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Andlise de Riscos e Incertezas em Projetos e
Investimentos na Area Industrial (Resumo—Parte 1)

Joaquim Luiz Monteiro de Barros

1. Introducéo

Ao analisar qualquer projeto de investimento, seguramente haverd davidas
acerca dos custos e do retorno econdmico, pois riscos e incertezas sdo partes
integrantes do processo.

Pode-se afirmar que a incerteza é caracterizada pelo fato de serem
desconhecidos os estados futuros e suas probabilidades de ocorréncia. J& na
andlise de risco trabalha-se com os possiveis estados futuros conhecidos e
suas respectivas probabilidades de ocorréncia.

A realizagéo de um estudo de riscos e/ou incertezas na andlise e definicéo do
investimento é algo recomenddvel, pois 0 mesmo pode ser um instrumento
bastante 0til, gerando uma maior seguran¢ga no processo de tomada de
decisdo.

Sabendo-se que a realidade da conjuntura econdmica é bastante complexa,
um conhecimento detalhado dos estados futuros e suas respectivas
probabilidades de ocorréncia & algo também bastante complexo. Desta
forma, neste resumo parte 1 nos concentraremos nas andlises baseadas nas
incertezas.

2. Andlise de Incertezas

Os principais métodos de andlise de incertezas baseiam-se nas alternativas
e cendrios definidos pelo investidor e levando-se em conta os respectivos
investimentos e retorno dos mesmos.

Serd apresentado a seguir alguns métodos de andlise de incertezas que ja se
encontram consolidados na literatura especializada.

Para auxiliar o entendimento, abaixo apresentamos uma tabela ilustrativa
para um projeto genérico de investimento industrial, de modo que a mesma
possa servir de exemplo/base para a preparacdo de estudos especificos de
investimentos reais.
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INVESTIMENTO / RETORNO DO INVESTIMENTO
CENARIOS |Aumento da Demanda | Estabilidade da Demanda | Redugio da Demanda
ALTERNATIVAS Atual da Producdo Atual da Producdo Atual da Producdo
I (4) I (4) I (4)
| Amplo R (5) R (5) R (5)
Investimento em
. - I (4) I (4) I (4)
um novo Sistema Especifico (2)
. R (5 R (5) R (5
e/ou Equipamentos
Minimo  (3) (4 @ (4
R (5 R (5) R (5
I ;6 " 5
Investimento no Revamp (@ @) (@)
do Sistema e/ou Especifico (2)
. . R (5) R (5) R (5)
Equipamento existente
Minimo  (3) | @ @
R (5) R (5) R (5
Observacoes:
(1)  Investimentos para atender o aumento previsto de produgéo efou da

(2)

(3)

capabilidade/confiabilidade, qualidade, eficiéncia e eficécia.
Investimento especifico para consolidar a capabilidade da producdo e
consequentemente sua confiabilidade, com algum aumento de
eficiénciq, eficacia e qualidade.

Investimento minimo necessdrio para atender as necessidades de

confiabilidade/capabilidade/eficiéncia/eficécia da producdo atual.

(4) Investimento necessdrio para o cendrio e alternativa determinados.

(5) Retorno do

investimento previsto para o cendrio e alternativa

determinados (ex.: VPL, TIR, etc).

2.1 Meétodos de Andlise de Incerteza

2.1.1 Principio Minimax

Nele se supde que se for escolhida uma alternativa, ocorrerd o pior resultado
possivel, ou seja, este método indica como alternativa aquela que minimizar
os investimentos méaximos.

2.1.2 Principio Maximin

Neste caso, temos um espelho do apresentado no Item 2.1.1, onde a alternativa
escolhida deve ser a que maximiza o retorno do investimento minimo.
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2.1.3 Principio Minimin

Baseia-se na visdo de que o melhor resultado possivel ocorre quando é
selecionada uma dada alternativa.

2.1.4 Principio Maximax

Este principio &€ apropriado quando se tem uma vis@o otimista sobre o futuro,
uma vez que a alternativa com retorno de investimento mdaximo deve ser a
selecionada.

2.1.5 Principio de Hurwicz

Este principio leva em consideragcdo que as decisées ndo necessitam ser
baseadas em um otimismo ou pessimismo externo, havendo uma posicdo
intermedidria entre os extremos.

Segue a férmula para o cdlculo do critério em questdo:

H=a(Imin)+(1-2)(Imax)
Ou

H=a(Rwmax)+(1-2)(Rwmin)

Onde:

a = indice de confianca (0<((<1)
I = Investimento

R = Retorno de investimento

2.1.6 Principio da Razdo Insuficiente

Neste principio se pressupde, na auséncia de qualquer informagdo contrdria,
que as probabilidades de ocorréncia de todos os eventos futuros sdo iguais.
Com base no pressuposto acima descrito, calcula-se o investimento e o
retorno do investimento esperado de cada alternativa, escolhendo-se entdo
a que apresentar os melhores valores.
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No intuito de consolidar o contetGdo deste trabalho, segue abaixo uma tabela
resumo dos métodos apresentados.

METODO ELEMENTO DE ANALISE METODOLOGIA RESULTADO
Minimax Investimento Menor Investimento Maximo (a)
. . Maior Retorno de
Maximin Retorno do Investimento . . (b)
Investimento Minimo
Minimin Investimento Menor Investimento Minimo (c)
. . Maior Retrono de
Maximax Retorno do Investimento . L. (d)
Investimento Maximo
Investimento ou .
Hurwicz . Indice de Otimismo (e)
Retorno do Investimento
Investimento ou
Razdo Insuficiente . Igualdade de Probabilidade (f)
Retorno do Investimento

Observacoées:

(a); (b); (c); (d); (e); (f) resultados obtidos.

Com a tabela acima aplicada para o caso especifico do investimento, o
tomador de decis@o poderd verificar os diversos resultados encontrados e
utilizd-la como um instrumento de reflexdo e andlise.

4. Consideracdes Finais

Sabe-se através da teoria de Aplicagcdo do Capital que ndo existem técnicas
simples para lidar efetivamente com riscos e incertezas, mas que diversas
ferramentas foram desenvolvidas e quando corretamente aplicadas,
levando-se em conta os cendrios e as alternativas adequadas para cada
caso especifico, podem ser um instrumento de grande auxilio para os
tomadores de decisdo.

Numa préxima oportunidade apresentaremos o resumo do estudo
desenvolvido para a andlise de riscos em projetos de investimentos.

5. Referéncia Bibliografica

Monteiro de Barros, Joaquim Luiz. Andlise dos Métodos Disponiveis para o
Estudo de Riscos e Incertezas em um Projeto. Rio de Janeiro: UGF; 1991.

Padgina4de 5



