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RESUMO

A andlise de risco para o desenvolvimento e langamentos de novos produtos tem
ganhado cada vez mais espaco como objeto de estudo devido a necessidade e velocidade da
inovag¢do nas organizacdes, estimulando o desenvolvimento de modelos e trabalhos relacionados
a este tema. Neste trabalho serd apresentada uma adaptacdo de modelos existentes na literatura
para mensuragdo do risco a priori desses projetos em sua fase inicial de estudo, considerando a
incerteza. Com esse objetivo é apresentado um modelo que incorpora opgdes reais com a
elicitagdo da probabilidade subjetiva do especialista em relagcdo a incerteza técnica, sendo essa
incerteza modelada como probabilidade de sucesso ao longo do tempo.

PALAVARAS CHAVE. Analise de risco em projetos, conhecimento a priori,
probabilidade subjetiva.

ABSTRACT

New product development and release risk analysis had its importance in literature
increased due to the growth in innovation demands and velocity, encouraging the development
of new models and works regarding this topic. This paper presents an adapted model based on
the literature regarding project development prior risk evaluation on its initial phase,
considering uncertainty. With this goal is presented a model that incorporates real options and
expert’s knowledge elicitation of technical uncertainty, and this uncertainty is modeled as a
probability of success over time.

KEYWORDS. Analysis of risk, Elicitation, Subjective Probability.
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1. Introducao

Projetos de pesquisa e desenvolvimento (P&D) associados a langamentos de novos produtos
tém trazido grandes desafios as empresas no que se refere a analise financeira. Existe uma vasta literatura
criticando as métricas tradicionais. Como exemplo pode-se citar: Lint e Pennigs (1998), Mitchell e
Hamilton (1988), Faulkner (1996). Segundo esses autores, as métricas como Taxa interna de retorno do
investimento (TIR); retorno sobre o investimento (ROI) e valor presente liquido (VPL) tendem a
subestimar o valor atual da pesquisa, pois ndo consideram o valor da flexibilidade associada a esse tipo
de projeto.

Ainda sobre o ponto de vista desses autores, surge uma nova perspectiva para tais projetos.
Essa classe de projeto possui como caracteristica intrinseca a oportunidade de investimento futuro,
portanto pode ser analisado pela teoria das opgdes reais (TOR) que considera a chegada de novas
informagdes no decorrer do tempo.

Diferentemente das métricas tradicionais que apenas considera a op¢do de se investir ou ndo no
projeto colocando os investidores no cenario de atuag@o passivo, o método das opgdes reais permite
considerar outras opgdes ao longo do projeto como abandonar, continuar ou se for o caso postergar o
projeto dependendo do cenario analisado.

Outra questdo importante que a TOR considera € a incerteza. De acordo Dixit e Pyndik (1994),
a flexibilidade gerencial inserida no contexto de incerteza que projetos de langamento de novos produtos
apresentam permite que informagdes novas sejam incorporadas no transcorrer do projeto e a partir delas o
curso das ac¢des pode ser mudado objetivando maximizar o resultado do projeto.Em relagdo as fontes de
incerteza associadas ao lancamento de novos produtos, segundo Santiago e Bifano (2005) as informagdes
referentes a esses projetos sdo imprecisas, dessa forma devido a incerteza se deve apenas inferir acerca
de algumas variadveis do projeto.

Os autores geralmente focam principalmente em duas fontes de incerteza. Grenadier (1997) e
Farzim (1998) focam na incerteza referente ao progresso tecnoldgica (incerteza técnica). Contudo, devem
ser consideradas também fontes externas de incerteza, tal como o comportamento do consumidor.
Segundo Tyagi (2006) a incerteza de mercado esta relacionado com o valor futuro da inovagdo que por
sua vez ¢ fortemente relacionado com a demanda de mercado. A subjetividade no momento de se iniciar
projetos desse tipo, traz uma intensa dificuldade na escolha do método. De acordo com Luchraman
(1998), embora os autores tenham demonstrado de maneira eficaz as vantagens das TOR em relagéo as
métricas tradicionais, eles ndo tém trabalhado tdo bem em prover ferramentas praticas para abordagem
dessa ferramenta.

