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A relagdo entre o Sistema Nacional de Inovagédo (SNI) e valoragdo de
tecnologias

Ainovagdo aumenta a competitividade, gera riqueza e desenvolvimento ndo sé as empresas, mas em paises também. Na relagdo da inovagdo com geragdo de valor
e politicas publicas de incentivo a inovagdo, se encontra o SNI — Sistema Nacional de Inovagdo, ou seja, uma gama de instituigdes interligadas para criar, armazenar
e transferir o conhecimento. Neste contexto, destaca-se a transferéncia de tecnologia e a valoragdo de tecnologias, agentes responsaveis para que uma tecnologia
se transforme em inovagdo. Assim o presente artigo, faz a seguinte problematizagdo: quais os métodos de valoragdo de inovagdo mais usados nos ditos sistemas
de inovagdes maduros? Trata-se de uma pesquisa descritiva, com apuragdo de informag&es por meio do levantamento bibliografico. Portanto, foi observado que
um SNI estruturado contribui para a difusdo da inovagdo, produgdo de novos produtos e por consequéncia para a existéncia de ferramentas de valoragdo que
contribuiam de fato para o fortalecimento da ideia de desenvolvimento a partir do fomento da inovag&o.
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The relationship between the National Innovation System (SNI) and
technology valuation

Innovation increases competitiveness, generates wealth and development not only for companies, but in countries as well. In the relationship between innovation
and value generation and public policies to encourage innovation, there is the SNI - National Innovation System, that is, a range of interconnected institutions to
create, store and transfer knowledge. In this context, the transfer of technology and the valuation of technologies stand out, responsible agents for a technology
to be transformed into innovation. Thus, the present article makes the following problematization: what are the innovation valuation methods most used in the
said mature innovation systems? It is a descriptive research, with information obtained through bibliographic survey. Therefore, it was observed that a structured
SNI contributes to the diffusion of innovation, the production of new products and, consequently, to the existence of valuation tools that in fact contributed to the
strengthening of the idea of development by fostering innovation.
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INTRODUGAO

Inovagdo é um termo constante no meio empresarial, principalmente em um cenario de
competitividade excessivamente alta, assim inovar se torna quase uma obrigacdo para as organizagdes se
tornarem mais competitivas. Shumpeter (1934) apontou para a inovagdo como um meio diferencial em
relacdo a concorréncia. Para ele existe uma forte correlacdo entre o desenvolvimento, o empreendedor, a
inovacdo e a concorréncia, em sua visdo a inovagao é for¢a de desenvolvimento, e o empreendedor é quem
impulsiona essa inovagao, e por fim, quem motiva todo esse processo é a concorréncia.

Entre os diversos fatores que impulsionam a inovacgao, o investimento se mostra como um dos mais
importantes ja que nao se inova sem dedicacdo de tempo e financeira. Na anadlise classica das financas, so
vale investir quando se tem um retorno, assim de forma basica para avaliar um pregco de um produto ou
servico é necessario verificar o beneficio desse produto ou servigco. Dessa forma, para que a inovagdo seja
efetiva, aos olhos do investidor, ela precisa trazer retorno.

O investimento é um sacrificio de um recurso atual para obtenc&o de retorno/ganho futuro. Para se
investir em inovacdo é fundamental que se tenha um ganho no futuro para que essa inovagdo seja
sustentavel. Em contabilidade para que tenhamos condi¢des de investir é essencial que existam meios de
financiamento para subsidiar esse investimento. Investimentos sao feitos com objetivo de aumento ou ganho
patrimonial.

De acordo com Faria et al. (2010) o patrimdénio de uma entidade é composto por Ativo, Passivo e
Patrimonio Liquido. Os Ativos sdo representados por bem e direitos, ou seja, onde estdo sendo aplicados os
recursos da entidade, o Passivo e o Patrimdnio Liquido sdo representados pelas obrigagdes ou as fontes de
onde sdo retirados os recursos para financiar as aplicagdes. Os recursos do Patriménio liquido derivam dos
capitais dos socios, enquanto os recursos do Passivo dos capitais de terceiros.

Assim, de acordo com as informacgdes dos autores acima, podemos entender que para se ter um bem,
é preciso ter uma fonte para financiar esse bem, ou seja, a inovacdo é um bem da entidade, sendo assim ela
precisa de investimento, para ter investimento é necessario ter retorno, para ter retorno é preciso ter
beneficios em relacdo ao custo, por fim para que seja contemplado esse ciclo (investimento, retorno e
beneficio) é vital a valoragao do bem, no nosso caso a valoracdo da inovagao.

