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Resumo

O presente ensaio cientifico vem para criticar e substituir a concepcdo de trés
objetivos na gestdo da carteira de projetos: maximizar o seu valor, alinha-la com a
estratégia e equilibra-la.

Faltam critérios claros para promover o equilibrio da carteira. Em particular, ha
varios equilibrios da carteira, agrupados um tanto arbitrariamente, que exigem conceitos
e critérios diferenciados, a serem baseados na estratégia, capacitagdo e interacdes dentre
os projetos e destes com as operacdes. A gestdo de projetos tem que dar lucro, o que
sugere uma analogia com a gestdo de uma carteira de titulos financeiros: a selecao dos
projetos de maior valor. Contudo, ¢ imprudente estreitar demais essa analogia. O texto
critica a maximizacdo como um algoritmo de calculo em favor de uma visao
comportamental de retorno incessante a busca por lucros: a maximizagao processual.

Além disso, ha o problema crucial de conciliar trés objetivos. Na verdade, ¢ a
visdo estratégica que orienta a busca de resultados e os equilibrios da carteira. S6 que
ndo € a visdo de areas estratégicas onde se promove o alinhamento dos projetos.
Retoma-se com destaque a no¢do de capacitacdo como o coracdo das idéias de sinergia,
vantagem competitiva e interacdo dentre os projetos € com as operagdes. O andamento
da carteira define a capacitagdo tecnologica e mercadoldgica da empresa, um resultado
irreversivel dos precedentes, comprometimento e aprendizado.

Mais que isso, projetos implementam a estratégia em vigor, mas também criam
estratégia emergente, descartando, reforcando e construindo capacitacdo. O ensaio
realca a importancia da distingdo entre projetos de exploragdo e de prospeccdo, que
originam as estratégias emergentes, vitais para a renovacdo do negocio, € muitas vezes
conflitam com o alinhamento estratégico.

E preciso reconhecer o aprendizado estratégico e seu papel na redefinicio dos
objetivos dos projetos e da carteira. A gestdo de carteiras de projetos ¢ um esfor¢co de
continua elaboracdo e re-claboragdo dos projetos, da carteira e da capacitagdo a luz da
complexidade e incerteza das suas interacdes e das suas cambiantes circunstancias.
Enfim, trata-se de ir redefinindo a carteira em dire¢des que aumentem o seu valor, o tal
do méaximo processual, a ser sempre revisto com as mudancas na situagdo da empresa.

Isso demanda énfase na geragdo de alternativas e na re defini¢do iterativa dos
objetivos operacionais de cada projeto e da carteira. Tal definicdo ¢ um processo que
comega na criacdo de objetivos para a carteira como um todo e se prolonga no
estabelecimento de missdes para os projetos. Mas ndo é mera justaposi¢do. E a visdo
estratégica que permite esclarecer o que se quer em capacitacdo, € que sugere como
equilibrar a carteira no uso de recursos, no tempo, no risco € na prospec¢ao e conciliar
tudo isso com o maior valor possivel para a carteira numa dada situagao.
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Introducdo

Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997a e b) estabelecem trés objetivos para a

gestao da carteira:
e maximizar o seu valor,
e promover o seu alinhamento estratégico.
e criar uma carteira equilibrada

Essa visdo tem muitos problemas. Os proprios autores enxergam a dificuldade
de maximizar o valor da carteira e também a falta de critérios claros para promover o
equilibrio da carteira. Em particular, a idéia de equilibrio da carteira tem muitas
alternativas e € preciso reconhecer os seus diferentes papéis para lidar com cada um.
Além disso, eles também reconhecem o problema de conciliar trés objetivos que podem
entrar em conflito. Nada garante que a carteira de maior valor estara alinhada com a
estratégia, ou que essa se refletird na melhor balanceada. Porém, esses autores ndo
apresentam solugdo, deixando aos dirigentes o papel de deliberar intuitivamente.

Ainda assim, ndo parece exagero afirmar que o trio acima representa a visao
dominante na literatura acerca dos objetivos a serem perseguidos pela gestao da carteira
de projetos. Livros como Dye e Pennypacker (1999), Levine (2005), ou PMI (2006),
deixam pouca duvida a respeito.

O presente artigo tem por objetivo criticar essa concepg¢do. Na verdade, ¢ a visdo
estratégica que orienta a busca de resultados e os equilibrios da carteira. Em adi¢do, o
texto pretende criticar a nocdo de maximizagdo como aplicacdo de um algoritmo de
calculo em favor de uma visdo comportamental de retorno incessante a busca por lucros
abaixo denominada de maximo processual. E também pretende esclarecer a idéia de
equilibrio da carteira e dos conceitos e instrumentos necessarios para promover os
diferentes tipos de equilibrio muitas vezes agrupados um tanto arbitrariamente num s6
tema. O artigo real¢a a importancia da distingdo entre projetos de exploracdao e de
prospeccao, restringindo aos primeiros a aplicacdo da idéia de risco. Também se retoma
com destaque a nog¢do de capacitagdo na visdo estratégica, como o coragdo das idéias de
sinergia, vantagem competitiva e interacao dentre os projetos € com as operagoes.

A gestdo de projetos tem que dar lucro, o que sugere uma analogia com a gestao
de uma carteira de titulos financeiros: a selecdo dos projetos de maior valor. Contudo, é
imprudente estreitar demais a analogia entre titulos financeiros e projetos.

Projetos nao sdo titulos financeiros

Titulos sdo papéis que representam uma propriedade definida - um ativo que tem
valor de mercado - um imdvel, uma empresa, uma divida garantida, etc. Um titulo entre
e sai de uma carteira por aquisi¢do ou venda, de forma instantdnea. As excecdes sdo 0s
contratos a termo. Ao se comprar um titulo para entrega e pagamento no prazo
acordado, o objeto de compra ja esta definido. Nao € preciso aguardar a sua realizacdo,
como num projeto. Assim, administrar uma carteira de titulos tem por objeto a sua
compra e venda, num comércio financeiro arriscado e incerto.

Projetos ndo sdo titulos financeiros. Nao representam uma propriedade.
Ninguém possui um projeto como possui um titulo financeiro. Um projeto ndo esta
pronto para compra e¢ venda quando desejado ou conveniente. Ao contrario, ele
atravessa um processo de concep¢do, planejamento, implementacdo e operacao durante
o qual sua defini¢do varia. Ninguém esta interessado em comprar um projeto inacabado
num hipotético mercado de projetos! Precisam ficar prontos e operar antes de dar lucros.

