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Resumo

O objetivo principal deste trabalho € sustentar a aplicabilidade dos sistemas de
otimizagdo nas areas industriais através da visdo do retorno sobre investimentos, ROI,
e assim contribuir, tanto com os especialistas técnicos como com os gestores e
analistas de investimentos, com a fomentagao, esclarecimento e consolidacdo da base
de conhecimento necessaria para a correta discussao sobre o tema. A argumentacao
sustenta-se no cenario econdmico e industrial criado pela atual demanda por aumento
da producédo e redugao dos custos, bem como nas taxas de juros e custo de
oportunidade e na pressao da concorréncia decorrente da globalizagédo da economia. A
metodologia utilizada estabeleceu o desenvolvimento do trabalho em trés etapas, sendo
estas respectivamente: conceituagcao dos sistemas de otimizacdo, identificacdo dos
critérios de analise de investimentos pertinentes e proposi¢cao da hipotese de que os
sistemas de otimizagao sao financeiramente justificados pela avaliagdo através do ROI.
Além da descricdo dos conceitos necessarios para o entendimento da argumentacéo,
sdo apresentadas as correspondentes formulagbes matematicas com o intuito exclusivo
de viabilizar a implementagéo pratica da hipotese proposta. Como conclusdo, destaca-
se a indicagao da viabilidade da adogao de projetos de otimizagao, dado o atrativo ROI
determinado pelos ganhos associados a produtividade, qualidade, flexibilidade e
alinhamento com as diretrizes estratégicas da empresa e custos resultantes da baixa
imobilizacao de capital em ativos fixos.
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Conceituagao dos Sistemas de Otimizagao

Na lingua portuguesa, otimizar significa “tirar o maximo partido de; obter o melhor
resultado de; tornar 6timo; planejar ou desenvolver com o maximo de eficiéncia” (1).
Analogamente, no contexto da engenharia, os sistemas de otimizacdo se destinam a
empregar técnicas e métodos para determinar a melhor solugdo de problemas
abstratos, para os quais seja exequivel quantificar o grau de adequagao de cada
possivel solugdo as necessidades que os causaram (2).

O uso cotidiano do termo otimizar acabou por confundi-lo com o sentido de melhorar.
Certamente a otimizagao conduz a uma inequivoca melhora, ja que a solugao 6tima é
melhor no sentido superlativo, ou seja, melhor que todas as demais solugdes. Todavia a
reciproca, via de regra, nao é verdadeira.

Esta discussao faz-se necessaria para o correto entendimento do termo “Sistemas de
Otimizagao”, o qual esta sempre associado a busca e obtengdo da melhor solugao,
entre todas as possiveis, para um determinado problema. Qualquer mecanismo que
melhore uma solugé&o, mas nao obtenha a melhor, ndo deve ser caracterizado como um
“Sistema de Otimizac&o” *.

O desenvolvimento de um sistema® que pretenda gerar uma solugdo 6tima esta
intimamente relacionado com a qualidade e verossimilhanca da representacdo a ser
realizada para o problema. As caracteristicas de um problema, que ocorre no mundo
real, deverao ser traduzidas para um mundo matematico, no qual a teoria de otimizagao
sera implementada, usualmente na forma de um algoritmo. Esta representagdo do
problema no ambiente matematico é denominada por modelo do problema®, ou
simplesmente modelo. A existéncia, portanto, de um modelo ndo caracteriza a obtengao
de uma solugdo 6tima, sendo apenas um pré-requisito para a implementacdo do
sistema que a obtera. Concomitantemente, um algoritmo de otimizagdo sera capaz de
obter apenas a melhor solugdo para o modelo representaso, portanto, quanto pior o
modelo, maior o erro entre a solugédo 6tima obtida e a solugédo 6tima real do problema.
Por outro prisma, um modelo que pretenda descrever fidedignamente um problema
muito complexo podera inviabilizar, por tempo ou custo, a obtencdo de um “Sistema de
Otimizagao” capaz de resultar uma solucdo 6tima. Na maioria dos casos praticos a
formalizacdo de um modelo, deterministico’ ou probabilistico® (3), para o problema ja
esta consolidada por teorias bem estabelecidas (4, 5, 6, 7, 8, 9, 10 e 11) e ndo sera
objeto deste trabalho.

