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RESUMO

O caso apresenta a trajetdria da Polinato, empresa lider no segmento de formulagéo de poliuretanos e sua
capacidade de desenvolvimento de produtos inovadores e customizados. A inovagéo ¢ a estratégia que mantém
a empresa na lideranca. Todavia a rentabilidade decorrente das inovagdes estad aquém da esperada. Para manter
e refinar a capacidade inovadora com rentabilidade, a empresa solicitou um financiamento para custear
parcialmente um audacioso Projeto de Pesquisa de Desenvolvimento. O dilema dos socios esta na tomada de
deciséo sobre assinar o contrato e comprometer-se com o financiamento para acelerar os processos de inovagao,
ou recusar o financiamento e inovar num ritmo mais lento com financiamentos de taxas maiores. O objetivo desse
caso para ensino € promover a reflexdo e a discussé@o sobre estratégia, competitividade e inovagao, elaborado
para utilizacdo em disciplinas relacionadas a este tema.

Palavras-chaves: Inovagao, crescimento, rentabilidade.

ABSTRACT

This case presents the trajectory of Polinato - industry leader in the polyurethane formulation segment - and its
ability to develop innovative and customized products. Innovation is a strategy that keeps the company in the lead.
However, the profitability resulting from its innovations is below expectations. To maintain and refine the innovative
capacity while ensuring profitability, the company recently requested financing to partially cover a bold Development
Research Project. The dilemma facing the company’s partners is the decision on whether to sign the contract and
commit to the financing, which will accelerate the company’s innovation processes, or not to take the financing and
innovate at a slower pace instead, avoiding the heavy financing fees. It is hoped that this teaching case will promote
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reflection and discussion on strategy, competitiveness and innovation. It is designed for use in disciplines related
to the themes of innovation, strategy and entrepreneurship.

Keywords: innovation, growth, profitability.

RESUMEN

El caso presenta la trayectoria de Polinato, una empresa lider en el segmento de formulacién de poliuretanos y su
capacidad de desarrollo de productos innovadores y personalizados. La innovacién es la estrategia que mantiene
la empresa en el liderazgo. Sin embargo, la rentabilidad resultante de las innovaciones esta por debajo de la
esperada. Para mantener y refinar la capacidad innovadora con rentabilidad, la empresa solicito una financiacién
para costear parcialmente un audaz Proyecto de Investigacion de Desarrollo. El dilema de los socios esta en la
toma de decision sobre firmar el contrato y comprometerse con la financiacidén para acelerar los procesos de
innovacion, o recusar la financiacién e innovar en un ritmo mas lento con financiamientos de tasas mayores. El
objetivo de este caso para la ensefianza es promover la reflexidn y la discusion sobre estrategia, competitividad e
innovacion, elaborado para la utilizacion en disciplinas relacionadas a este tema.

Palabras clave: Innovacion, crecimiento, rentabilidad.

1. INTRODUGAO

O dia amanheceu ensolarado na maior cidade brasileira. E a segunda sexta-feira do primeiro més de 2011.
A Marginal Tieté ja esta lotada de veiculos e o transito para. Piero olha para o telefone celular que esta no banco
do carro a sua direita, pois pretende avisar o pessoal da empresa que ira se atrasar para chegar a Sorocaba. Para
sua surpresa, o visor indica que néo ha sinal. Seu jeito entusiasmado o faz pensar: “Que bom! Assim posso ficar
uns minutos fora do mundo e preparar melhor meu dia”. Nesse momento, sintoniza o radio na estagao local para
saber o que pode ter ocasionado o inesperado congestionamento. O locutor avisa que houve um grande acidente
logo adiante e que os veiculos ja estdo sendo removidos, ndo ha mortos. “Gragas a Deus”, pensa Piero.

No meio deste caos urbano, lembrangas de um passado recente da sua empresa surgem vividamente em
sua mente. Seu pensamento vai do inicio modesto da empresa quimica, num pequeno galp&o, aos contatos
frequentes com grandes grupos empresariais que 0 buscam na expectativa de resolver seus gargalos de producao.
Com a fundagao da Polinato tudo mudou para Piero: o estilo de vida, agora muito mais confortavel; a diminuigao
do tempo para a familia; a grande responsabilidade que ele sente nos ombros por conta de tantos funcionarios
que dependem do desempenho da empresa; a preocupacdo constante com o pagamento dos inumeros
empréstimos bancarios que permitem a empresa continuar operando.

E um leve sorriso maroto surge em seu rosto quando se lembra da recente noticia da aprovagéo do projeto
de inovagao pela Finep', o que podera representar um novo horizonte para a empresa. Mas ao mesmo tempo uma
preocupacao, ja que € o maior financiamento da historia da empresa. Inimeras perguntas surgiram a cabega de
Piero naquele momento. Deveria assinar o contrato de financiamento com Finep e investir um plano de inovagao
para a empresa? Isso aumentaria a rentabilidade da empresa? Nesse momento o trénsito volta a andar
lentamente, o sinal retorna e o celular toca. E o pessoal da empresa: o dia finalmente comegou!

2. TRAJETORIA DA POLINATO

A Polinato foi fundada no ano de 1997 por dois executivos da industria quimica e um empresario do ramo
da publicidade, que também possuia conhecimento no ramo de poliuretano. A Polinato iniciou suas atividades em
Jundiai (SP), instalada em um pequeno galpdo. Com o crescimento da empresa, em dezembro de 2002, os sdcios
optaram por transferir a indUstria para um prédio mais amplo, com melhores condigdes fabris em Sorocaba (SP).
Em 2003, a Polinato assumiu a lideranga de mercado entre as empresas de sistema de poliuretano independentes.
Uma jovem empresa com talento de “gente grande”. Neste mesmo ano a Polinato recebeu a certificagéo ISO 9001-
2000, o que aumentaria a gama de clientes que demandavam que os fornecedores possuissem esta certificagao.