Um projeto pode ser em parte concluido, deixar aprendizado acumulado,
recursos mobilizados, novas competéncias independente do seu sucesso, pode ser
modificado em cada etapa, na concep¢ao, na preparagdo de propostas ou planejamento,
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e na implementacdo. Pode ter seu escopo ampliado ou reduzido. E pode ser excluido,
sem nada receber, porém com repercussdes muito diferentes, j4 que frustra equipes e
deixa ociosos recursos e competéncias, além de abrir uma potencial brecha na forma
planejada de concorrer. E projetos interferem uns com os outros, por usarem recursos
comuns, por visarem mercados similares, por enfrentarem os mesmos concorrentes, etc.

Com a defini¢do, muda ao mesmo tempo o potencial de retorno do projeto. O
valor de um projeto se altera mesmo enquanto ¢ executado. Circunstancias mutantes e
aprendizado na execu¢do e também em outros projetos acarretam continua mudanga no
potencial comercial real e estimado. Tais reavaliagdes levam freqiientes mudangas de
prioridades (BRENNER, 1994) ou até a sua suspensao definitiva.

Projetos nao tém valor de mercado. O valor futuro de projetos também nao ¢ de
mercado. Caso venha a ser concluido com sucesso, ha apenas uma estimativa de custos
e potencial de receitas que pode variar ndo s6 por causa do mercado para seus
resultados, mas também por razdes internas a empresa e a concepcao, planejamento,
implementagdo e operagdo do projeto. Ha riscos e incertezas, ndo as mesmas dos titulos.

Pelas diferengas acima, gerir uma carteira de projetos ¢ muito diferente de gerir
uma carteira de titulos de financeiros. Nao se trata de comprar ou vender projetos. Essa
analogia, parteira da idéia de sele¢do de investimentos pelo maximo valor, acarreta
confusdo e orientagdes equivocadas, como as apontadas por Nascimento (2010).

Prospeccgdo, emergéncia e projetos radicais

Gerir uma carteira de projetos exige uma estratégia.

Para Christensen et alli (1978), numa defini¢do que remonta a Andrews (1971),
a estratégia ¢ um padrao de decisdes na empresa que da forma e revela seus objetivos,
finalidades e metas, produz as principais politicas e planos para alcangar estas metas e
define o negdcio em que pretende operar € o tipo de organizacdo econdmica ¢ humana
que deseja ser.

Ansoff e McDonell (1990, p. 44), realcam o lado intencional da estratégia, a
definindo como um “conjunto de regras de tomada de decisdo para orientacdo do
comportamento da organizagdo”, em particular, “nos processos de busca para gerar
projetos estratégicos”.

Ja Mintzberg (1978) aponta que uma estratégia pode ser um padrao observado
numa seqliéncia de acdes. Estratégia, como termo descritivo, permite a intrigante
possibilidade de se observar um padrao de comportamento, sem que ele seja
conseqiiéncia de intengdes anteriores. Uma estratégia emergente pode ser percebida "a
posteriori" e adotada explicitamente pela organizacao. Mas, Nelson (1991) e Mintzberg
(1991) frisam até a possibilidade dos dirigentes ndo reconhecerem com clareza a
estratégia emergente e nao a tomarem como referéncia para administrar.

Na visdo convencional da literatura, realga-se a importancia do alinhamento
estratégico na gestdo da carteira de projetos. Vale dizer, se da destaque a capacidade de
promover sinergia e competéncias vitais na evolugdo do negécio e alocagio de recursos.

Mas, o excesso de alinhamento também pode matar um negdcio'. O problema é a
falta de equilibrio entre exploragdo de rotas conhecidas e prospec¢do de novos caminhos
(MARCH, 1991). E preciso abrir espago na carteira para propostas que fujam do
alinhamento estratégico e da maximizacao de resultados no atual ambiente de negdcios
sob pena de a renovagdo do negdcio ser demasiado restrita e acabar por inviabilizar a
empresa. E a diferenga entre abrir um poco de petréleo para explorar uma area
conhecida e furar num local desconhecido para prospectar suas possibilidades.

Ha necessidade de manter os horizontes abertos para prospectar novas rotas de
investimento. Para equilibrar a inovacao incremental e mesmo sistémica, nos negocios
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atuais, com a inovagao radical que os transforma ou suplanta, alterando a estrutura da
organizagdo, acomodando novas capacitacdes e excluindo parte das atuais.

O ponto chave aqui € que o negdcio vive de alinhamento com a estratégia atual,
mas cresce e sobrevive no longo prazo pela mudanca de estratégia, que precisa de
espaco organizacional para ser prospectada, criada, experimentada, provada e engordada
(BURGELMAN, 1991) até chegar a ocasido de trocar rumos. Isso porque a mudanga
estratégica gera resisténcia na organizagdo. Quando se trata de desmobilizar ou
terceirizar capacidade obsoleta, ¢ improvavel contar com o entusiasmo da companhia
(SULL, 2005). Mesmo a decisdo de alocar recursos ¢ insuficiente, se a empresa nao
tiver clareza de onde aplica-los, mormente se o modelo de negocios tiver quer ser
drasticamente re-concebido (GILBERT, 2005). Pode ser necessario criar novas
unidades de negdcio para acomodar o novo modelo de negdcios, com novos clientes e
mercados, novas relacdes com os mercados e novas tecnologias de operacdo
(CHRISTENSEN ¢ BOWER, 1997).

Como alertam Killen, Hunt e Kleinschimdt (2007), a relagdo entre projetos e
estratégia ¢ bilateral, realcando a visdo de projetos como veiculos da estratégia
emergente (ARTTO & DIETRICH, 2007) e ndo apenas o seu papel na implantagdo da
estratégia previamente definida (ARCHIBLAD, 1988; BOWEN ET ALLI, 1994). Noda
e Bower (2005), ao estudar o processo de alocagdo de recursos nas empresas como um
processo iterativo complexo, também reforcam a idéia de estratégia emergente.

Se ¢ assim, os objetivos operacionais da carteira e as missoes dos projetos nao
podem ser dadas a priori em toda a sua integridade, mas necessitam de abertura para o
aprendizado estratégico através das ligdes das surpresas inesperadas na execucao dos
projetos, assim como das surpresas esperadas quando se cria projetos de prospeccao e
sondagem ou projetos de pesquisa e desenvolvimento de tecnologia.