Podemos estabelecer aqui uma divisdao de dois grandes grupos de Bens de uma organiza¢do os Bens
Tangiveis e os Bens Intangiveis. Para Marion (2007) o Ativo Tangivel ou Corpéreo constitui de bens fisicos,
materiais, que se pode tocar, aquilo que os nossos olhos enxergam: estoques, veiculos, terrenos, prédios,
maquinas, moveis de escritérios, etc. Ja o Ativo Intangivel ou Incorpdreo ou Ativo Invisivel sdo bens que ndo
se pode tocar ou pegar, como marcas, patentes, processos, inovagoes.

Os Ativos Intangiveis sdo bens com caracteristicas bem peculiares, pois para a sua existéncia sao
necessarios investimentos significativos de recursos técnicos ou tecnolégicos, financeiros e principalmente
do fator tempo. Quando se trata de uma inovagdo esses recursos tendem a ser ainda mais dispendiosos, ja

gue o tempo de geracao da ideia, desenvolvimento e a sua disposi¢do no mercado podem levar décadas ou
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até mesmo ndo se transformar em um ativo para a empresa.

Litan et al. (2003) ressaltam que ativos intangiveis sao dificeis de avaliar, pois sdo bem heterogéneos
e falta mercados organizados para negocia-los, em suma, ndo existe um padrdao ou um modelo para uma
objetiva valoracdo de um ativo intangivel. Para inovar e a partir dessa inovagdo gerar riqueza, a empresa ou
empreendedor necessita de apoio. Este apoio vem de um grupo articulado de instituicdes dos setores publico
e privado (agéncias de fomento e financiamento, instituicdes financeiras, empresas publicas e privadas,
instituicdes de ensino e pesquisa, etc.) cujas atividades e interagdes geram, adotam, importam, modificam e
difundem novas tecnologias, sendo a inovacdo e o aprendizado seus aspectos cruciais (OCDE, 2006).

Estas instituicdes criam assim um grande grupo de atores articulados e direcionados para a
consolidagcdo da inovagdo em um pais ou regido. Os paises mais desenvolvidos sdo também os mais
inovadores, investir em inovacdo € possuir um bem intangivel para um pais ou regido, assim a partir do
exposto podemos entender que este bem é chamado de Sistema Nacional de Inovagao.

Portanto, a proposta deste trabalho justifica-se como fundamental ao compreender e relacionar as
contribuicdes do sistema nacional de inovagdo para a estruturagcdo de um mecanismo de valoragdo de
inovacdo. Assim, o artigo problematiza-se essa perspectiva, a partir da seguinte questao: quais os métodos
de valoragdo de inovagdo mais usados nos ditos sistemas de inovagées maduros?.

Este trabalho tem por objetivo geral levantar bibliograficamente as ferramentas de valoracao de
inovacdo mais usadas em sistemas de inovagdes consolidados. Pretende-se de modo especifico: (i) verificar
guais sdo os métodos de valorar tecnologias inovadoras mais usados; e (ii) relacionar sistemas de inovagao

com métodos de valoragao.

REVISAO TEORICA
Inovacao

E notdria a ideia de que vivemos em um ambiente de grande competitividade de mercado e de altas
transformacdes, o que afeta diretamente as op¢des de compra por parte do consumidor, estimulando novos
mercados e criando novas percepcGes em mercados ja consolidados. Alguns autores, como Rados et al.
(2015) defendem que sem inovar a empresa reduz significativamente sua capacidade competitiva.

A competitividade incentiva o investimento em inovagdes e por meio disso as empresas se veem
obrigadas a criar processos, ideias, tecnologias. Mas, ha de se chamar atencao para a diferenca em entre a
inovacdo e a invengao. Para Schumpeter (1997) a criacdo de um novo produto ou artefato que podera ter ou
ndao uma relevancia econémica é chamada de invengdo, de forma que essa invengdo somente sera uma
inovacdo quando a mesma for tratada ou transformada em mercadoria de maneira que possa ser
economicamente explorada.