Supondo a existéncia de um unico objetivo a ser considerado, um conceito a ser
estabelecido em otimizagao diz respeito a quantizacdo da adequacédo de uma solugao
ao problema em questao. Cada possivel solugéo para um problema, de n parametros, é
simbolizada por um vetor x°. A quantizagdo é usualmente associada ao objetivo do
projeto (2) ou, em outras palavras, a uma funcdo matematica que expressa esta
adequacéo, usualmente denominada de fungéo objetivo (12) e aqui representada por

* Entende-se, neste caso, o uso do termo “a melhor solugdo” com sendo a melhor solugdo prética, no
lugar da solugéo tedrica 6tima.

° Conjunto de principios reunidos de modo a que formem um corpo de doutrina; combinagao de partes
coordenadas entre si e que concorrem para um resultado ou para formarem um conjunto (1);

% Na area de mineragdo e metalurgia o termo mais utilizado é “modelo matematico”.

” Modelos que especificam exatamente o comportamento de um experimento.

& Modelos que buscam descrever experimentos randémicos ou com variagdes imprevisiveis.

A solugdo x simboliza os parametros varidveis do modelo que representa o problema.



f(x). Consequentemente alcangar a solugdo 6tima, x* para um problema, significa
encontrar matematicamente dentre os diversos valores de x aquele que minimiza'™ o
resultado da fungéo objetivo, tal como indicado na equagéo 1.
x =argmin f(x) | xeR" Eq. 1
Esta formulacdo onde ndo existem limites para as variagdes dos parametros,
representados por x, caracteriza os problemas de “Otimizacao Irrestrita”. Entretanto, na
pratica os parametros estdo sempre sujeitos a limitagbes fisicas, tecnoldgicas ou
financeiras. Para representar estas restricoes das solucdes, definem-se equacgdes de
desigualdades matematicas, representadas por r(x), ou de igualdades, representadas
por h(x), que delimitam o espaco onde a solugéo 6tima deve estar contida. Este espaco
usualmente é denominado de regido factivel (2).
Um problema no qual se deseja encontrar o minimo da fungéo objetivo f(x), mas cujo
vetor de pardmetros x, esta sujeito a regido factivel definida, pelas “g” restricbes de
desigualdade r(x) e pelas “p” restricbes de igualdade h(x), é definido pela equacéo 2 e
caracteriza os problemas de “Otimizac&o Restrita”.
x" =argmin f(x) | xeQ
x Eq. 2
Q={xeR"|(5(x)<0,Vi=LA ,g)e(h(x)=0,Yi=1A ,p)}

A caracterizagcido dos problemas de otimizacdo n&o esta associada apenas a existéncia
ou ndo de restricdo, mas também as caracteristicas'’ da funcdo objetivo e das
restricdes. Historicamente, definem-se as fungdes no contexto da otimizacdo em dois
grandes grupos. O primeiro diz respeito as fungdes lineares expressas como:

f(x)=cx, +c,x, +A +c,x, +d | xeR" Eq.3

Onde, ¢’ =[ ¢y c.... ¢, ] representa um vetor de constantes e d é uma constante.

Quando todas as fung¢des envolvidas séo lineares caracteriza-se a “Otimizacao Linear”,
também conhecida por “Programacgao Linear” (12, 13, 14 e 15), podendo esta ser
irrestrita ou restrita. O problema padrdo para a “Otimizacido Linear” é expresso pela
equacao 4. X

_ o T
—argmxlncx|er Eq. 4

Q={xeR"|(Ax=b)e(x, =0,Vi=1,A ,n)}

O segundo grupo diz respeito a fungcbes nado lineares de qualquer natureza, nao
havendo uma representagdo especial deste problema que se diferencie das ja
apresentadas nas equacgdes 1, para os casos irrestritos, e 2, para os casos restritos.