Tucker e Kim (2006) também sugerem que ha situa¢des nas quais os objetivos
ndo devem ser congelados prematuramente. Tratando de telefones celulares, os autores
sugerem que a defini¢ao da arquitetura da familia de produtos deve ser progressiva, na
medida em que se obtém mais informagdes sobre o mercado. Ou seja, onde hé incerteza
alta, ou baixo conhecimento, ou ambos, ndo se deve exercitar precipitacdo na defini¢ao
de objetivos. E melhor comecar a agdo e aguardar resultados antes da defini¢do rigorosa
dos objetivos. Conclusdo idéntica a de Iansite (1995) no que se refere ao congelamento
de especificacdes de projetos tecnologicos avangados em ambientes turbulentos. Tanto
as missoes dos projetos como os objetivos da carteira estdo permanentemente abertos e
sujeitos a reformulagdo a partir do aprendizado estratégico (QUINN, 1980).

Assim, o alinhamento estratégico nao acomoda a prospec¢ao advinda de projetos
radicais, que justamente tentam explorar oportunidades e mercados fora da estratégia
vigente, criando a estratégia emergente.

Reforco, descarte e construgdo de capacitag:doii

Cooper, Edgett e Kleinschimdt (1997a e b, 2001) ndo incluem capacitagao
explicitamente entre os objetivos genéricos da gestao da carteira. Mas isso ¢ visdo de
curto prazo. Projetos usam e criam capacitagdes, assim como as tornam obsoletas. Ou
seja, capacitagdo ¢ parte essencial da estratégia, seja deliberada ou emergente.

Allio e Sheehan (1984) sugerem que a interagdo entre negdcios € projetos tem
como um importante componente as areas tecnologicas estratégicas. Os investimentos
devem focar-se em dareas tais que déem apoio a diversos negocios a0 mesmo tempo,
claramente gerando sinergia e alavancagem. E os recursos alocados precisam ser
suficientes para superar a concorréncia, 0 que 0os autores sugerem pode ocorrer em areas
nas quais a empresa ¢ lider de mercado. Uma sutileza estd na defini¢do de areas
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tecnoldgicas e mercados: cada empresa as define como quiser, mas precisam ser
compativeis com a realidade externa e a acdo deve ser coerente com as defini¢des. A
ilustracdo empirica se faz com o caso da Allied Corporation no periodo entre 1979 e
1982 quando as despesas de P&D passaram de U$ 70 milhdes para p/ U$ 186 milhdes.

Como realgado por Clark (1985), Abernathy e Clark (1985), Anderson e
Tushman (1986), Tushman e Anderson (1990), Bower e Christensen (2005) e Suarez
(2004), os projetos acarretam mudangas na demanda por capacitagdo, seja na sua
propria execugdo, seja na futura operacdo. Além disso, lembram Hayes, Wheelright e
Clark (1988) e Wheelright e Clark (1992), um dos principais resultados dos projetos ¢ o
acumulo de novas competéncias e capacitacdes, que para eles, alids, deve ser tratado
como objeto expresso do plano estratégico.

A capacitacdo ¢ uma das interacdes mais basicas e profundas entre projetos e
destes com as operacdes atuais e futuras. Esquecé-la leva a uma visdo miope de
maximiza¢cdo matematica, que ndo resulta no maior lucro. Isso ndo quer dizer que
qualquer projeto de capacitagdo seja bom e menos ainda que possam ser isolados dos
projetos com claros objetivos de negdcios. Ao contrario, a meta deve ser casar a
capacitagdo com projetos lucrativos. Como, alids, também recomendam Crawford,
Hobbs e Turner (2006).

Projetos levam a aquisicdo de novas competéncias e capacitagdes. Também
levam a desvalorizacao parcial, algumas vezes total, de competéncias e capacitagdes
relevantes nas operacgdes correntes. Basta lembrar toda a literatura sobre destrui¢do
criativa (SCHUNPETER, 1982); sobre inovagdo radical (FREEMAN, 1974); sobre
trajetorias tecnoldgicas (DOSI, 1982); sobre inovacdo destruidora de competéncias
(Anderson e Tushman, 1986, e Tushman e Anderson, 1990); sobre inovagao disruptiva
(CHRISTENSEN, 1997); ou sobre o processo de mudanga técnica (SUAREZ, 2004;
MURMAN e FRENKEL, 2007).

A implicacdo organizacional ¢ a alteracdo da divisdo de trabalho necessaria as
operagoes correntes, indicando a necessidade de novos departamentos e, as vezes, novas
divisdes e unidades de negbcios, assim como refor¢ando a necessidade de sair de
algumas éreas e atividades e até de vender ou desativar unidades e divisdes. Assim,
projetos e a carteira podem dar origem a dolorosas mudangas estruturais na organizacao.

Portanto, um aspecto critico da interacdo entre os projetos e destes com as
operacdes correntes e futuras € o da capacitacdo, técnica e de negocios.

Desde Seltznick (1957), a nogao de competéncia distintiva freqlienta os textos de
administracdo. Acontece que tais competéncias ndo caem do céu. Elas resultam de
esforco continuo de aperfeicoamento, o chamado aprender fazendo, e das novas
competéncias adquiridas através de projetos. Alids, ¢ vital reconhecer, que as
competéncias, embora possam resultar de projetos individuais, usualmente provém de
varios projetos sucessivos que as utilizam e reforgam em intima conexdo com os
negbcios e operagdes da empresa. Trata-se de um processo de acumulacao (BELL,
1984; PAVITT, 1990; BELL & PAVIT, 1992) que depende da trajetoria percorrida
(DOSI, 1982; DANNEELS, 2002).

Bell (1984) frisa ainda que a acumulagdo de capacitagdo ¢ um processo que nao
se restringe aos convencionais investimentos em P&D. O autor nos lembra de diversos
modos de aquisicdo de competéncias e capacitagdo: pela operacdo continua, por
compra, por contratagao de pessoal, por realimentacdo da avaliacdo do desempenho do
sistema, por imitacdo, dentre outras.

Além disso, ndo basta dominar uma técnica ou metodologia em nivel restrito. O
desafio ¢ aplicé-las em larga escala, em toda a organizacdo. Como lembram Killen,
Hunt e Kleinschimdt (2007), por exemplo, em relacdo a uma competéncia gerencial, ¢
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ainda baixo o grau de maturidade das empresas na gestdo de carteiras. E isso exige
articulagdo estratégica com as outras iniciativas em andamento.

Assim, cuidar de capacitacdo com projetos significa gestao da carteira orientada
a constru¢do e descarte de competéncias distintivas e capacidade efetiva de realizagdo.