Freeman et al. (2008) entendem a invengdo como um ato de criar um novo conhecimento, mesmo
tendo uma patente de uma invengao, nao se pode dizer que com isso configura uma inovacao. Nao se pode

também descolar uma ideia da outra, ou seja, separar a inovacdo da invenc¢do, conforme ressalta Santos
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(2005), inovagdo ndo existe sem a invencdao, da mesma maneira que nao existe técnicas sem tecnologia.
Para Schumpeter (1997) inovagao é uma combinagdo de elementos ou recursos que ja existem para
producdo de novos produtos, ou produtos que ja existem, mas produzidos com mais eficiéncia. Segundo o

Manual de Oslo (2006) inovacdo é:

E aimplementacdo de um produto (bem ou servico) novo ou significativamente melhorado,
ou um processo, ou um novo método de marketing, ou um novo método organizacional nas
praticas de negdcios, na organizagao do local de trabalho ou nas relagGes externas. (OCDE,
2006)

Ainda de acordo com o Manual de Oslo as inovagdes sao diferenciadas por quatro tipos: de produto,

de processo, de marketing e organizacional. O Quadro 1 apresenta cada um desses tipos de inovacao:

Quadro 1: Definigdo dos tipos de inovagao.
Tipo de
inovagao

Definigao

E a introdug3o de um bem ou servigo novo ou significativamente melhorado no que concerne a suas

De produto caracteristicas ou usos previstos. Incluem-se melhoramentos significativos em especificagdes técnicas,
componentes e materiais, softwares incorporados, facilidade de uso ou outras caracteristicas funcionais

E a implementacdo de um método de produgdo ou distribuicdo novo ou significativamente melhorado.
Incluem-se mudangas significativas em técnicas, equipamentos e/ou softwares.

E a implementag3o de um novo método de marketing com mudangas significativas na concepcdo do produto
ou em sua embalagem, no posicionamento do produto, em sua promogao ou na fixagdo de pregos.

E a implementacdo de um novo método organizacional nas praticas de negdcios da empresa, na organizacio
do seu local de trabalho ou em suas relagdes externas.

Fonte: OCDE — Manual de Oslo (2006).

De Processo

De Marketing

Organizacional

Freeman (1968) classifica as inovacGes de acordo com seus impactos, assim elas podem ser
incrementais e radicais. As inovag¢des Incrementais sdao consideradas as mais elementares nas mudancas
tecnoldgicas, abrangendo melhorias de qualidade e design de produtos, melhoria de layouts em processos,
novas arrumacoes logisticas e praticas de venda. As inovagdes radicais sdo representadas por uma inovacdo
geralmente fruto de atividades de P&D e tem um carater descontinuo no tempo e nos setores, é chamada
por radical, pois rompe as trajetdrias existentes, inaugurando uma nova rota tecnoldgica.

Na década de 1990 foi inserida outra classificacdo de inovacdo, a partir dos estudos de Clayton
Christensen, a chamada inovacgao disruptiva. De acordo com Christensen (1997) as inovagées disruptivas sdo
aquelas que provocam uma ruptura no antigo modelo de negédcios. Elas normalmente favorecem o
aparecimento de novos entrantes. Podemos entender, grosso modo, que a inovagao disruptiva é aquela
geradora de novos mercados, como novos conceitos de qualidade para novos consumidores.

Compreender conceitos e tipos de inovagdo nos permite conhecer a importancia das inovagdes na
sociedade. Uma empresa com cultura inovadora, é uma empresa disposta a mudanca, a quebrar paradigmas

e alinhada com os diferenciais competitivos que o mundo atual exige.

Sistema Nacional de Inovagao e Valoragao

A inovacdo, de acordo com Cassiolato et al. (2005), é o produto da incorporacgdo de conhecimento e
das atividades produtivas, e assim pode ser entendida como variavel estratégica para a competividade de
paises e organizagdes. Alguns paises se destacam no cenario mundial por saberem explorar a inovacdo em
suas estratégias de desenvolvimento. Neste cendrio de desenvolvimento estratégico a partir da inovagao é
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que pretendemos estudar o papel do SNI - Sistema Nacional de Inovagao na valoragdo de uma inovagdo. Um
SNI é conceituado como:

Conjunto de instituicdes que (conjunta e individualmente) contribuem para o
desenvolvimento e difusdo de novas tecnologias. Essas instituicdes fornecem o quadro
dentro do qual os governos formam e implementam politicas para influenciar o processo
de inovagdo. Como tal, é um sistema de institui¢cGes interligadas para criar, armazenar e
transferir o conhecimento, as habilidades e os artefatos que definem as novas tecnologias.
(METCALFE, 1995; OCDE, 2006)

Para Sharif (2006) os atores dentro de um sistema de inovagdo, bem como fatores contextuais, sdo
elementos importantes de qualquer sistema dado para a criagdo e uso do conhecimento para fins
econdmicos. Tais atores de um sistema de inovacdo podem ser resumidos em trés, o governo, as
universidades e as empresas. Para que exista inovac¢do, é necessario que a invengdo esteja disponivel no
mercado, assim quem inova sdo as empresas, mas estas necessitam de um sistema articulado de pesquisa
com politicas publicas voltadas para o incentivo a inovagao.