Para concluir este conceito, pode-se extrapolar a pressuposigao, inicialmente definida,
de que o problema possui apenas um objetivo associado. Assim ter-se-a ndo apenas
uma fungao objetivo, mas um conjunto de fungdes objetivos. A representacdo deste
conjunto sera realizada por um vetor F(x), tal como indicado na equagéo 5 para “m”

' Em muitos casos o objetivo da otimizagdo pode significar maximizar a fungéo objetivo f(x). Todavia,
como maximizar f(x) equivale a minimizar -f(x) este trabalho sempre considerara a otimizagdo associada
a minimizagao.

" Neste contexto o termo caracteristicas esta associado a classe matemaética das fungbes.



fungdes. Os problemas onde existem apenas uma fungdo objetivo caracterizam a
“Otimizagdo Mono-objetivo”, enquanto os casos que contenham mais de uma funcéo
caracterizam a “Otimizacdo Vetorial” (16, 17 e 18).

F(x)=[f,(x) f,(x) A £, (x)] Eq. 5

Como consequéncia da existéncia de um vetor de fungédo F, ndo havera apenas uma
solugdo otima para o problema mas um conjunto de solugdes 6timas, dado que em
diversos casos ndo se podera afirmar que uma possivel solucdo x* produzird um
resultado melhor do que outra x® para todas as fungées objetivos. Este conjunto de
solucdes 6timas é denominado como “Conjunto Pareto” ou “Pareto Otimo” (19).

O quadro 1 exibe um resumo da classificagcdo dos problemas de otimizacdo quanto a
adequacéo da solugao ao problema proposto.

Numero de objetivos | Classe da fungdo objetivo | Restricoes dos parametros
Mono-objetivo Linear Irrestrito
Vetorial N&o linear Restrito
Quadro 1 — Classificagao dos Problemas de Otimizacao

Outro conceito importante diz respeito a capacidade de uma teoria de otimizagao,
implementada através de um algoritmo, ser aplicavel para a obten¢do da solugéo do
problema. Encontrar um algoritmo que seja aplicavel e eficiente a todas as classes de
problemas € um desejo ainda longe de ser alcangcado (20). Desta feita, diferentes
teorias foram desenvolvidas para serem aplicadas a problemas especificos.

Uma abordagem simplificada, pode dividir as teorias em trés grandes classes. Na
classe associada aos problemas lineares e mono-objetivo, ressaltam-se os métodos
“Simplex” (12 e 13) e “Pontos Interiores” (21 e 22). Na classe associada aos problemas
nao lineares e mono-objetivo, restritos ou irrestritos, ressaltam-se os métodos de
“Direcao de Busca” e “Exclusdo de Semi-espacgos” (2, 3 e 23) para as fungbes mono-
modais'? e os métodos de “Populacdo” (2 e 24) para as fungdes multi-modais . Por fim,
na classe associada a problemas de otimizacéo vetorial destacam-se os métodos “PA\”,
“Pe”, “PE”, “Pkre” € “P* (2 e 19).

Como abordagem final para a conceituagao basica dos “Sistemas de Otimizagao”, tem-
se a possibilidade de se integrar os sistemas aos problemas reais de forma “off-line” ou
“on-line”. Em ambos os casos existem os elementos ja definidos: modelo do problema,
calculo dos objetivos a serem otimizados e algoritmo de otimizagao.

Na integragao “off-line” o “Sistema de Otimizagdo” ndo possui qualquer conexdo com o
problema real, sendo normalmente utilizado como ferramenta de auxilio a solugao de
problemas ou projetos assistidos por computador. Neste caso, cabe a um projetista a
tarefa de associar a solugédo 6tima determinada pelo sistema ao processo de solugao
do problema real em questdo. Um diagrama da integracao “off-line” & exibido na figura
1.