Quando se trata do lancamento de produtos revoluciondrios, ou seja, produtos sem
concorrentes no mercado, consideram-se as probabilidades associadas como sendo de carater epistémico,
pois pelo carater desses projetos ndo se dispde de dados historicos que possam ajudar na mensuragdo do
risco. De acordo com Campelo de Souza (2005), as probabilidades epistémicas ou subjetivas descrevem
os graus de crenga parcial logico ou psicoldgico de uma pessoa ou sistema intencional.

Dado esse carater epistémico, uma forma de lidar com a incerteza desses projetos ¢ a
elicitacdo do conhecimento a priori dos especialistas ligados ao projeto, pois apesar de existir na literatura
trabalhos que incorporam a incerteza sobre a Otica das opgdes reais, existem pouca informagdo sobre
trabalhos que incorporem a elicitagdo do conhecimento a priori as TOR quando essa se faz necessaria
como no langamento de novos produtos onde a nica forma de se extrair a incerteza acerca do projeto e
através da elicitagdo do especialista envolvido diretamente com o projeto.

Conforme apresentado acima a literatura apresenta alguns modelos onde boa parte da incerteza
tem carater subjetivo, tais incertezas sdo tratadas de maneira simploria como arvores binomiais onde
geralmente sdo expostas as chances de se obter sucesso ou ndo durante o desenvolvimento do projeto.
Dessa forma mesmo que tais riscos tenham carater subjetivo, ndo significa que os mesmos nao possam ser
mensurados com ajuda de especialistas com o emprego de técnicas ¢ questionarios adequados.

Esse artigo tem como objetivo apresentar um modelo tedrico que integre a elicitacdo do
conhecimento a priori dos especialistas com o objetivo de mensurar o risco associado ao lancamento de
novos produtos. Como esse intuito, utiliza-se o0 modelo de Huchzermeir e Loch (2001), pois 0 mesmo
apresenta as duas principais fontes de incertezas ligadas ao desenvolvimento de novos produtos: A
incerteza referente ao mercado e a incerteza técnica. No entanto, o modelo ¢ apenas empregado para
determinar o valor médio de flexibilidade do projeto e as propriedades do modelo em relacdo a esse valor
sem considerar o risco associado ao projeto.

O artigo ¢ apresentado em 4 partes a primeira € esta que se segue a introducdo, a segunda parte
do artigo apresenta do que se trata a elicitagdo do conhecimento a priori do especialista, a terceira parte
apresenta um modelo de op¢des reais baseado no trabalho de Huchzermeir e Loch (2001) adaptado para
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incorporar a incerteza dos especialistas e na ultima parte do artigo analisa-se o modelo na presenca de
dados empiricos.

2. Elicitacao do conhecimento do especialista

A elicitacdo consiste na determinagdo, através da extragdo do conhecimento de especialistas
acerca de uma ou mais variaveis aleatérias, em uma distribui¢do de probabilidade (O’ HAGAN , 2001).
No contexto da estatistica Bayesiana, a elicitagdo ¢ usada para determinagdo de uma distribui¢do a priori
que juntamente com o teorema de Bayes e a presenga de novas informagdes gera uma distribuicdo a
posteriori. No entanto, existem outros contextos onde é necessario o uso da elicitagdo do especialista.

Uma parte consideravel da literatura se concentra na elicitagdo acerca de variaveis cuja
inferéncia ndo pode ser feita pela inexisténcia de dados. Um exemplo basico que pode ser citado nesse
sentido ¢ a determinag@o do tempo de duracdo de atividades associada a projetos na técnica conhecida
como PERT.