Grande parte sendo todas as opgdes reais (Mitchell ¢ Hamilton, 1988) a que
alude a recente literatura financeira encontram seu fundamento aqui. Mas, a capacitagao
aponta ainda para além das opgdes reais, como nos lembram Adner e Levinthal (2004),
ao realcar que ndo se pode tratar como opgdes as alternativas vagamente vislumbradas
que decorrerdo da implantagio de uma nova capacitagdo. E a capacitagio que conecta os
diversos projetos e as operagdes correntes no tempo. Como frisaram Prahalad e Hammel
(1990), a idéia de competéncias essenciais ¢ central no embate competitivo de longo
prazo. E a criacdo de novas competéncias tanto € um processo longo e dificil que, mal
conduzido, pode chegar até ao bloqueio tecnolégico (SCHILLING, 1998), quanto o
abandono de competéncias ultrapassadas também pode se revelar de uma rigidez
insuperavel, acarretando a saida de mercados e até faléncias ou venda de companhias
(Leonard-Barton, 1992), em face de inovagdes destruidoras de competéncias
(ABERNATHY e CLARK, 1985; TUSHMAN ¢ ANDERSON, 1986).

Wheelwright e Clark e (1992b) frisam a importancia do planejamento pré
projetos na constru¢do das competéncias da empresa e sugerem a transferéncia de
equipes entre projetos relacionados (1992a), sejam eles plataformas ou entre elas e seus
derivados. Nobeoka e Cusumano (1995 e 1997) realgam o papel de uma estratégia multi
projetos e da transferéncia de tecnologia entre projetos no desempenho dos projetos e
crescimento das vendas. Nascimento (1997) também conclui no Brasil pela importancia
dos projetos de desenvolvimento no que chama de “capacitacao tecnologica antecipada”
e de negdcios. Cabe aqui também relembrar Penrose (1959) e sua idéia de que o proprio
espaco de oportunidades enxergado pela empresa depende das capacitagcdes existentes.
O que nos remete a incluir entre as interagdes mais importantes entre projetos nao
apenas as relativas ao uso conjunto e alavancado dos recursos e competéncias
disponiveis, mas também as relativas ao desenvolvimento de novas competéncias.

E isso acarreta a necessidade de incluir objetivos tecnologicos para a carteira
como um todo a serem atingidos nos diversos projetos, e também a de formular
objetivos operacionais de construg¢do de capacitacao a se acumularem na medida em que
se desenrolam. Convém aqui frisar que sdo essas competéncias e capacitacdes
acumuladas, aprendizado como diz Pavitt (1990), que abrem as opg¢des futuras e
alternativas que se vislumbra.

Assim, manda a clareza sobre como lucrar com projetos e p&d que a carteira
tenha objetivos de aquisi¢do de capacitacdo. Tais objetivos, por sua vez, sdo parte da
estratégia e pavimentam o caminho em dire¢ao aos objetivos estratégicos do negocio.

A estratégia e os equilibrios da carteira

Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997a) reconhecem que o critério de equilibrio
da carteira ¢ pouco operacional, dada a dificuldade de estabelecer qual seria o ponto de
equilibrio ideal nas diversas dimensdes de andlise. Por isso eles sugerem que a melhor
solucdo seria checar “a posteriori” o equilibrio das carteiras, para o que apresentam
técnicas de visualizagdo da distribuicdo de projetos nas dimensdes de analise. Nessas
visualizag¢des, nao fica claro como se identificaria uma situacdo de equilibrio. Parece
que estdo sugerindo uma verificagdo intuitiva pelos participantes do processo decisorio
(COOPER, EDGETT & KLEINSCHIMDT, 2001).
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O balanceamento da carteira deve contemplar cenario futuro a ser enfrentado.
Vale dizer, o sucesso cada projeto depende da extrapolagdo de tendéncias atuais ou de
novas tendéncias, qualitativamente distintas, talvez emergentes ou apenas imaginadas?

No caso de novas tendéncias, o quadro de intervenc¢do do projeto se altera e com
ele a natureza dos seus objetivos. A empresa precisa investigar se e quando as tais novas
tendéncias podem se manifestar. Também precisa decidir se serd pioneira, seguidora ou
imitadora (Freeman, 1982) em relagdo a elas.

Para novas tendéncias, o projeto sera de prospeccdo e ndo de exploragdao (March,
1991). Tal prospeccao pode ser tecnoldgica (usualmente projetos de p&d avangada) ou
de mercado. Nos termos de Lynn, Morone e Paulson (1996), o projeto de prospec¢do do
mercado assume o carater de sondagem e aprendizado sobre o mercado. Wheelright e
Clark (1992) tratam isso como projetos de p&d avangada e projetos de inovagdo radical
em produtos e processos. Tais projetos servem para identificar novas caracteristicas
fundamentais de produtos, processos e mercados; identificar as condicdes e situagdes
que realgariam sua relevancia competitiva e construir as capacitagdes para aproveita-las.

Para tais projetos ndo ha como proceder a extrapolacdes confidveis de risco e
retorno, ja que suas premissas supoem a interrupcao e substituicdo de tendéncias atuais.
Sequer se sabe ao certo qual o objeto, o escopo e os objetivos dos projetos. Alids, em
tais casos, ¢ comum sofrerem muitas revisdes ao longo da execu¢do em fungdo de fatos
novos ¢ do aprendizado acumulado. Mesmo quando tais projetos sdo descontinuados
sem sucesso, acontece de trazerem aprendizado relevante para outros projetos
(MAIDIQUE e ZIRGER, 1985).

Na verdade, a decisdo pela execugdo de tais projetos deve considerar a aquisi¢cao
de conhecimento e capacitacdo e exigem um julgamento qualitativo de sua relevancia.
Dai que se a capacitagdo, mesmo parcial, puder ser alcangada como parte de projetos de
extrapolagdo de tendéncias, torna-se interessante usa-los como fonte de financiamento
para seu desenvolvimento. Isso sé funciona, evidentemente, se houver uma defini¢ao de
rumos a seguir ou do aprendizado a ser buscado: por exemplo, um roadmap (Groenveld,
1997) de tecnologias emergentes a serem investigadas ou dominadas para futura
aplicacdo nos negdcios. Ou ainda, se houver uma oportunidade de testar mercados
emergentes ou vagamente vislumbrados. Trata-se aqui de criar uma trajetoria
tecnologica das capacitagdes atuais para as futuras (DOSI, 1982).

Na auséncia de uma estratégia que ligue os projetos entre si € com as operagdes
atuais e previsiveis, ¢ impossivel precisar a priori o significado de equilibrio entre
projetos de prospeccdo e de exploracdo. Sem orientacdo geral sobre o rumo € o ritmo
cogitados de mudanga para os negdcios, € de suas interagdes, ndo se sabe o qué nem
quanto mapear das tecnologias e dos mercados vitais aos futuros negdcios, nem
tampouco quanto gastar em alto risco, longo prazo ou prospeccao.