Para Freemam et al. (2008) é o Estado quem faz o direcionamento do desenvolvimento tecnoldgico
de um pais, ja que o mesmo tem a funcdo de regulamentar os setores produtivos, objetivando assim o
fortalecimento da inovagdo. Quanto as universidades e centros de pesquisas, sdo elas as responsaveis por
fomentar o conhecimento tecnolégico, base para alcance da inovacdo. Dessa maneira é fundamental que
estes trés agentes estejam relacionados para que um SNI tenha sucesso e efetividade.

Lundvall (2007) salienta que a estrutura da nog¢do de um sistema é baseada na forma como as
empresas aprendem, como esse ator se articula com os demais dentro de uma caracteristica de qualidade
das relacbes que ligam todas partes ao desempenho dos processos inovativos oriundos de um sistema
estimulador do desenvolvimento a partir da inovagao. Edquist (2005) ressalta quatro fatores que influenciam
o desenvolvimento e difusdo das inovagdes: (i) fornecimento de insumos de conhecimento para o processo
de inovacgdo: Fornecimento de P&D e Construcdao de Competéncias; (ii) atividades do lado da demanda:
Formacao de mercado para novos produtos, Requisitos de qualidade de novos produtos; (iii) fornecimento
de constituintes: Criacao e remodelagem de organiza¢des de novos campos de inovagao, Redes por meio de
mercados e outros mecanismo, Criacdo e Transformacgdo de institucional; e (iv) servicos de suporte a
empresas inovadoras: Atividades de incubacdo, Financiamentos de processos de inovacdo, Servigos de
consultorias.

O objetivo do SNI neste trabalho foi apresentar, de forma resumida, como a articulacao entre atores
dainovacgdo (universidades, governo e empresas) podem induzir o desenvolvimento através da disseminacéo
da cultura da inovag¢do. Um SNI bem fundamentado com as devidas distribuicdes de responsabilidades entre
seus atores, facilita e estimula a ciclo da inovacdo e a transferéncia de tecnologia entre seus atores, que por
sua vez fortalece a importancia do estudo de valorar uma inovacgdo, pois assim pode-se quantificar o retorno

dos investimentos em inovacao.

Transferéncia de Tecnologia
Historicamente o homem tem marcado a humanidade com o desenvolvimento de técnicas com o
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propdsito de sobrevivéncia, adaptagao de clima, alimentacdo, dentre outros. De acordo com Veraszto (2004)
o desenvolvimento das técnicas possibilitou a evolucdo histérica do homem. Contextualizando as técnicas a
cada época, nos permite compreender a ativa participa¢do da tecnologia no progresso da sociedade, o que
enriquece muito o conceito de tecnologia.

Para Almeida (1981, citado em CYSNE, 2005) a tecnologia, em linhas gerais é um processo que
envolve os setores de ciéncia, de engenharia, de tecnologia, de produgdo e comercializagdo e de divulgagao:
nasce no setor que produz ciéncia (universidade), tem avancos nas aplicacGes cientificas nos institutos de
pesquisa, é projetada como produto, processo e servico pelas empresas de engenharia. As matérias-primas
e 0s equipamentos para o desenvolvimento do bem final sdo produzidas por empresas especificas; outras
empresas utilizam os bens de producdo e os projetos de seu processo para produzir a tecnologia que sera
comercializada e entregue ao consumidor final (ALMEIDA, 1981, citado em CYSNE, 2005). Alguns autores
acreditam que a tecnologia tem uma definicdo mais ampla. De acordo com Gordillo (2001) a tecnologia é
algo wuniversal; um mesmo produto, servico ou artefato poderia surgir em qualquer local e,
consequentemente, ser util em qualquer contexto.