De maneira geral, existem dois elementos envolvidos no processo de elicitagdo: o especialista
e o analista. O analista auxilia o especialista na tradugdo de seu conhecimento em uma distribui¢ao de
probabilidade dessa forma a presenga desse elemento ¢ importante principalmente no caso onde o
especialista nao possui um conhecimento estatistico basico apropriado.

Segundo O’Hagan (2005), alguns aspectos devem ser levados em considerado pelo analista no
momento da elicitacdo que se ajusta a qualquer protocolo:

e Qualquer interesse financeiro ou pessoal que o especialista tenha no processo de
elicitacdo deve ser declarada.

e E importante o treinamento dos especialistas em relagdo aos conceitos basicos que
envolvem a teoria da probabilidade.

e Deve ser mantido um registro de gravacdo do processo de elicitacdo. Esse registro
contém as perguntas feitas pelo facilitador juntamente com as respostas dadas pela
especialista.

Além de aspectos importantes a serem tomados no protocolo de elicitagdo, outro aspecto
importante com um grande de espacgo de pesquisa a ser explorado ¢ aspecto psicoldgico no processo de
elicitacdo. Existe uma serie de trabalhos que expde as dificuldades que as pessoas podem enfrentar nesse
processo. Esse campo de estudo ¢ chamado de psicologia cognitiva que estuda basicamente como
individuos se comportam no momento da tomada de decisao.

Como alguns desses fendmenos podemos citar (CAMPELO DE SOUSA, 2005):

o Efeitos de representatividade;

As expectativas passivas € ativas, permanentes e transitorias;
A percepgdo do conceito de probabilidade;

Os viesses de imaginabilidade;

A correlagdo de eventos conjuntivos e disjuntivos;

e O entendimento dos enunciados do questionario.

O segundo elemento € o especialista, do qual desejamos extrair o conhecimento em forma de
probabilidade. A elicitagdo pode tomar dois caminhos possiveis: o primeiro trata de elicitagdes simples
como média, variancia e moda etc. O segundo tipo trata de ajustar o conhecimento do especialista a uma
distribuic@o de probabilidade que representa a incerteza do especialista em relagdo a variavel em estudo.

Na linha da distribuicdo de probabilidade, de acordo com O’Hagan (2006), o analista
responsavel pela elicitacdo pode seguir dois caminhos para determinar qual distribui¢do melhor se ajusta
aos pontos elicitados ele pode simplesmente ajustar uma curva que melhor se aproxime dos pontos
obtidos respeitando os axiomas da probabilidade, ou ainda, pode também optar para o ajuste a uma curva
pertencente a uma familia de distribuigdo de probabilidade paramétrica o que tornaria o trabalho mais
facil, pois dessa forma tem-se apenas que determinar os parametros da distribuigdo que melhor se ajusta
aos pontos elicitados.

Ainda sob a otica de O’Hagan(2006), o uso de uma familia de distribuigdo paramétrica ¢ o
mais indicado quando se deseja utilizar uma distribui¢do a priori com dados adicionais em uma analise
bayesiana. Essas densidades de probabilidades sdo escolhidas por apresentarem familias conjugada o que
facilita analise subseqiiente quando os dados passam a ser disponiveis. Outra vantagem que essas familias
oferecem ¢ que elas podem representar uma variedade de opinides de especialistas & medida que seus
parametros sdo variados.

3. O modelo

O artigo de Huchzermeir e Loch (2001) apresenta um modelo instrutivo onde o valor do
projeto V esta associado a cinco fontes de incerteza: Desempenho do produto, payoff (ganho de mercado),
custo, tempo de duragdo do projeto e requerimento de mercado como visualizado pela equacdo 1 abaixo.
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Para efeito didatico com o objetivo de diminuir a dificuldade na analise, considera-se nessa se¢do o custo
e tempo de duracdo como deterministicos.