Em relagdo aos projetos que exploram tendéncias atuais ou sua extrapolagdo, ai
sim ganham alguma precisao as projecdes nas avaliagdes de riscos. O balanceamento da
carteira em tais projetos deve entdo ajusta-la a propensdo ao risco da empresa, deixando
nitida a propor¢ao de recursos aplicados em projetos de alto, médio e baixo risco. Mas ¢
preciso realcar que ndo ha critérios abstratos para tais julgamentos.

E duvidoso que a medida monetaria seja a mais adequada no caso do equilibrio
da carteira. Nao se trata apenas de definir valores a serem gastos em cestas voltadas para
areas estratégicas, como recomendam Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997a), nem
tampouco em projetos incrementais, plataformas e de ruptura, como sugerem
Wheelright e Clark (1992). O problema ¢ o de definir qual o rumo dos negdcios e
investir em projetos que abram um caminho até o destino desejado. E para isso € preciso
olhar as oportunidades e quanto demandam para montar projetos que permitam chegar
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la. Projetos que sejam suficientemente visiondrios (comecem cedo com poucos
recursos) ou ambiciosos (comecem mais tarde, com horizontes mais claros, mas com
mais recursos, ou parceiros).

Tais decisdes sdo qualitativas. Dependem muito das capacitacdes mobilizaveis e
dos projetos disponiveis e de como podem ser re-elaborados para se acomodar nas
disponibilidades e atrair mais recursos. Afinal, projetos também podem mobilizar
recursos de terceiros: parceiros, investidores, credores ¢ acionistas todos com
diferenciados perfis de risco que podem ser aproveitados em diferentes fases dos
investimentos. Mas como avangar nessas defini¢des?

O que permitiria concretizar tais preocupagdes a priori seria identificar quais
interacdes entre os projetos cogitados ou em andamento e desses com as operagdes se
pretende desenvolver, para quando e em quais 4reas, ou seja, quais sinergias,
interdependéncias ou vantagens competitivas explorar, ou ainda, quais capacitagdes
construir, reforgar ou descartar. A clareza quanto as relagdes entre os negdcios atuais e
futuros permitiria estabelecer padrdes desejaveis de risco e retorno, exploragdo e
prospeccdo, competéncias a aprender, capacitagdes a construir, capacitacdes a
terceirizar, ou mesmo abandonar, e horizontes de investimentos. Isso € a tarefa de uma
estratégia de negdcios e suas componentes funcionais, dentre elas as de marketing,
tecnologia e operagoes.

No que se refere aos recursos, ¢ critica a maneira como se define as missdes
individuais dos projetos e como se aloca neles as orientagdes estratégicas. E se a
necessidade de recursos de uma carteira assim determinada exceder o que pode ser
mobilizado, ¢ evidente a necessidade de re-visitar os projetos para encontrar alternativas
mais baratas que, em combinagdo na carteira, mantenham os objetivos, ou rever as
orientagdes estratégicas, a partir do choque de realidade. Resta por fim a op¢ao de re-
alocar os objetivos no tempo. Em qualquer dos casos, serd necessario rever planos
individuais de projetos e a configuracio global da carteira.

O balanceamento temporal de trabalho da carteira cuida exatamente do uso dos
recursos globais e criticos no tempo, para evitar super alocacdo de recursos criticos no
“pipeline”. Isso € necessario porque os critérios financeiros nao oferecem uma visao do
conjunto dos investimentos € nem se hd uma carga de trabalho consistente com as
capacitagdes mobilizaveis. E evidente que uma carteira com a carga de trabalho
temporalmente desequilibrada ndo ¢ executada como planejada. Na verdade, gera
atrasos nos projetos (Wheelwright & Clark, 1992a). E atrasos podem significar perda da
janela de oportunidade do préprio projeto, ou reducdo de sua rentabilidade prevista.
Além disso, imobilizam capacitagdo, que fica assim impedida de ser aproveitada em
outros projetos que supunham a sua disponibilidade. Mais atrasos. Por fim, prejudicam
as famosas opg¢des reais, por atraso na aquisi¢cao e maturacao de capacitacao.

Os autores sugerem que terminado o projeto de uma plataforma, parte do pessoal
siga para o projeto dos seus derivados, e parte para outros projetos que possam se
beneficiar das novas capacitagdes adquiridas. Mas, isso claramente estabelece
condicionantes de capacidade para a carteira que se pode realizar. Claramente, o
equilibrio da carteira tem a ver com disponibilidade e aplicagdo de recursos criticos no
tempo e com a capacidade que esta disponivel para construir novas capacitacdes. Se
cada projeto puder ter objetivos simultdneos de negdcios e de capacitagdo, os recursos
serdo mais bem aproveitados e os custos melhor amortizados. Assim, construir um
mapa do caminho da capacitagdo necessaria aos futuros negocios da um largo passo na
defini¢ao do equilibrio temporal da carteira.

Para lidar com essa redefini¢cdo, Wheelwright & Clark (1992a) propdem o que
chamaram de planejamento agregado de projetos. SO que essa metodologia exige a
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reformulagdo dos projetos. Nao permite trata-los como pacotes prontos e fechados, que
sO cabe aceitar ou rejeitar. E os autores ndo ddo indicacdes de como proceder aqui.

A defini¢do de oportunidades e alternativas de manutengdo ampliagdo e
substitui¢do de negocios antecede o esclarecimento do que seria um bom balango de
investimentos e riscos no tempo. Tais definicdes s6 podem sair da comparagao entre o
perfil atual de operacdes e o perfil de operacdes desenhado pelas opcdes cogitadas de
carteiras. O novo perfil precisa apontar os mercados e as vantagens competitivas
desejadas e os horizontes de tempo relevantes (J& que ndo existem vantagens
indefinidamente sustentaveis). Nao ¢ possivel ver o melhor balango apenas a partir das
alternativas de projetos disponiveis no momento em que se inicia a discussdo da
carteira.