E neste ambiente de utilidade da tecnologia que discutiremos a transferéncia de tecnologia. De
acordo com Natal et al. (1998) o autodesenvolvimento ou aquisicdo sdo formas de obtencdo de uma
tecnologia. O autodesenvolvimento pode ser muito dispendioso, isso faz com que a aquisicdo de uma
tecnologia ja existente seja a maneira mais vidvel de uma organiza¢do possuir aquela tecnologia desejada.
Segundo Rogers et al. (2001) a transferéncia de tecnologia é “a movimentagao da inovagdo tecnoldgica de
uma organizagao de Pesquisa e Desenvolvimento para uma organizag¢ao receptora”.

De acordo com o Manual de Oslo (OCDE, 2006) as tecnologias podem ser coletadas de acordo com
trés tipos de interacdes ou fontes: (i) fontes abertas de informacdo: informacdes disponiveis que ndo exigem
a compra de tecnologia ou de direitos de propriedade intelectual, ou interacdo com a fonte; (ii) aquisicdo de
conhecimentos e tecnologia: compras de conhecimento externo e/ou conhecimentos e tecnologias
incorporados em bens de capital (mdaquinas, equipamentos, softwares) e servigos, que ndo envolvem
interacdo com a fonte; e (iii) inovacdo cooperativa: cooperagao ativa com outras empresas ou instituicdes
publicas de pesquisa para atividades de inovacdo (que podem incluir compras de conhecimento e de

tecnologia). A Tabela 1 apresenta as maneiras de obtengao de tecnologias:

Tabela 1: Fontes para transferéncias de conhecimento e tecnologia.
Fontes abertas de Fontes para compra de Parceiros para
inovagao conhecimento e tecnologia cooperagao

Tecnologias

Fontes no Interior da empresa

P&D

Producdo

Marketing

Distribuigdo
Outras empresas no grupo comercial
Mercado externo e fontes comerciais

o|o|Oo|Oo|o|Oo

Concorrentes 0 (0] (0]
Outras empresas na industria 0 (6] (6]
Clientes ou consumidores (0]
Consultores 0 0
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Fornecedores de equipamentos e
materiais
Softwares ou servigos (0] (0] (0]
Laboratdrios comerciais 0 0
Fontes do setor publico
Universidade e outras inst. De ensino ) (0] (0]
Instituto de pesquisa governamentais 0 (6] (6]
Institutos de pesquisas privados ) (0] (0]
Servigos especializados publicos de 0 0 0
suporte a inovagao
Fontes de informacgodes gerais
Divulgagdo de patentes
Conferéncias e encontros profissionais | O
Feiras e exibigdes 0
Assoc. e sindicatos trabalhistas 0
Outras associagoes locais 0
Contatos informais ou rede 0
Padrdes de agéncia de padronizagdo 0]
RegulagBes publicas (ambiente e 0
seguranca)

Fonte: OCDE — Manual de Oslo (2006).

Partindo do pressuposto que na criagdo de uma tecnologia a entidade geradora da tecnologia
precisou fazer investimentos para a viabilizagcdo da tecnologia, estudaremos a seguir a seguir o conceito de

valoracdo de inovacao e tecnologias.

Valoragao de inovagao

A inovacdo é um produto da associacdo de varios elementos, mas principalmente do capital
intelectual e dos processos tecnoldgicos. O investimento seja ele financeiro ou de tempo é o que viabiliza
uma inovacdo, assim nessa perspectiva, para Amaral et al. (2014) os investimentos em inovacdo ddo origem
a um ciclo que é forte determinante da riqueza das nacdes. Nesse processo, estdo, de um lado, as
universidades, institutos de educacdo, ciéncia e tecnologia, institutos de pesquisa e empresas que sao
responsaveis por gerar conhecimentos. De outro, estdo os governos, que desenvolvem politicas industriais
de apoio e estimulo as atividades de inovagdo e, também, o sistema financeiro, que compreende instituices
publicas e privadas. Em conjunto, eles ofertam os recursos financeiros necessarios ao financiamento da
Pesquisa e Desenvolvimento (P&D).