V = fldesempenho, custo. tempo . requerimente de mercade, Payoef de mercada)

Como novidade além das opgdes tradicionais de abandonar ou continuar o projeto, os autores
adicionam a op¢ao melhoria que consiste em um adicional fixo na variavel desempenho do projeto. Esse
adicional também representa um custo extra no projeto além do custo fixo especificado para cada fase do
projeto representando uma alocagdo adicional de recursos como aumento da mao de obra especializada ou
aumento das instalacdes, etc.

Dado que o modelo trata de projetos multi-fase, o projeto ¢ dividido em N fases sequénciais
onde variavel tempo assume os seguintes valores discretos t = 1; 2; ...; N. Em cada fase ¢ feita a revisao
do projeto onde se escolhe a politica que otimize o seu valor. Tem-se o seguinte conjunto que representa o
conjunto controle do projeto & = {rontinuer: shandoner: melhorar],

A variavel desempenho i representa o diferencial do produto. Essa variavel representa uma
caracteristica que distingue o produto dos demais concorrentes. Como exemplo podemos citar o caso do
computador onde a variavel escolhida poderia ser a velocidade de processamento da CPU. O modelo
considera que a cada transi¢do essa variavel possui q possibilidades de transi¢do de estados cada uma com
probabilidade p/q, onde p representa a probabilidade em se ter um avango positivo na variavel
desempenho. Na realidade esse modelo nada mais é do que a extensdao de um modelo de arvore de decisdo
que ja vem a muito sendo utilizado em opgdes reais principalmente quando a analise recai sobre projeto
de P&D ligados a industria farmacéutica. Considere a transi¢do do estado de desenvolvimento de i para o
estado de desenvolvimento j temos entdo seguintes probabilidades de transi¢do de estado:
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Dessa forma que se p>0,5 tem-se uma chance maior de um avango positivo na varidvel
desempenho, sendo essa probabilidade distribuida igualmente entre as q possibilidades entre a variavel
em estudo. A equagdo de transicdo acima representa o caso em que a opcdo escolhida ¢ continuar o
projeto para a opgdo melhorar o projeto considera-se um adicional “I” que acrescenta um valor fixo a
variavel desempenho do projeto como pode ser visualizado na formula abaixo:

[ Csejafi+l+Smu it +9)
Py = l#s{-‘jE{i*f—f--.....-:*ﬁ—f: 3)
0,Caso contrdrio

O avango de ¢/2 na variavel acima ¢é apenas ilustrativo esse deslocamento pode assumir
qualquer valor que depende exclusivamente da opinido dos especialistas podendo ser, inclusive, variavel a
cada transig¢do de estado.

Tem-se entdo analise da fung¢do Payoff II(i) de mercado juntamente com o variavel
requerimento de mercado D ja que, de acordo com Huchzermeir e Loch (2001), essas duas variaveis de
mercado estdo co-relacionadas. O requerimento de mercado pode ser visto como a fracdo de
consumidores que aprovam o produto quando esse assume um determinado nivel de desempenho i.
Seguindo o artigo de Kalyonaram e Krishan (1997), o modelo considera essa variavel tem uma
distribui¢do normal com média d e desvio padrao ¢ quando a analise ¢ feita sob a 6tica de mercado.

A fungéo Payoof de mercado ¢ interpretada da seguinte forma, se o requerimento de mercado
for superado, a funggo terd um valor maximo M, caso contrario, terd um valor minimo m, logo o resultado
da fungdo payoff é expresso pela seguinte equagio:

Ni)=f=D) M+ (1—-fli =D} m (4)

Onde f(i) representa a fungdo densidade de probabilidade da varidvel requerimento de
mercado. A fungdo Payoff é obtida quando o produto é langado no mercado, ou seja, apenas se conhece o
ganho de mercado no langamento do produto.

E por ultimo tem-se a formulag@o do custo em cada etapa do projeto:
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Onde @ representa um custo adicional quando a opgdo melhorar ¢ escolhida.