! Financiadora de Estudos e Projetos — Agéncia de Inovag&o subordinada ao Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inovagao.
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O ano de 2004 foi marcado pelo desenvolvimento inovador de um pré-polimero a base de TDI2. Devido a falta de
MDI2 no mercado brasileiro, este produto fez um enorme sucesso no mercado para aplicagdo em isolamento
térmico.

Em 2005, a Polinato assinou um contrato de exclusividade com a americana Foam Supplies para
comercializagdo de AEPU (Agente Expansor para Puliuretanos®) em toda a América Latina, agente expansor
ecologicamente correto para espumas rigidas. Neste mesmo ano, em parceria com a Foam Supplies, a Polinato
registrou 4 novas patentes de poliuretano utilizando tecnologia ambientalmente correta.

O ano de 2006 marcou o inicio das exportagdes da Polinato para Argentina, Chile, Coldémbia e Itélia. Neste
mesmo ano a empresa assinou o termo do programa Atuagéo Responsavel da ABIQUIM (Associagéo Brasileira
da Industria Quimica). Em termos de inovacédo, o ano de 2006 ficou marcado por uma grande inovagéo: o
desenvolvimento da espuma viscoelastica “All MDI” para caixote e inje¢do em moldes. Rapidamente esta espuma
se tornou um sucesso de vendas. E o outro fato importante deste ano foi a aquisicao da divisdo de sistemas de
poliuretano da Char Quimica, terceira maior concorrente da Polinato.

Os dois anos seguintes foram marcados por muitas inovagdes, lancamentos de novos produtos,
participag@o em importantes feiras e grande crescimento das vendas. Em 2009 a empresa desenvolveu a espuma
viscoelastica ALL MDI branca para colchdes em maquina continua. No mesmo ano, inicia-se a exportagéo de
sistemas de alto desempenho para empresas de colch&o para toda a América Latina.

A partir deste momento, a Polinato passa a ser reconhecida pelo mercado como uma fornecedora de
solugdes tecnoldgicas, mais do que produtos quimicos. Torna-se, portanto, referéncia entre as empresas de
sistemas de poliuretano. Todo este vertiginoso crescimento teve seu custo financeiro e econémico. Mesmo tendo
um faturamento proéximo a casa dos R$ 100 milhdes em pouco mais de 14 anos, a estrutura financeira atual da
empresa se mostra fragil, com grande dependéncia do capital de terceiros, em especial, dos bancos. Sua
capacidade de inovar e encontrar solugdes customizadas contribuiu para a fidelizagdo de muitos clientes, o que
garante um bom nivel de receitas financeiras mensais, mas o resultado liquido ainda esta aquém do que os sécios
desejam.

Em 2010, a Polinato participou do Prémio Esforco e pela Revista Trust de Empreendedorismo?, e foi
selecionada entre as 12 empresas finalistas. Neste processo, a Polinato foi analisada criteriosamente por
profissionais especializados. Além do processo de analise, a empresa teve a oportunidade de participar de
reuniées com profissionais de referéncia em inovagéo, os quais elogiaram o crescimento vertiginoso da empresa
e forneceram importantes orientagdes para perenizar o crescimento consistente dos Ultimos anos. O relato da
revista Trust de Empreendedorismo definiu o perfil da Polinato da seguinte forma:

“Muitos produtos usados em nosso dia-a-dia tém algo em comum - o poliuretano, material que
pode rechear colchdes e volantes de automoveis. Fundada em 1997 a Polinato produz
formulas que ddo origem ao material. Para conseguir espago num mercado dominado por
multinacionais, os socios investiram num nicho deixado de lado por elas -, pequenas e médias
empresas. A Polinato possui um laboratério do qual saem boas surpresas. A Ultima foi um
material ndo poluente para ser usado como isolante térmico em geladeiras. O produto chamou
a atengdo da Coca-Cola, que aconselhou a utilizagdo da nova tecnologia pelo varejo que
trabalha com a marca e passou a indicar a Polinato para seus parceiros mundo a fora. Com
isso, a empresa conquistou clientes na india, na Argentina e no México: ‘A Polinato trouxe
inovag&o para um mercado que era dominado por multinacionais’. (Jurado da premiag&o)

A Polinato teve como prioridade o constante desenvolvimento tecnoldgico. A empresa entendeu desde
cedo que o seu valor maior seria diretamente proporcional a quantidade de conhecimento que pudesse absorver,
tratar e disseminar para promover a mudanga. Sendo ela uma fornecedora de matérias-primas que seréo utilizadas
no processo final, sabe que depende dela acelerar o processo de incluséo de seus clientes rumo aos novos
tempos. Em termos de PU, novos tempos pressupdem equalizar duas variaveis fundamentais: equilibrio ecoldgico

2 TDI e MDI séo Isocianatos usados com base na produgdo de diversos PUs. Basicamente s&o a matéria-prima para a
producéo de polimeros.
3 Nome ficticio apenas para fins de relato.
4 Nome ficticio.
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e viabilidade econdmica. Estas sdo duas das maiores demandas das industrias manufatureiras. As questées
ambientais estéo ligadas a um grande arcabouco legal e de escassez de fontes de recursos naturais. As questdes
econdmicas referem-se a um cendrio de crescente, e implacavel, competigcao global. O sucesso no negécio da
Polinato depende da competéncia nestes dois eixos.