Estando o processo de inovag¢do envolto de grandes investimentos é natural que se espere retorno
dessas inovagdes e uma forma de conhecer o retorno é saber o valor da inovagdo. A inovacgdo precisa
constantemente de ser valorada e avaliada, seja para um processo de transferéncia de tecnologia, para
aquisicoes ou fusdes de empresas ou para participacdo de investidores (fundos, anjos, capital semente,
dentre outros). E importante distinguirmos avaliagdo de valorago:

Avaliagdo é compreender o estagio de desenvolvimento da pesquisa, levando em
consideracgdo, se possivel, benchmarks existentes para tecnologias de natureza similar (e.g.,
farmacos, softwares). Assim, é possivel estimar de forma preliminar as atividades
necessarias para leva-la ao mercado (i.e., comercializa-la) e o investimento necessario para
a conclusdo do desenvolvimento. (SANTOS et al., 2008)

A avaliagdo é um conceito complementar que a ajuda a estruturar um processo de valoragao. Dessa
maneira, valoracao se define:
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Valoracdo ndo é prever o valor exato da tecnologia no momento de sua comercializa¢do,
mas fornecer, diante de todas as incertezas que caracterizam o processo de inovagao
tecnoldgica, um valor esperado que, de certa forma, capte os riscos e incertezas inerentes
a este processo. (SANTOS et al., 2008)

A associacdo entre valoragdo e avaliacdo é fundamental para alcangar os objetivos deste trabalho,
pois como ja explicado, as inovac¢des sdo bem subjetivos, do ponto de vista de maturagdo, estagio de
desenvolvimento e uso. Portanto para estudar a valoragdo é salutar que os critérios de avaliagdo de uma

inovacado estejam bem robustos.

METODOLOGIA

A metodologia de pesquisa iniciou-se com o desbravamento do objeto de estudo para que possa ser
compreendido. Para isso, seguiu-se as orientacées metodolégicas de Carvalho et al. (2018) que afirmam que
ao se conduzir uma pesquisa cientifica, o pesquisador deve-se atentar as técnicas de pesquisa e criar ou
escolher aquelas mais adequadas para o desbravamento do objeto. Apds esse cuidado, a pesquisa deve ser
caracterizada e o pesquisador deve evitar a utilizacdo de receitas metodoldgicas (CARVALHO et al., 2018).
Dito isso, essa pesquisa caracteriza-se como uma pesquisa descritiva com base no critério proposto por
Cooper et al. (2003). Segundo esses autores, as pesquisas descritivas sdo aquelas que tém como objetivo
primordial a descricdo das caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno, ou entdo o
estabelecimento de relagbes entre as variadveis.

Quanto aos meios de investigacdo, foi feito um levantamento bibliografico por meio do Portal de
Periddicos da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES) objetivando levantar
os métodos de valoracdo de intangiveis ligados a inovacdo mais citados nesta fonte. O periodo pesquisado
foi entre o ano de 2007 e 2017, através dos critérios de busca e pesquisa na literatura, foi utilizado o tema
Valoragdao de Inovagdo e Valoragdao de Tecnologias, assim foram encontrados 9 textos, entre artigos e
dissertagdes.

Para Vergara (2013) “A investigacdo exploratdria é realizada em area que ha pouco conhecimento
acumulado e sistematizado”. Tal levantamento teve como fontes principais: teses, disserta¢des, periédicos,
dentre outras publicagGes cientificas. Para Martins et al. (2009) a pesquisa bibliografica procura discutir um
determinado assunto, alicercado em publica¢Ges cientificas. Dessa forma, apds feito o apanhado de
metodologias de valoragao, o critério de sele¢cdo das metodologias estudadas neste trabalho, foi feito a partir
do maior nimero de repeti¢cdo nos textos estudados. A partir deles, buscamos alcancar os objetivos deste

trabalho.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Conforme a pesquisa bibliografica, foram encontrados varios métodos de valoracdo de inovacdo e
tecnologias, dentro deste universo destacamos os mais encontrados os seguintes métodos: Valoracdo por

Custos, Método pela Renda, Opg¢Ges Reais e Royalties 25%.
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Valoragdao por Custos

A valoragdo baseada nos custos é um instrumento bastante comum e muito utilizado em
Contabilidade e Auditoria. De acordo Aziz et al. (2012) este método se baseia na observancia de todos os
custos gerados no desenvolvimento da tecnologia, ou seja, para valorar uma tecnologia se faz necessario o
levantamento ou registro de todo dispéndio de recursos (custo de pessoal, material, estrutura custos
indiretos, dentre outros) para assim determinar o valor dessa tecnologia, assim de acordo com Flignor et al.
(2006), a abordagem pelo custo valora a tecnologia pelo quanto se gastou para gera-la.