Ja na integracéo “on-line” o “Sistema de Otimizacdo” esta diretamente conectado a um
processo produtivo, com ou sem a interferéncia humana, através de um sistema de
controle™. Neste caso a solucdo 6tima serad utilizada para determinar a regiao de

"2 Possuem um tnico minimo global associado as fungoes.
'3 Apresentam minimos locais e globais associados as fungées.
'* Os resultados do reais do processo sdo fortemente dependentes do sistema de controle.



operacao mais eficiente para o processo, tendo por referéncia os objetivos pré-
determinados. E comum, nestes sistemas, que um operador especializado no processo
substitua a figura do projetista, bem como a inclusdo de um processo de validagdo do
modelo, dada a disponibilidade de dados reais de processo e dados resultantes do
modelo. Um diagrama da integracéo “on-line” é exibido na figura 2.
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Fig.1 — Diagrama da Integragao Off-line de um Sistema de Otimizagéo
Fonte: Adaptado de TAKAHASHI, R. Otimizagcao escalar e vetorial. Belo Horizonte:
UFMG, Departamento de Matematica, Curso de verao, 2003.
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Fig.2 — Diagrama da Integracao On-line de um Sistema de Otimizag&o
Fonte: Adaptado de TAKAHASHI, R. Otimizacao escalar e vetorial. Belo Horizonte:
UFMG, Departamento de Matematica, Curso de verao, 2003.

Introducao a Analise de Investimentos

Fazer um investimento segundo Galesne, Fenterseifer e Lamb (25): “[...] consiste, para
uma empresa, em comprometer capital, sob diversas formas, de modo duravel, na
esperangca de manter ou melhorar sua situagdo econdmica’. Por conseguinte,
investimentos ao longo de todo o empreendimento.

Proposto por DuPont™, o conceito ROl passou a ser adotado na engenheira para
identificagdo de projetos de valor potencial para as empresas (26). No Brasil, a
exposicao a concorréncia mundial, a partir da década de 90, exigiu dos empresarios e

& Proposto inicialmente para o controle de gerentes do nivel intermediario.



analistas de negdcios um maior conhecimento das técnicas de analise sobre selecéo de
investimentos, retorno do capital investido e custos envolvidos (25).

Uma forma de classificar os métodos de analise e priorizagao de projetos, os divide em:
métodos financeiros tradicionais, métodos de pontuacdo ou ordenamento e métodos
cognitivos (27)'°.

Os métodos de analise de investimentos tradicionais sdo amplamente difundidos nas
empresas por sua simplicidade de calculo e selecdo das oportunidades por aspectos
puramente financeiros. Baseiam-se principalmente nos conceitos de fluxo de caixa
descontados e tempo de retorno de capital (25 e 26) para gerar seus indicadores. Para
tanto, consideram uma taxa de desconto “/" que representa a rentabilidade minima
exigida para um projeto, também conhecida por taxa minima de atratividade, TMA,
correspondente ao custo de oportunidade'”.

O método do “Valor Presente Liquido”, VPL, representa a diferenca entre o valor
presente das entradas liquidas e o custo do investimento, descontados pela taxa “/
definida pela empresa (25, 27 e 28). A selegéo do investimento condiciona-se a um VPL
positivo. A formula para o célculo do VPL; considerando-se as entradas de caixa
esperadas r, os custos ¢, a vida util do projeto T, o valor residual do projeto apos a vida

util s, e o investimento inicial /p é apresentada na equacao 6.
T

v, —c¢C S
VPL. = Lty I b

’ ;(1“)’ a+i’ "’ Eq. 6

O “Indice de Lucratividade”, IL, ou “indice Beneficio/Custo”, IBC, sdo métodos derivados
do VPL por se tratarem da raz&o entre o fluxo esperado de beneficios de um projeto e o
investimento inicial necessario para realiza-lo (25 e 28). Como consequéncia direta, um
valor destes indices superior a um caracteriza o critério de selegdo. A equacéo 7

formula esta proposigéo. ZT: r,—c, Sy

(1+10)' " (1+i)"
IL, == Eq.7
]O

A utilizacdo da “Taxa Interna de Retorno”, TIR, como método de avaliagdo consiste em
determinar qual o valor para a taxa de desconto que implicara na obtencdo de um VPL
nulo, ou seja, tornara o fluxo de caixa zero (25 e 28). A obtencdo de uma TIR superior a
TMA definida, determinara a viabilidade do projeto. A equagéo 8 representa o calculo
da TIR. L r—c Sy

Z : t + T :IO
~ (1+TIR)  (1+TIR)

O “Periodo de Recuperacgédo do Investimento”, PRI, ou Payback parte da premissa de
que um projeto € interessante proporcionalmente ao tempo em que o capital investido é
recuperado. O método PRI calcula o tempo de recuperagado, desconsiderando-se os
fluxos de caixa além deste periodo. Por este motivo é muitas vezes considerado um
critério ruim de analise (29).