A Polinato nasceu e cresceu pela percepcao dos seus dirigentes de que este novo cenario apresentava
grandes oportunidades. A regra principal do funcionamento do cenério industrial atual € a mudanga. Sendo assim,
este projeto € um importante passo neste esforgo da Polinato por continuar sendo uma empresa de vanguarda
tecnolégica, reconhecida pela sua grande capacidade de customizacdo e agilidade de desenvolvimento. No
cenario em que a empresa atua, conceitos como “agilidade estratégica” e “economia de recursos” devem ser bem
conhecidos e praticados. Mas o Programa de P&D+1 prevé bem mais do que a agilidade.

2.1 Produtos/Servigos, Clientes e Fornecedores

Os principais produtos da empresa Polinato séo apresentados na Tabela 1, classificados por percentuais
de fabricagéo:

Tabela 1 - Relagao dos produtos da empresa em ordem de importancia

Produtos Percentuais
Isocianatos 45 %
Isolamentos 24 %
Flexiveis 13 %
Semirrigidos 6 %
Rigidos Estruturais 2%
Elastdbmeros 3%
Outros 7%

Fonte: Geréncia Industrial da Polinato.

Os produtos destinam-se aos mercados e as aplicacdes da industria automotiva, moveleira, bem como a
industria de aglomerante, espumas industriais, isolamento térmico, industrias da refrigeracdo, adesivos,
construcdo civil, colchdes e mdveis para escritdrio. Assim, os principais clientes da empresa séo empresas
nacionais e multinacionais dos segmentos da industria plastica, moveleira, alimenticia e automotiva. J& os

principais fornecedores sdo empresas farmacéuticas, quimicas e de refrigeragao.

2.2 Dados e indices econdmico-financeiros

A fim de apresentar a Polinato por seus nimeros, a Tabela 2 apresenta uma sintese de indicadores dos
balangos patrimoniais dos 3 anos anteriores ao cenario do dilema. J& a Tabela 3 apresenta os indicadores de
liquidez, retornos sobre os ativos e o patrimdnio liquido e o grau de imobilizagao dos ativos.

Contas 2007 2008 2009 2010*
Ativo Circulante 13.833.953,97 17.013.641,68 16.673.652,41 17.000.000,00
Permanente 2.854.289,18 3.643.550,10 3.201.174,06 3.800.000,00
Total do Ativo 16.688.243,15 20.657.191,78 19.874.826,42 20.800.000,00
Passivo Circulante 15.830.287,85 18.012.395,37 17.291.373,52 16.500.000,00
Passivo de Longo Prazo - 884.055,45 76.204,31 600.000,00
Capital Social 604.000,00 606.000,00 606.000,00 606.000,00
Patriménio Liquido 857.955,30 1.760.740,96 2.507.248,64 3.094.000,00
Receita bruta 41.340.000 47.541.000 54.672.150 62.000.000
Dedugdes da receita (10.454.225) (12.022.358) (13.825.712) (16.000.000)
Receita operacional liquida 30.885.775 35.518.642 40.846.438 46.000.000
Custo dos produtos vendidos (20.252.320) (23.050.168) (26.267.693) (30.000.000)
(Continua)
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(Conclus&o)
Contas 2007 2008 2009 2010*

Lucro bruto 10.633.455 12.468.474 14.578.745 16.000.000
Despesas operacionais (8.327.302) (9.324.815) (10.381.821) (12.000.000)
Lucro liquido antes do IR/CS 2.306.154 3.143.659 4.196.924 4.000.000
'S”(‘)E%Slto de Renda/Contribuigao (760.092) (1.044.844) (1.402.954) (1500.000)
Lucro liquido do exercicio 1.546.061 2.098.815 2.793.970 2.500.000

Tabela 2 - Resumo do balango patrimonial e principais indicadores

Fonte: Departamento Financeiro da Empresa.

* Estimativas da empresa.

Tabela 3 - Indicadores da Polinato

indices 2007 2008 2009 2010

Liquidez Corrente 0,87 0,94 0,96 1,03
Retorno sobre os ativos (ROA) 0,09 0,10 0,14 0,12
Retorno sobre o PL (ROE) 1,80 1,19 1,11 0,81
Grau de Imobilizagéo do Ativo 0,17 0,18 0,16 0,18

Fonte: Célculos dos autores com base nos balangos e DREs.

2.3 Perfil dos fundadores e dos funcionarios da Polinato

O Quadro 1 apresenta o perfil dos fundadores da empresa com a formag&o e a experiéncia no setor de
atividades da empresa.

Quadro 1 - Perfil dos fundadores e dos funcionarios da Polinato

Fungao/fungao
Nome do sécio exercida na Formagao Experiéncia no setor
Polinato
Técnico de pesquisa e desenvolvimento no Centro de
Pesquisas e Desenvolvimento de uma empresa quimica
Diretor de Pesquisa . por 6 anos.
Clodoaldo . Engenharia . . .
e Desenvolvimento . Engenheiro de pesquisa e desenvolvimento de
. . Quimica - ; .

e Diretor Industrial poliuretano por 4 anos, tornando-se diretor de pesquisa e
desenvolvimento de sistemas de poliuretano. Saiu da
empresa para fundar a Polinato.

