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RESUMO

A idéia de elaboragdo desta dissertacdo surgiu em decorréncia da falta de ferramentas
para que as organizacOes possam priorizar os investimentos a realizar, j4 que quando ¢é feita
uma analise de investimento, utiliza-se basicamente a analise econdmica do mesmo.
Entretanto alguns investimentos sdo estratégicos para que uma determinada organizacdo possa
até continuar a existir. No caso particular das industrias quimicas, isso € muito comum ja que
este segmento ainda ¢ visto pela populacio como um segmento perigoso € que causa danos
ambientais sendo, portanto, constantemente alvo dos ambientalistas. Logo, para que ndo
tenham o nivel de seu negocio afetado por restricoes de compra a seus produtos por uma
sociedade cada vez mais exigente e consciente, ndo pode julgar se deve realizar ou ndo
determinado investimento levando em consideracdo apenas o retorno do capital investido no
mesmo. Para suprir esta caréncia ¢ que se apresenta neste trabalho uma metodologia que leva
em consideragdo o critério das dimensdes competitivas para se priorizar ou mesmo para se
decidir pela realizacdo de certos investimentos. Para testar a metodologia proposta, se decidiu
usar um estudo de caso de uma empresa petroquimica, pelas razdes anteriormente expostas.
Finalmente conclui-se que a metodologia ¢ viavel de ser aplicada e sugere-se uma séric de

outros trabalhos que podem ser feitos a partir do que aqui se apresenta.



ABSTRACT

The idea of doing this work is due the lack of tools that permit the organizations priorize
their investments they have to do for when it is made an analyze of an investment, basically it
is used only the economic analyze of it. But some investments can be very strategic for an
organization continues to exist. In the particular case of the chemical industries, this is very
common because this segment has still been seen by the population as a whole as a dangerous
industrial segment and that causes environmental damages been, so that, a constant target for
the ambientalists. Therefore , in order to don’t have their business affected by restrictions in
the purchase of their products by a society each time more exigent and conscious , it’s not
recommendable that the decision of realize or not certain investment taking in account only
the return of the invested capital in it. So , in order to attend this demand is that it is presented
in this work a methodology which takes in account the criteria of the competitive dimensions
to priorize or even decide the execution of the investments. To test the proposed
methodology, it was decided to use a study of case of a petrochemical industry, for the
reasons formerly presented. Finally, it is concluded that the methodology is viable and can be
applied and it is suggested a series of others works that can be made from this one here

presented.
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1 INTRODUGAO

De um modo geral, ¢ sabido que qualquer organizagdo que deseje manter-se viva
necessita crescer. De acordo com Kassai (1999, p.21), o lucro que um determinado
investimento proporciona para uma empresa “pode ser enfocado como a remuneracio do
investimento processado pela empresa, necessdrio para garantia de sua continuidade.
Complementamos esse cenario com outro conceito; a eficacia empresarial, ¢ relacionamos o
lucro como a materializagdo dessa medida”.

Particularizando-se para as organizagdes industriais, este crescimento pode se dar de
diversas formas: através de atualizacdo tecnoldgica de seus processos ou pelo aumento da
capacidade de suas instalagdes ou através da melhoria da qualidade de seus produtos ou
mesmo, através do aumento de competitividade dos produtos via reduciio de custos ou ainda,
incrementando o nivel de seguranca e cuidados com o meio-ambiente, para que possa
sobreviver com uma comunidade cada vez mais exigente nesses aspectos. Enfim, por diversas
razOes as inddstrias precisam evoluir, porém, na maioria das vezes, essas melhorias
demandam investimentos para a sua consecucao.

Ainda de acordo com Kassai (1999, p.13), “A questdo do retomo do investimento ndo ¢
apenas mais uma discussdo dos dias de hoje, que faz parte do ciclo de debates e formulagoes
de teorias que dizem revolucionar a gestio empresarial. E uma questdo crucial e vital para o
equilibrio de uma economia de um pais e, da mesma forma, para a continuidade e
sobrevivéncia das empresas”.

Entretanto, a decisdo de investir ou ndo em determinado projeto pode ser tomada
levandose em consideragdo apenas o retorno do investimento. Mas, havendo limitagdo de
recursos, a decisdo de realizar determinado investimento ou ndo, torna-se uma tarefa dificil,
de acordo com o descrito por Tavora Jr. (2002, p. 3) em artigo entitulado “Novas Tecnologias
Informaticas e de Gestdo e a Analise de Projetos”, no qual diz: “Além disso, as empresas tém
dificuldades em determinar as suas reais necessidades em termos dessas tecnologias,
realizando, muitas vezes, investimentos equivocados”.

Ou seja, existe uma certa dificuldade em identificar que tipo de investimento priorizar.
Isto parece ser fruto do periodo de economia fechada, vivido pelo parque industrial brasileiro,
durante o qual nd3o havia preocupagdo com os custos, ja que tudo era repassado ao preco do

produto acabado e a populagdo consumia, pelo preco ofertado, por falta de opgdo. Apds a



abertura de mercado, as empresas tiveram que urgenciar medidas necessarias a busca de
melhores padrdes de qualidade de seus produtos e de maior produtividade de suas fabricas.