Para os métodos de pontuagdo ou ordenamento, os projetos em analise sao
submetidos a um conjunto de critérios, mutuamente exclusivos, n&o restritos a aspectos

Eq. 8

'8 Este trabalho dara énfase aos métodos financeiros tradicionais.
70 custo de oportunidade representa o retorno que poderia ser obtido em outro investimento disponivel
no mercado de risco semelhante.



econdbmicos para que seja determinada a correspondente classificagdo. Assim, o
processo sera fortemente dependente da analise subjetiva dos especialistas envolvidos
(30).

Nos modelos cognitivos o processo de decisdo da empresa € avaliado de forma global,
presumindo-se a existéncia de um comportamento racional e recorrente. A simulagao é
utilizada como ferramenta de composicdo da melhor carteira de projetos (30) e da
avaliacdo de diversos cenarios de riscos, permitindo-se a identificagdo das variaveis
preponderantes para as receitas e custos futuros (31 e 32).

Proposicao da Hipotese da Adogao dos Sistemas de Otimizagao pelo ROI

A economia brasileira vem consolidando nos ultimos anos uma tendéncia de
crescimento'® (33), incluindo registros positivos de superavits primarios'® (35) e
crescimento do produto interno bruto® (34), PIB, embora esta tendéncia esteja sujeita a
variacbes sazonais®' (34). Simultaneamente a estes indicadores, diversos problemas
persistem, tais como a inflagdo®® e uma politica econdmica que ndo incentiva os
investimentos em produgao®(34). A cotacdo do Ddlar, que se desvaloriza frente ao
Euro e Yen no mercado internacional, continua com subvalorizagdo excessiva perante
o Real em virtude, principalmente, do fluxo de entrada de capital especulativo. Somam-
se a este contexto, uma carga tributaria colossal (36)*, e a concorréncia do mercado
globalizado com a participagdo mais efetiva de novos paises, como a China.

Se por um lado a visdo macroecondmica da tendéncia de crescimento cria uma pressao
de aumento de producado na industria, por outro lado, as flutuagdes de demanda, o
custo de oportunidade atual e possibilidades de reflexos das disputas politicas® na
economia aumentam as incertezas dos mercados especificos quanto a demanda e
retornos futuros.

Uma vez que, tanto a analise de investimentos quanto anadlise de substituicdo de
equipamentos (28) consideram como premissa a determinagdo de uma TMA, previsdes
de receitas e despesas futuras, avaliagdo do tempo de vida util do projeto e valor dos
ativos imobilizados apds a sua vida util, verifica-se que a correta geragao do fluxo de
caixa e valores presentes dos investimentos é repleta de riscos e imprecisdes.
Ressalta-se ainda que os fatores de risco e incerteza sdo ainda consideravelmente
influenciados pela duracéo do tempo de avaliagao do investimento.

Perante este cenario, a proposi¢cao “Os Sistemas de Otimizagédo sao justificados pela
avaliacdo do ROI” torna-se compreensivel. O menor volume de investimentos,

'® Em 2004 passou da 152 para a 122 posigao no ranking das maiores economias mundiais.

' De janeiro a abril de 2005, o superavit do setor publico registrou 7,26% do PIB, para uma meta anual
oficial de 4,25% do PIB.

% Considerando uma recuperagédo da atividade econémica no segundo semestre de 2005, a expectativa
de crescimento do PIB, para o ano, projeta valores da ordem de 3,5 a 4%.

" Como exemplo, o PIB apresentou crescimento de apenas 0,3% no primeiro trimestre de 2005.