Dado que o Payoof do projeto ¢ determinado apenas ap6s a ultima fase de desenvolvimento em
t=N+1 o valor presente do projeto ¢ determinado por meio da programagdo dindmica estocastica usando o
principio de Bellmans. Considerando o valor q=1, ou seja, o avanco da varidvel desempenho como
binomial e o numero de fases N = 5 tem-se a seguinte arvore de decisao representada pela figura abaixo:

Performance
, ;'3 1n(3)
b 2 TI(2)
y L II(D)
L o 11(0)
L 1 TI(-1)
2 1(-2)

y 3 I(-3)

0 1 2 3 -+ 5
Figura 1 — Estados de desenvolvimento do projeto.

Fonte : Modificado do artigo Huchzermeir e Loch (2001)
De acordo com a figura acima, o problema ¢ entdo resolvido de frente para trds com as
expressoes de recorréncia abaixo. Onde, primeiramente, gera-se o valor Vi os demais valores para t={N-

I,N-2,....... ,1,0} determinados pela expressdo de V..

fabandanar ¥ 0

T ol (i+%) + (1 —p.:."I(-.—i_~"|i
ntinuar ! =£(T) & = i |
o continua £l Z Ty
Fpr =max isi
oS+ +a-pnfi-d+1)
wiglhorar | =L(T) & 5_‘ oYy :
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melhorar :

Dado que o valor do projeto ¢ trazido até o tempo presente, deve-se considerar o valor
monetario no tempo considerado pela taxa de desconto R nas expressoes acima.

Considerando a incerteza técnica, reduz-se sem perda de generalidade o numero de estados
considerado na transicdo para Q=1 dessa forma temos um modelo Binomial com probabilidade de
transicdo p. No caso de sucesso, o valor da variavel desenvolvimento avanga de 1/2, caso contrario,
retrocede de — 1/2. No caso em que a politica do projeto escolhida seja melhorar, o projeto sofre um
aumento constante em uma unidade na variavel desempenho. Esse deslocamento binomial da variavel
desempenho pode ser visualizado na figura abaixo:

Desempenho do produto i Desempenho do produto i
Opgéo = Continuar Opgdo = Melhorar

T (1-p)=0.5

14

Temno t Tempo t

Figura 2 — avango da variavel desempenho do projeto ao longo do tempo
Fonte: Modificado de Artmann (2009)

A principal idéia do modelo consiste em se considerar que inicialmente ndo se detém um valor
preciso de p. Dessa forma o valor de p deve ser definido como uma densidade de probabilidade continua
no intervalo entre 0 e 1. Dado que se trata de um modelo Binomial, tem-se como melhor distribui¢ao para
representar o valor de p a priori uma distribui¢ao Beta. Considerando a estatistica Baysiana a escolha da
distribui¢@o Beta ¢ a mais adequada, pois a mesma € a conjugada da distribui¢cdo binomial.

Dessa forma a elicitagdo deve se concentrar na determinacdo dos pardmetros alfa e beta.
Seguem nas equagodes abaixo a func@o de distribuicao Beta e a determinacao da média e da varidncia em

fungdo dos valores de alfa e beta:

‘;'-.'._". = -.l:l']-.' Ix.lﬁ.:

Valar Esperada = (7

aff ‘8
@+fla+8+1) )

Varincic m
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Um método de facil compreensdo e uso ¢ o método usado no artigo de O’ Hagan (1998) onde é
elicitado de um grupo de especialistas um conjunto de cinco probabilidades cada uma pertencente a um
intervalo diferente. Esses intervalos podem ser visualizados abaixo:

Powm (JIE
Ky Wl

Nos intervalos acima I indica o valor inferior S indica o valor superior E o valor mais provavel,
dado que estamos tratando de uma probabilidade nesse caso os valores de I e S ndo precisam ser
elicitados, pois os mesmos ja se encontram determinados em 0 e 1 respectivamente. Apos a determinagéo
das probabilidades e dos intervalos, determina-se a distribuicdo beta que melhor se aproxima dos pontos
determinados.

