4.6.2 desta monografia e, dadas as
caracteristicas particulares do Projeto GVU-ERP, contemplaram adicionalmente a exploragao

dos seguintes aspectos:
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- A visdo do GVU acerca dos incidentes mais significativos ocorridos e que motivaram a

realizacao de ajustes no plano original do projeto;

- As eventuais alteracdes nas expectativas acerca dos resultados esperados, em face de

mudangas de curso provocadas por incidentes;

- Os impactos sentidos nos negdcios do GVU com a implantagcdo do ERP.

As entrevistas realizadas nao foram gravadas, tendo sido documentadas apenas por escrito.

5.1.4 Os Dados Quantitativos do Projeto

Previamente a selecao do ERP a ser contratado, o GVU elaborou um orgamento preliminar
para o investimento a ser realizado, o qual foi ajustado depois da escolha da solucao a ser
adotada e apds uma rodada final de negociacdo com a Totvs. Os valores por fim estabelecidos
para o investimento a ser feito pelo GVU estdo apresentados na Tabela 1. No que se refere ao
retorno esperado, foi elaborada uma lista de beneficios qualitativos, ndo tendo havido a

valoragao desses beneficios em termos monetarios.

Tabela 1 — Custos e Beneficios do Projeto GVU-ERP

| Inicio:  07/2013 Término Previsto:  01/2014 |
| Investimento Total Previsto (Mil RS$): 756,0 |
Desembolso Previsto (1)
Periodo Valor (Mil RS) Periodo Valor (Mil RS) Periodo Valor (Mil RS)
08/2013 67,0 11/2013 67,0 02/2014 67,0
09/2013 67,0 12/2013 67,0 03/2014 67,0
10/2013 67,0 01/2014 67,0 04/2014 220,0
Gasto Mensal Previsto (1)
De A Valor (Mil RS) De A (3) Valor (Mil RS)
01/07/2013 31/03/2014 3,5 01/04/2014 31/12/2018 9,5
Beneficios Esperados (2)
. Valor Previsto Periodo Previsto
Descrigao .
(Mil RS) De A (3)
Integracdo de dados com automatizacdo de interfaces - 01/04/2014 31/12/2018
Aumento da confiabilidade dos dados transacionados - 01/04/2014 31/12/2018
Aumento da seguranca dos dados transacionados -- 01/04/2014 31/12/2018
Aprimoramento dos controles internos - 01/07/2014 31/12/2018
Promog3o de condicdes para expansdo dos negdcios -- 01/04/2014 31/12/2018
1. Por questdes de confidencialidade, os valores a seguir ndo sdo os efetivos, tendo sido obtidos com a aplicagdo de um fator multiplicativo
que, no entanto, manteve a proporcionalidade.
2. Os beneficios relacionados sdo esperados em decorréncia de agdes futuras a serem viabilizadas pela implantagdo do ERP.
3. Esta data foi definida tendo em vista um horizonte estimado de 5 anos de vida Util para a versdo implantada do ERP.
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5.1.5 O Processo de Gestao de Riscos
O plano elaborado pela Totvs para o Projeto GVU-ERP ndo contemplou um capitulo

dedicado a gestao de riscos, os quais nem sequer foram mapeados.

Assim, o projeto foi conduzido sem um mecanismo formal de gestdo de riscos, o que fez com
que os incidentes verificados fossem analisados e solucionados no momento em que
ocorreram, sem uma visao € um preparo prévios acerca do que poderia vir a ser enfrentado ao

longo dos trabalhos.

5.1.6 O Andamento do Projeto
Os aspectos mais relevantes do andamento do Projeto GVU-ERP, destacados nas entrevistas
realizadas, compdem as divisdes deste topico, que compreende ainda uma breve descricao

acerca do inicio dos trabalhos.

5.1.6.1 O Inicio dos Trabalhos

O Projeto GVU-ERP teve seu inicio formalizado em uma reunido de aprovagdo do plano de
trabalho ocorrida em 08/07/2013. Porém, ja cerca de duas semanas antes dessa data, o GVU
definiu a pessoa que iria atuar como Gerente GVU-ERP e contratou o consultor externo, de
tal sorte que esses dois profissionais passaram a atuar em conjunto com a Coordenadora
Totvs-ERP na elaboracdo do plano. Durante esta etapa, foram sendo definidos os usuarios-
chave do GVU que iriam coordenar os trabalhos junto as suas areas de atuacao, bem como as

pessoas internas que iriam fazer parte do comité gestor do projeto.

5.1.6.2 A Substituicao do Gerente GVU-ERP

Os trabalhos tiveram um andamento normal durante as primeiras nove semanas, apos o que
surgiu a necessidade de o GVU substituir o seu Gerente destacado para o projeto, tendo em
vista o remanejamento desse profissional para uma nova unidade de negocios que foi
constituida e a impossibilidade dele permanecer dedicando o tempo requerido para
desempenhar suas fungdes no projeto. Este primeiro incidente foi superado com a adogao de

duas medidas: (1) foi designado um novo profissional do GVU para exercer o papel de
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Gerente e (2) foi solicitada do autor desta tese uma dedica¢do horaria maior, de modo a apoiar

o novo Gerente e buscar garantir uma transicdo menos traumatica.

Contribuiu para que este episodio fosse superado sem consequéncias mais sérias o fato de o
novo Gerente designado pelo GVU ja estar atuando no projeto como usudrio-chave da area de
financas. Acabou sendo visivel apenas uma certa dificuldade para aprovar os produtos que
estavam em elaboragdo e haviam contado com a contribui¢ao do Gerente que se desvinculou
do projeto. O autor desta monografia, que também havia participado da elaboragdo desses

produtos na qualidade de consultor externo, apoiou o novo Gerente GVU-ERP nesta tarefa.

5.1.6.3 A Substituicao da Coordenadora Totvs-ERP

Depois de transcorridas 16 semanas de projeto e sem qualquer tipo de aviso antecipado, a
Coordenadora Totvs-ERP comunicou ao GVU que iria entrar em férias e ausentar-se do
projeto por 30 dias e solicitou uma reunido extraordinaria para apresentagao da sua substituta.
Apesar de ja ter havido reclamagdes nao muito incisivas por parte do GVU até aquele
momento, devido ao que se considerava ser uma dedicagdo ao projeto aquém da pactuada por
parte da Coordenadora Totvs-GVU, este fato provocou uma reagdo incisiva de indignagao por

parte do GVU, manifestada formalmente na reunido de apresentacdo da nova Coordenadora.

A questdo crucial destacada pelos entrevistados nem foi tanto a substituicdo em si, mas o
conteudo apresentado pela Totvs no plano detalhado da entrada do sistema em operagdo (o
"plano da virada"), o primeiro instrumento divulgado pela nova Coordenadora Totvs-ERP. O
plano da virada estabelecia a entrada em operagdo em 02/01/2014 de apenas uma empresa
coligada e o roll-out para a holding e demais coligadas a partir de fevereiro de 2015. O Socio
GVU-ERP declarou na entrevista ter ficado surpreso ao tomar conhecimento desse plano,
especialmente pelo fato de a nova Coordenadora Totvs-ERP ter afirmado que o havia
recebido dessa forma da sua antecessora. Dado que era mandatorio que a implantagao fosse
feita na modalidade de rodada unica para todas as coligadas, a Coordenadora Totvs-ERP
revisou o plano da virada e promoveu uma adigdo de homens-hora ao projeto sem custo

adicional para o0 GVU, de modo a garantir a implantacdo plena em 02/01/2014.

Este, na opinido unanime dos entrevistados, foi o incidente que mais abalou o relacionamento

entre 0 GVU e a Totvs, pois confirmou a suspeita de que tinha havido uma dedicagdo muito
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aquém da requerida por parte da antiga Coordenadora Totvs-ERP. Mas os entrevistados
também, de forma unanime, destacaram o elevado grau de profissionalismo e a competéncia
da nova Coordenadora Totvs-ERP, que, com habilidade e pulso firme, recolocou o projeto nos
eixos. A atuacdo desta nova Coordenadora foi considerada tao decisiva pelo GVU que foi
feita uma solicitacdo formal a Totvs para que ela continuasse a frente do projeto, descartando-
se o retorno da antiga Coordenadora. A Totvs, apos certa relutancia, acabou por concordar

com o pleito do GVU e a nova Coordenadora foi mantida até o final do projeto.

5.1.6.4 A Conversao do Cadastro Digital de Contratos de Venda

O cadastro de contratos de vendas vinha sendo mantido, desde ha cerca de cinco anos, em um
sistema computadorizado operado em modo stand alone. Como o volume de contratos era da
ordem de quatro mil e o de parcelas financiadas a receber da ordem de 250 mil, optou-se por
desenvolver uma interface automatizada para converter esses dados para o ERP. Algumas
alternativas foram analisadas para a realizacdo deste trabalho e, por fim, a escolha recaiu
sobre a propria Totvs, basicamente devido aos conhecimentos acerca da estrutura da base de

dados do ERP.

A Totvs elaborou uma proposta complementar para este trabalho e alocou um analista de
sistemas especialista no tema, o qual, com o auxilio deste autor, identificou a estrutura da base
de dados do sistema antigo e montou um mapa da conversdo. Entretanto, os tramites para a
contratacdo desta atividade e para alocacdo do analista tiveram uma demora excessiva € 0s
entrevistados sustentaram que esta demora, por eles atribuida integralmente a Totvs, foi a
grande responsavel pelo atraso no desenvolvimento da interface, o que fez com que a
conversdo, inicialmente prevista para ocorrer em 29/12/2013, somente fosse finalizada em
14/01/2014. E, mesmo assim, com o desprezo de diversos contratos, que ndo foram
convertidos por varios motivos, € com alguns erros relativamente graves nos contratos

convertidos, como perda de dados e inconsisténcias.

Os entrevistados mencionaram que este foi o segundo incidente mais impactante do projeto e
que, para supera-lo, a solucdo foi reter o cadastramento de novos contratos até a liberacao da
nova base de dados em 14/01/2014 e manter a emissao de boletos de cobranga por meio do
sistema antigo também até essa data, acarretando dificuldades operacionais posteriores para a

sincronizagdo das bases de dados.
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5.1.6.5 A Implantacido da Cobranca Bancaria Automatizada

A cobranga de titulos por intermédio dos bancos no Brasil, que ¢ a forma adotada pelo GVU,
se da de duas maneiras distintas: via integracdo digital e via titulos avulsos. A integracao
digital compreende a geracao de arquivos com os titulos a serem cobrados, o envio desses
arquivos a um banco para registro e emissao fisica dos titulos e o posterior recebimento de
arquivos de retorno com os dados dos titulos registrados e dos recebidos. A cobranca via
titulos avulsos compreende a emissdo dos titulos pelo sacador em nome de um banco
cobrador, seu envio diretamente aos sacados e, apos o pagamento, o recebimento por parte do
banco cobrador dos dados dos titulos recebidos; estes titulos sdo recebidos, portanto, sem

prévio registro no sistema computadorizado do banco cobrador.

No caso do Projeto GVU-ERP, o desenvolvimento da interface digital para cobranca fazia
parte das atividades contratadas junto a Totvs e, como bem lembraram os entrevistados,
deveria atender a uma decisdo tomada pelo GVU de mudar seu banco cobrador. Assim, a
Totvs teria que desenvolver uma interface diferente da existente no sistema antigo, que

suportava a integracdo com um banco com o qual o GVU deixaria de operar a partir de 2014.

A disponibilizagdo desta interface aconteceu somente em meados de fevereiro de 2014, com
um atraso, portanto, de cerca de 45 dias para com relacdo a data de inicio da operacdo do
ERP. Na opinido dos entrevistados, este foi o incidente mais critico ocorrido no projeto, pois
impactou negativamente o processo de negocio mais sensivel do GVU: a entrada de dinheiro

proveniente da cobranga referente aos contratos de venda.

Os entrevistados afirmaram que as consequéncias deste incidente foram bastante sérias, pois,
além de impactarem o fluxo de caixa, implicaram na manutencdo da emissdo de titulos
avulsos via o sistema antigo até que a nova interface pudesse ser utilizada, demandando um
trabalho manual, exaustivo e sujeito a erros, de inclusdo dos dados dos titulos emitidos na

base de dados do ERP e de baixa dos titulos recebidos.
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5.2 Caso 2: "Implantacio de Plataforma para Gestiao do Conhecimento"

Este segundo caso explora a implantagdo de uma plataforma para gestdo do conhecimento
levada a cabo pela InMetrics para um de seus clientes preferenciais que decidiu melhor

documentar e instrumentalizar seus futuros projetos de TI.

5.2.1 A Empresa e o Projeto

A InMetrics (www.inmetrics.com.br) ¢ uma empresa de capital 100% brasileiro, fundada em
2002 na cidade de Campinas, no interior do estado de Sao Paulo, dentro de uma incubadora
da Softex (atual Associacdo para Promocdo da Exceléncia do Software Brasileiro), por um
grupo de engenheiros recém-formados oriundos da Universidade Estadual de Campinas
(Unicamp). Em 2008, a InMetrics abriu uma unidade na cidade de Sdo Paulo e em 2009,
vislumbrando uma possibilidade de expandir suas atividades para o exterior, instalou uma
unidade na cidade de Santiago, no Chile, a partir da qual, desde entdo, tem prestado servigos a
diversas empresas daquele pais e procurado explorar outros mercados da regido andina. Hoje,
a Inmetrics conta com uma equipe de cerca de 550 colaboradores, dentre os quais mais de
90% sao técnicos especialistas, compondo um time que atua diretamente na execucdo de

projetos e na prestagdo de servigos continuados na area de T1.

Em fins de 2013, um dos principais clientes da InMetrics contratou a execu¢do de um novo
conjunto de projetos, compondo um programa com cerca de uma duzia de iniciativas, entre as
quais constava o desenvolvimento de uma plataforma para gestdo do conhecimento, com a
finalidade especifica de armazenar informacdes relevantes para seus futuros projetos de TI,
mais especificamente as que diziam respeito aos processos de teste e homologacdao de
aplicativos, tais como: casos de teste, instru¢des e instrumentos de treinamento, manuais de
produtos e ligdes aprendidas em projetos. Segundo a definicdo deste cliente, o escopo desta
iniciativa deveria compreender: (1) a defini¢do de uma arquitetura para a plataforma, que
estabelecesse quais componentes deveriam ser adotados, quais informacgdes deveriam de fato
ser nela armazenadas e como estas deveriam ser organizadas, (2) a selegdo dos componentes
de software requeridos para a montagem dessa plataforma e (3) a implantacdo de uma base de

conhecimentos a titulo de piloto e validagao da plataforma.
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O programa como um todo tinha um tempo previsto para realiza¢do da ordem de oito meses e
a iniciativa relativa a plataforma para gestdo do conhecimento era a quarta na sequéncia de
execugao estabelecida, dependendo tecnicamente das trés iniciativas anteriores. O cronograma
acordado com o cliente previa que esta iniciativa, doravante denominada "Projeto InMetrics-

PGC", tivesse inicio no quarto més do programa e consumisse cinco meses de trabalho.

5.2.2 A Qualifica¢ao do Projeto

Para também ser qualificado para os fins do estudo que culminou com a elaboragdo desta tese,
o Projeto InMetrics-PGC necessitava satisfazer as mesmas duas condi¢des mandatorias ja
citadas no caso anterior: (1) tratar da disponibilizagdo de um componente de ITI e (2) ser

complexo. Quanto entdo a estes dois quesitos, tem-se:

« Disponibilizagdo de um componente de ITI:

- Para verificar o atendimento a esta condi¢do, pode-se recorrer ao indicado na segdo 4.7
desta monografia (e, por extensdo, no Quadro 6), o que permite concluir que este projeto
de fato tratou da implementacdo de um componente de ITI, mais particularmente de um
item dos produtos de software compartilhaveis, estes pertencentes a categoria dos ativos

de natureza técnica ou tecnologica.