A aplicacdo deste método pode ser entendida em duas aplicagdes, reproducdo e substituicdo. De
acordo com Wirtz (2012), a reproducdo for feita a partir do levantamento dos custos considerados em uma
idéntica réplica de um bem tecnoldgico, ao passo que, a substituicdo considera os custos de aquisicdo ou

producdo de um bem com beneficios equivalentes ao em desejado.

Método pela Renda

Método pela renda se baseia a partir da capacidade potencial de geracdo de renda da tecnologia, ou
seja, a capacidade que uma tecnologia possui em gerar beneficios futuros. Dentro da perspectiva estuda-se
o valor do dinheiro no tempo, fornecida pelo fluxo de caixa descontado — FDC.

O FDC pode ser entendido como uma técnica de avaliagdo que:

Captura todos os elementos que afetam o valor da empresa de maneira abrangente e, por
constituir-se em uma técnica de natureza econémica, reflete de forma mais consistente o
valor da empresa do que o valor obtido a partir de técnicas contdbeis, as quais se baseiam
no lucro contabil e ndo consideram o investimento exigido para gerar os lucros nem o
momento em que eles ocorrem. (DAMODARAN, 1997)

Para Assaf Neto et al. (2002) um Fluxo de Caixa é uma ferramenta que confrontam as entradas com
as saidas de valores monetarios de um empreendimento em um futuro determinado (cinco, dez, vinte anos),
esse confronto permite o diagndstico de sobra ou falta de recursos. Para Copeland et al. (1995) um valor de
um bem pode ser encontrado pelo Fluxo de Caixa Descontado, pois este é obtido pelo somatdrio de fluxos
de caixas futuros, ao qual serdao descontados a uma taxa apropriada ao seu nivel de risco.

Esse valor do bem é obtido pelo calculo do VPL — Valor Presente Liquido.

O valor presente liquido (VPL) considera explicitamente o valor do dinheiro no tempo. E
considerada uma técnica sofisticada de orcamento de capital. Todas as técnicas desse tipo
descontam de alguma maneira os fluxos de caixa da empresa a uma taxa especificada. Essa
taxa comumente chamada de taxa de desconto, retorno requerido, custo de ou custo de
oportunidade, consiste no retorno minimo que um projeto precisa proporcionar para
manter inalterado o valor de mercado da empresa. (GITMAN, 2010)

O VPL é calculado pela seguinte equacgao:

VPL = i i FC
- £ (1+ k) ¥

Onde:
n é o numero de periodos para o qual se deseja calcular o VPL;
FCO é o valor do investimento inicial;
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FCt é o fluxo de caixa no periodo t; e

k é taxa minima a que se espera que o investimento seja remunerado.
O VPL é valor da bem/tecnologia, segundo Aziz et al. (2012) este método é quem apresenta as

vantagens econOmicas estimadas no futuro.

Teoria das Opgoes Reais — TOR

InovacgGes e Tecnologias sdo elementos cercados por incertezas, nesse cendrio apresenta-se a Teoria

das Opc¢des Reais— TOR. De acordo com Brand&o et al. (2006) a TOR parte da ideia que um projeto é analisado

ndo como uma obrigacdo, mas como uma opc¢ao, fazendo

com que cada etapa do projeto passe por uma

anadlise de decisdo, a chamada arvore de decisdo. Isso implica em tomar as decisdes do projeto de acordo as

analises de situacGes favoraveis deste projeto.

Podemos entender arvore de decisdo como:

Arvores de decisdo s3o ferramentas Uteis para explorar flexibilidades e os possiveis

desdobramentos dessas flexibilidades.
que representa, de forma organizada,

Uma arvore de decisdo é, basicamente, um diagrama
as decisdes que podem ser tomadas, os eventos de

incerteza associados ao projeto em questdo e os resultados associados a cada combinagdo
de eventos e decisGes. Ela é formada por nds de decisdo e por nés de incerteza, que
representam eventos aleatdrios. (TEBECHRANI, 2010)

-

-

O

I:I Mo de decisdo

]

e

il
D -“.
o

OO0 0O

O Mo de incerteza

Figura 1: Modelo de arvore de decisdo.

Fonte: Tebechrani (2010).

De acordo com Souza (2006) a TOR pode ser assim calculada:

(In(s/E) + (r +5 %))
= —Ee™
oyl

(in(s/B) + (r+ 30%))

o \r'E

— o1

Onde,

S é o valor presente dos fluxos de caixa;

E é custo do investimento do projeto;

t é o tempo restante para investir;

6 é desvio padrao;

r é taxa de desconto livre de risco;

N é a funcdo de distribuicdo para o custo do projeto.