Gerente comercial de uma empresa de sistemas e
. o N fabricagao de polimeros por 12 anos. Em 1996, assumiu
Piero . . Administragéo - . L o
Diretor Comercial a geréncia comercial de uma industria quimica, onde
de Empresas .
conheceu Clodoaldo. Saiu da empresa para fundar a
Polinato.
Coordenou a area de comunicagdo de uma empresa
Coordenador da . oo )
Noé area administrativa Jomnalista petrqumlca e foi diretor do programa Pro-Espuma
. ' e Qualidade (1989 até 1992). Em 1993 abriu a agéncia de
marketing e publicitério - e 9
financeira. publicidade, quando em1997, participou da fundagéo da

Polinato Quimica Ltda.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Além dos empreendedores, a empresa conta com 54 funcionarios, sendo que 13 profissionais possuem
ensino superior completo e 22 técnicos, os quais ocupam postos-chaves na empresa. Os profissionais que ocupam
0s postos-chaves séo capacitados e com experiéncia na fungéo. A empresa conta ainda com 19 profissionais com
ensino médio completo para desempenhar atividades operacionais mais simples e rotineiras.
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Uma das principais caracteristicas da Polinato é o foco na inovagéo tecnolégica como prioridade da gestao.
Mesmo sendo uma empresa jovem, foram inimeros desenvolvimentos. Alguns projetos de inovagdo conduzidos
pela empresa sao apresentados no Quadro 2.

Quadro 2 - Principais projetos de Inovagéo conduzidos pela Polinato

Desenvolvimento de formulagdo 100% a base de Tolueno Di Isocianato (TDI) para espumas de isolamento térmico,
substituindo o Metileno Di Isocianato (MDI).
Desenvolvimento de formulagéo ecologicamente corretas com o agente de expanséo AEPU para freezers, substituindo o
agente de expansdo 141-B que ataca a camada de ozbnio.
Fabricac&o do poliol Graft, vulgo “copolimero”, que € utilizado largamente na industria de colchdes para endurecer espumas
- Unica empresa na América do Sul a fabricar.
Desenvolvimento de formulagéo viscoelastica para aplicagdo em maquinas continuas, utilizada em colchdes e travesseiros.
Desenvolvimento de espuma hipermacia, para fabricagdo em caixotes cilindricos, destinada a substituicdo de fibras
sintéticas na camada pillow-top dos colchdes.
A Polinato foi a Unica empresa na América do Sul que desenvolveu e aprovou uma espuma para tapete com isolamento
acustico que é um elastbmero ndo expansivo com 55% de carga mineral e mais de 400% de alongamento, com
propriedades de resisténcia a abrasdo muito superiores a da borracha, com a finalidade de substituir a prépria borracha
em tapetes de trator e caminhdes.
A Polinato foi a Unica empresa na América do Sul a ganhar um prémio de inovagéo tecnologica por ter criado uma espuma
“LDSRRIM - Low Density Structural Reinforced Reaction Injection Moulding”, com 20% de poliol de fonte renovéavel. Para
aplicagdo em tetos de Onibus.
Desenvolvimento de espuma “All MDI” o mais leve possivel, para aplicagdo em moveis de escritério, o que permitiu vender
sistema para clientes que competem com quem formula.
Registro de quatro patentes de desenvolvimento de espumas de poliuretano com pele integral, flexivel moldado,
elastomero e flexivel convencional, utilizando o AEPU, que ndo contribui para o efeito estufa e ndo ataca a camada de
ozbnio.
Desenvolvimento de espuma hipermacia, para fabricagdo em caixotes cilindricos, destinada a substituicdo de fibras
sintéticas na camada pillow-top dos colchdes.

Fonte: Elaborado pelos autores.

2.4 Mercado e estratégia

A Polinato é uma empresa de sistemas de poliuretano independente. Como tal teve de conceber uma
estratégia propria para conquistar seu espago no mercado. Esta estratégia significa atuar com inteligéncia. Tal
posicionamento pressupde aspectos como:

a. capacidade tecnolégica de desenvolvimento de solugbes integradas aos clientes;
b. customizacao total no fornecimento de produtos e processos;
c. estabelecimento de sélidas parcerias que permitam aos clientes ganhos facilmente mensuraveis.

Basicamente, a estratégia de atuar com inteligéncia significa buscar vencer pela velocidade e pela precisao,
mais do que pela for¢a e tamanho. Todavia, para que se possa entender melhor o funcionamento do mercado em
que a Polinato se insere, € importante comentar como é constituido o poliuretano. Diferente de outros polimeros
de unidade monomérica repetitiva como o “Polietileno”, “Poliestireno” e o “Polipropileno”, como exemplos, cuja
peca final é obtida por meio de uma conformagao térmica, o Poliuretano é obtido por uma reagao quimica de um
Polialcool com um Isocianato, formando a ligagdo “Uretana”, que da nome ao polimero (poliuretano). Os
compostos contendo hidroxilas podem variar quanto ao peso molecular, natureza quimica e funcionalidade. Os
isocianatos podem ser aromaticos, alifaticos, cicloalifaticos ou policiclicos. Esta flexibilidade de escolha de
reagentes permite obter uma infinita variedade de compostos com diferentes propriedades fisicas e quimicas de
acordo com necessidades especificas de uma determinada aplica¢do, desde um poliuretano flexivel como o

colchao para dormir, como um poliuretano bem rigido que imite o concreto.

Para facilitar a compreensao em relagdo ao modo como a Polinato concebe seu segmento de mercado,

cabe uma explicagdo genérica de como o0 mercado se organiza. Grandes empresas multinacionais lideram o

mercado dos produtos quimicos que compdem o poliuretano. Ocorre que a adigao de aditivos e catalisadores entre
outros confere a reagao novos produtos para variadas aplicagdes de inimeros mercados, como automobilistico,
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construgdo civil, refrigeracéo, etc. Neste ponto, operam as chamadas “casas independentes de sistemas de
poliuretanos formulados”, empresas com profundo conhecimento de mercado, de aspectos quimicos de
formulacéo e aplicagéo e que desenvolvem formulagdes sob medida especificas para cada cliente. As grandes
companhias possuem esta verticalizagdo, com suas proprias casas de sistemas. As casas de sistemas de
poliuretano que ndo séo ligadas as grandes multinacionais s&o denominadas independentes. Independentes
porque nao pertencem as grandes companhias produtoras de matérias-primas. S0 empresas que pesquisam
novas formulagdes e novos processos fabris.