Quanto ao equilibrio de risco da carteira, também a referéncia ¢ a situagdo
estratégica ¢ a definicdo de rumos estratégicos. Qual o potencial de negdcios da
exploragdo das capacitagdes € mercados conhecidos? Quais as ameagas de subversao de
tais negdcios? Quais as oportunidades que podem ser criadas com o desenvolvimento de
capacitagdes, atuais ou novas? Essas seriam perguntas que ajudariam a definir o
equilibrio da carteira. S6 que as respostas sdo qualitativas ¢ dependem de investimentos
em pesquisa e desenvolvimento tecnolégico e em prospeccao e sondagem de mercados.
E serd preciso agir em funcdo das respostas obtidas, nunca suficientemente claras
quando ainda ha tempo para decisdes com resultados significativos. E o que nos
ensinam os trabalhos de Ahuja e Lampert (2001), Hill e Rothaermel (2003) e Kaplan,
Murray e Henderson(2003).

Na verdade, o equilibrio da carteira ¢ apenas outro aspecto da busca de
resultados. E a tentativa de alavancar os recursos mobilizaveis ao longo do tempo e
enxergar os resultados num horizonte de planejamento mais alongado. Como se viu
aqui, o equilibrio da carteira s ganha sentido preciso a partir de uma estratégia de
desenvolvimento dos negdcios da organizagdo especifica. Essencialmente, os diversos
equilibrios da carteira dependem dos rumos desejados para os negdcios e das interagdes
entre os projetos e destes com as operacgdes atuais e futuras. Claramente, portanto,
equilibrar a carteira ndo ¢ apenas um exercicio de sele¢do de projetos, mas um exercicio
continuo de reformulacdo de projetos e da carteira em func¢do dos resultados dos
projetos e da continua reavaliacdo das oportunidades e das possibilidades de capacitacao
da empresa.

O mdximo processual

Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997a e b) logo concluem que ¢ muito dificil
realizar diretamente a maximizagdo do valor da carteira. Nas fases iniciais dos projetos,
a falta de clareza sobre objetivos e sobre dificuldades e tarefas e a baixa confiabilidade e
estabilidade das informagdes sdo os principais obsticulos a vencer para construir
projecdes confiaveis. Por isso, os critérios estratégicos seriam fundamentais, ja que nao
ha nimeros confidveis e relevantes para avaliar os lucros potenciais.

Uma fragilidade de sua andlise ¢ ignorar a enorme diferenca na incerteza (e nao
apenas de risco, por defini¢do estimavel) entre projetos incrementais e demais. Embora
nem sempre seja claro o que seja um projeto incremental — basta lembrar a categoria de
projetos arquiteturais de Henderson e Clark (1991), dificeis de identificar a priori —
quando se consegue identifica-los ¢ muito mais fécil transferir conhecimento técnico e
de mercado para a estimativa do seu potencial. Para projetos incrementais, talvez
bastassem os critérios financeiros. Critérios quantitativos funcionam bem quando
associados a oportunidades claras de mercado e a indicadores operacionais confiaveis. E
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quando se trabalha com extrapolacdo de tendéncias. O problema do gestor passa a ser o
de mensuracao, para o qual a avaliagdo de riscos ¢ uma metodologia testada.

J& para projetos de novas plataformas, produtos e processos radicalmente novos
ou p&d tecnologica, as estimativas sdo muito dificeis, sendo impossiveis. Sem testes de
mercado e de protdtipos, ndo ¢ possivel antecipar o que o mercado vai apreciar ou
rejeitar ou o que vai ser tecnicamente viavel, ou seja, ndo se esclarecem as incertezas.
Quanto mais inovadores os objetivos do projeto, mais dificil, sendo impossivel, ¢ avaliar
seu valor potencial pelos métodos quantitativos.

Avaliar incertezas e potencial exigem estudos de viabilidade, verificacdes de
laboratério e prospecgio de mercados. E preciso investir em prospecgio quando se
avalia novas oportunidades. Para achar petréleo € preciso pogos de exploracdo. Achado
um reservatorio, ¢ preciso avaliar a qualidade e cubar a jazida! E o investimento
produtivo, s6 vem muito depois, quando ja se gastou grandes somas — em prospec¢ao e
avaliacdo de jazidas - para ter nimeros confidveis. Nao ¢ muito inteligente esperar que
os numeros confiaveis caiam do céu. Ou pior, sejam reconhecidos a partir dos balangos
bem sucedidos dos investimentos dos concorrentes! Quando isso ocorrer, a
oportunidade ja passou! E por isso surge o problema de até quanto gastar e insistir num
projeto sem numerologia confiavel?

Seja por ndo estar inteiramente definido, seja por lidar com tecnologia ainda nao
dominada ou ambiente desconhecido, ndo faz sentido realizar avaliagdes quantitativas
sobre um projeto nessa situag¢do. A solugdo classica aqui ¢ tratar diferentemente as fases
iniciais do projeto™. Trata-se de buscar informagdes e tentar diversas definigdes
diferentes buscando a melhor alternativa, para s6 mais tarde, com melhores definigdes e
numeros relevantes, proceder a avaliagdes quantitativas.

No caso de tecnologias ainda ndo dominadas, a solucdo ¢ criar uma area
separada para dominar a tecnologia com projetos de pesquisa e desenvolvimento que a
aperfeicoam e ao seu desempenho antes dos pesados investimentos em produgdo e
comercializacdo. Quanto as incertezas de mercado, recorre-se aos estudos e sondagem
de mercados, aos testes de mercado e até ao lancamento de produtos de alto risco, para
aprender (LYNN, MORONE e PAULSON, 1996).

Em relag@o a projetos de p&d e sondagem de mercados, assim como no inicio
dos projetos, nao ¢ possivel falar de maximizacdo no sentido de algoritmo matematico.
O maximo que se pode fazer ¢ alocar recursos na esperanca de obter informagdes
valiosas ou acertar por tentativa e erro. Fica imediatamente claro também que um
algoritmo de maximizagdo jamais serd capaz de fornecer argumentos suficientes para o
investimento em inovagdes radicais (PAULSON, O’CONNOR e¢ ROBESON, 2007).
Simplesmente ¢ impossivel fazer contas. Tais argumentos precisam provir de
compreensdo qualitativa das possiveis razdes para o sucesso de tais iniciativas, inclusive
pelo desenho de cendrios que mostrem as condi¢des favordveis ao sucesso. Por
exemplo, por tais projetos constituirem um “instrumental sistematico de descoberta e
aprendizado” (PAULSON, O’CONNOR e ROBESON, 2007, p. 29).

Restam entdo as propostas de projetos incrementais plenamente definidas ou ja
em execuc¢do e propostas ousadas de novas geracdes de produtos e processos conhecidos
mas significativamente melhorados e conjugados de novas maneiras (os projetos de
novas plataformas na terminologia de Wheelwright e Clark (1992a), importada da
industria automobilistica). Mas sera que aqui o modo de maximizar ¢ com algoritmos
matematicos? A resposta € simples: tampouco.