. Complexidade:

- H4 uma grande quantidade de estudos académicos versando sobre plataformas para
gestdo do conhecimento, gestdo de contetdos e assemelhadas; contudo, dentre esses
estudos, ndo foi possivel identificar algum que tenha avaliado o grau e os fatores de

complexidade de projetos destinados a implantar este tipo de plataforma;

- Gallupe (2001) realizou uma revisao bibliografica centrada em implantagdes de sistemas
de gestao do conhecimento e propos classifica-las em quatro categorias, de acordo com
seu escopo e foco; porém, neste artigo nao ¢ feita mencao a dificuldade ou desafios que

possam ter sido encontrados nesses projetos de implantagao;

- Liao (2003) realizou uma revisao bibliografica sobre a implantacdo de solugdes de
gestdo do conhecimento no periodo de 1995 a 2002 e, com base em 234 estudos
identificados, classificou a tecnologia empregada e suas respectivas aplicacdes em sete
categorias, porém ndo reportou nenhuma dificuldade em particular relacionada a

implantacdo de solugdes que empregaram qualquer uma dessas tecnologias;
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- Sedighi e Zand (2012) realizaram uma pesquisa acerca dos fatores criticos de sucesso
associados a implantac¢do de gestdo de conhecimento reportados em estudos académicos
e identificaram 35 fatores, dentre os quais sete relacionados diretamente a tecnologia,

porém nao citam exemplos de projetos nos quais esses fatores foram reportados;

- Se, por um lado, ndo ha indicativos na literatura académica sobre como avaliar a
complexidade de se implantar uma plataforma para gestdo do conhecimento, por outro
lado, o Projeto InMetrics-PGC, quando confrontado com os atributos de complexidade

listados no Quadro 26, mostrou plena aderéncia a todos eles; de fato, este projeto:

» Compreendeu uma extensa lista de atividades, organizadas em varios grupos distintos
que apresentavam uma multiplicidade de inter-relacdes um para com o outro, em
esséncia devido ao fato de incorporar trés frentes de trabalho interligadas: (1) definir a
arquitetura, (2) selecionar os componentes € implantar a plataforma e (3) implantar

uma base de conhecimentos, a titulo de piloto e prova de validacao desta plataforma;

o Envolveu sete stakeholders, compreendendo quatro gestores da area de Qualidade e
Homologacao de TI do cliente e trés gestores da InMetrics, no caso o Gerente do

Programa, o Gerente da Fabrica de Testes e o Gerente de Contas que atende o cliente;

o Apresentou um alto grau de incertezas quanto a realizacdo de todas as atividades
durante o tempo total esperado, devido a diversos fatores: (a) a dificuldade natural
para executar essas atividades e (b) a extensa teia de inter-relagcdes entre elas e para

com relagdo aos demais projetos do programa;

o Demandou dos stakeholders capacidade de adaptacdo frente as mudancas ocorridas

devido a um incidente de porte significativo verificado.

Por todas as colocagdes feitas neste topico, admite-se que o Projeto InMetrics-PGC envolveu

de fato um componente de ITI e atendeu aos requisitos para ser considerado complexo.

5.2.3 A Obtencao de Informacées do Projeto

As informagdes aqui apresentadas relativas ao projeto foram obtidas ao longo dos meses de
outubro e novembro de 2015, por meio de entrevistas realizadas com o profissional que
exerceu o papel de Gerente do Projeto por parte da InMetrics e com o Gerente de Contas da
InMetrics que atende ao cliente. As entrevistas realizadas ndo foram gravadas, tendo sido

documentadas apenas por escrito. A semelhancga do caso anterior, também seguiram o roteiro
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basico descrito no topico 4.6.2 desta monografia e, face as caracteristicas particulares do

Projeto InMetrics-PGC, focaram adicionalmente na exploragdo dos seguintes aspectos:

« A visdo da InMetrics acerca dos incidentes mais relevantes ocorridos € que motivaram a

realizagdo de ajustes no plano original do projeto;

. As eventuais alteragcdes nas expectativas acerca dos resultados esperados com a realizagdo

do projeto, em face de mudancas de curso ditadas pelos incidentes;

« Os impactos sentidos nos projetos de TI do cliente com a implantagdao da plataforma de

gestdo do conhecimento.

5.2.4 Os Dados Quantitativos do Projeto

O Projeto InMetrics-PGC foi contratado pelo cliente a um prego fechado, cujo valor, por forca

de um acordo de confidencialidade, ndo pode ser revelado pela InMetrics. Pode-se afirmar,

apenas, que se tratou de um valor compativel com os regularmente praticados pela InMetrics

tanto junto a esse cliente quanto em projetos de natureza assemelhada. No que diz respeito ao

retorno esperado, o cliente elaborou uma lista de beneficios apenas qualitativos, ndo tendo

sido feita a valoragao desses beneficios em termos monetarios (vide Tabela 2).

Tabela 2 — Custos e Beneficios do Projeto InMetrics-PGC

Inicio:

08/2014

Término Previsto:

12/2014

Investimento Total Previsto (Mil RS):

Desembolso Previsto (1)

Periodo Valor (Mil RS) Periodo Valor (Mil RS) Periodo Valor (Mil RS)
08/2014 -- 10/2014 -- 12/2014 -
09/2014 -- 11/2014 --
Gasto Mensal Previsto (1)
De A (3) Valor (Mil RS) De A Valor (Mil RS)
01/04/2014 31/12/2019 -
Beneficios Esperados (2)
- Valor Previsto Periodo Previsto
Descrigdao X
(Mil RS) De A (3)
Ganho de produtividade por reuso de casos de teste - 04/2015 12/2019
Reuso de instrugdes e instrumentos de treinamento - 04/2015 12/2019
Facilidade no acesso a documentagdo de produtos -- 04/2015 12/2019
Ganho de produtividade por uso de licbes aprendidas -- 04/2015 12/2019

1. Por questdes de confidencialidade, os valores investidos no projeto ndo sdo passiveis de divulgagao.
2. Os beneficios relacionados sdo esperados em decorréncia de agdes futuras a serem viabilizadas pela implantagdo da plataforma de
gestdo do conhecimento.

3. Esta data foi definida tendo em vista um horizonte estimado de 5 anos de vida Util para a versdo implantada da plataforma.
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5.2.5 O Processo de Gestiao de Riscos

O plano elaborado pela InMetrics para o programa como um todo e para o Projeto InMetrics-
PGC em particular ndo contemplou um tépico dedicado a gestdo de riscos, os quais, a
semelhanga do descrito anteriormente no caso do projeto apresentado na secdo 5.1 desta

monografia, nem sequer foram mapeados.

Assim, este projeto também foi conduzido sem um mecanismo formal de gestao de riscos, o
que fez com que os incidentes verificados fossem analisados e solucionados apenas no
momento em que ocorreram, sem uma visao prévia acerca do que poderia vir a ser enfrentado

ao longo do projeto.

5.2.6 O Andamento do Projeto
Os aspectos mais relevantes do andamento do Projeto InMetrics-PGC, destacados nas
entrevistas realizadas, compdem as divisdes deste topico, que compreende também uma breve

descrigao relativa ao inicio dos trabalhos.

5.2.6.1 O Inicio dos Trabalhos

O programa do qual o Projeto InMetrics-PGC fez parte teve inicio em fevereiro de 2014 e esta
iniciativa em particular iniciou-se em agosto de 2014, com um pequeno atraso em relagdo ao
cronograma inicial, tendo em vista alguns ajustes de ordem geral verificados no programa

como um todo e que impactaram todos os projetos nele contemplados.

5.2.6.2 A Defini¢cdo da Arquitetura e Selecio dos Componentes

As primeiras atividades do Projeto InMetrics-PGC compreenderam: (1) a definicdo dos
objetos a serem armazenados na plataforma de gestdo do conhecimento a ser instituida, (2) a
defini¢do da organizacdo a ser adotada para este armazenamento, (3) a defini¢do da

arquitetura da plataforma e (4) a sele¢ao dos componentes a serem empregados.

A arquitetura definida seguiu o padrdo usual para plataformas desta natureza, ou seja,

compreendeu a combinacao de um software de gerenciamento de bases de dados com um de
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gestdo de conteudos, este ultimo com as tradicionais capacidades de estruturagdo, indexacao,

recuperagdo e publicagdo de objetos.

Ja a selecdo dos componentes levou em consideracao os requisitos estabelecidos pelo cliente,
que implicavam em haver plena aderéncia aos seus padrdes internos, o que significava, entre

outros aspectos, que o gerenciador de bases de dados deveria ser o SQL Server ou o Oracle.

Com base nesta premissa e nas caracteristicas da arquitetura definida, a InMetrics pesquisou
os gerenciadores de contetdos disponiveis no mercado e chegou a uma lista final composta
por trés opcdes alternativas: SharePoint, SVN e Joomla. Dentre estas opgdes, a que pareceu
mais adequada, ao fim da analise preliminar, foi o Joomla, apesar de ser um produto ainda
nao utilizado pelo cliente e também nunca explorado anteriormente pela equipe de técnicos da
InMetrics. Como se trata de um software livre e sua utilizagdo, portanto, ndo implicaria em
nenhum tipo de desembolso, houve o consenso no sentido de que valeria a pena a escolha,
ainda que uma futura andlise mais aprofundada viesse a demonstrar algum tipo de

inadequacao e fosse necessaria a sele¢ao de outra alternativa.

Ao longo das discussdes que envolveram o processo de escolha do gerenciador de conteudos,
a InMetrics informou ao cliente que a versao do Joomla que se pretendia adotar era
compativel apenas com o gerenciador de bases de dados MySQL, que ndo era nenhum dos
dois gerenciadores em principio autorizados. Este aspecto, entretanto, foi relevado e houve a

concordancia do cliente quanto a utilizagdo do MySQL.

5.2.6.3 A Montagem da Plataforma para Gestao do Conhecimento

Uma vez definidos os componentes, o preparo e a configuracao da plataforma tiveram inicio
em novembro de 2014. Esta montagem foi feita num ambiente de homologacao da prépria
InMetrics, de modo a possibilitar maior flexibilidade para os trabalhos de configuracdo e

teste.

Esta etapa teve a duragdo de quatro semanas, ao término das quais a plataforma foi validada
com conteudos de teste elaborados pela InMetrics. Até a conclusdo desta etapa, portanto, o

projeto transcorria dentro do prazo previsto de cinco meses para sua execucao.
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5.2.6.4 A Nao Aderéncia do Gerenciador de Contetdos aos Padrdes do Cliente

Com a plataforma devidamente testada e liberada, foi acordada com o cliente a data da
migracao para o seu ambiente de TI. Porém, no momento da migracao, o cliente, apesar de ter
concordado anteriormente, comunicou a InMetrics a impossibilidade de instalar a plataforma
com o gerenciador de bases de dados MySQL, por ndo ser este um produto homologado
internamente. De modo a superar este impasse, a InMetrics sugeriu que se substituisse o
MySQL pelo SQL Server, troca, contudo, que ndo se mostrou viavel, pois a versao adotada do

Joomla ndo apresentava compatibilidade com o SQL Server.

Decorridos cerca de 20 dias nesse impasse, a InMetrics identificou como alternativa para
solucionar a pendéncia a utilizacdo de outra versdao do Joomla, esta sim compativel com o
SQL Server, porém ainda nao traduzida para o portugués. Uma vez mais, o cliente rejeitou a

solugdo, por esta ndo atender a sua padronizagdo interna.

Depois de sucessivas conversas € reunides com o cliente, optou-se entdo por buscar um
gerenciador de conteudos alternativo para substituir o Joomla. Segundo os entrevistados, estas
conversas ocorreram sempre em um clima amigéavel, com todos buscando alternativas para
superar o impasse € sem mutuas acusagdes ou busca por culpados; os entrevistados entendem
que tal se deu devido ao efetivo interesse do cliente na implantacdo da plataforma e,

particularmente, nos beneficios futuros que ela poderia proporcionar.

5.2.6.5 A Substituicao do Gerenciador de Conteudos

A equipe técnica da InMetrics voltou a campo para identificar um novo gerenciador de
conteudos, desta feita que fosse compativel com o SQL Server, mas que também apresentasse
caracteristicas semelhantes as do Joomla, dado todo o investimento que j& havia sido feito no
desenho dos processos de utilizagdo da plataforma. Apds sete semanas de pesquisa, a
InMetrics identificou como possiveis substitutos o Drupal e o WordPress e realizou uma
analise rapida para verificar a melhor op¢do entre os dois. Ao término desta analise, a
InMetrics optou por recomendar ao cliente a utilizacdo do Drupal, recomendagdo esta aceita

no inicio de margo de 2015.

Isto posto, a equipe da InMetrics deu inicio a reconfiguragdo da plataforma, uma vez mais no

seu proprio ambiente de TI. O novo produto escolhido ndo possui as mesmas caracteristicas
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que o Joomla na camada de apresentacdo, o que veio a demandar um esforco adicional de
configuracdo. Desse modo, a substitui¢do como um todo acabou por consumir quatro semanas
para ser realizada, mas, por fim, a instalacao da plataforma no ambiente de TI do cliente pode

ser realizada sem novos percalgos.

5.2.6.6 A Realizaciao do Piloto e Homologacao da Plataforma

Ja com a plataforma definitivamente instalada no ambiente de TI do cliente, o piloto foi enfim
executado, com a escolha de uma base de conhecimentos a titulo de piloto e com carga e
manipulacdo dos objetos presentes nessa base. Ao término de cinco semanas de execuc¢ao do

piloto, o cliente por fim homologou a plataforma.

5.2.6.7 Utilizacao da Plataforma
Uma vez homologada a plataforma, a InMetrics ministrou um treinamento aos profissionais
designadas pelo cliente para utilizar o ambiente de gestdo do conhecimento. Este treinamento

ocorreu em maio de 2015, ap6s o que a plataforma foi oficialmente liberada para uso.

No total, a necessidade de substituir o gerenciador de contetidos foi responsavel por um atraso
da ordem de cinco meses no tempo de execucdo do projeto, levando a um aumento de 100%

para com relagdo ao prazo originalmente estimado.

Apos a liberacdo, os entrevistados relataram que continuaram acompanhando a evolucdo da
sua utiliza¢do no cliente e constataram que, num ritmo bastante razoavel, foram sendo nela
introduzidas informacgdes relativas a projetos de TI realizados e em andamento. No final de
novembro de 2015, o niimero de profissionais do cliente acessando regularmente a plataforma
passava de 20 e ja haviam sido introduzidos cerca de mil casos de teste na plataforma de

gestdo do conhecimento.
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5.3 Caso 3: "Implantacio de Plataforma para Ensino a Distancia"

Este terceiro caso aborda a implantacdo de uma plataforma para suportar um ambiente de
ensino a distancia, projeto realizado pelo ITAC, uma organizacao primordialmente dedicada

ao ensino a distancia como método de treinamento e aperfeicoamento profissionais.

5.3.1 A Empresa e o Projeto

O Instituto de Tecnologia Aragon e Costa, ITAC (www.edu.itac.org.br), ¢ uma organizagao
brasileira do terceiro setor que tem como um dos principais objetivos a prestacdo de servigos
de treinamento e aperfeigoamento profissionais baseados em ensino a distancia (EAD). Para
tal, desde a sua fundagdo, estabeleceu como agdes mandatérias a definicdo de uma plataforma
capaz de prover os meios necessdrios para a prestacdo desses servigos € a consequente
implantagdo dos correspondentes componentes de hardware e software da plataforma. Por ser
uma organizacao cujos diretores possuem ampla experiéncia tanto como profissionais de TI
quanto como professores, e inclusive com vivéncia pregressa em EAD, eles proprios se

dispuseram a definir essa plataforma e conduzir sua implantagao.

O projeto aqui explorado, doravante denominado "Projeto ITAC-EAD", compreendeu quatro
etapas: (1) a definicdo da arquitetura para a plataforma de EAD, (2) a sele¢do dos
componentes, (3) a obten¢do e implantagdo dos componentes selecionados e (4) o preparo, a
carga e o teste de um conjunto de contetidos-piloto, culminando entdo com a disponibilizacio
do ambiente como um todo. As duas primeiras etapas foram projetadas para execucao em
paralelo, dada a intensa interagao que se previa entre a defini¢ao da arquitetura e a selecao dos
componentes, face a sua grande diversidade e os diferentes elencos de funcionalidades
disponiveis em componentes destinados a cumprir papéis assemelhados. A terceira etapa foi
prevista para ser executada de forma gradativa, a medida que determinados componentes
tivessem sido escolhidos e a quarta etapa foi planejada para ser realizada praticamente ao
longo de todo o projeto, dado o sentimento que seria relativamente longo o tempo necessario

para o preparo dos contetdos a serem utilizados como piloto.

O projeto teve inicio em meados de novembro de 2014, com uma expectativa que viesse a
consumir oito meses de trabalho, com a disponibilizacdo do ambiente prevista para ocorrer

durante o més de julho de 2015.
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A Qualificacdo do Projeto

Para também ser qualificado para os fins do estudo que culminou com a elaboragdo desta tese,

o Projeto ITAC-EAD necessitava satisfazer as mesmas duas condi¢des mandatoérias ja citadas

nos dois casos anteriores: (1) tratar da disponibilizagdo de um componente de ITI e (2) ser

complexo. Quanto entdo a estes dois quesitos, tem-se:

« Disponibilizagdo de um componente de ITI:

Para verificar o atendimento a esta condig¢do, pode-se recorrer ao indicado na segdo 4.7
desta monografia (e, por extensdao, no Quadro 6 e seus complementos) para concluir que
este projeto trata da implementacdo de um componente de ITI, mais particularmente de
um item dos produtos de software compartilhaveis, estes pertencentes a categoria dos

ativos de natureza técnica ou tecnologica.