2 Apresenta poucas tendéncias positivas para o cumprimento da meta do governo de 5,1% para 2005.
2 A austera posicao do Conselho de Politica Monetaria, COPOM, em relagdo as perspectivas de
inflagdo, vem sendo refletida nos nove sucessivos aumentos da taxa selic resultando nos atuais 19,75%.
* Correspondente a 41,6% do PIB em apuragéo de junho de 2005.

% Eventos politicos, tais como troca de ministros ou cargos do segundo escaldo do governo podem
causar efeitos imediatos na confianga dos mercados financeiros nacionais e internacionais, enquanto
disputas politicas como o atual trancamento da pauta de votagcdo da cdmara ou priorizagdo das agbes do
governo para agenda das eleicbes podem repercutir nos indicadores futuros da economia.



determinado pela baixa imobilizagdo de capital em ativos, permite um maior IL, um
menor PRI e uma menor necessidade de fluxo de recebimentos para a obtengcao de um
VPL atrativo, aumento de produtividade sem geragao de ociosidade futura, bem como o
aproveitamento das oportunidades de investimento financeiro mesmo com o
atendimento do aumento da demanda®®. Analogamente, o menor horizonte de previséo
conduz a uma maior probabilidade de acerto na determinacdo da TMA e, por
consequéncia, menor incerteza sobre os valores calculados. A implementacdo do
projeto também pode ser realizada em duas etapas, conforme figuras 1 e 2, permitindo
uma reavaliacdo do investimento entre as fases de integragao “off-line” e “on-line” do
sistema. Conseqlientemente, a necessidade de elaboragao de cenarios, com diferentes
avaliagdes de risco?’, também é reduzida.

Como fatores secundarios, devem ainda ser citadas: a redugao da obsolescéncia por
fator tecnologico, dado que os “Sistemas de Otimizagdo” usualmente acrescentam
tecnologia ao processo produtivo, a maior flexibilizagédo do processo produtivo, uma vez
que a inclusdo de uma funcdo objetivo passivel de alteragcdo permitira a énfase da
operagao do processo em diferentes aspectos, tais como minimizagdo do custo,
maximizacao da producao, reducao da variancia ou melhoria da qualidade.

Conclusoes

As técnicas de analise de investimentos s&o susceptiveis a diversos fatores de risco e
incertezas, os quais, muitas vezes, ndo se encontram explicitamente exibidos nos
indicadores calculados. A participagcdo humana ¢é imprescindivel para avaliar o
alinhamento das decisdes, sobre quais projetos se deve investir, quanto a estratégia e
objetivos da empresa. Embora o histérico de bons resultados com investimentos em
projetos que incluiam alta imobilizacdo de ativos deva ser considerado na analise de
novos investimentos, a tendéncia por favorecer esta linha de projetos pode privar a
empresa de melhores oportunidades. Neste ambito, que ainda é potencializado pelo
cenario econbmico, a opcao de investimento em “Sistemas de Otimizagdo” constitui
uma opgao nao apenas factivel mas justificada, quando a analise do retorno sobre
investimentos é realizada sobre todos os aspectos de ganho envolvidos.
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Abstract

The aim of this work is to sustain the applicability of the Optimization Systems in the
industrial areas through the vision of the return on investment, ROI, and also contribute,
with the technical experts, managers and analysts of investments, for fomenting,
clearing and consolidating the necessary knowledge base to establish the correct
discussion about this theme. The argument is sustained by the economic and industrial
scenery, created by the increase of demand; necessity of production costs reduction;
exorbitant interest rates and opportunity cost, as well by the global competition pressure.
The methodology adopted, established the development of the work in three stages:
basic concepts of Optimization Systems, identification of the pertinent criteria used on
investment analyze and proposition of the hypothesis: “Optimization Systems are
justified by ROI”. Conclusions stand out the adoption of Optimization Systems, since the
ROI ‘s attractiveness can be determined by the relationship among the obtained gains,
of production, quality, flexibility and strategic alignment , associated to the
corresponding invested capital in fixed assets for its implementation.

Key-Words: optimization, investment analyze, return on investment — ROI, economy.