O problema ¢ que os projetos nao tém valor intrinseco.

O valor de cada projeto numa carteira em geral depende da defini¢do dos outros
projetos. Um projeto plataforma, por exemplo, ganha valor por servir de base a varios
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projetos incrementais derivados que com ele permitem uma posi¢do competitiva mais
forte no mercado. Vérias plataformas diferentes simultaneas ou se sucedendo no tempo
alvancam competéncias distintivas da organizagdo, ao mesmo tempo em que
contribuem para desenvolvé-las, assim como permitem construir novas competéncias e
descartar ou terceirizar competéncias de valor cadente. Tais capacitagdes sdo tanto
operacionais como de desenvolvimento.

Ja os projetos incrementais niao tém valor isoladamente. S6 como parte de um
plano maior em que aproveitam capacitagdo construida em outros projetos para
acrescentar valor aproveitando nichos de mercado. Seriam invidveis se precisassem
criar as competéncias distintivas ou nova capacitagdo. Como indicam Verma e Sinha
(2002), ha interdependéncias tecnoldgicas, de mercado e de recursos entre os projetos.

Retornando ao algoritmo de maximizacdo, ndo basta somar o valor dos projetos
isoladamente. E preciso estimar as variagdes do valor que afetardo cada composi¢io de
carteira. E pior: as interacdes entre os projetos variam conforme se modificam as
definicdes de cada projeto. Numa determinada carteira, ao se mexer no escopo de
alguns projetos, o valor total pode mudar drasticamente. Nao ¢ outra a sugestdo de
Sharpe e Keelin (1985), sendo a de reforgar a geragdo de alternativas de escopo para
cada projeto, visando aumentar o valor potencial da carteira.

Na verdade, ndo ¢ possivel desenhar um algoritmo geral para fazer isso.

A opgdo que resta ¢ examinar qualitativamente as interagdes reveladas pela
analise conjunta dos projetos da carteira, distinguir as geradoras das destruidoras de
valor e reformular os projetos e a carteira para aproveitar as primeiras € evitar ou
reduzir as segundas. SO que isso leva a desempacotar os projetos, como Wheelwright e
Clark (1992b, p. 108) recomendaram no passo sete do seu planejamento agregado de
projetos:

“... Decide which projects to undertake. This includes reassessing the
existing projects to make sure that they should be continued, as well as
determining how many projects of each type should be started and in
what time periods. This is more than just “picking projects” from the
existing list. The firm may need to repackage and reformulate projects
in order to define the set that offers the greatest opportunity given the

firm’s strategy and resources”.

Com o desempacotamento dos projetos desmorona de vez a idéia de um
algoritmo de maximizacao de lucros ou valor, mesmo entre os projetos avancados na
sua definicdo e sem inova¢ao radical. O problema ¢ duplo. Como vimos, 0os projetos
deixam de ter valor definido e fixo a priori antes de sua integracdo numa carteira! E a
propria carteira deixa de ser a combinacdo dos projetos propostos, podendo surgir da
modificag¢ao e recombinagao dos projetos originais.

Mas, serd preciso mesmo um abandono radical da idéia de maximizagdo de
lucros? H4 uma alternativa comportamental de entendimento dessa idéia, baseada em
Cyert e March (1963) e Mintzberg (1983). A idéia aqui ¢ alcancar um maximo local dos
lucros. S6 que, para isso, o método de construgao da carteira muda radicalmente.

Abandona-se o algoritmo de maximiza¢dao de uma funcdo matematica linear que
atribui um valor definido e fixo para cada projeto e carteira. Nao adiante fazer célculos
quando ndo se sabe quais func¢des aplicar, nem quanto vale exatamente cada variavel.
Ou seja, reconhece-se a impossibilidade de encontrar um maximo global e se busca uma
solugdo de alto valor num cenario de extrapolagdo do quadro atual™ e se aloca por
outros critérios recursos na prospec¢ao de oportunidades de alta incerteza.
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Adota-se uma metodologia qualitativa para encontrar as interdependéncias de
valor positivo e negativo entre os projetos e a reconstrucao heuristica dos projetos e da
carteira de valor potencial méximo, apoiada nesse conhecimento. Na verdade, ndo se
calcula o valor maximo, mas apenas se busca identificar orientagdes que aumentem o
valor da carteira via modifica¢des e substituicdes de projetos. Busca-se as interagdes
entre projetos que tem potencial de alto valor positivo, para refor¢a-las. Quanto as
negativas, cabe evitd-las ou, se inevitaveis, conviver com elas e tentar mitigar seus
efeitos sobre o valor da carteira.

Trata-se aqui, ¢ claro, das famosas sinergias e competéncias distintivas as quais
tanto alude a literatura sobre estratégia empresarial. Ou seja, a énfase na selecdo de
projetos de maior valor para compor uma carteira de projetos do negdcio, cede lugar a
uma énfase na formulacdo e reformulagcdo de projetos visando explorar as sinergias e
capacitagoes distintivas. Ao mesmo tempo, recursos sdo alocados para projetos de
prospeccao dos cendrios tecnoldgicos e mercadoldgicos que possam mudar tendéncias
atuais resultando, por exemplo, em inovagdes radicais.

Penrose (1959, p. 65-87, Cap. V), mostrou a forte influéncia da estrutura e
competéncias da empresa sobre a propria busca de oportunidades. O rumo geral seria
por isso fortemente condicionado” pelos servigos produtivos ndo utilizados da empresa.
Pensando assim, os objetivos da gestdo de carteiras sdo de manutencdo e expansao dos
negdcios num conjunto amplo de oportunidades vagamente entrevistas pela alta direcao.
Ou seja, a analise estratégica comeca pelo rumo geral dado pelas competéncias atuais.

Assim, a defini¢do de rumos estratégicos, como também a escolha e combinagao
de idéias para conceber e detalhar propostas de projetos, ndo tem como proceder a base
de estimativas de retorno. Quando as avaliagdes se tornam possiveis, inimeras decisoes
importantes j& foram incorporadas nas propostas de projetos. Tais estimativas, ainda que
precarias, s6 passam a existir muito mais tarde no andamento dos projetos e sua
confiabilidade continua baixa, dada a incerteza que cerca as decisdes sobre projetos. As
avaliagdes de risco e retorno tém um papel a cumprir na checagem final e calibracao das
melhores alternativas, mas antes disso a elaboracdo e as revisdes comparativas de
projetos precisardo ter identificado as sinergias importantes e as incorporado nos
projetos. Para chegar a fase de fazer contas, ¢ preciso antes saber para onde se vai e
como se pretende chegar 14! Ou pelo menos ter teorias a respeito. E essas ndo nascem da
avaliacdo financeira de projetos.