« Complexidade:

Haney (2002) afirma que solu¢des de treinamento que congregam um LMS sdo
complexas, apesar de ndo apresentar evidéncias comprovadas, mas apenas tecendo
consideragdes para justificar esta colocagcdo, em particular o fato de essas solugdes
envolverem a necessidade de se integrar diversos componentes distintos, em geral

disponibilizados por diferentes fornecedores;

Black et al. (2007), também sem dispor de evidéncias comprovadas, advertem que
implantar um LMS ¢ uma tarefa complexa por natureza e que, por conta desta
complexidade, ¢ importante obter conhecimentos amplos e profundos sobre este tipo de
ferramenta, de tal sorte que os desafios impostos pelo processo de implantagdo sejam

adequadamente compreendidos e equacionados;

Davis et al. (2008) destacam que a construcao de uma infraestrutura para treinamento
online envolve muitos componentes interligados ¢ demanda que sejam levados em
consideragdo inimeros fatores, o que torna dificil estabelecer uma lista de verificacao

simples ou uma receita a ser seguida;

Em adicao e independentemente das colocagdes desses autores, o Projeto ITAC-EAD,
quando confrontado com os atributos de complexidade relacionados no Quadro 26,

mostrou plena aderéncia a todos eles; de fato, este projeto:

o Compreendeu uma extensa lista de atividades, estruturadas em diversos grupos
distintos e apresentando uma multiplicidade de inter-relagdes de um grupo para com

os demais, em decorréncia, basicamente, do fato de o escopo do projeto contemplar
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quatro distintas frentes de trabalho (arquitetura, sele¢do, implantacdo e teste) e uma

grande diversidade de componentes de hardware e software;

o Para o seu porte, teve uma quantidade expressiva de stakeholders, representados pelos

trés Diretores do ITAC e por dois Gerentes departamentais também do ITAC;

o Apresentou um alto grau de incertezas quanto a realizacdo de todas as atividades
durante o tempo total esperado, devido tanto a dificuldade natural para executd-las

quanto a extensa teia de inter-relagdes entre elas;

o Demandou dos stakeholders capacidade de adaptacdo frente as mudangas ocorridas

devido a um incidente de porte significativo verificado.

Por todas as colocagdes acima, pode-se admitir que o Projeto ITAC-EAD envolveu, de fato,

um componente de ITI e atendeu aos requisitos para ser considerado complexo.

5.3.3 A Obtencao de Informacées do Projeto
As informacgdes relativas ao Projeto ITAC-EAD foram obtidas por meio de entrevistas
realizadas entre outubro e novembro de 2015 com um Diretor do ITAC, o qual atuou como

gestor do projeto, além de ter sido o principal mentor da arquitetura definida.

As entrevistas realizadas nao foram gravadas, tendo sido documentadas apenas por escrito. A
semelhanga dos dois casos anteriores, seguiram uma vez mais o roteiro basico descrito no
topico 4.6.2 desta monografia e, face as caracteristicas particulares do Projeto ITAC-EAD,

focaram adicionalmente na exploragdo dos seguintes aspectos:

« A visdo do ITAC acerca dos incidentes mais relevantes ocorridos € que motivaram a

realizagdo de ajustes no plano original do projeto;

. As eventuais alteragcdes nas expectativas acerca dos resultados esperados com a realizagdo

do projeto, em face de mudangas de curso ditadas pelos incidentes.

5.3.4 Os Dados Quantitativos do Projeto
Previamente a realizacdo da selecdo dos componentes do ambiente a ser instituido, os

diretores do ITAC elaboraram um or¢camento preliminar para o investimento a ser realizado, o
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qual foi ajustado ao longo do projeto. Os valores por fim estabelecidos para o investimento

estdo apresentados na Tabela 3.
No que se refere ao retorno esperado, foi elaborada apenas uma lista de beneficios

qualitativos, ndo tendo sido feita a valoracdo desses beneficios em termos monetarios. Os

beneficios listados também constam da Tabela 3.

Tabela 3 — Custos e Beneficios do Projeto ITAC-EAD

| Inicio:  11/2014 Término Previsto:  07/2015 |
| Investimento Total Previsto (Mil RS): 113,6 |
Desembolso Previsto (1)
Periodo Valor (Mil RS) Periodo Valor (Mil RS) Periodo Valor (Mil RS)
11/2014 12,4 02/2015 14,4 05/2015 12,4
12/2014 12,4 03/2015 12,4 06/2015 12,4
01/2015 12,4 04/2015 12,4 07/2015 12,4
Gasto Mensal Previsto (1)
De A (3) Valor (Mil RS) De A Valor (Mil RS)
07/2015 06/2020 3,5
Beneficios Esperados (2)
- Valor Previsto Periodo Previsto
Descrigdao X
(Mil R$) De A (3)
Receitas de intermediagdo na venda de cursos - 07/2015 06/2020
Receitas de suporte a elaboracgdo de contetdos - 07/2015 06/2020

1. Por questdes de confidencialidade, os valores a seguir ndo sdo os efetivos, tendo sido obtidos com a aplicagdo de um fator multiplicativo
que, no entanto, manteve a proporcionalidade.

2. Os beneficios relacionados sdo esperados em decorréncia de agdes futuras a serem viabilizadas pela implantagdo da plataforma de EAD.
3. Esta data foi definida tendo em vista um horizonte estimado de 5 anos de vida Gtil para a versdo implantada da plataforma.

5.3.5 O Processo de Gestao de Riscos

Como ja mencionado, os diretores do ITAC sdo profissionais atuantes em TI, com larga
experiéncia na condugdo de projetos da mais diversa natureza e, por forca dessa atuacdo, tém
amplo dominio do ferramental de gestdo de projetos. Em decorréncia, os diretores
empregaram neste projeto uma metodologia formal de gestdo que contemplou, entre outras, a
vertente de gestao de riscos. Os riscos foram mapeados e sua evolu¢do acompanhada ao longo
de todo o projeto, por meio de avaliagdes perioddicas formais realizadas pelos diretores e
envolvendo, sempre que necessario, os fornecedores e demais colaboradores do ITAC
envolvidos no projeto. O mapa de riscos elaborado como parte do plano do projeto esta

apresentado no Quadro 27.
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Quadro 27 — Mapa de Riscos do Projeto ITAC-EAD

Risco Probabilidade Impacto Rank Resposta ao Risco

1. Confiabilidade dos servigos Alta Médio 15 Rever a qualidade dos servigos de suporte

de suporte dos componentes do fornecedor que apresentar problemas de

escolhidos qualidade; a qualquer momento, se
necessario, substituir o fornecedor

2. Confiabilidade do servigo Me¢dia Alto 15  Consultar clientes do provedor escolhido e

de computagdo em nuvem reavaliar o servico; a qualquer momento, se

escolhido necessario, substituir o provedor

3. Integracdo das solugdes Média Alto 15 Retestar sistematicamente as integracdes ao
longo do projeto

4. Atraso na elaboracdo de Média Alto 15 Intensificar o incentivo a produgdo dos

conteudos-piloto para teste da conteudistas e prover suporte metodologico

plataforma para o desenvolvimento dos contetdos; no

limite, utilizar apenas um contetido-piloto

5. Qualidade dos recursos Baixa Alto 5  Rever o quadro de pessoal alocado ao
humanos empregados no projeto e, se necessario, buscar profissionais
projeto com maior experiéncia prévia no ambiente

operacional escolhido

(*) Os pontos atribuidos as probabilidades e aos impactos sdo os seguintes: 5 para o grau alto, 3 para o grau médio e 1 para o grau
baixo.

5.3.6 O Andamento do Projeto

Os aspectos mais relevantes do andamento do Projeto ITAC-EAD, destacados nas entrevistas
realizadas, compdem as divisdes deste topico, que compreende também uma breve descrigao
relativa ao inicio dos trabalhos, em particular no que tange a tarefa de elaboragdo do plano do

projeto.

5.3.6.1 O Inicio dos Trabalhos

O Projeto ITAC-EAD teve seu inicio formalizado em uma reunido de aprovagdo do plano de
trabalho ocorrida em 18/11/2014. Na ocasido, ficou decidido que um dos diretores do ITAC
acompanharia o projeto e autorizaria a sua execu¢do orcamentaria e ficaram também definidas
as responsabilidades pela execucdo do projeto. Este Diretor em questdo ¢ a pessoa que foi

entrevistada e forneceu as informagdes relativas ao projeto.
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5.3.6.2 A Defini¢cdo da Arquitetura e Selecio dos Componentes

Nas palavras do Diretor do ITAC entrevistado, um ambiente de EAD, em linhas gerais, ¢ um
site na Internet no qual se pode produzir, armazenar e publicar material de ensino e que
possibilita aos interessados nesse material acessa-lo e absorver os ensinamentos disponiveis.
Este tipo de site caracteriza-se por congregar uma multiplicidade de componentes de TI, tanto
de hardware quanto de software, cada qual especializado no provimento de uma parcela das
funcionalidades requeridas para a elaboracao, a oferta e a utilizagdo do material por parte do

publico interessado.

Conforme ja mencionado, a definicdo da arquitetura da plataforma de EAD e a selegcdo dos
componentes, que consistem nas duas etapas iniciais do projeto, foram conduzidas em
paralelo. Em termos de arquitetura, o Diretor do ITAC entrevistado explicou que as
plataformas de EAD, em geral, apresentam um desenho cléssico, que compreende um nticleo
basico no qual se insere um software construtor de sites, um componente LMS (da sigla em
inglés para learning management system) e uma loja virtual. Em torno desse nucleo,
distribuem-se diversos outros componentes, dentre os quais os mais empregados sdo: uma
solugdo para armazenamento de videos, uma solu¢do para webinars (contragdo em inglés que
significa web-based seminars) e uma camada de infraestrutura com trés extratos, congregando

um sistema operacional, um gerenciador de bases de dados e um servidor de rede.

No caso especifico do Projeto ITAC-EAD, para compor o nucleo da solucdo, foram
analisadas as principais alternativas disponiveis, tendo sido considerados, em especial, os
produtos Moodle e WordPress, por serem os mais utilizadas para a instituicado de ambientes
de EAD. Ao final desta andlise, optou-se pelo WordPress, por ser o produto que oferecia mais
alternativas de interconexdo aos demais componentes requeridos para compor a solugdo e
também por se mostrar superior em termos de custo de manutencdo, velocidade de

atualizacdo, suporte, usabilidade, apresentacdo e disponibilidade de plug-ins.

Uma vez escolhido o WordPress, o caminho logico seria adotar um LMS e uma loja virtual
dentre os produtos homologados pela WordPress.org e ¢ o que foi feito pelo ITAC; assim,
para compor o nucleo da solu¢ao foram adicionados ao WordPress dois plugins compativeis e

homologados para com ele operar.

Para suportar esse nticleo central e complementar a plataforma, foram selecionados:
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« Os componentes da camada de infraestrutura: o sistema operacional Linux, o gerenciador

de bases de dados MySQL e o servidor de rede Apache;
« A solugdo para armazenamento de videos Vimeo;

« A solugdo para webinars WebinarJam.

Ja no que se refere ao hardware, a definicao do ITAC foi operar num ambiente de computacao
em nuvem, para, nas colocagdes do Diretor entrevistado, ndo ser necessario adquirir e
gerenciar equipamentos proprios e, consequentemente, poder minimizar os investimentos.
Algumas alternativas em termos de provedores foram analisadas e a escolha acabou recaindo

sobre a LocalWeb.

5.3.6.3 A Obtencao e Implantacido dos Componentes Selecionados

Nesta etapa do projeto foram executadas as atividades de obten¢do dos componentes
selecionados, sua instalagdo e parametrizacao inicial (de modo a configurar a plataforma de
acordo com padrdes estabelecidos pelo ITAC) e os testes preliminares da plataforma.
Segundo o Diretor do ITAC entrevistado, a definicdo dos padrdes foi feita num projeto
conduzido paralelamente ao Projeto ITAC-EAD e produziu, além dos padrdes em si, um

conjunto de instrumentos de orientagdo e apoio aos futuros conteudistas.

Em detalhe, os trabalhos desta etapa compreenderam:

« Contratagdo e configuracao dos servicos de computagdo em nuvem junto a LocalWeb;
« Obtencao e configuracao do Linux, do Apache, do MySQL;

« Obtencao do WordPress e configuragao do site para EAD;

« Contratagao e instalagdo do LMS, da loja virtual e do e-commerce;

« Contratagdo e configuracio do servi¢o de armazenamento de video;

« Criacdo de conta no servigo PagSeguro, para viabilizar o recebimento referente aos

treinamentos comercializados.

« Parametrizagdo do LMS, baseada nos requisitos das abordagens de ensino-aprendizagem e

pedagodgicas pretendidas para os treinamentos a serem oferecidos pelo ITAC; foi definido
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um conjunto de parametros comuns a todos os treinamentos e também parametros que

podem ser personalizados para cada treinamento e para cada conteudista.

« Teste preliminar da plataforma:
- Integracdo dos componentes da plataforma;

- Realizagdo de testes integrados, simulando a inscricdo, o pagamento e a realizagdo de

treinamentos;

- Foram testados ainda os painéis de controle da plataforma e todas as demais

funcionalidades e parametros gerais.

5.3.6.4 O Preparo dos Conteudos-Piloto

Foi explanado pelo Diretor do ITAC entrevistado que, para obter os conteudos-piloto para
realizar o teste integrado da plataforma, foram feitos, logo no inicio do projeto, convites a
diversos professores que ja haviam se associado ao ITAC visando, quando da futura operagao

regular da plataforma, participar como conteudistas permanentes.

Assim, a elaboragdo dos conteudos-piloto ficou por conta dos professores que aceitaram o
convite e se dispuseram a participar do teste integrado da plataforma. Esses professores
assumiram o compromisso de disponibilizar seus contetidos até o final do més de marco de

2015.

A possibilidade de ocorrer um atraso nesta atividade foi aventada no inicio do projeto e consta
inclusive do mapa de riscos elaborado (vide Quadro 26). Entdo, com o objetivo de evitar que
este risco se materializasse, os gestores do ITAC participantes do projeto ficaram
encarregados de prover suporte metodoldgico para o desenvolvimento dos conteudos e de
fazer um acompanhamento estreito do andamento da producao junto a estes professores e,

segundo o Diretor do ITAC entrevistado, estas tarefas foram executadas com rigor.

Entretanto, mesmo com todos os cuidados tomados, os contetidos-piloto ndo foram
disponibilizados pelos professores dentro do prazo previsto. As agdes de mitigacdo definidas
para este risco foram entdao executadas — o incentivo a producao dos conteudistas € o suporte
metodologico para o desenvolvimento dos conteudos foram intensificados, passando a ser

feito um acompanhamento mais frequente do andamento desta atividade. Mesmo tendo sido
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tomadas estas providéncias, o primeiro conteudo-piloto foi disponibilizado apenas em meados

de agosto de 2015.

Apesar de reconhecer como importante a magnitude do atraso provocado pela nao
disponibiliza¢do dos conteudos-piloto no prazo originalmente previsto, o Diretor do ITAC
entrevistado afirmou que este incidente ndo deveria ser considerado como tendo sido de
grandes proporcdes, dado que, inevitavelmente, o langcamento da plataforma de EAD no
mercado seria dependente desses conteudos, que se tornariam os primeiros treinamentos a ser
oferecidos ao publico; portanto, esses conteudos necessitariam ser concluidos de toda forma,

sem o que o langamento teria que ser forcosamente postergado.

5.3.6.5 A Carga dos Conteudos-Piloto

Em setembro de 2015, foi iniciada a carga dos contetidos-piloto na plataforma. Durante este
processo, o volume de material carregado na plataforma aproximou-se do limite da
capacidade da 4rea de armazenagem originalmente contratada da Localweb e foi
providenciada entdo uma ampliagdo desse espaco, com a consequente atualizagdo da

configuracdo do servidor virtual que atendia a plataforma de EAD do ITAC.

Ao ser executada essa reconfiguragao, o site de EAD apresentou um problema técnico e parou
de funcionar. O suporte técnico da LocalWeb foi acionado, porém encontrou dificuldades
para solucionar o problema, que se mostrou de um grau de complexidade ndo trivial. Segundo
o Diretor do ITAC entrevistado, o problema persistiu por cerca de duas semanas, periodo
durante o qual a carga dos conteudos-piloto teve que ser interrompida e nenhum teste pode ser

realizado, pois o site ficou indisponivel por completo.

A possibilidade de ocorréncia deste incidente havia sido prevista no inicio do projeto e, a
semelhanga do ocorrido no caso do atraso na disponibilizagdo dos conteudos-piloto, esta
expectativa havia sido contemplada no mapa de riscos do projeto (vide uma vez mais o
Quadro 26). Como acdes de mitigagdo, foi definido consultar clientes do provedor escolhido,
avaliar o servico num periodo de experiéncia e, se necessario, substituir o provedor a qualquer
momento. A primeira a¢do havia sido executada durante o processo de sele¢do do provedor e
a segunda apos a escolha da LocalWeb. A decisdo de executar a terceira agdo, substituir o

provedor, acabou por ser tomada quando do desdobramento deste incidente, que foi
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considerado, nas palavras do Diretor do ITAC entrevistado, de proporgdes sérias demais, a

ponto de inviabilizar a continuidade do contrato com este provedor.

5.3.6.6 A Substituicdo do Provedor de Servicos de Computacio em Nuvem e Teste
da Plataforma
Uma vez decidida a substitui¢ao do provedor de servicos de computagcdo em nuvem, a equipe
do Projeto ITAC-EAD retomou a analise que havia sido feita para selecdo deste fornecedor e
acabou optando pela contratagio do Bluehost, que, diferentemente da Localweb, ¢ um
fornecedor especializado em WordPress e homologado pela WordPress.org. O Bluehost nao
havia sido considerado de inicio por ser um provedor situado nos Estados Unidos e os
gestores do ITAC terem, num primeiro momento, optado por limitar a escolha a provedores

baseados no Brasil.