Dado que a distribuicdo beta ¢ uma distribui¢ao continua, pode-se determinar com auxilio da
simulagdo Monte Carlo, uma distribui¢@o a priori do valor presente do projeto e dessa forma analisar o
risco associado ao projeto através do seu desvio padrao.

4. Analise do modelo

Como visto na secdo anterior, além da incerteza de mercado (Payoff), representado pela média
e o desvio padrio de mercado, foi adicionado ao modelo a incerteza técnica representada por uma
distribuigdo beta da probabilidade de sucesso ao longo da fase de revisdo do projeto.

Para ilustrar o uso do modelo foi feita uma aplicagdo utilizando dados de um problema da
literatura e simulacdo para considerar a incerteza.

Incorporar no modelo a incerteza do especialista em relagdo a probabilidade de sucesso com o
objetivo de verificar a incerteza no valor do projeto diferentemente do modelo de Huchzermeir e Loch
(2001) que apenas considera o impacto da incerteza no valor do projeto.

O risco do projeto ¢ obtido via simulagdo Monte Carlo usando-se para esse fim dados
empiricos obtidos do trabalho de Huchzermeir e Loch (2001) para verificar a efetivagdo do modelo.

Os dados utilizados no exemplo sdo os seguintes:

Valor méaximo pago pelo mercado quando a expectativa é superada M=280.
Valor minimo m=0;

Meédia do requerimento de mercado igual D=0;

Desvio padrio do requerimento de mercado = 2;

Taxa de desconto do projeto r=8%;

Probabilidade de sucesso p =0,5;

Numero de transi¢do de estados N= 6.

A tabela abaixo mostra o custo do projeto ao longo do tempo:

Custo Custo
Tempo Continuar Melhorar

0 1,0 6,0
1 2,0 20,0
2 4,0 25,0
3 8,0 30,0
4 20,0 35,0
5 50,0 45,0

Tabela 1 — Custo do projeto ao longo do tempo
Fonte: Elaboragao propria
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Para uma simulagdo do modelo considerou-se o niimero de intera¢des igual a 10.000 e uma
distribui¢do beta com parametros alfa = 3 e beta = 3, pois se tem como média para probabilidade 0,5 o
modelo foi simulado com o software Crystall Ball obtendo-se o seguinte grafico para distribui¢ao a
priori do valor do projeto:

10.000 Trials Split View 10.000 Displayed

Valor do projeto Statistic Fit: Beta
0,04 Trials
360 Base Case
Mean 56,11
300 | Median 56,85

=
’=
=2

= sip 3 |Mods 5940
© 0,02 2 |Standard Dev kil
g 180 S |Variance 49756
x 1202 |Skewness 01369
001+ Kurtosis 232

80 Coeff. of Vari 0,3976

0_g$ . i I ' | I o Minimum -%53
20,00 40,00 60,00 80,00 100,00 Maximum 10740

Mean Std. Err .

‘ = Fit: Beta . Forecastvalues

4 m b

D -Infinito Certainty: 100,00 % 4 +rfinito

Figura 3 - Distribui¢8o a priori do valor do projeto
Fonte: simulacgdo feita no Cristal Ball

Pela figura acima, percebe-se primeiramente que a média permanece a mesma quando se
considera o valor de p deterministico covergido em torno de 56,11 no caso simulado acima ¢ 56,6 quando
se considera o valor de p deterministico igual a 0,5. A vantagem do modelo aparece com uma medida
adicional para o ricso através da mensuracdo do desvio padrdo do projeto que no presente caso simulado é
22,31. Observe ainda que a distribuigdo ¢ truncada em 0 isso ocorre porque devido a escolha da politica
otima que nao admite valores negativos para o valor do projeto.