Neste segmento de mercado é que a Polinato opera. A diferenga é que a Polinato compra matérias-primas
dos grandes players e concorre na ponta com as suas respectivas casas de sistemas. Consegue ser competitiva
devido a sua agilidade e tecnologia. A préxima etapa da cadeia produtiva é composta por empresas
transformadoras que, utilizando as tecnologias desenvolvidas pelas casas de sistemas, fabricam pecas e as
fornecem para as industrias manufatureiras.

Neste mercado, a Polinato & responsavel pelo fornecimento de 9.000 toneladas/ano em média. E, portanto,
lider no segmento de industrias independentes de poliuretanos formulados sob medida. Na Tabela 4 € possivel
visualizar o célculo da participacdo de mercado da Polinato por segmento:

Tabela 4 - Percentual de mercado da Polinato

Produtos Mercado total Polinato
(Ierlct)r(:)l;t)os quimicos relacionados com poliuretanos (incluindo tintas e 315.000 t/ano. 286%
Volume de produtos formulados em casas de sistemas para 80000 t/ano 11,25%
transformadores.
Casas de sistemas independentes de poliuretanos formulados. 13.000 t/ano 70%

Fonte: Departamento Comercial da Polinato com base em contato com fornecedores.

Em termos da analise do mercado, por meio do tipo de produto final, é interessante notar que, embora
colchdes e estofados representem a maior parcela, em termos de volumes, outros mercados estédo
experimentando uma maior taxa de crescimento. Especialmente a producdo de espumas rigidas usadas para
construgao, com apresentado na Tabela 5.

Tabela 5 - Mercado mundial de PU (%) em 2001 e 2010

Produto/Aplicagao 2001 2010
Colchdes e estofados 32 26
Calgados 6 6
Elastémeros e RIM 6 7
Espumas moldadas 15 17
Revestimentos, adesivos e selantes 18 19
Construgao 17 24
Equipamentos (isolamento térmico) 6 5

Fonte: SINPROQUIM - SP.

Desde os anos 90, o mercado latino-americano cresceu de 240 mil toneladas, para um consumo atual
estimado em 600 mil toneladas anuais, representando cerca de 6% do mercado mundial. Os dados do setor
calcularam, em 2010, crescimento no segmento em quase todos os paises da America Latina, como apresentado
na Tabela 6.
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Tabela 6 - Mercado Latino-Americano de PU (ton)/Taxa de Crescimento (%)

Pais Espumas flexiveis Espumas rigidas CASE Total PU
2008 2010 | Tax | 2008 2010 | Tax | 2008 | 2010 | Tax | 2008 2010 | Tax
a a a a
Argentina | 24.350 | 27.300 | 2,3 | 6.550 | 6.610 | 0,2 | 2.780 | 2,070 | -5,7 | 33.680 | 35.980 | 1,3
Brasil 187.60 | 24210 | 52 | 43.250 | 48.780 | 2,4 | 60.800 | 76.00 | 4,6 | 291.65 | 366.88 | 4,7
0 0 0 0 0

Chile 18.700 | 20.720 | 2,0 | 3.800 | 4.350 | 2,7 | 1700 | 2110 | 44 | 24230 | 27.180 | 2,3
Colémbia | 17.880 | 21.840 | 41 | 1600 | 1.860 | 3,1 | 1.880 | 1.880 | 0,0 | 21.360 | 25.580 | 4,7
México 84.500 | 104.30 | 4,3 | 38.950 | 47.900 | 42 | 32490 | 38.63 | 3,5 | 155.94 | 190.83 | 4,1
0 0 0 0
Peru 10.500 | 13.570 | 53 | 2.400 | 2.820 | 373 400 450 | 24 | 13.300 | 16.840 | 4,8
Venezuel | 14.580 | 15500 | 1,2 | 1.230 | 1400 | 26 | 6.250 | 5.900 | -1,1 | 22.060 | 22.800 | 0,7
a
Outros 25.300 | 32.350 | 50 | 2.750 | 3.050 | 2,1 800 1.100 | 6,6 | 28.850 | 36.500 | 4,8
Total 38344 | 47768 | 45 | 10053 | 116.77 | 3,0 | 107.10 | 36.50 | 3,7 | 591.07 | 722.59 | 4,1
0 0 0 0 0 0 0 0

Fonte: SINPROQUIM - SP.

Os dados de mercado do Brasil e da América Latina, em 2010, indicavam a tendéncia de substituicdo de
outros materiais por poliuretanos. Observando a tendéncia e alinhando a busca de alternativas ecologicamente
corretas, a Polinato percebeu-se capaz de crescer significativamente no mercado disponivel para os produtos e
as tecnologias que estavam em projeto de desenvolvimento. No entanto, para que isso se tornasse realidade, a
empresa precisaria de investimento para concretizar esta estratégia de crescimento da organizagdo. Foi quando
um dos sdcios buscou mais informagdes sobre os editais de fomento do Finep.

3. O PROJETO DE INOVAGAO E UM NOVO PASSO PARA A POLINATO

Desde a sua fundagao e em toda a trajetoria da Polinato, o desenvolvimento empresarial € do volume de
conhecimentos complexos sempre foi financiado com recursos de curto prazo, com taxas muito elevadas para
este fim. Estes financiamentos de recursos impactaram os resultados da empresa.