O processo de substitui¢ao do provedor foi realizado no inicio de novembro de 2015 e, apds
sua conclusao, foi feita a carga dos contetidos-piloto no novo provedor. Com isso, finalmente

o teste integrado da plataforma pode ser realizado e compreendeu:
« A simulacdo da inscri¢do, do pagamento e da realizagdo de treinamentos;

« O reteste dos painéis de controle da plataforma e de todas as demais funcionalidades e

parametros gerais.

O Diretor do ITAC entrevistado declarou que, mesmo tendo sido assumido um atraso de
grandes proporgoes (cerca de 60 dias), entendeu-se ser preferivel incorrer nesse atraso naquele
momento, ao invés de correr o risco de haver um novo problema futuro, quando a plataforma
j& viesse a estar operacional, pois isto implicaria em afetar toda a futura base de clientes, com

efeitos certamente mais negativos.

O teste integrado foi concluido em meados de dezembro de 2015 e a liberagao da plataforma
para utilizacdo regular esta prevista para a segunda quinzena de janeiro de 2016. Se tal
expectativa se cumprir, o Projeto ITAC-EAD sera finalizado com um atraso de cerca de seis

meses para com relagdo a previsdo inicial.
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6 ANALISE DOS CASOS E CONCLUSOES

Este capitulo compreende a analise dos casos estudados e a apresentacdo das conclusdes
obtidas. Para tal, engloba a andlise propriamente dita, a validacdo das proposicdes
estabelecidas para a pesquisa e as recomendagdes derivadas dos resultados obtidos,

pertinentes a aplicacao do enfoque das opgdes reais a projetos complexos de ITI.

6.1 Consideracoes Gerais sobre a Analise dos Casos Estudados

Nas proximas quatro segdes deste capitulo os trés casos estudados estdo analisados em
detalhe, primeiramente cada um deles de forma isolada e depois todos em conjunto, de modo
a se interpretar os projetos em questdo sob a Otica das opgdes reais e, mais do que isso,
visando deles extrair subsidios para validar as proposicoes estabelecidas, responder a questao

de pesquisa e, em ultima instancia, alcangar os objetivos estabelecidos para esta tese.

No que diz respeito a interpretacdo dos projetos estudados sob a otica das opgdes reais, o foco

recaiu sobre a analise dos incidentes significativos sob esta 6tica, cumprindo destacar:

« Conforme explanado no topico 3.1.6 desta monografia, os incidentes de porte significativo
ocorridos num projeto, podem ser vistos como gatilhos para o exercicio das opgdes reais

potencialmente aplicaveis ao projeto;

« Ac¢des empreendidas para fazer frente a esses incidentes sdao inerentes ao livre arbitrio dos
gestores de projeto, tendo em vista a flexibilidade gerencial de que sdao investidos ao

desempenhar este papel.

No que se refere a analise propriamente dita de cada projeto estudado, estdo contemplados os
aspectos: (1) o impacto dos incidentes de porte significativo ocorridos; (2) a obtencao dos

ganhos futuros de valor e (3) o efeito da flexibilidade gerencial sobre o andamento do projeto.

Segue-se, entdo, a analise individual de cada caso estudado e, como fecho, a analise conjunta

dos trés casos.
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6.2 Analise do Caso 1 — Implantacio de ERP

Nesta secdo, o caso representado pela implantagdo do ERP no GVU ¢ analisado, iniciando
com a exploracdo dos incidentes significativos sob a 6tica das opgdes reais e concluindo com

a analise propriamente dita do caso.

6.2.1 A Visdo dos Incidentes Significativos Sob a Otica das Opcdes Reais

No caso do Projeto GVU-ERP, os incidentes significativos destacados pelos entrevistados,
com seus respectivos desdobramentos, e as agdes, tanto as empreendidas quanto as
potencialmente passiveis de serem executadas para supera-los, podem ser assim comentados

sob a otica das opgoes reais:

« Substitui¢cao do Gerente GVU-ERP:

- Quando da ocorréncia desta substituicao, a decisao tomada pelos stakeholders foi no
sentido de ndo pausar o projeto, porém o ritmo dos trabalhos foi afetado e a aprovagao

de parte dos produtos do projeto foi postergada por cerca de trés semanas;

- Questionado a respeito, o novo Gerente GVU-ERP mencionou que, ao invés de ser
tomada a decisdo de prosseguir com os trabalhos, este incidente poderia ter representado
o gatilho para que fosse formalizada uma pausa no projeto, de tal sorte que esta
substitui¢ao se desse de modo mais coordenado; durante esta pausa, poderiam ter sido
empreendidas agdes para facilitar a absor¢do, por parte do novo gerente, das tarefas a

serem por ele assumidas;

- De toda sorte, este incidente acabou por ndo se revelar um dos mais impactantes.

« Substitui¢ao da Coordenadora Totvs-ERP:

- No caso desta substitui¢do, a decisao tomada foi por manter o andamento do projeto sem

pausa e realizar a integracdo da nova Coordenadora com os trabalhos em andamento;

- Ocorre que, apos a entrada da nova Coordenadora, percebeu-se ser necessario um
esforco de replanejamento para retomar a estratégia de implantacdo inicialmente
pactuada, que havia sido modificada de maneira unilateral pela Totvs; este fato

provocou desgastes € impactou negativamente o desempenho da equipe;

- Questionados a respeito deste ponto, todos os entrevistados mencionaram que,

alternativamente a decisao tomada, este incidente poderia ter representado o gatilho para
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que fosse formalizada uma interrup¢ao no projeto, de modo que a troca desta gestora se
desse de modo menos impactante; durante esta pausa, poderia ter sido promovido um
entrosamento preliminar entre a nova gestora, o Gerente GVU-ERP e os demais

membros da equipe do projeto e uma revisao melhor coordenada do plano do projeto;

- Como decisdao complementar, os entrevistados entendem ainda que poderia ter sido
abandonada a intencdo de se implantar o ERP para todas as empresas e/ou todos os

modulos de uma tnica vez, adotando-se uma implantagao por etapas.

. Atraso na conversao do cadastro digital de contratos de venda:

- Por decis@o unanime de todos os stakeholders, optou-se, para superar este incidente, por
manter o inicio da opera¢ao do ERP em 02/01/2014 e continuar operando em paralelo o
sistema antigo, apenas para cadastrar novas vendas e emitir titulos avulsos para

cobranga;

- Esta decisao provocou um impacto de grande monta, gerando atividades em duplicidade
e a necessidade de adaptacdo, por parte dos envolvidos, a uma situagao inesperada de

sobrecarga de trabalho;

- Na opiniao de todos os entrevistados, conforme ja citado, este foi o segundo incidente
de maior impacto e eles entendem que, alternativamente a decisdo tomada, poderia ter
havido uma pausa formal no projeto, aguardando-se a conclusdo do engenho utilizado
para a conversao do cadastro para s6 entdo iniciar a operagao do modulo de gestao de
contratos de venda e dos demais moddulos dele dependentes, o que implicaria em se
adotar uma estratégia de implantacdo por etapas; no limite, caso as dificuldades se
mostrassem extremamente comprometedoras, a implantagdo poderia ser postergada na

integra e, como solu¢do extrema, o projeto poderia ser abortado.

« Atraso na implantagdo da cobranga bancaria automatizada:

- Este incidente, apesar de toda a sua gravidade, foi superado com a manutengdo do
sistema antigo em operagdo, utilizando-o para cadastrar novas vendas (tarefa que
permaneceu sendo executada em duplicidade apds 14/01/2014, quando o cadastro foi
convertido), emitir titulos avulsos para cobranga e baixar os titulos recebidos; esta
decis@o obrigou também a que a tarefa de baixar os titulos fosse duplicada, pois foi

necessario baixa-los também no ERP;

- Conforme ja citado, todos os entrevistados consideram este o incidente mais

significativo do projeto e avaliam que, ao invés da decisdo que foi tomada, poderia ter
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havido uma pausa formal no projeto, aguardando-se a conclusdo desta interface para
prosseguir com a implanta¢do e continuando a emitir e baixar os titulos pelo sistema
antigo; esta pausa poderia se limitar apenas as funcionalidades dependentes desta
interface, implicando em se adotar uma estratégia de implantacdo por etapas; neste caso
também, se as dificuldades se mostrassem extremamente comprometedoras, a
implantacdo poderia ser postergada na integra e, como solugdo extrema, o projeto

poderia ser abortado.

Partindo dos comentérios acima, tomando por base os dados constantes do Quadro 16 e
associando aquelas opgdes os incidentes mais significativos ocorridos no Projeto GVU-ERP,
obtém-se o resumo apresentado no Quadro 28. E importante notar que todas as decisdes
tomadas por ocasido dos incidentes buscaram tornar factivel o exercicio futuro da opg¢ao
"Viabilizar", originalmente vinculada ao projeto por corresponder a expectativa de se obter

ganhos em futuras iniciativas a serem viabilizadas em decorréncia da implantagdo do ERP.

Quadro 28 — Opc¢des Reais Associadas aos Incidentes Significativos do Projeto GVU-ERP

Opcdes Associadas

Incidente Justificativa para as

Opgdes Associadas Adiar Ajustar Subdi- Alterar Abortar Viabi-
Escala  vidir  Foco lizar
Substitui¢do do A Unica opgio potencialmente [] v

Gerente GVU-ERP  viavel de ser exercida de modo
direto, o foi; poderia ter havido,
alternativamente, uma  pausa
formal no projeto, para que a
substitui¢do se desse de modo mais

coordenado.
Substituigdo da Dentre as opgdes potencialmente [V] v M
Coordenadora viaveis, foi exercida de modo
Totvs-ERP direto somente a "Adiar"; poderia,

alternativamente, ter havido uma
pausa formal no projeto para que a
substitui¢do se desse de modo
menos impactante e/ou poderia ter
sido adotada uma implantagdo por

etapas.
Atraso na conversdo Dentre as opgdes potencialmente [V] 4 4 M
do cadastro digital ~ vidveis, foi exercida de modo
de contratos de direto somente a "Adiar"; poderia,
venda alternativamente, ter havido uma

pausa formal no projeto e/ou
poderia ter sido adotada uma
implantagdo por etapas; no limite,
o projeto poderia ter sido abortado.
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Quadro 28 — Opc¢oes Reais Associadas aos Incidentes Significativos do Projeto GVU-ERP (Cont.)

Opcdes Associadas

Justificativa para as

Incidente Opgdes Associadas Adiar Austar Subdi- Alterar (= Viabi-
Escala vidir  Foco lizar
Atraso na Dentre as opgdes potencialmente [V] v v ]
implantagdo da viaveis, foi exercida de modo
cobranca bancaria  direto somente a "Adiar"; poderia,
automatizada alternativamente, ter havido uma

pausa formal no projeto e/ou
poderia ter sido adotada uma
implantacdo por etapas; no limite,
o projeto poderia ter sido abortado.

Legenda: v - opgdo potencialmente viavel; M- opedao potencialmente viavel e exercida.

6.2.2

Analise Individual

As consideracgdes sobre os pontos cobertos pela analise individual deste caso sdo as seguintes:

« Impacto dos incidentes de porte significativo ocorridos:

O Projeto GVU-ERP foi impactado por incidentes comuns em projetos de implantagdo
de ERPs, em particular os representados por dificuldades na conversao de cadastros, na
sincronizagdo de bases de dados e na elaboracdo de interfaces para automatizar

Processos;

Dado que se pode presumir que a Totvs tinha conhecimento a priori acerca da
possibilidade de serem enfrentadas situacdes deste tipo, ¢ razodvel admitir que, se
tivesse sido elaborado um mapa de riscos para o projeto, a probabilidade destes
incidentes acontecerem teria sido levada em conta e possiveis acdes de mitigagao teriam
sido listadas desde o inicio do projeto; se tal tivesse sido feito, & provavel que o tempo
despendido para decidir como superar os incidentes fosse reduzido, minimizando os

atrasos verificados;

Entretanto, independentemente das vantagens que a existéncia de um mapa de riscos
poderia ter proporcionado, pode-se afirmar que todas as decisdes tomadas quando os
incidentes se verificaram foram as mais acertadas; isto porque, dada a expectativa de se
obter ganhos de valor a partir de agdes futuras (a serem viabilizadas pelo ERP), o mais
recomendavel nas situacdes enfrentadas seria mesmo dar continuidade ao projeto, sem
pausas ou com pausas de duracdo minima, na expectativa de possibilitar a obten¢do mais

répida e oportuna dos esperados ganhos futuros.
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« Ganhos futuros de valor:

- Como nao houve a quantificacdo dos beneficios, os ganhos futuros de valor esperados

com a implantacdo do ERP (vide Tabela 1) foram expressos em termos da integracao de
dados com aumento da confiabilidade e seguranca, do aprimoramento dos controles

internos e da instituicdo de condigdes para suportar a expansao dos negocios do GVU;

Sobre estas expectativas, os entrevistados declararam estar convictos de que todos os
beneficios foram alcancados, a partir de iniciativas viabilizadas pela implantacdo do
ERP e postas em pratica ao longo de 2014 e 2015; de fato, ao se verificar o atual dia-a-
dia das operacdes do GVU (o que foi feito por este autor em observagdes realizadas

durante o terceiro trimestre de 2015), ¢ visivel que a implanta¢do do ERP propiciou:

o Uma mudanga de patamar em termos de integracdo, confiabilidade e seguranca de
dados, decorrente da maior capacidade de critica e validacdo de dados do novo
sistema; isto implicou em uma significativa redugdo das duplicidades e redundancias

nao controladas devidas aos sistemas anteriores ndo integrados e dos erros resultantes;

o A introdu¢do de procedimentos que levaram a melhoria dos controles internos, em
decorréncia do fato de diversas transagdes de negdcios passarem a obedecer a ritos
mais estruturados e precisos, possibilitados pela maior abrangéncia das transagdes

disponiveis no novo sistema;

o O surgimento de condigdes favoraveis a expansao dos negocios, que praticamente
duplicaram de volume desde o inicio de 2014 sem que houvesse um aumento
proporcional nos custos operacionais, particularmente no que diz respeito ao custo de

pessoal administrativo e de apoio.

. Efeito da flexibilidade gerencial:

- O fato de ndo ter sido aplicado ao projeto o enfoque das opgdes reais, mas terem sido

tomadas decisdes que remetem as opgdes reais indicadas no Quadro 28, induz a se
admitir que essas opgdes tenham sido informalmente pensadas quando as decisdes em

questao foram tomadas;

Em decorréncia, ¢ realista considerar que, no caso deste projeto, o efeito da flexibilidade
gerencial foi a tomada de decisdes em fungao da experiéncia e da visdo dos gestores e
demais stakeholders, mais do que devido a um processo estruturado e suportado por
instrumentos (entre estes, a gestdo de riscos e as opg¢des reais) que pudessem contribuir

para que fossem tomadas decisdes eventualmente melhores e mais produtivas.
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Analise do Caso 2 — Implantacio de Plataforma para Gestao do Conhecimento

Neste topico, o caso representado pela realizacdo do Projeto InMetrics-PGC ¢ analisado,

iniciando também com a exploragdo do incidente significativo sob a 6tica das opgdes reais e

concluindo com a andlise propriamente dita do caso.

6.3.1

A Viséo do Incidente Significativo Sob a Otica das Opcdes Reais

No caso do Projeto InMetrics-PGC, houve um tUnico incidente relevante destacado pelos

entrevistados, qual seja, a ndo aderéncia do gerenciador de contetidos aos padrdes internos do

cliente. O desdobramento deste incidente, as acdes realizadas e mais as passiveis de serem

aplicadas para supera-lo podem ser assim comentados sob a 6tica das opgoes reais:

« Nao aderéncia do gerenciador de contetidos aos padrdes do cliente:

- A decisdao tomada quando este incidente ocorreu foi no sentido de assumi-lo como um

percal¢o imprevisto, mas ndo interromper o projeto € sim apenas pausa-lo pelo tempo
necessario para identificar e introduzir na solugdo um componente alternativo para

eliminar a ndo conformidade;

Este incidente implicou na necessidade de serem refeitas as atividades de selegcdo do
gerenciador de conteudos, de configuracdo do novo gerenciador escolhido e de teste da
plataforma no ambiente da InMetrics; a reexecucado destas atividades levou a um atraso
da ordem de cinco meses, conforme ja mencionado, e gerou um correspondente atraso
no inicio da utilizagdo da plataforma; em decorréncia, houve uma postergacdo dos

ganhos esperados expressos na lista de beneficios do projeto;

Questionados a respeito deste ponto, todos os entrevistados mencionaram que,
alternativamente, este incidente poderia ter representado o gatilho para o cancelamento
do projeto, dada a grande importancia do impacto por ele provocado; em menor grau de
severidade, entendem os entrevistados que poderia ter sido realizada uma pausa formal
ainda maior no projeto para se discutir a responsabilidade pela ndo conformidade

verificada e a aplica¢cdo de uma eventual puni¢do dos responsaveis;

E consenso ainda entre os entrevistados que a decisdo tomada foi a mais acertada, pois
interromper o projeto poderia ter gerado um litigio imprevisivel, por conta da defini¢do
ndo so acerca das responsabilidades sobre o fato, mas também sobre quem deveria arcar

com os gastos incorridos.
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Partindo dos comentarios acima, tomando outra vez como base os dados constantes do

Quadro 16 e associando aquelas opgdes o incidente relevante ocorrido no Projeto InMetrics-

PGC, obtém-se o resumo apresentado no Quadro 29. E importante, uma vez mais, notar que

as decisdes tomadas por ocasido do incidente buscaram tornar factivel o exercicio futuro da

opcao "Viabilizar", originalmente vinculada ao projeto por corresponder a expectativa de se

obter ganhos em futuras iniciativas a serem viabilizadas em decorréncia da implantacdo da

plataforma para gestao do conhecimento.