O risco do valor do projeto esta associado basicamente a incerteza técnica e a incerteza de
mercado. Dessa forma devem-se analisar cada uma dessas fontes de incerteza separadamente. Essas
analises sdo mostradas nas tabelas abaixo:

Desvio padrao Valor Desvio padrio
do .
Mercado . Projeto
projeto
0,5 86,25 15,74
1,0 76,26 19,72
1,5 65,38 21,41
2,0 56,87 22,51
2,5 48,39 22,23
3,0 42,92 22,40

Tabela 2 — Comportamento do projeto em relagdo ao mercado
Fonte: Elaboragdo propria

Distribuicio Vgi)or Desvio padrao
usada projeto Projeto
Beta(6,6) 56,53 16,64
Beta(5,5) 56,10 17,96
Beta(4,4) 56,44 19,95
Beta(3,3) 56,11 22,22
Beta(2,2) 56,11 26,34

Tabela 3 — Comportamento do projeto em fungdo da incerteza técnica
Fonte: Elaboragdo propria

A tabela 2 mostra o comportamento do desvio padrdo do valor do projeto em relagdo ao desvio
padrdo do requerimento de mercado quando se mantem os pardmetros constantes para p=beta(3,3) ¢ a
média de requerimento de mercado igual 0 a medida que a incerteza em relagdo ao mercado diminui
espera-se que a incerteza em relagdo ao valor do projeto diminua. Inicialmente, esse comportamneto
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ocorre, no entanto quando o desvio padrdo do mercado atinge um valor de 2,5 o desvio padrio passa a
inverter o comportamento. Em relagdo ao valor do projeto, ele diminue a medidida que desvio padréo do
mercado aumenta, pois o aumento no desvio padrdo torna mais dificil atingir o requerimento de mercado.

Quando analisamos o comportamento do risco associado ao valor do projeto em relagdo a
probabilidade de sucesso, buscou-se a analise através de distribuicdes que possuam o mesmo valor
esperado, mas riscos diferentes através do seu devio padrdo. Esse comportramento pode ser observado
direto da tabela 2, percebe-se que o valor esperado para projeto permanece 0 mesmo como era esperado
no entanto quando voltamos nossa analise para o desvio padrio do projeto percebe-se diferencas
substanciais nos riscos dos projetos envolvidos como pode ser observado pelos riscos associados as
distribuigdes Beta(6,6) e Beta(3,3). Dessa forma distribui¢des que possuem desvios padrdes terdo projetos
com riscos diferentes.

5. Conclusao

Neste artigo, foi apresentado um modelo que integra um modelo de opgdes reais com um
procedimento de elicitagdo do conhecimento do especialista com o objetivo de extrair o risco de projetos
que envolvem o langamento de novos produtos. Considerou-se como alvo para elicitagdo, a probabilidade
de sucesso ao longo da variavel desempenho do projeto i. Com esse objetivo, foi considerado que o
avanco da variavel acompanha o modelo binomial durante as fases do projeto. Sendo a distribui¢ao Beta,
pelas suas caracteristicas, a escolhida para extragdo do risco dos especialistas por considerar que o uso de
uma distribuicdo de probabilidade pode ser mais adequada para representar a incerteza que uma
estimativa pontual.

Através da utilizagdo de um software que utiliza simulagdo Monte Carlo ¢ dados empiricos, foi
simulado o comportamento da proposta que utiliza a distribui¢do Beta para quantificar a incerteza e
verificou-se que o risco associado ao valor a priori do projeto sofre influéncia dos dois principais tipos de
incerteza associados ao langamento de novos produtos a incerteza tecnologica ¢ a incerteza
mercadologica.

Em relagdo ao risco elicitado a cerca da probabilidade de sucesso, mostrou-se através do
modelo apresentado, que projetos que dettm o mesmo valor médio podem apresentar riscos
substancialmente diferentes que depende do tipo de distribuicdo elicitada pelos especialistas.
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