Em 2010, os gestores deram-se por conta que, para continuar desenvolvendo acdes de inovagéo na
Polinato para atender a crescente demanda do mercado, era necessario buscar novas fontes de fomento com
menores taxas. Foi entdo que a empresa submeteu um projeto de inovagao ao FINEP. Neste projeto de inovagéo
a empresa propds utilizar os gastos com recursos financiados em longo prazo, com taxas adequadas ao tipo de
investimentos realizados. Pelo projeto, a empresa recebe do Finep o valor de R$ 10.000.000,00 (dez milhdes)
para ser amortizado em 6 (seis) anos, com mais 2 (dois) anos de caréncia a uma taxa anual de 5%, 0 que é muito
abaixo das taxas de crédito disponiveis no mercado.

O objetivo do projeto foi o financiamento do Programa de Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagdo da
empresa durante 24 meses, denominado “Millenium”. O projeto inclui a modernizacéo do laboratério existente, a
instalagdo de uma planta-piloto (que no seu conjunto formardo o Centro Tecnoldgico Polinato - CTP) e o
desenvolvimento de produtos inovadores na sede da empresa na cidade de Sorocaba, Estado de Séo Paulo.

O Projeto contempla o desenvolvimento de produtos para diversas aplicagdes com a utilizagdo de um
revolucionario agente expansor, denominado AEPU, lembrando que a Polinato € a Unica empresa licenciada na
América Latina para utilizagdo desse agente, homologado pela ONU5 como alternativa ecologicamente correta
para a fabricagdo de isolantes térmicos que demandem agente expansor. A questdo do impacto ambiental é uma
grande preocupagéo dos diversos segmentos industriais cujos poliuretanos sédo aplicados. Esta serd outra
importante atividade do projeto: desenvolver um poliol de fonte renovavel, a partir da “quebra” de dleos vegetais.
O Programa de P&D+| da Polinato prevé a modermizagéo da plataforma fisica dos laboratorios da empresa, bem
como a capacitagdo das equipes ligadas a todas as atividades de inovagdo da companhia.

5 Organizagéo das Nagdes Unidas.
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Esta capacitacdo ndo envolve apenas investimentos com treinamento, mas especialmente em
equipamentos para o desenvolvimento de produtos e processos nas mesmas condigdes dos clientes e a realizagao
de testes e ensaios. Os segmentos industriais mais representativos da aplicagio dos poliuretanos sé&o justamente
as industrias manufatureiras. Um centro tecnolégico e uma planta piloto totalmente equipados e em condi¢bes de
trabalhar de igual para igual com outros centros tecnoldgicos internacionais séo fundamentais para participar de
projetos que envolvam tecnologias de ponta na fronteira do conhecimento.

Em sintese, o Projeto Millenium prevé investimentos em trés grandes eixos:

a. Modernizag&o dos seus laboratdrios, transformando-os num Centro Tecnoldgico;

b. O desenvolvimento de novas familias de produtos inovadores, em especial com a utilizagéo de agentes
do AEPU;

c. Instalacdo de uma planta-piloto para aumentar a velocidade de resposta &s demandas dos seus
clientes, fornecendo solugdes do tipo “taylor made” (sob medida), ja com o processo definido e os
testes realizados, garantindo a performance desejada de acordo com as mais diversas normas
existentes.

Com a execugao deste projeto, os s6cios da Polinato acreditam que a empresa estara preparada e pronta
para responder com eficiéncia as tendéncias de mercado identificadas pela equipe de projeto. Além dos avangos
na parte tecnoldgica, outro fator muito importante justifica o presente investimento: a questéo econdmica. Assinar
o edital de inovagao seria disponibilizar uma quantidade de recursos jamais disponivel nos processos da empresa.
O investimento de R$ 10 milhdes era o mais alto na histéria da empresa. Isso corresponderia a um passo
importante na area de inovagao da empresa.

Os socios Clodoaldo, Piero e Née ndo tinham duvida que a empresa tinha potencial para inovar, mas sera
que eles estavam prontos para um projeto desta dimensdo? No momento, aceitar o edital de inovagao do Finep é
a melhor estratégia para a empresa? Sera que 0s sdcios ndo deveriam levar o projeto de forma gradual, investindo
menos recursos em maior prazo? E se o projeto desse errado, como ficaria a sustentabilidade da empresa? Eis
entdo o dilema dos sécios da Polinato: assinar ou ndo o contrato de investimento do Finep?
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NOTAS DE ENSINO

1 OBJETIVOS EDUCACIONAIS

Edgar Morin (2001), em seu estudo encomendado pela Unesco, discute quais seriam “os saberes”
essenciais para a convivéncia nos tempos atuais. Como resultado, Morin defende que a “a Unica certeza é que
tudo vai mudar”. Esta é reflexdo do autor, ao apontar as incertezas da sociedade, do seu ambiente e dos saberes
a serem desenvolvidos pelos individuos neste contexto. Por isso, este caso para ensino trata da inovagéo
constante e da evolugdo histérica da Polinato em um ambiente marcado pela incerteza. Este estudo busca
incentivar o aluno a analisar o cenario atual e prospectar cendrios futuros, considerando as caracteristicas de
diferenciagdo da empresa em relag@o ao mercado, o empreendedorismo e as reflexdes sobre inovacédo. O caso
foi elaborado para utilizacdo em disciplinas relacionadas a estratégia empresarial, a inovagdo, ao
empreendedorismo, preferencialmente aos cursos de graduacgéo e pés-graduagéo.