Quadro 29 — Opc¢oes Reais Associadas ao Incidente Significativo do Projeto InMetrics-PGC

Justificativa para as

Opcdes Associadas

Incidente Opgdes Associadas Adigr Alustar Subdi- Alterar ,,  Viabi-
Escala  vidir  Foco lizar
Nao aderéncia do Dentre as opgdes potencialmente [V 4 v

gerenciador de
conteudos aos
padrdes do cliente

viaveis, foi exercida de modo
direto somente a "Adiar"; poderia,
alternativamente, ter havido a
interrup¢do do projeto ou, com
menor grau de severidade, uma
pausa formal mais longa.

Legenda: v - opgdo potencialmente viavel; M- opgdo potencialmente viavel e exercida.

6.3.2 Analise Individual

As consideragdes sobre os pontos cobertos pela analise individual deste caso sdo as seguintes:

« Impacto do incidente de porte significativo ocorrido:

- O Projeto InMetrics-PGC foi impactado por um incidente de sérias proporgdes, o que

demonstra ter havido, no inicio do projeto, um certo grau de desencontro entre o cliente

e a contratada, em particular por ocasido da aprovagdo do plano preliminar do projeto;

se tal desencontro ndo tivesse ocorrido, provavelmente ja teria sido colocado de forma

clara e objetiva para a InMetrics que o gerenciador de bases de dados MySQL nao

poderia ser utilizado;

- Outro ponto importante a se considerar ¢ que, mesmo em se tratando de um projeto

inédito para ambas as partes, ¢ de se supor que, se tivesse sido elaborado um mapa de

riscos, a probabilidade do incidente em pauta acontecer teria sido levada em conta e

possiveis acdes de mitigagdo teriam sido identificadas desde o inicio dos trabalhos;
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- Contudo, independentemente das vantagens que a elaboragdo a priori de um mapa de
riscos poderia ter proporcionado, ¢ licito afirmar que a decisdo tomada por ocasido do
incidente foi a mais acertada; isto porque, a semelhanga do projeto objeto do caso
anterior, o mais aconselhavel na situacdo enfrentada seria mesmo dar continuidade ao
projeto, ainda que com pausas, na expectativa de possibilitar a obtencdo mais rapida e

oportuna dos esperados ganhos futuros.

« Ganhos futuros de valor:

- Como neste projeto, a semelhanga do ocorrido no projeto do caso anterior, também nao
houve a quantificagcdo dos beneficios (vide Tabela 2), os ganhos futuros de valor
esperados com a implantacdo da plataforma para gestdo do conhecimento foram
expressos em termos de ganhos de produtividade pelo uso de li¢des aprendidas e reuso
de casos de teste, de economias por reuso de instrugdes e instrumentos de treinamento e

de maior facilidade no acesso a documentagao de produtos;

- Sobre estas expectativas, os entrevistados afirmaram ter convic¢ao de que todos estes
beneficios foram alcangados, a partir de iniciativas postas em pratica apos a
disponibiliza¢ao da plataforma em maio de 2015; entre estas iniciativas, os entrevistados

destacaram que:

o As equipes de projetos de TI receberam treinamento e orientacdo acerca de como
utilizar a plataforma para armazenar casos de teste e foi instituido um plano de
incentivo a carga e reutiliza¢do dessas informacgdes, em especial por parte de projetos
outros que ndo aqueles nos quais os casos foram elaborados, para assim obter o

esperado ganho com o reuso;

o Foram empreendidas ac¢des, junto as equipes de projetos de TI, de incentivo a carga
das ligdes aprendidas na plataforma, de modo a possibilitar seu compartilhamento
com os futuros projetos e viabilizar ganhos de produtividade em decorréncia de se

evitar a repeticdo de possiveis erros e omissoes verificados em projetos passados;

o Da mesma forma, foram instituidas a¢des de incentivo a carga na plataforma de toda a
documentagao de produtos e materiais de treinamento utilizados em projetos de TI,
uma vez mais visando seu compartilhamento com futuros projetos e propiciando
ganhos de produtividade pela possibilidade tanto de reuso desses materiais quanto de

agiliza¢do na execucao dos treinamentos.
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. Efeito da flexibilidade gerencial:

- No Projeto InMetrics-PGC fica evidente que, quando da substitui¢do do gerenciador de
contetdos, o efeito da flexibilidade gerencial levou ao exercicio exatamente de duas das
opcdes reais associadas a este incidente citadas no Quadro 28; isto é, o projeto foi
pausado (opg¢ao "Adiar") e, na sequéncia, teve continuidade (opg¢do "Viabilizar");

- O fato de ndo ter sido aplicado ao Projeto InMetrics-PGC o enfoque das opgdes reais,
mas terem sido tomadas decisdes que remetem as opgdes reais indicadas no Quadro 29,
induz, neste projeto também, a se admitir que essas opgdes tenham sido informalmente
pensadas quando a decisdo em questdo foi tomada; esta colocagdo foi apresentada aos
entrevistados e, numa certa medida, foi corroborada por eles, apesar de ter sido

mencionado que a decisdao decorreu da experiéncia dos stakeholders do projeto.

6.4 Analise do Caso 3 — Infraestrutura para Ensino a Distincia

Neste topico, o caso representado pela realizacdo do Projeto ITAC-EAD ¢ analisado,
iniciando, da mesma forma que nos dois casos anteriores, com a exploracdo do incidente
significativo sob a otica das opgdes reais e concluindo com a andlise propriamente dita do

caso.

6.4.1 A Visio do Incidente Significativo Sob a Otica das Opcdes Reais

No caso do Projeto ITAC-EAD, houve apenas um incidente relevante destacado pelo Diretor
do ITAC entrevistado, qual seja, a interrupcao do funcionamento da plataforma de EAD
quando da ampliagdo dos recursos contratados junto ao provedor de servicos de computagao
em nuvem. Os desdobramentos deste incidente, as agdes realizadas e mais as potencialmente
passiveis de serem aplicadas para sua superagdo podem ser assim comentados sob a Otica das

opgoes reais:

« Interrupcao do funcionamento da plataforma de EAD:

- A ocorréncia deste incidente implicou na paralisacao da carga dos conteudos-piloto e,
até que fosse integralmente superado, o mesmo acabou por provocar, conforme ja
mencionado, um atraso de cerca de 60 dias na liberagdo destes conteudos para que o

teste da plataforma pudesse ser realizado e o projeto encerrado;
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- A decisdo tomada pelos stakeholders, de substituir o provedor de servigos de
computacdo em nuvem, seguiu o que havia sido previamente colocado no mapa de
riscos, demonstrando ter havido total coeréncia entre as a¢des de mitigagdo previstas
caso este incidente viesse a ocorrer ¢ a decisdo efetivamente tomada; neste sentido, o
mapa de riscos mostrou ser um instrumento de efetiva utilidade e adequado sob o ponto

de vista de conteudo;

- Conforme se pode, ainda uma vez, depreender do exposto no Quadro 23, esta decisao
equivaleu ao exercicio da opgdo real "Viabilizar", vinculada originalmente ao projeto,
por corresponder a expectativa de se obter ganhos em futuras iniciativas a serem

viabilizadas pela implantacdo da plataforma para ensino a distancia;

- Questionado a respeito da possibilidade de, alternativamente, ter sido tomada a decisao
de reduzir a quantidade de contetidos-piloto a serem carregados, de modo a poder testar
a plataforma e somente mais a frente buscar uma solucdo para o problema ocorrido, o
Diretor do ITAC entrevistado explicou que esta ndo foi uma alternativa viavel, pois,
devido aos procedimentos de reconfiguracao executados, o site parou completamente de
funcionar, inviabilizando qualquer ag¢do no sentido de se reduzir a quantidade de
contetidos-piloto e dar inicio ao teste; mais ainda, o Diretor do ITAC destacou que,
mesmo que esta alternativa tivesse sido possivel, muito provavelmente a redugdo nao
teria sido adotada, pois a confianca na LocalWeb ja havia sido abalada e o entendimento

de todos os stakeholders era que o provedor ndo deveria ser mantido;

- Se tivesse sido possivel reduzir a quantidade de contetudos-piloto e se esta tivesse sido a
decisdo tomada, poderia ter se configurado uma revisao do escopo do projeto, com o

exercicio das opgdes reais "Ajustar Escala" ou "Dividir";

- Questionado em seguida a respeito da eventual possibilidade de interromper o projeto
face a ocorréncia deste incidente, o Diretor do ITAC entrevistado foi enfatico, ao dizer
que, devido a plataforma de EAD ser um ativo imprescindivel para a consecucdo dos
objetivos de negdcio do ITAC, ndo faria sentido abortar este projeto, dado que o
componente principal do produto final (a parte "técnica" da plataforma) ja estava

definido;

- Sob o ponto de vista estritamente teorico, entretanto, se este projeto tivesse sido
interrompido, teria sido exercida a opcao real "Abortar", a qual, portanto, seria
plenamente viavel no caso, independentemente da inconveniéncia de o projeto ser

descontinuado.
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Partindo dos comentarios acima, tomando uma vez mais como base os dados constantes do

Quadro 16 e associando aquelas opgdes o incidente relevante ocorrido no Projeto ITAC-EAD,

obtém-se o resumo apresentado no Quadro 30. Ainda uma vez, cumpre lembrar que as

decisdes tomadas por ocasido do incidente buscaram tornar factivel o exercicio futuro da
LT e . . . .

opc¢do "Viabilizar", originalmente vinculada ao projeto por corresponder a expectativa de se

obter ganhos em futuras iniciativas a serem viabilizadas em decorréncia da implantacdo da

plataforma para ensino a distancia.

Quadro 30 — Opc¢oes Reais Associadas ao Incidente Significativo do Projeto ITAC-EAD

Opcdes Associadas

Justificativa para as

Incidente Opgdes Associadas Adigp Ajustar Subdi- Alterar ,  Viabi-
Escala  vidir Foco lizar
Interrupgdo do Dentre as opgdes potencialmente [V] v 4 v ]

funcionamento da  viaveis, foi exercida de modo

plataforma de EAD direto somente a "Adiar"; poderia,
alternativamente, ter havido, mas
ndo houve, um ajuste de escala no
projeto ou mesmo uma divisao; no
limite, o projeto poderia ter sido
interrompido.

Legenda: v - opgdo potencialmente viavel; M- opgdo potencialmente viavel e exercida.

6.4.2 Analise Individual

As consideragdes sobre os pontos cobertos pela analise individual deste caso sdo as seguintes:

« Impacto do incidente de porte significativo ocorrido:

- O Projeto ITAC-EAD foi impactado por um incidente relativamente sério, cuja
ocorréncia foi prevista a priori ¢ devidamente contemplada no mapa de riscos do
projeto, junto com as respectivas agdes para mitigacao, agdes estas executadas de acordo

com o especificado;

- Pelo seu potencial impacto negativo, este foi um dos riscos classificados com o grau
maximo na escala adotada no projeto; devido a isto, ¢ licito supor que, mesmo que o
projeto nao tivesse contado com um processo de gestdo de riscos, a ocorréncia deste

incidente teria merecido uma atengao especial;
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- De todo modo, independentemente das vantagens que um processo de gestdo de riscos
pode proporcionar, ¢ valido afirmar que a decisdo tomada por ocasido do incidente
ocorrido foi a mais acertada, pois, a semelhanga dos projetos objeto dos dois casos
anteriores, o mais aconselhdvel na situacdo enfrentada seria mesmo dar prosseguimento
ao projeto, ainda que incorrendo em atraso, na expectativa de possibilitar a obtengao

mais rapida e oportuna dos esperados ganhos futuros.

« Ganhos futuros de valor:

- Como neste projeto, a semelhanca do ocorrido nos projetos dos dois casos anteriores,
também nao houve a quantificacao dos beneficios, os ganhos futuros de valor esperados
com a implantagao da plataforma para EAD foram expressos em termos de receitas de

intermediag@o na venda de cursos e de suporte a elaboragdo de contetidos;

- Sobre estas expectativas, o Diretor do ITAC entrevistado afirmou estar convicto de que
todos os beneficios esperados tém plenas condi¢des de serem alcancados, a partir de
iniciativas a serem postas em pratica apos a disponibilizagdo da plataforma; entre estas

iniciativas, o entrevistado destacou que:

o Foi preparado um extenso plano de marketing, que se encontra pronto para ser

colocado em pratica tdo logo a plataforma seja disponibilizada para uso;

o Foi treinada uma equipe para apoiar os conteudistas e foi elaborado um compéndio

com orientagdes sobre como elaborar os tipos de contetdos de interesse do ITAC;

o Foi montado um estudio de gravacao, dotado de todos os recursos necessarios para

oferecer suporte completo aos conteudistas.

. Efeito da flexibilidade gerencial:

- A semelhanga do projeto do caso anterior, no Projeto ITAC-EAD fica também claro
que, quando da interrup¢do do funcionamento da plataforma de EAD, o efeito da
flexibilidade gerencial levou ao exercicio exatamente de duas das opgdes reais
associadas a este incidente explicitadas no Quadro 30; isto ¢, o projeto foi pausado
(opgao "Adiar") e, na sequéncia, foi retomado (opcao "Viabilizar");

- O fato de nao ter sido aplicado ao Projeto ITAC-EAD o enfoque das opg¢des reais, mas
terem sido tomadas decisdes que remetem as opgdes reais indicadas no Quadro 30,
induz a se admitir que, neste projeto uma vez mais, essas op¢des tenham sido
informalmente pensadas quando a decisdo em questdo foi tomada; esta colocacdo foi

apresentada ao Diretor do ITAC entrevistado e, numa certa medida, ratificada por ele;
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- Mesmo nao tendo sido aplicado o enfoque das op¢des reais a este projeto, nota-se uma
importante diferenca para com rela¢do aos projetos explorados nos dois casos anteriores,
pois neste houve a presenca de um mapa de riscos e de um processo de gestdo de riscos,
0 que permite presumir que as a¢des de mitigacdo executadas por ocasido do incidente
tenham, de alguma forma, contribuido para o exercicio informal das opgdes reais;
confrontado com esta perspectiva, o Diretor do ITAC entrevistado concordou com a

colocacgao.

6.5 Analise Conjunta dos Trés Casos
Os trés projetos analisados demonstram possuir semelhangas em alguns aspectos € uma

importante diferenca no que diz respeito a utilizacdo do instrumento gestdo de riscos. O

Quadro 31 apresenta um resumo comparativo das caracteristicas destes projetos.

Quadro 31 — Comparativo das Caracteristicas dos Casos

Caso
Caracteristicas Projeto Projeto Projeto
GVU-ERP InMetrics-PGC ITAC-EAD
Aplicagdo do enfoque das opgdes reais Nao Nao Nao
Emprego da gestdo de riscos Néo Nao Sim
Quantidade de incidentes relevantes 4 1 1
Definicdo a priori das agdes de mitigagdo executadas quando Nao Nao Sim
da ocorréncia dos incidentes
Execugdo das agdes de mitigacdo exatamente como definidas Na&o se aplica Nao se aplica Sim
a priori
Exercicio informal das opgoes reais Sim Sim Sim

Opgdes reais potencialmente aplicaveis:

— Adiar v v v
— Ajustar escala ou volume 4
— Dividir em etapas ou fase v 4
— Alterar foco, produto ou mix

— Abortar v v v

— Viabilizar v v v
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Quadro 31 — Comparativo das Caracteristicas dos Casos (Cont.)

Caso

Caracteristicas Projeto Projeto Projeto

GVU-ERP InMetrics-PGC ITAC-EAD

Opgoes reais efetivamente exercidas:

— Adiar v v v

— Viabilizar v v v
Ganhos de valor obtidos em projetos dependentes conforme o Sim Sim Nao se aplica
esperado (*)

(*) Esta caracteristica ndo se aplica a este projeto, devido a ele ainda néo ter sido concluido.

Conforme ja estd salientado no topico 4.5 desta monografia, em nenhum dos trés projetos em
estudo foi aplicado o enfoque das opgoes reais. Contudo, o Quadro 31 demonstra que, mesmo
sem a aplicacdo do enfoque das opg¢des reais, acabou por ser intuitivo o exercicio das opgdes
"Adiar" e "Viabilizar" nos trés projetos de ITI analisados, situagdo bastante caracteristica em
se tratando de projetos de ITI. Da mesma forma, acabou por ser intuitiva a identificacdo das
demais opg¢Oes potencialmente vidveis que, por forca das escolhas feitas em cada um dos

projetos, deixaram de ser exercidas.