Sumariando, os objetivos estratégicos de negdcios devem estar claramente
vinculados as competéncias distintivas atuais e as capacitagdes emergentes que 0s
projetos e operagdes estdo construindo. Tais objetivos devem orientar a busca de
oportunidades e a preparagdo de propostas, assim como a articulacdo entre propostas de
projetos e destes com os projetos em andamento e operagdes correntes e planejadas.
Mais a elaboragdo de tais objetivos ¢ longa, conflituosa, cercada de incerteza e depende
de aprendizado estratégico nos projetos. Convém aqui lembrar que capacitagdes
emergentes podem tornar as atuais obsoletas.

Maximizar o valor da carteira nao quer dizer estimar diretamente o valor de cada
carteira possivel a partir da selegdo dentre os projetos e propostas disponiveis. O que
importa ¢ identificar as interacdes relevantes, estratégicas, para aproveitar as positivas,
cumulativas e sinérgicas, e evitar ou mitigar as negativas. E checar a configuracio de
competéncias e capacitacoes que estd se desenhando como a de maior potencial e
procurar implanta-la com a reformulacao dos projetos e a evolugdo do negocio. Por isso,
o exercicio de olhar as interagdes entre projetos € destes com as operagdes correntes e
futuras acaba simultaneamente estabelecendo a agenda de modifica¢des nos projetos e
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na carteira e o rumo para aumentar seu valor potencial. O mecanismo ¢ refinar as idéias
com o aprendizado estratégico proporcionado pelas agdes em que a empresa se engaja.

Também ¢ identificar as fontes de incertezas nos projetos e na carteira para dar
respostas através da reformulagdo dos projetos e da carteira. Incluem-se aqui a
identificacdo e preenchimento de lacunas estratégicas recomendadas por Vasconcellos,
Monterossi e Bruno (2007), o abandono de projetos (BALACHANDRA E RAELIN,
1984), com o maximo de aproveitamento do aprendizado ainda alcangavel, ¢ mesmo a
geracdo de alternativas com escopo reduzido ou aumentado (SHARPE E KEELIN,
1985).

No fundo, a maximizagdo do valor da carteira acaba guardando estreita relacao
com o objetivo de alinhamento estratégico dos projetos nas carteiras. Maximizar o valor
da carteira ndo ¢ um exercicio de célculo. Mas, sim, um exercicio estratégico de
reformulagdo de projetos e carteiras, como sugerido por Wheelwright e Clark (1992b), o
qual inclui descartar projetos ruins, mas ndo se restringe a escolher os bons.

Vale dizer, ¢ possivel caminhar na direcdo de aumentar o lucro potencial da
carteira, mesmo sem saber ao certo o valor que resultara ao término da execugdo. Basta
buscar o aumento processual do valor da carteira recorrendo as orientagdes estratégicas.

A visao estratégica dos objetivos da gestio de carteiras

A Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997a), e a literatura que representam, falta
um tratamento do papel central que a estratégia desempenha no encontro do equilibrio e
na maximizacao do valor da carteira. Também lhes falta enxergar as interagdes entre os
projetos. Nao véem os objetivos de capacitacdo, que ligam negdcios atuais aos futuros.
Nem reconhecem o papel distinto de projetos de exploragao de tecnologias ¢ mercados
j& dominados e de prospeccdo e aprendizado. Tampouco lhes ¢ clara a relacdo de
refor¢o de valor entre projetos de novas plataformas e projetos delas derivados.

O cerne da gestdo de carteiras de projetos € a concepcdo, planejamento e
implementagdo integrada de colegdes de projetos, cujo sucesso depende nao sé do seu
mercado alvo, mas também de decisdes e agdes no projeto e nos que o acompanham na
carteira. Nessa situacdo, a definicdo e andamento do projeto pode melhorar (ou piorar)
suas caracteristicas e aumentar (ou diminuir) seu valor e o da carteira. Ao longo do
tempo, o andamento da carteira define a capacitagdo tecnologica e mercadoldgica da
empresa, um resultado irreversivel dos precedentes, comprometimento (GHEMAWAT,
1991) e aprendizado (PAVITT, 1990). Mais que isso, projetos criam estratégia
emergente, além de implementar a estratégia atual, refor¢ando, descartando e
construindo capacitagdo. No planejamento e na comparagdo entre 0s projetos, o
problema ¢ identificar as suas interagdes estratégicas e com as operacdes, ¢ ai focar os
recursos, verificando se a carteira cogitada cabe nos recursos disponiveis, via
planejamento agregado, e se ¢ capaz de mobilizar mais recursos, via aliados e parceiros.

A definicao dos objetivos da carteira ¢ um processo que comeca na criagao de
objetivos para a carteira como um todo e se prolonga no estabelecimento de missdes
para os projetos (CHIEN, 2002). Mas ndo se trata de mera justaposi¢do. E a visdo
estratégica que permite esclarecer o que se quer em capacitagdo, 0 que sugere como
equilibrar a carteira no uso de recursos, no tempo, no risco € na prospeccao.

E como ha aprendizado estratégico, ¢ preciso reconhecer o papel das surpresas
nos projetos na propria redefinicao dos objetivos da carteira. E isso demanda énfase na
geracdo de alternativas e na defini¢do iterativa dos objetivos operacionais de cada
projeto, assim como na reformulagdo dos projetos e da carteira a luz da complexidade e
incerteza das suas interagdes e das suas cambiantes circunstancias. Para isso, ¢ preciso
esclarecer oportunidades tecnologicas e de prospec¢ao de mercados; identificar
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capacitagdes a desenvolver ou desmobilizar, elaborar projetos incrementais, de
plataformas ou radicais; definir as vantagens competitivas desejadas.

Em suma, a gestdo de carteiras de projetos € um esforco estratégico de continua
elaboracdo e re-elaboracdo dos projetos, da carteira e da capacitacdo da empresa. Enfim,
trata-se de ir redefinindo a carteira em dire¢des que aumentem o seu valor, o tal do
maximo processual, cientes que sempre € provisorio, a ser revisto com as mudancas na
situacdo da empresa.
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" Capacitagdo é usada neste texto como equivalente a “capability”. Inclui a competéncia distintiva, mas
também o seu exercicio sistematico, ou seja, com a destreza e capacidade suficientes.

'E a tomada de decisdo sobre a continuidade do projeto através de fases e revisdes, inventada pela
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