A TOR apresenta ao analista as limitagbes de sucesso na busca de informagdes em projetos de

inovacOes que nao possuem dados histéricos, dando a este analista a op¢do de continuar ou ndo com o
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projeto.

Regra do 25%

A regra dos 25% é uma metodologia para calculo de royalties. Para Barbosa (2014) royalties é uma
forma de remuneracao ligada ao direito de uso cedido pelo titular daquele patrimonio a um terceiro. Assim,
entende-se que:

Royalty é uma palavra de origem inglesa que se refere a uma importancia cobrada pelo
proprietario de uma patente de produto, processo de produgdo, marca, entre outros, ou
pelo autor de uma obra, para permitir seu uso ou comercializagdo. (BRASIL, 2014)

No contexto de royalties, de acordo com Goldscheider et al. (2007), a regra do 25% é um método de
valoragdo baseado em uma cobrancga de taxa de 25% a partir do lucro de tecnologia que incorporou o direito
de propriedade intelectual em sua composi¢do. Parr (2007) ressalta que este método pode ser aplicado na
relacdo universidade empresa, onde as empresas remuneram as universidades com pagamentos de royalties

pelo uso de tecnologias desenvolvidas.

CONCLUSOES

Para iniciarmos nossas conclusdes é vital voltarmos a premissa basica do conceito de valoragao,
Santos et al. (2008) ressaltam que valorar ndo obter o valor exato monetario de uma tecnologia ou inovagao,
mas sim um valor que seja capaz de captar os riscos e incertezas envolvidos neste processo. Através do
levantamento bibliografico referente ao tema, chegamos em quatro metodologias de valoragdo de inovacao.
O método baseado nos custos é o mais simples e por consequéncia o mais facil de ser aplicado, por outro
lado ele é bastante limitado, pois o quantitativo de recursos envolvidos ndo representara ganhos futuros aos
riscos associados, assim como um mesmo montante de recursos ndo reproduzird um bem tecnoldgico
parecido.

Em relagdo ao método do Fluxo de Caixa Descontando trata-se de uma metodologia bastante
difundida e muito usado em empresas de bases tradicionais. Sua aplicagdo em valoracdo de bens
tecnoldgicos, como inova¢do também é bastante aceita, desde que se tratar de uma inovagdo incremental,
pois a mesma pode estimar cendrios de acordo com os produtos que se pretende substituir. Para aplicacao
em inovacao radical, trata-se de uma ferramenta com pouca ou nenhuma aplica¢do, pois neste caso nado é
possivel estimar cendarios de fluxos de caixas para uma tecnologia que ainda nao existe mercado.

Sobre a Teoria das Op¢oes Reais, para varios autores, trata-se de uma evolugao do método do FDC,
mas diferentemente do FDC leva em conta as incertezas e as decisOes gerenciais. Por outro lado, a TOR é
bastante complexa, ja que exige uma capilaridade muito grande de informacdes, em empreendimento muito
embrionario, onde as informacdes sdo escassas e as incertezas sdo muitas, a TOR tem pouca utilidade. A
regra dos 25% é muito Util, pois além de muito simples no calculo vem sendo utilizada, sendo uma boa
ferramenta para ponto de partida em licenciamentos. Mas com a limitacdo de ser usadas em tecnologias
com boa maturidade, ou com capacidade de gerar caixa.

Dessa forma, acreditamos que para se ter bons métodos de valoragdo é necessdrio ter organizacao
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e ecossistemas fortes de inovagdo, como o caso de SNI. Ha de notar que quanto mais maduro for um Sistema
Nacional de Inovagdo, maiores serdo as possibilidades de haver negdcios neste meio, pois sem efetivas
politicas publicas de incentivo a inovagdo e fortalecimento das parcerias entre os atores (universidades,
empresas e governo), a producao de tecnologias e a transformac¢des das mesmas em inovac¢des, diminui
muito a efetividade de um método de valoragcdo. Portanto, é fundamental a existéncia de um SNI
estruturado, para assim haver a difusdo da inovagao, producdo de novos produtos e por consequéncia
existirem ferramentas de valoragdo que contribuiam de fato para o fortalecimento da ideia de

desenvolvimento a partir do fomento da inovacao.
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