Os chamados projetos de primeiro estagio, como o sdo os de ITI, tém sempre a eles associada,
por natureza, a opg¢ao real "Viabilizar", pois seu maior objetivo ¢ disponibilizar uma
infraestrutura que possibilite a obtencdo de ganhos de valor com a realizacdo de futuros
projetos dependentes. Em adi¢@o, os projetos de primeiro estdgio t€ém a tendéncia, por um
lado, de serem iniciados nos momentos mais convenientes, sob o ponto de vista da
viabilizagdo de projetos futuros deles dependentes, e, por outro lado, de serem pausados e
retomados também conforme as conveniéncias; estes dois tipos de adiamentos claramente

correspondem a opgao real "Adiar".

Apesar de potencialmente aplicavel aos trés projetos em estudo, a opcao real "Abortar" nao
foi exercida em nenhum deles, o que também se constitui numa decisdo caracteristica em
projetos de primeiro estagio. No racional empregado para apresentar a proposicao de pesquisa
P1 esta situagdo ¢ comentada, sendo citado que esta opcao ¢ a menos exercida em projetos de
ITI pois apenas em situagdes extremamente negativas os gestores se dispdem a interromper

projetos de primeiro estagio, ja que sempre mantém viva a expectativa de obter ganhos
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futuros com a realizagdo de projetos dependentes. E ¢ efetivamente o que tem se verificado no
Projeto GVU-ERP e no Projeto InMetrics-PGC, cujas iniciativas dependentes ja realizadas e
em andamento t€ém propiciado a obtencao de ganhos de valor alinhados com as expectativas

iniciais, conforme exposto acima nos topicos 6.1.2 e 6.2.2, respectivamente.

As opgOes reais exercidas nos trés projetos estudados ("Adiar" e "Viabilizar") t€m a
caracteristicas de serem opg¢des de compra, pois seu exercicio correspondeu a promover a
continuidade desses projetos, o que, na terminologia das opgdes reais, significa obter os ativos
subjacentes em questdo. Consequentemente, corroborando o demonstrado no topico 2.5.2.1
desta monografia, o exercicio destas duas opg¢des agregou valor aos projetos. Na realidade, os
ganhos de valor obtidos nao estdo diretamente vinculados a estes projetos em si, mas a
projetos deles dependentes, que foram viabilizados por meio da disponibilizagdo dos produtos

gerados nos projetos estudados.

Ja no que se refere a opgao "Abortar", ela tem todas as caracteristicas de uma opgao de venda,
pois, se tivesse sido exercida em algum dos projetos estudados, este ato teria correspondido a
interrupcdo dos processos de obtencdo dos produtos envolvidos, que deixariam de ser
concluidos e, consequentemente, ndo disponibilizados. Esta situacdo, na terminologia das
opgoes reais, corresponde a alienagdo dos respectivos ativos subjacentes, apesar de ndo se
tratar de uma alienagdo efetiva na acepgdo da palavra. E importante salientar que os produtos
em questdo deixariam de ser concluidos, mas teriam consumido uma parcela do investimento
total previsto em cada um dos projetos, caracterizando a situagdo conhecida como sendo de

"custos irrecuperaveis", ou sunk costs, na expressao original em inglés.

6.6 Verificacido das Proposicoes

As proposicoes definidas e apresentadas no topico 3.2.2.4 desta monografia e agrupadas no
Quadro 23, foram confrontadas com os resultados obtidos nos estudos de caso, que se
encontram resumidamente registrados no Quadro 31; as conclusdes deste confronto sdo as

seguintes:

« Quanto a Proposi¢cdo P1 — "4 opgado real 'Abortar’ é a que, apesar de se apresentar com

elevado potencial de aplica¢do, é a menos exercida em projetos complexos de ITI":
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- Esta opcao real foi considerada como potencialmente aplicavel a todos os trés projetos

estudados, porém seu exercicio ndo ocorreu em nenhum deles;

- Todos os entrevistados que foram questionados a respeito dos motivos que levaram ao
ndo cancelamento dos projetos nos quais estiveram envolvidos foram uninimes em
afirmar que, dadas as expectativas de ganhos futuros a serem viabilizados por esses

projetos, ndo se cogitou exercer esta op¢ao;

- O fato da opcgao real "Abortar" ter surgido, mas ndo ter sido exercida em nenhum dos
projetos estudados, ratifica o enunciado desta proposi¢cdo e a exposi¢cdo de motivos que
levou ao seu estabelecimento, permitindo que se afirme que ela estd suportada pelas

conclusdes extraidas dos casos estudados.

« Quanto a Proposicao P2 — "4 op¢do real 'Adiar' é a que apresenta o mais elevado potencial
de aplicacgdo e é também a exercida com maior frequéncia em projetos complexos de ITI,

seja antes do inicio destes projetos ou quando estes ja se encontram em andamento":

- Nos trés projetos, a opcdo "Adiar" despontou como potencialmente aplicavel e foi
exercida em todos eles, por ocasido da ocorréncia de todos os seis incidentes de porte

significativo verificados;

- Este fato corrobora o enunciado desta proposicao e a justificativa que levou ao seu
estabelecimento, qualificando a opc¢do real "Adiar" como a mais frequentemente
exercida em projetos complexos de ITI e permitindo que se declare que esta proposicao

esta suportada pelas conclusodes extraidas dos casos estudados.

« Quanto a Proposicao P3 — "4 opg¢do real 'Ajustar Escala ou Volume' é uma dentre as que
apresentam menor potencial de aplica¢do a projetos complexos de ITI e, mesmo quando

sua aplicacdo passa a ser considerada, é uma das menos exercida":

- Esta opg¢ao despontou como potencialmente vidvel apenas no Projeto ITAC-EAD, tendo
em vista que, ao longo das entrevistas realizadas, surgiu o questionamento acerca da
possibilidade de se reduzir a quantidade de conteudos-piloto para realizar o teste da
plataforma, apos ter ocorrido o Unico incidente de porte significativo deste projeto, o
qual levou a substituicdo do provedor de servigos de computacdo em nuvem; esta
alternativa, contudo, foi de pronto refutada pelo Diretor do ITAC entrevistado, que
argumentou que, dada a completa interrupcdo do funcionamento da plataforma, ficou

inviabilizada qualquer possibilidade de realizagao do teste;
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- O narrado acima leva a confirmacao da pertinéncia do enunciado desta proposi¢do e da
justificativa que levou ao seu estabelecimento, oferecendo condigdes para que se afirme

que esta proposi¢ao esta suportada pelas conclusodes extraidas dos casos estudados.

« Quanto a Proposi¢ao P4 — "4 opgdo real 'Dividir em Etapas ou Fases' é uma dentre as que
apresentam menor potencial de aplica¢do a projetos complexos de ITI e, mesmo quando

sua aplicacdo passa a ser considerada, é uma das menos exercida":

- Esta op¢ao foi considerada potencialmente aplicavel em dois dos projetos analisados,

ndo tendo sido considerada apenas no Projeto InMetrics-PGC;

- No Projeto GVU-ERP, foi aventada a possibilidade de se dividir o projeto em trés
diferentes oportunidades, conforme indicado no Quadro 28 e no Projeto ITAC-EAD esta
op¢ao foi lembrada quando da ocorréncia do unico incidente de porte significativo

verificado;

- Entretanto, em nenhuma destas ocasides esta opc¢ao real foi exercida, fato este que vem
de encontro ao inserido no enunciado desta proposicdo e confirma a justificativa
utilizada para sua definicdo; portanto, ¢ pertinente declarar que esta ¢ mais uma

proposicao suportada pelas conclusdes extraidas dos casos estudados.

« Quanto a Proposicao P5 — "4 opgdo real 'Alterar Foco, Produto ou Mix' ndo se coaduna
com projetos complexos de ITI, ndo havendo a expectativa de que venha a ser considerada

como potencialmente aplicavel nem tampouco exercida nestes projetos":

- Esta opcao real nao foi sequer cogitada como potencialmente aplicavel a qualquer um
dos trés projetos analisados, confirmando em todos os aspectos o enunciado desta

proposicao e a exposi¢do de motivos que levou ao seu estabelecimento;

- Portanto, ¢ licito que se afirme que esta proposicdo esta suportada pelas conclusdes

extraidas dos casos estudados.

« Quanto a Proposi¢do P6 — "Ac¢des inseridas no mapa de riscos de um projeto tendem a
corresponder ao exercicio de opgoes reais, mesmo em situagoes nas quais o enfoque das
opgoes reais ndo é aplicado a esse projeto":

- O tnico projeto que teve um mapa de riscos utilizado como instrumento de gestao foi o
Projeto ITAC-EAD e, quando da ocorréncia do isolado incidente de porte significativo
verificado, a decisdo tomada pelos gestores foi no sentido de executar exatamente a acao

de mitigacdo prevista no mapa;
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- Este fato implica em se admitir a pertinéncia do enunciado desta proposi¢do e da
justificativa que levou ao seu estabelecimento e, mais ainda, possibilita que se afirme

que ela esta suportada pelas conclusodes extraidas dos casos estudados.

Para finalizar esta verificagdo das proposi¢des, tem-se no Quadro 32 um resumo deste

Processo.

Quadro 32 — Verificacido das Proposi¢coes Estabelecidas

Proposicao Foco Situagdo

P1—"A opcdo real 'Abortar' ¢ a que, apesar de sec apresentar com elevado Opg¢des Reais  Suportada
potencial de aplicagdo, é a menos exercida em projetos complexos de ITI".

P2 —"A opgao real 'Adiar' ¢ a que apresenta o mais elevado potencial de Opgdes Reais  Suportada
aplicagdo e ¢ também a exercida com maior frequéncia em projetos

complexos de ITI, seja antes do inicio destes projetos ou quando estes ja se

encontram em andamento".

P3—-"A op¢do real 'Ajustar Escala ou Volume' ¢ uma dentre as que Opcdes Reais Suportada
apresentam menor potencial de aplicacdo a projetos complexos de ITI e,

mesmo quando sua aplicagdo passa a ser considerada, ¢ uma das menos

exercida".

P4 —"A opcao real 'Dividir em Etapas ou Fases' ¢ uma dentre as que Opcdes Reais Suportada
apresentam menor potencial de aplicacdo a projetos complexos de ITI e,

mesmo quando sua aplicagdo passa a ser considerada, ¢ uma das menos

exercida".

P5 —"A opgdo real 'Alterar Foco, Produto ou Mix' ndo se coaduna com Opg¢des Reais Suportada
projetos complexos de ITI, ndo havendo a expectativa de que venha a ser

considerada como potencialmente aplicavel nem tampouco exercida nestes

projetos".

P6 —"Ac¢les inseridas no mapa de riscos de um projeto tendem a Riscos Suportada
corresponder ao exercicio de opgdes reais, mesmo em situagdes nas quais o
enfoque das opgdes reais ndo € aplicado a esse projeto”.

Todas as seis proposi¢des estabelecidas foram, portanto, suportadas pelos resultados obtidos
com a andlise dos casos estudados. Implicita neste desfecho esta a contribui¢do do presente
estudo para a aplicagdo do enfoque das opcdes reais a projetos complexos de ITI, pois o fato
de essas proposi¢des serem suportadas ¢ indicativo do alcance do objetivo principal desta

pesquisa, como estd detalhado mais adiante, no capitulo 7.



172

6.7 Conclusoes Derivadas da Analise dos Casos Estudados

As conclusdes extraidas da andlise dos casos estudados permite que sejam formuladas
recomendagdes com vistas a satisfazer aos objetivos secundarios definidos para esta pesquisa.

Estas recomendacdes estdo apresentadas nos proximos topicos desta secao.

6.7.1 Recomendacdes Relativas a Gestao de Riscos e Acoes de Mitigaciao

Os resultados obtidos com os estudos de caso fazem supor que hd uma certa "ldgica implicita"
associada as ac¢des de mitigagcdo que podem e devem ser executadas num projeto complexo de
ITT quando ocorrem incidentes de porte significativo, mesmo nas situacdes em que nao ¢
aplicado o enfoque das opgdes reais e quer seja ou nao empregado um processo formal de

gestdo de riscos e, em decorréncia, tenha sido ou ndo elaborado um mapa de riscos a priori.

A conclusdo que se pode extrair dos casos estudados € que a defini¢do dessas acdes depende
apenas de quais opgdes reais potencialmente vidveis seriam teoricamente exercidas caso
tivesse sido empregado o enfoque das opcdes reais. Assim € que essas agdes tendem a ser
comuns a qualquer projeto complexo de ITI, uniformes e aplicaveis qualquer que seja o risco

manifestado ou o incidente ocorrido.

Esta situacdo esta ilustrada a seguir, para projetos em que, respectivamente, hd e ndo ha o

emprego de um processo formal de um processo de gestdo de riscos.

6.7.1.1 Definicio das Acoes de Mitigacdo em Projetos Complexos de ITI Com
Processo Formal Gestiao de Riscos
Quando projetos complexos de ITI sdo apoiados por um processo formal de gestdo de riscos,
existe um mapa de riscos elaborado a priori e monitorado ao longo de todo o projeto; entdo,
ha riscos potenciais previamente mapeados e, consequentemente, correspondentes acoes de
mitigacdo também previamente definidas. Nestas situacdes, pode-se entender, a luz das ligdes
obtidas com os casos estudados, que, ao definir essas agcdes de mitigagdo, os gestores de
projetos podem se pautar pela expectativa quanto ao exercicio das opgdes reais que se

mostram potencialmente viaveis.
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Esta situagdo esta exemplificada na Figura 7, na qual estd parcialmente reproduzido o mapa
de riscos do Projeto ITAC-EAD, com destaque para os dois primeiros riscos e, mais
particularmente, para o risco nimero 2 que se manifestou, qual seja, a falta de confiabilidade
do provedor de servicos de computacdo em nuvem. Quando este risco se manifestou,
conforme extensamente explorado na descri¢do e na analise deste caso, a decisdo tomada foi
no sentido de interromper temporariamente o andamento regular do projeto, substituir o
provedor de servicos em nuvem e retomar os trabalhos. Esta decisao correspondeu a execucao
das agdes de mitigagdo exatamente como descritas no mapa de riscos e implicou no exercicio

informal da op¢ao real "Adiar".

Figura 7 — Acdes de Mitigacdo Padronizadas (Com Gestao de Riscos Formal)

Resposta ao Risco

Ajustar Escala| Dividirem |Alterar Foco, Abortar
ou Volume Etapas ou Produto ou
Fases Mix
1. Confiabilidade dos servigos de  [Sim: Talvez Talvez Nao Nao
suporte dos componentes Rever a qualidade dos servicos de
escolhidos suporte do fornecedor que apresentar

problemas de qualidade; a qualquer
momento, se necessario, substituir o
fornecedor.

2. Confiabilidade do servigo de Sim: Talvez Talvez Nao Nao
computagdo em nuvem escolhido |Consultar clientes do provedor
escolhido e reavaliar o servigo; a
qualquer momento, se necessario,
substituir o provedor

As conclusdes extraidas dos casos estudados permitem propor uma regra pratica para ser
aplicada em um projeto complexo de ITI quando da elaboracdo de um mapa de riscos.
Levando em conta que as proposicoes estabelecidas nesta pesquisa foram todas suportadas
pelas conclusdes dos estudos de caso, ¢ valido recomendar que os enunciados das proposi¢des
norteiem a definicdo das agdes de mitigagdo. Utilizando ainda o Projeto ITAC-EAD como
exemplo, ao definir as agdes de mitigacdo para o risco numero 2 (vide Figura 7), os gestores

do projeto poderiam ter se pautado pela diretriz que sinaliza o seguinte:

« A opgdo real "Adiar" é potencialmente vidvel e frequentemente exercida;
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« As opgdes reais "Ajustar Escala ou Volume" e "Dividir em Etapas ou Fases" sdo

potencialmente aplicaveis, mas apenas em poucas particulares situagdes sdo exercidas;

« As opgoes reais "Alterar Foco, Produto ou Mix" e "Abortar" sdo potencialmente aplicaveis,

mas somente sdo exercidas em situagdes de complicagdes extremas.

Na Figura 7, a titulo de exemplo, esta indicado como, para a opc¢do real "Adiar", seria
associado um "Sim" e um texto descritivo para as agdes de mitigagdo condizente com a
expectativa de ocorrer este "Sim". Raciocinando dessa forma, os gestores de projetos
complexos de ITI passam a dispor de um guia para a defini¢do das acdes de mitigacao, pois
passam a saber de antemdo como as opgdes reais merecem ser tratadas, se com um "Sim",
com um "Talvez" ou com um "Nao", conforme ilustrado na Figura 7. A defini¢ao de acdes de
mitigacdo para as colunas indicadas com "Talvez" também poderia ter ser demonstrada na
Figura 7, ao passo que o preenchimento das colunas marcadas com "Nao" torna-se

desnecessario.

6.7.1.2 Definicdo das Acdes de Mitigacdo em Projetos Complexos de ITI Sem
Processo Formal de Gestiao de Riscos

Quando projetos complexos de ITI nao sdo apoiados por um processo formal de gestao de

riscos e, portanto, ndo existe um mapa de riscos elaborado a priori € monitorado ao longo de

todo o projeto, ndo ha, por consequéncia, riscos potenciais previamente mapeados nem

tampouco correspondentes acdes de mitigacao previamente definidas.