2 FONTES DE DADOS

As informagdes necessérias para a elaboragdo desse caso para ensino foram obtidas por meio de
entrevistas concedidas pelos dirigentes da empresa. Também foi realizada busca em documentos e histérico da
empresa, bem como as observagdes dos pesquisadores, o que configura a triangulagio das informagdes obtidas
para a elaborac&o do caso. A fim de preservar a identificacdo da empresa e dos socios, os nomes dos mesmos
foram alterados para este caso.

3 APLICAGAO E ANALISE

A proposta para a aplica¢do do caso inicia com o instrutor apresentando a introdugao, com o proposito de
instigar 0 aluno a conhecer a empresa e seu caso. O instrutor pode solicitar que os alunos realizem a leitura da
caracterizagdo da empresa de forma detalhada. Logo ap6s, o instrutor pode dividir a turma em grupos, de no
maximo 3 pessoas para que o cenario do dilema seja discutido no pequeno grupo, afim de observar as ideias
iniciais a respeito do caso e compara-las com as dos demais membros do grupo, favorecendo o entendimento da
situacdo. Apds esta etapa, o instrutor pode apresentar aos grupos as questdes para discussao (apresentadas na
sec¢éo 3). No final, sugere-se uma discussé@o com todos 0s grupos em conjunto.

Segundo Yoshikuni (2008), o caso ndo é uma versdo de sucesso ou fracasso. E uma descricio de uma
situacdo especifica a partir de diversos pontos de vista. O processo de chegar as suas préprias conclusdes e tomar
uma posicao do que vocé faria em circunstancias similares € o aspecto mais importante do método. Para preparar
a analise de um caso, o autor sugere cinco passos, dispostos a seguir. Sugere-se que esses passos sejam
passados para os alunos terem maior facilidade na atividade.

a. lIdentificar o topico do caso e concentrar-se nesta area.

b. Ler o caso rapidamente perguntando: “Qual é genericamente o foco deste caso e que tipo de
informacgdes estdo sendo fornecidas para analise?”

c. Lero caso cuidadosamente. Agora, tentar colocar-se na posi¢ao do diretor responsavel e perguntar:
“Quais s&o os problemas-chave™?

d. Anotar os problemas no papel. Voltar ao caso e destacar consideragdes relevantes para cada area
do problema.

e. Desenvolver as recomendacgdes suportadas pela anélise das informagdes do caso.

Cada grupo podera ter rotatividade de lider, cuja fung@o é manter a discusséo ordenada, envolvendo todos
0s membros do grupo e contemplando todos os pontos de vista. Este lider n&o deve perseguir 0 consenso ou um
unico plano de agéo ou resposta, mas identificar e analisar alternativas.

A discussdo final do caso com todos os participantes e com a ajuda do professor vai explorar todos os
pontos de vista e opinides. Por isso, ndo é o objetivo do professor estabelecer o que é certo ou errado, e sim
identificar as principais alternativas para discussao.
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4 QUESTOES PARA DISCUSSAO

Tendo em vista os objetivos educacionais propostos, pode-se realizar 4 questdes a serem discutidas com
os alunos, sendo elas:

a. Na historia da empresa, percebe-se que a Polinato sempre considerou a inovagdo como parte
fundamental da sua “competéncia essencial” (“core competence — do Levit), o que resultou em amplo
conhecimento técnico sobre os produtos e os processos, além de grande capacidade para inovar. Por
outro lado, o endividamento da empresa continua relativamente alto. O que o financiamento do projeto
de inovagao representa para 0 momento que a empresa vive?

b. Quais séo os possiveis impactos negativos de aceitar o financiamento do projeto de inovagéo? Tais
impactos negativos podem ser neutralizados pela capacidade de inovagdo da empresa?

c. Quais agdes, no contexto do projeto descrito, a empresa pode implementar para aumentar a sua
rentabilidade e a sua lucratividade?

d. Se vocé fosse um consultor desta empresa, qual seria 0 seu posicionamento em relagdo a opgéo mais
viavel para a empresa crescer de forma sustentavel?

As questbes buscam incitar os alunos a analisarem os dados antes de tomar suas decisGes,
contextualizando assim o cenario que a Polinato enfrentou neste momento. A contrata¢do de financiamentos é
frequente no mundo empresarial, sendo esta uma decisdo importante. Este caso leva o aluno a se colocar na
posicao de tomador de decisdo, o que o favorece a reflexao sobre diversos temas relacionados & administragao
de uma empresa de forma pratica.

5 ANALISE DO CASO

A relagdo entre conhecimento e inovagao se caracteriza pela combinagdo de diferentes conhecimentos e
experiéncia, por meio de experimentos passados ou de processos de busca, como tecnologias, mercados e agbes
da concorréncia. Para Tidd, Bessant e Pavitt (2008), a gestéo da inovagao supde a mobilizagao de recursos para
minimizar as incertezas por meio de sua transformagao em conhecimento e aprendizado. Schumpeter (1988) ja
indicava que o conhecimento é um recurso econdmico béasico fundamentado na inovagao por meio de um processo
dindmico de mudancga tecnologica. Nesse sentido, investir em inovagdo significa para a Polinato combinar
tecnologia e conhecimento com as demandas do mercado (TIDD; BESSANT; PAVITT, 2008). Um fabricante de
colchdes tera mais facilidade para vender seus produtos se estes apresentarem diferenciais competitivos, tais
como melhor qualidade percebida, maciez, conforto, resisténcia a micro-organismos, redugdo no custo de
produgéo, etc. Todos estes diferenciais dependem de formulagdes quimicas ou de mudangas no processo
industrial. Estas demandas sao apresentadas para empresas como a Polinato. Ela precisa de recursos para
custear os estudos, 0s ensaios em laboratério, as formulagdes de bancada, os protétipos e as amostras. Caso
este esforco por inovar resulte numa formulagdo viavel, esta sera comprada pelos clientes, gerando valor
econdmico para a empresa (SHUMPETER, 1988). Porém, até este momento é necessario assegurar recursos
financeiros para custear todas as etapas do desenvolvimento, até sua entrega (remuneragéo do pessoal, das
consultorias técnicas, dos insumos, energia, viagens, etc.). Da mesma forma, um fabricante de geladeiras, freezers
ou camaras frigorificas demandara por novas formulagdes com agentes expansores e propriedades fisico-
quimicas diferenciadas, mais eficientes e de menor custo. O desenvolvimento deste tipo de produto requer gastos
iniciais e envolve risco tecnolégico, pois se trata de conceber algo novo, inexistente.