Nestas situacdes, os gestores ¢ demais stakeholders do projeto tém a necessidade de se
dedicar a identificagdo das potenciais agdes de mitigagdo nos momentos em que os incidentes
de porte significativo ocorrem e requerem que decisdes de alto nivel sejam tomadas; e ¢
exatamente nestas ocasides que os projetos estdo passando por seus momentos mais criticos e
que demandariam que o menor dispéndio de tempo e de recursos intelectuais fosse investido

para identificar e negociar acdes a serem tomadas.

Entretanto, os resultados desta pesquisa permitem recomendar o emprego de uma regra de
aplicacdo rapida e objetiva que pode ajudar a abreviar o tempo e minimizar 0os recursos a

serem dedicados a definicdo das agdes de mitigagdo. Esta regra consiste em usar os
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enunciados das proposicdes suportadas pelas conclusdes dos casos estudados nesta pesquisa
para direcionar a defini¢do das agdes de mitigagdo de maneira 4gil quando da ocorréncia de
incidentes. A Figura 8 ilustra como esse processo pode se dar: em um projeto complexo de
ITT sujeito a um incidente de porte significativo, qualquer que seja o risco manifestado, as
acoes de mitigacdo podem se pautar pelas orientagdes oferecidas na figura, isto ¢,
preferencialmente, definir agdes de mitigacdo que levem apenas a interrup¢ao temporaria do
projeto (coluna marcada com "Sim") e, quando esta solucao possa nao ser recomendavel por
uma razao muito particular, definir agdes de mitigacdo que levem ao ajuste da escala ou
volume do projeto ou a divisdo do mesmo em etapas (colunas marcadas com "Talvez") ou,
somente no limite extremo, a alteracdo do foco ou ao cancelamento (colunas marcadas com

"Nao").

Figura 8 — Acoes de Mitigacio Padronizadas (Sem Gestio de Riscos Formal)

Resposta ao Risco
Ajustar Escala| Dividirem | Alterar Foco, Abortar

ou Volume Etapas ou Produto ou
Fases

1. Qualquer que seja este primeiro risco que Sim Talvez Talvez Nao Né&o
poderia ter sido mapeado...
2. [dem para este segundo risco que poderia ter Sim Talvez Talvez Nao Né&o
sido mapeado...
3. [dem para este terceiro risco que poderia ter Sim Talvez Talvez Ndo Né&o
sido mapeado...

Sim Talvez Talvez Ndo N3o
Sim Talvez Talvez N3o N3o
n. O mesmo para este enésimo risco que poderia Sim Talvez Talvez N&o N&o

ter sido mapeado...

Estas diretrizes sugeridas para a defini¢do das agdes de mitigacdo, conforme indicadas nas
colunas de resposta ao risco da Figura 8, sdo derivadas diretamente do fato de as proposicoes

estabelecidas terem sido suportadas nesta pesquisa da maneira como o foram.

6.7.2 Tipificacio e Classificacao dos Subsidios
O objetivo principal desta pesquisa menciona a identificagdo de como o enfoque das opgdes

reais pode oferecer, aos gestores de projetos complexos de ITI, subsidios que contribuam no
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tratamento dos riscos e das incertezas inerentes a estes projetos. Em adicdo, o primeiro dos
objetivos secundarios foca na classificagdo destes subsidios, categorizando-os segundo algum

critério adequado.

Interpretando os resultados da andlise dos casos estudados apresentada nas se¢des 6.2 a 6.6
deste capitulo e as recomendagdes inseridas no topico 6.7.1 acima, pode-se concluir que os
subsidios a que se referem esses citados objetivos estdo representados, essencialmente, sob a
forma de regras de cunho pratico. Sdo regras que envolvem conjuntamente o processo de
gestdo de riscos e as acdes de mitigacdo e a estes dois instrumentos se aplicam de forma
direta. Sdo regras que também remetem ao inter-relacionamento entre riscos, opgdes reais e
flexibilidade gerencial explorado nos topicos 2.5.5 e 3.1.6 desta monografia e que, em
esséncia, podem facilitar o oficio dos gestores de projetos complexos de ITI em face de

incidentes de porte significativo que venham a ocorrer em seus projetos.

Neste sentido, mais do que estabelecer uma classificagao para esses subsidios, dado que eles
demonstram pertencer simplesmente a uma classe tnica, ¢ valido sobretudo compreender seu

papel e importancia para os gestores de projetos.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo estdo inseridas as consideragdes finais pertinentes ao estudo realizado,
enfocando: (1) o alcance dos objetivos, (2) as limitagdes da pesquisa, (3) as implicagdes

tedricas e praticas, (4) as sugestdes para futuras pesquisas e (5) o encerramento do trabalho.

71 Alcance dos Objetivos

Conforme colocado na se¢do 1.6 desta monografia, esta pesquisa foi realizada com vistas a
satisfazer a um objetivo principal e a trés outros objetivos secundarios, que aqui estdo

recordados:
« Objetivo principal:
- Obj-P: "ldentificar como o enfoque das opgoes reais pode oferecer, aos gestores de
projetos complexos de ITI, subsidios que contribuam no tratamento dos riscos e das

incertezas inerentes a estes projetos e para a obten¢do dos resultados esperados em

termos de ganhos de valor",

« Objetivos secundarios:

- Obj-SI: "Ildentificar e classificar os subsidios que a aplicag¢do do enfoque das opg¢oes
reais pode oferecer aos gestores de projetos complexos de ITI, categorizando estes

subsidios segundo algum critério adequado";

- Obj-S2: "Ildentificar regras e recomendagoes para aplicagdo do enfoque das opgoes
reais a projetos complexos de ITI que satisfacam a condi¢do de serem simples e que
incentivem ndo so a realizagdo das justificagcoes, mas também sua utiliza¢do ao longo

da execugdo dos projetos",

- Obj-S3: "Oferecer uma contribui¢do relevante ao desenvolvimento do enfoque das

opgoes reais no meio académico".

Entende-se que, finalizados os trabalhos de investigagdo e andlise e derivadas das conclusdes
apresentadas no capitulo 6 desta monografia, todos esses objetivos foram plenamente

alcancados, sendo veja-se:
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« Com relagdo ao objetivo principal Obj-P:
- Este estudo identificou de que forma o enfoque das opgdes gerais pode gerar e

disponibilizar, aos gestores de projetos complexos de ITI, subsidios para auxiliar no

tratamento dos riscos e das incertezas inerentes a estes projetos;

- A garantia de que essa identifica¢do foi efetivamente feita esta implicita na verificagdo
das seis proposicdes estabelecidas e na constatacdo de que todas as proposi¢des foram

suportadas pelas conclusdes obtidas com a andlise dos casos estudados.

« Com relagdo ao objetivo secundario Obj-SI:

- A questdo da tipificagdo e classificagdo dos subsidios esta enderecada no topico 6.7.2
desta monografia; com o exposto neste citado topico, entende-se ter sido satisfeito este

objetivo.

« Com relagao ao objetivo secundario Obj-S2:

- As regras e recomendacgdes passiveis de serem oferecidas aos gestores de projetos
complexos de TI, e que dizem respeito a como aplicar de maneira simples e objetiva o
enfoque das opgdes reais a seus projetos, estdo apresentadas na secao 6.7.1 desta

monografia;

- Dado que se pode considerar haver uma efetiva simplicidade embutida nessas regras e

recomendacgoes, ¢ licito afirmar que este objetivo foi alcancado.

« Com relagdo ao objetivo secundario Obj-S3:

- Evidentemente, da forma como estd redigido este objetivo, seu alcance ou ndo, neste
momento, ¢ subjetivo, pois ndo ¢ possivel afirmar, por ora, que as contribuigdes desta
pesquisa virdo a ser efetivamente relevantes para o desenvolvimento do enfoque das

opgoes reais no meio académico;

- E fato notério, contudo, que os académicos de um modo geral tém tido dificuldades para
que o avango das pesquisas relativas as opg¢oes reais realizadas na Academia tenham eco
fora do meio académico e que o enfoque das opgdes reais se torne um instrumento de
efetiva utilidade e facilidade de uso por parte dos gestores e demais stakeholders
envolvidos em projetos, sejam estes de ITI ou ndo; entdo, a Academia carece de
elementos simples e objetivos que propiciem um salto quantitativo no uso do
instrumental das op¢des reais e toda e qualquer pesquisa que se dispuser a isto € for bem

sucedida tem potencial para se tornar uma contribui¢do relevante para o tema;
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- Por este motivo, s6 o tempo podera dizer, neste caso, se este objetivo tera ou ndo sido

satisfeito.

7.2 Limita¢oes da Pesquisa

Yin (2003) destaca que, no que se refere a limitagdes, os estudos de caso sao vistos pelos seus
criticos como um método de pesquisa que carece: (1) de um maior rigor na obtengdao de
informagdes sobre o objeto em estudo, (2) da capacidade de prover subsidios para
generalizacdo dos achados e (3) objetividade na narrativa das informagdes obtidas, tornando-
se longos e de leitura cansativa. O proprio Yin (2003) oferece solugdes para cada uma dessas
alegadas deficiéncias dos estudos de caso, demonstrando como eles podem ser

adequadamente empregados na pesquisa cientifica.

Tomando por base as solugdes propostas por Yin (2003), pode-se afirmar que, da forma como
estruturado e empregado nesta pesquisa, o estudo de caso, em tese, ndo padece das caréncias

genericamente atribuidas a este método, sendo veja-se:

« Quanto ao rigor na obten¢do de informagdes e ao cuidado com a narrativa:

- Nao apenas Yin (2003), mas também Benbasat er al. (1987) advertem para a
necessidade de se estabelecer um protocolo para suportar os casos que seja estruturado e
objetivamente relacionado a questdo e aos objetivos da pesquisa; além disto,
recomendam que a narrativa seja elaborada com o cuidado necessario para que todas as
evidéncias sejam reportadas com a maxima veracidade para com relagdo as informagdes
captadas; esta ultima recomendacdo ¢ reforcada por Pozzebon (2004) na sua

argumentacao sobre a importancia da plausibilidade;

- Estas duas recomendacdes foram seguidas a risca nesta pesquisa: no topico 4.6.2 desta
monografia estd apresentado o protocolo utilizado para a realizagdo dos casos, que foi
seguido passo a passo ao longo de toda a investigagao e, quanto a narrativa, procurou-se
elabora-la com estrita observancia ao que foi captado (revisando-se inclusive a exaustao
os textos com os entrevistados até se obter as versdes finais) e buscando seguir um
padrdo retilineo e "enxuto", de modo a ndo se tornar demasiado longo a ponto de

dispersar a ateng¢ao do leitor.
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« Quanto a capacidade para generalizacdo dos achados:

- Yin (2003) ¢ direto e preciso ao afirmar que o estudo de caso apresenta a mesma
capacidade e deficiéncias para generalizagdo dos achados que qualquer outro método de

pesquisa, seja ele qualitativo ou quantitativo;

- Compreendendo a linha de raciocinio que sustenta esta afirmagao, pode-se admitir que,
da maneira como estdo generalizadas as conclusdes deste estudo, basicamente na forma
de regras e recomendacdes, sem a pretensao de validar teorias ou propor uma nova

teoria, tem-se um grau adequado de rigidez cientifica no que diz respeito a este quesito.

Como conclusdo, pode-se afirmar que esta pesquisa incorpora limitagdes em grau
assemelhado, ndo menor mas também ndo maior, ao que seria obtido com a aplicacdo de
quaisquer outros métodos de pesquisa, € que estas limitagdes nao sao funcdo de deficiéncias
introduzidas em decorréncia do estudo de caso.

Uma limitagdo que, entretanto, deve ser destacada, ¢ a possibilidade de terem sido
incorporados vieses a investigacdo e/ou a analise realizadas nesta pesquisa, decorrentes do
fato de este autor ter atuado como participante ativo destes processos e ter também atuado em

um dos projetos analisados, no caso, o Projeto GVU-ERP.

7.3 Sugestoes para Futuras Pesquisas

O estudo do emprego do enfoque das opgdes reais vem ocorrendo de maneira crescente nas
mais diversas situacdes de justificagdo e gestdo de projetos complexos e este trabalho
constitui-se em mais uma demonstra¢ao do quanto este instrumental pode ser 1til na resolugao
de problemas efetivos do dia-a-dia das instituicdes e organizagdes empresariais. As
conclusodes deste trabalho, ainda que restritas em escopo, de qualquer forma acrescentam mais

um elemento ao elenco de instrumentos a disposicao dos gestores de projetos.

Com esta certeza e com um olhar investigativo voltado para o futuro, entende-se que este
trabalho oferece uma perspectiva para pesquisadores académicos envolvidos com a busca de
solucdes para questdes inerentes a aplicagdo do enfoque das opgdes reais a projetos

complexos, perspectiva esta que pode ser explorada em novos estudos que visem:
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« Validar os resultados obtidos, utilizando métodos de pesquisa que possibilitem realizar

inferéncias e que sejam isentos da opinido e da interven¢do de um pesquisador;

« Expandir a aplicagao das conclusdes deste estudo, verificando sua validade em outras areas

do conhecimento que ndo a T1.

7.4 Consideracoes Finais

E reconhecido que o enfoque das opgdes reais ¢ ainda muito pouco aplicado na prética nos
dias de hoje e a revisdo bibliogréafica realizada no inicio desta pesquisa confirmou este fato.
Também ficou evidenciado que contribui para este baixo grau de utilizacdo o fato de o
emprego das opgdes reais ter se revestido de uma aura de complexidade, o que tem influido
para sua nao escolha por parte dos gestores de projetos. E quanto menos adotado, mais este
instrumental fica exposto a criticas que acabam por evidenciar tedricos pontos fracos e criam
um circulo vicioso que impede at¢ mesmo que a curiosidade dos gestores de projetos os

incentivem a procurar melhor conhecer este ferramental.

O comentario de Alleman ef al. (2008) sobre esta questdo ¢ bastante pertinente, além de, a um
so tempo, ser verdadeiro e objetivo: "Nao podemos resolver este debate, mas sentimos que as

pesquisas e evidéncias estdo comegando a silenciar esse criticismo". ¥’

Endossando as opinides contrarias a dos criticos, esta pesquisa mostrou, acima de tudo, que,
para empregar o enfoque das opg¢des reais nao € necessario recorrer a complicadas
formulacdes matemadticas nem verificar o atendimento a inimero de premissas de dificil
validacdo. Pelo contrario, a aplicacdo do enfoque das opgdes reais pode se dar com
simplicidade e de uma maneira plenamente condizente com o grau mais realista e pratico de

conhecimentos e habilidades dos quais os gestores de projetos sdo normalmente dotados. E

com resultados efetivamente positivos, o que ¢ mais importante.

3T "We cannot settle this debate, but we feel that the research and evidence are beginning to mute this criticism".
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APENDICES

Apéndice 1 — Exemplo de Aplicacao do Modelo do Valor Presente Liquido

Matematicamente, a expressao que conduz a obten¢ao do valor presente liquido ¢:

VPL = ' _F (F5)
LA+ )) ’
onde: VPL = valor presente liquido de uma série de fluxos de caixa,
t = instante no tempo em que ocorre um determinado fluxo de caixa,
Fi = fluxo de caixa que ocorre num instante ¢,
j = taxa de juros utilizada para descontar os fluxos de caixa,
N = quantidade total de periodos de tempo nos quais ocorrem os fluxos de caixa.

A taxa de juros j adotada deve ser compativel com a unidade do intervalo de tempo ¢; isto
significa que se, por exemplo, o intervalo de tempo for expresso em meses, a taxa também
devera ser mensal ou, se o intervalo de tempo for expresso em dias, a taxa devera ser didria e

assim por diante.

Exemplificando, considere-se um projeto no qual o investimento requerido € os retornos

esperados sdo os indicados na Tabela 4.

Tabela 4 — Dados para Exemplo de Calculo de Desconto de Fluxos de Caixa

Periodo (Ano)  Natureza do Fluxo Valor do Fluxo (Mil R$)
0 Investimento 1.200,00
1 Investimento 750,00
2 Investimento 350,00
3 Investimento 100,00

Retorno 200,00
4 Retorno 400,00
5 Retorno 700,00
6 Retorno 700,00
7 Retorno 700,00
8 Retorno 700,00
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Supondo que a taxa de juros adequada a realidade desse projeto seja de 8% ao ano, o valor
presente liquido desse projeto, uma vez aplicada a formula de calculo (F5), ¢ —117,55
milhares de reais. Como se trata de um valor negativo, a conclusao ¢ que, sob o ponto de vista

financeiro, o projeto em questao nao deve ser realizado.
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Apéndice 2 — Exemplo de Aplicacio do Modelo da Taxa Interna de Retorno

Matematicamente, a expressao que conduz a obtencao do valor presente liquido é:

N
F6),
Z 1+ TI R)t (F6)
onde: 7IR = taxa interna de retorno proporcionada por uma série de fluxos de caixa,
t = periodo no tempo em que ocorre um determinado fluxo de caixa,
F = fluxo de caixa que ocorre num instante z,
N = quantidade total de periodos de tempo nos quais ocorrem os fluxos de caixa.

Exemplificando, considere-se o mesmo projeto cujos fluxos de caixa estdo indicados na
Tabela 4. A taxa interna de retorno, ou seja, aquela que iguala os fluxos positivos (retornos) e
0s negativos (investimentos), obtida por meio da aplicagdo da formula (F6), € 6,9% ao ano. Se
a taxa de oportunidade disponivel para os patrocinadores do projeto for inferior a esse valor,
vale a pena realizar o projeto, mas, caso seja superior a esse valor, ndo vale a pena executar o

projeto.
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Apéndice 3 — Exemplo de Modelo de Valoragio Baseado na Simulag¢io de Monte Carlo

Para exemplificar a aplicacdo da simulacdo de Monte Carlo, considere-se um projeto no qual
o investimento requerido ndo ¢ conhecido com exatiddo, devido ao fato do custo de cada
atividade poder variar num certo intervalo, conforme indicado na Tabela 5. Considere-se
ainda que as atividades ndo guardam nenhuma relagao de dependéncia umas com as outras e,
portanto, pode-se afirmar que o valor total do investimento a ser feito nesse projeto ¢ uma
variavel aleatoria dotada de distribuicdo normal, pois se trata da soma de um conjunto de

variaveis também aleatorias.

Tabela S — Dados para Exemplo de Simulacio de Monte Carlo

Atividade Custo Minimo (Mil R$) Custo Maximo (Mil R$)
1 650,0 750,0
2 300,0 350,0
3 80,0 100,0
4 300,0 400,0
5 550,0 700,0
6 600,0 800,0
7 700,0 700,0
8 200,0 250,0

O primeiro passo para aplicar o método de simulagdo de Monte Carlo ¢ gerar valores
aleatorios que representem o custo esperado de cada uma das atividades, o que pode ser feito
com o auxilio de um software estatistico ou simplesmente utilizando as fung¢des estatisticas do
Excel. Para gerar esses valores aleatdrios, ¢ necessario assumir uma distribuicdo de

probabilidades para o custo das atividades.

Assumindo neste exemplo que o custo de cada atividade segue uma distribuicao uniforme de
probabilidades e empregando o Excel, pode-se entdo gerar nimeros aleatorios no intervalo
(0,1) por meio da fungdo "RAND()" e obter os custos aplicando a seguinte formula, adequada

para distribui¢des uniformes:
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onde: Cjj = 1-¢ésimo valor aleatorio obtido para o custo da atividade j,
RAND;; = i-ésimo valor aleatorio gerado para valorar o custo da atividade j,
Cmax; = custo maximo possivel para a atividade j,
Cmin; = custo minimo possivel para a atividade ;.

Para cada atividade, os numeros aleatorios RAND;; devem ser obtidos um determinado
numero de vezes, nimero este estabelecido em fun¢ado do erro maximo que se pretende ter nas
estimativas. O custo de cada atividade serd assumido como a média aritmética dos valores

aleatorios calculados por meio da aplicagdo da formula (F7) e expresso por:

N Ci
=" F8
'] N ( ))
onde: Cj = custo médio estimado da atividade j;
N = numero de estimativas de custo obtidas para cada atividade;
Cij = i-ésimo valor aleatdrio obtido para o custo da atividade ;.

Na Tabela 6 estao apresentadas as formulas para calcular a quantidade de estimativas N e
também o resultado de uma simulagdo (apenas parte dos valores obtidos por meio da
simulagdo estdo exibidos). E importante notar que, como se tratam de estimativas baseadas
em valores randomicamente gerados, a cada execugao sdo obtidos valores diferentes, porém
todos obedecendo as mesmas distribui¢cdes de probabilidades adotadas (uniforme para o custo

de cada atividade e normal para o custo total do projeto).
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Tabela 6 — Resultado da Simula¢io de Monte Carlo para o Exemplo

Desvio Padrdo do Custo Total do Projeto ==> s= 273,53
Erro Absoluto da Estimativa Menor Que 2% E(2%) = 74,30
Quantidade de Valores Aleatérios a Gerar ==> N=(3s/§"2= 122
Investimento Médio Esperado ==> 1= 3.710,71
Desvio Padrédo do Investimento Médio Esperado ==> o= 99,31
Erro Real do Investimento Médio ==> £=30/(N"1/2)= 26,97
Atividade (Aj) 1 2 3 4 5 6 7 8 Projeto
Custo Minimo (Cmin j) 650,00 300,00 80,00 300,00 550,00 600,00 700,00 200,00 | 3.380,00
Custo Maximo (Cmdx j) 750,00 350,00 100,00 400,00 700,00 800,00 700,00 250,00 ] 4.050,00
Custo Médio Obtido (Cméd j) 702,18 322,93 90,28 357,83 620,70 688,64 700,00  22815]| 3.710,71
Custos Aleatérios Obtidos (Cij) 1| 664,71 304,20 85,58 366,11 591,03 626,48 700,00 240,93 | 3.579,05
(assumindo distribuigdo uniforme)| 2 732,42 335,85 87,39 389,94 562,37 659,44 700,00 248,76 | 3.716,18
3 658,22 307,67 98,05 319,87 605,20 620,73 700,00 220,64 | 3.530,40
4l 737,85 310,94 94,04 300,04 681,02 758,05 700,00 244,12 | 3.826,05
5| 669,64 32046 94,59 326,05 582,29 758,33 700,00 203,82 | 3.655,18
6] 670,57 334,99 92,32 351,56 686,91 635,61 700,00 210,06 | 3.682,02
7| 683,98 300,96 93,02 351,95 679,67 742,76 700,00 243,22 | 3.795,57
8| 737,68 308,22 86,42 319,93 551,27 609,34 700,00 217,94 | 3.530,79
9| 67301 31883 81,74 307,50 551,84 615,98 700,00 233,76 | 3.482,66
10| 680,32 305,41 96,39 344,35 572,64 750,91 700,00 232,63 | 3.682,66
11| 725,11 336,36 80,80 377,96 569,15 636,72 700,00 221,28 | 3.647,38
119 736,38 330,91 95,11 311,24 666,08 712,88 700,00  217,90| 3.770,50
120| 697,18 342,62 81,54 37559 579,48 649,30 700,00 23561 | 3.661,32
121 712,54 340,80 89,08 352,42 676,34 778,12 700,00 240,19 | 3.889,49
122 739,04 341,65 97,57 388,69 563,40 760,00 700,00 240,46 | 3.830,81

No exemplo, o investimento médio estimado para o projeto ¢ de 3.710,71 mil reais, dentro,
portanto do intervalo entre os custos minimo e méaximo esperados. O erro dessa estimativa ¢
de 26,97 mil reais, equivalente a 0,73%. Para cada atividade, os nimeros indicados na linha

"Custo Médio Obtido" pode ser utilizado como estimativa do custo.
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Apéndice 4 — Exemplo de Modelo de Valoracio Baseado em Arvore de Decisio

Como exemplo de aplicagdo de uma arvore de decisdo, considere-se um projeto de
desenvolvimento de um novo software para o mercado de jogos eletronicos, que ird se prestar
a substituir um jogo que esta tendo baixa aceitagdo por parte dos consumidores. E esperado
que o desenvolvimento deste novo software venha a consumir seis meses de trabalho e os
numeros relevantes a ele associados estdo resumidos na Tabela 7, sendo que os valores
indicados ja estdo a valor presente da data de inicio do projeto e numeros negativos

representam custos € numeros positivos receitas.

A arvore de decisdo para este exemplo esta apresentada na Figura 9.

Tabela 7 — Dados para Exemplo de Arvore de Decisiio

Atividade Probabilidade de  Prazo Valor

Sucesso (%) (meses)  (Mil R$)
1. Desenvolvimento do software 60 6 - 1.500
2. Divulgagéo pré-comercializagdo 75 3 - 500
3. Comercializagao — - 10.000

Figura 9 — Arvore de Decisio para o Projeto-Exemplo

-1500 (0,60) Desenvolvimentobemsucedido -500 {0,753) Divulgacdo bemsucedida
r - < so00
Desenvolvimento | EV=0,6%5500+40,4x(-1500) = 2700 Divulgagdo EV=0,75x 8000 + 0,25 x (-2000) = 5500
(0,40) Desenvolvimento mal sucedido | (0,25) Divulgacio mal sucedida
\ -« 1500 ! ] 2000
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O elemento-chave da arvore de decisdo ¢ a expectativa de valor de cada alternativa, variavel
calculada pela aplicacdo da probabilidade de ocorréncia de uma atividade pelo valor
monetario a ser obtido com essa ocorréncia. Este calculo deve ser feito do final para o inicio

da arvore.

Assim, para o caso da divulgacdo bem sucedida do novo software, a expectativa de valor ¢
75% de 8.000 milhares de reais (valor este que corresponde a receita estimada de 10.000
milhares de reais menos os custos de 2.000 milhares de reais despendidos para obté-la), o que
¢ igual a 6.000 milhares de reais. Ja a expectativa de valor da divulgag¢do mal sucedida ¢ 500
milhares de reais negativos, o que corresponde ao custo para obté-la. A expectativa de valor
para a comercializag¢do, que equivale a soma das alternativas de divulgagado, ¢ 5.500 milhares

de reais.

Aplicando este mesmo raciocinio para o restante da arvore, chega-se a conclusdo que a
alternativa de desenvolver o novo software proporciona um resultado positivo de 2.700
milhares de reais menos 1.500 milhares de reais (o custo do desenvolvimento), o que equivale
a 1.200 milhares de reais. A alternativa de ndo desenvolver, obviamente, produz resultado
zero, 0 que leva a conclusdo de que ¢ mais vantajoso desenvolver o novo software. Caso o
resultado a ser obtido com o desenvolvimento fosse negativo, seria preferivel nao desenvolvé-

lo e manter a versao atual no mercado.

Neste exemplo, os fluxos de caixa foram assumidos como ja levados a valor presente da data
de inicio do projeto. Para que isto tenha sido feito, ¢ necessario que os fluxos com seus
valores originais tenham sido descontados, por meio da aplicacio do modelo do valor

presente liquido, configurando o uso combinado dos dois modelos de valoragao.

Do mesmo modo, caso os fluxos de caixa estivessem sujeitos a incertezas, poderia ser
empregada uma simulacao para ajusta-los a uma distribui¢do de probabilidades, configurando

mais uma combina¢ao de modelos.
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Apéndice 5 — Modelo "Black-Scholes" e Derivados

Black e Scholes (1973) elaboraram o MPO até hoje mais difundido, tanto no meio académico
quanto no profissional. Este modelo foi desenvolvido para precificar op¢des considerando que
0 ativo subjacente ¢ uma acao e, na sua formulagdo, seus autores colocam que ele ¢ valido se

respeitadas as seguintes premissas:
« A taxa de juros de curto prazo ¢ conhecida e ¢ constante ao longo do tempo;

« O preco da agdo segue um caminho aleatdrio, continuo no tempo € com uma taxa de
variagao proporcional ao quadrado do preco das acdes, de modo tal a que a distribuicao dos
precos possiveis da acdo ao final de qualquer intervalo finito ¢ lognormal; a taxa de

variagao do retorno da acao ¢ constante;
« A agdo ndo paga nenhum dividendo ou qualquer outra vantagem;
« A opcdo ¢ do tipo europeia;
« Nao ha custos de transagao na compra ou venda tanto da agdao quanto da opgao;

« E possivel tomar emprestada qualquer fragdo do preco de um titulo para compra-lo ou

manté-lo, a taxa de juros de curto prazo;

« Nao ha penalidades para a venda a descoberto; um vendedor que ndo possui um titulo
simplesmente aceitard o preco desse titulo de um comprador e ird concordar em negociar
com esse comprador em alguma data futura, pagando-lhe um montante igual ao preco do

titulo nessa data.

A formula original do modelo Black-Scholes para calcular o valor de uma opgao é:

w(x,t) = xN(d;) — ce™ " tIN(d,) (F9),
onde: w(x,f) = valor da opc¢ao;
t = tempo;
X = prego da acdo subjacente;
N() = probabilidade acumulada da distribui¢do normal padronizada;
c = preco de exercicio da opgao;

r = taxa de juros;
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t* = data de exercicio;

constante neperiana.

Q
Il

As varidveis di e d> presentes na formula (F9) sdo expressas pelas formulas:

In (%) + <r + %2> (t*—1t) (F10)
WO —t ’
ln(%)+<r—v72)(t*—t) ~

d, = = d; —vVt*—t F11),
’ Wt —t ! (F11)

onde: v = variancia do preco da acao subjacente;

dlz

In logaritmo neperiano.

Atualmente, a notacdo mais usual empregada para a formula do modelo Black-Scholes é:

C =SN(d,) — Xe7""N(d,) (F12),
onde: C = valor da opcdo;
T = prazo de exercicio;
S = preco da a¢do subjacente;
X = preco de exercicio da opgao;

e as demais variaveis sdo as mesmas da notagao original.

Com essa nova notagdo indicada na férmula (F12), as variaveis di e d> passam a ser expressas
por:

m(3)+ (r+ )T

d; = —= (F13)
S _a
o= ®) 15; 2)" dy — VT (F14),

Alguns dos modelos pioneiros derivados do "Black-Scholes" estao relacionados no Quadro
31, que cobre as proposigdes feitas at¢ o ano 2000, apdés o que diversos outros estudos

levaram a proposi¢ao de novos modelos derivados.
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Objeto do Estudo Autores Ano
Extensdes do modelo "Black-Scholes", em particular para contemplar Merton 1973
dividendos e mudangas no preco de exercicio

Precificagdo de opgdes com preco de exercicio incerto Fischer 1978
Troca de um ativo financeiro por outro Margrabe 1978
Comparagdo entre diferentes estratégias de investimento Merton et al. 1978
Precificagdo da opgao de abandonar um projeto Kensinger 1980
Valoragdo de investimentos em inovag¢des em T1 Santos 1991
Analise do impacto dos riscos sobre os valores das opgdes Kumar 1996
Modelo simplificado para valoragdo de opgdes Luehrman 1998
Valoracdo de opgdes associadas a implantagdo de sistemas de apoio a decisdio ~ Kumar 1999
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Apéndice 6 — Modelo "Cox-Rubinstein" e Derivados

Diferentemente do modelo "Black-Scholes", construido a partir de um racional totalmente
matematico, o modelo "Cox-Rubinstein" tem o apelo de ser menos complexo, pelo fato de ter
sido elaborado com base nos conceitos presentes nas arvores de decisdo. Cox et al. (1979)
partiram da premissa que, num dado intervalo de tempo, o preco de uma opgao varia de
maneira diretamente proporcional ao do seu ativo subjacente, no caso, uma agdo. E que o
preco dessa agdo, ao final desse intervalo de tempo, pode assumir apenas dois valores: ou um
valor maior que o inicial ou um valor menor que o inicial. Com esse raciocinio, a evolugdo
dos precos, tanto da agdo quanto da op¢ao, passa a ter um comportamento binomial e pode ser

modelada conforme uma arvore de decisdo binomial.

O modelo "Cox-Rubinstein" assume, basicamente as mesmas premissas que o "Black-
Scholes" e ainda uma premissa adicional: para uma sequéncia de intervalos de tempo, as taxas
de aumento e diminuicao do preco da agdo sdao constantes. A formula matemaética original do

modelo "Cox-Rubinstein" que conduz a obten¢do do valor de uma opgao é:

C =S®[a;n,p'] — Kr "®[a;n,p] (F15),
onde: C = valor daopgao;
S = preco da agdo subjacente;
K = preco de exercicio da opg¢ao;
r = taxa de juros (em decimais, acrescida de 1; exemplo: 1,12, para 12%);
@ = distribui¢do binomial de probabilidades;
n = numero de periodos em que o prazo de exercicio ¢ dividido;
a = numero minimo de movimentos para cima que o preco da agdo

subjacente deve fazer durante os proximos n periodos para a opcao
terminar "in-the-money";
p =(@-d/(u-4d,

onde: u = fator de crescimento do preco da acdo subjacente (em
decimais, acrescido de 1; exemplo: 1,07, para 7%),

d fator de decréscimo do preco da acdo subjacente (em

decimais, acrescido de 1; exemplo: 1,04, para 4%);

p’ = /np
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Cox et al. (1979) provam que, quando o numero de periodos n cresce e tende ao infinito, a

férmula do seu modelo se torna igual a férmula do modelo Black-Scholes.

Alguns dos modelos pioneiros derivados do "Cox-Rubinstein" estdo relacionados no Quadro

32.

Quadro 34 — Modelos Pioneiros Derivados do '""Cox-Rubinstein"

Objeto do Estudo Autores Ano
Valoragdo de opgdes reais em projetos de investimento em TI Kambil et al. 1993
Efeitos da inflagdo e dos impostos no valor das opgdes Hevert et al. 1998
Valoragdo de projetos de infraestrutura de TI tratando a potencial — Balasubramanian et al. 2000
agregacdo de novas capacidades aos negdcios como opgdes reais

Identificacdo de opg¢des e configuragdo de investimentos Benaroch 2002
Generaliza¢do do modelo binomial Arnold e Crack 2003
Opgodes na implementagdo de ERP Wu et al. 2008
Valoracao de opgdes reais em situagdes de multiplos riscos Chen et al. 2009

Como se pode observar comparando os quadros 31 e 32, o modelo "Cox-Rubinstein" passou
ndo so6 a ser considerado mais recentemente nos estudos de valoracdo como também esse fato
ocorreu com uma defasagem bem maior para com relagdao a data da sua proposi¢ao do que o

modelo "Black-Scholes".
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