Além disso, a inovagao requer um esforgo sistematico de gestdo, alto grau de organizagéo, diversidade,
autonomia de equipes e criatividade. Christensen (2003) afirma que, mesmo escutando atentamente seus
mercados e investindo agressivamente em tecnologias, algumas empresas perdem dominio de mercado. Isso se
deve, segundo o autor, as falhas na gestao estratégica da inovagéo. Nesse aspecto, a experiéncia da Polinato no
campo da inovagéo pode neutralizar alguns riscos. O timming é muito importante no tipo de inovagéo da Polinato,
destinada s indistrias de transformagdo ou manufatureiras. E preciso alcangar os objetivos dos produtos
inovadores no tempo certo. Antecipar-se a uma demanda pode ser to prejudicial quanto atrasar uma entrega aos
clientes. O répido, e sustentavel, crescimento da Polinato se deu em parte exatamente por possuir uma gestao da
inovagdo bem executada. As equipes sdo coordenadas pessoalmente por um dos Diretores e sdo
multidisciplinares. A Direcdo e a alta geréncia da empresa participam constantemente de foruns, congressos,
seminarios, feiras e demais eventos dos seus setores de atuagéo. O volume de dados e informagdes coletados
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permite a empresa reduzir o risco de inovar fora do tempo certo, ou em rota tecnoldgica inviavel (CHRISTENSEN,
2003). Este fato pode ser comprovado pelo crescimento da empresa, pelo perfil dos clientes, em sua maioria
lideres nacionais em seus segmentos de mercado e pelas formulagbes desenvolvidas, em sua maioria exclusivas
por serem dificeis de copiar. Por outro lado, os aspectos financeiros envolvidos na gestao da inovagdo ndo podem
ser negligenciados. Os nimeros da empresa indicam que até o momento os gastos com inovagéo estao sendo
suportados por recursos de terceiros e de curto prazo. Este fato tem impacto na necessidade de capital de giro da
empresa, como pode ser observado na participagéo relevante do Passivo Circulante e no reduzido valor do
Patriménio Liquido (Tabela 2).

De acordo com Christensen (2001), em processos inovadores disruptivos, muitas vezes é mais
estratégico investir em pequenos mercados que proporcionam maiores margens de resultado do que em mercados
substanciais que pedem produtos de baixa performance e que proporcionam pequenas margens de resultado.
Estes aspectos dizem respeito a gestdo estratégica da inovacdo (CHRISTENSEN, 2001). Para a Polinato, a
inovacao gerada pela infraestrutura de P&D possibilitaré a entrada da empresa em outras cadeias produtivas, de
alto valor agregado e com margens maiores de resultados. O resultado liquido da empresa apresenta trajetoria
ascendente nos Ultimos anos, 0 que confirma que a estratégia esta correta, se considerado este objetivo. Possuir
uma boa infraestrutura de pesquisa e desenvolvimento tem se mostrado um fator importante para vender produtos
de maior valor agregado. A Polinato ja atende diversas empresas lideres de mercado e que atuam em nichos, o
que favorece aplicar melhores margens aos produtos. Os exemplos mais classicos sdo as empresas que
demandam por isolamento térmico e as industrias automotivas que demandam por pegas técnicas, de alto
desempenho. As formulagdes que a Polinato desenvolve para estas aplicagdes nao representa volumes
gigantescos, como seriam formulagdes para fabricagdo de mdveis e colchdes, porém sao formulagdes sofisticadas
e de alto valor agregado.

6 NOTAS COMPLEMENTARES PARA AUXILIO - A DECISAO DA POLINATO

A Polinato assinou o contrato de financiamento. Os recursos foram aplicados conforme o previsto, com
destaque para a implantacdo do seu Centro de Tecnologia. Novas formulagdes de poliuretanos foram
desenvolvidas no ambito do projeto. O destaque foi a familia de produtos com o agente expansor AEPU. Novos
clientes foram conquistados num formato de negécio inovador, no qual a Polinato, como fornecedor, e o cliente,
como transformador, atuam numa parceria do tipo ganha-ganha, com foco nas necessidades dos clientes finais.
A infraestrutura de P&D, agora com um Centro de Tecnologia, propiciou que a empresa atendesse a cadeia de
petréleo e gas. Ao mesmo tempo em que o projeto de inovagdo avangava, a alta dire¢éo realizou importantes
acOes relacionadas a governanga da empresa, com a criagdo de um sistema de gestdo integrada e a contratagéo
de profissionais especializados para se ocuparem da administragdo da empresa nas suas diversas areas:
producéo, finangas, comercial e gestdo de pessoas. Com estas agdes, a qualidade das vendas, do financiamento
das operagdes e a produtividade melhoraram com reflexos positivos na rentabilidade da empresa.
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