Em que pese a realizacdo de estudos de andlise de investimentos , parecia haver
dificuldades em se obter o real retorno dos mesmos quer pela escassez de dados , quer pela
relativa pouca pratica no uso dessas técnicas de andlise de investimentos fruto do periodo de
economia fechada vivido. E com o passar do tempo , os recursos disponiveis para a realizagdo
dos investimentos tornavam-se cada vez mais escassos , acarretando o surgimento de duvidas
sobre a realizacdo dos investimentos ou ainda na priorizagdo dos mesmos.

Outro aspecto de fundamental importdncia ¢ a mudanga que vem ocorrendo nas
organizacOes, relacionadas com o perfil dos investimentos. Em recente passado, de acordo
com Clemente (1998, p.29-30) “... os empresarios aplicam ecursos de capital e esperam obter
retorno, na forma de lucro. Os recursos adquiridos por meio da aplicacdo de capital podem ser
classificados como  matérias-primas, equipamentos, instalacdes, mao-de-obra, etc...
Entretanto, a classificacdo basica utilizada na economia marxista ¢ significativa neste
contexto: trabalho vivo e trabalho morto. De acordo com essa visdo, o trabalho morto
incorporado a todas as mercadorias que entram no processo produtivo ¢ inerte ¢ incapaz de
gerar valor; enquanto o trabalho vivo, representado pelos trabalhadores, ao contrario, ¢ capaz
de gerar riqueza”. Ou seja, atualmente, o empresariado além de se preocupar com o
investimento em instalagdes, deve se preocupar também em investir em outras dimensoes que
contribuam para que o desempenho dos trabalhadores seja favorecido.

Sob esta oOtica, investimentos em projetos relacionados com a melhoria do meio-
ambiente, com a saide e a seguranca do trabalhador ou com a responsabilidade social, que
objetivem, ndo sO agdes conjuntas com a comunidade da qual os trabalhadores fazem parte,
mas também que contribuam para a melhoria de sua qualidade de vida, devem ser levados em
consideracdo quando da andlise dos projetos de investimentos a realizar. Esta afirmagdo pode
ser ratificada em Drucker (1975, p.37) quando diz que “em virtude de a nossa sociedade estar
se transformando aceleradamente numa sociedade de organizagdes, todas as instituicdes,
inclusive o mundo dos negocios, terdo que se responsabilizar pela qualidade da vida humana e
terdo de fazer atendimento de valores sociais basicos, crengas e objetivos fundamentais, uma
das principais metas de suas atividades normais, em vez de uma responsabilidade social que
se restrinja ou que fique alheia as suas fungdes principais usuais” e ainda: “Na empresa
privada, isso significa que a consecucdo da qualidade de vida deve ser levada em conta como

uma oportunidade a ser convertida pela administragdo num negécio lucrativo”.



Entretanto, sabemos que, para essa categoria de projetos, a andlise econdmica ndo ¢
muito facil de ser realizada, o que gera grandes dificuldades para o empresariado decidir pela
realizacdo ou ndo de investimentos nessa area.

Com base no exposto, surgiu a idéia de escrever o presente trabalho, o qual objetiva o
estabelecimento de uma metodologia que, num primeiro momento, priorize os investimentos a
realizar, levando em consideracdo diversos fatores relacionados ndo sdé a instalagdes,
maquinas ¢ sistemas, mas também com as questdes de meio-ambiente, saude, seguranca,
responsabilidade socal e, num segundo momento, faga a andlise econdmico-financeira desses
investimentos e, de posse dessas informagdes, monte o programa de investimentos.

Desta forma, esperamos estar contribuindo para ajudar, a quem interessar possa, a
utilizar a metodologia aqui descrita, a qual visa auxiliar a identificar que investimentos
priorizar e, a partir desta informacdo, utilizar as técnicas de andlise de investimento em vigor
na literatura.

Em virtude da alta diversificagdo do parque industrial brasileiro, nos restringiremos as
industrias da area quimica, particularizando um estudo de caso em uma empresa petroquimica
de produc@o de borracha sintética, face a importincia que este segmento representa no cenario
industrial brasileiro, bem como pelas facilidades na obtencdo de dados e informagdes para o

referido estudo.



2 ANALISE DA INDUSTRIA QUIMICA NO BRASIL:
SITUACAO ATUAL E PERSPECTIVAS

Neste capitulo, sera feita a andlise das perspectivas de investimento da industria quimica
no Brasil com o objetivo de demonstrar a importancia que o tema investimento tem para este
segmento industrial. Escolheu-se este segmento visto que o presente trabalho utilizara como
caso pratico um exemplo ligado a industria quimica. Como fonte de informacdo, utilizou-se
material produzido pela ABIQUIM — Associa¢do Brasileira das Industrias Quimicas.

Segundo dados da ABIQUIM, no ano de 2000, a inddstria quimica brasileira faturou
algo da ordem de US$ 42,6 bilhdes, sendo que, no periodo entre 1990 e 2000, o seu perfil de

faturamento se comportou de acordo com a tabela abaixo:

Tabela 2.1 - Faturamento liquido da industria quimica brasileira (1990-2000) em USS$
bilhoes

Ano
Segmentos
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Produtos quimicos de uso 190 170 174 179 192 218 199 215 185 17,1 228
industrial
Produtos Farmacéuticos 2,5 23 28 3,6 4,7 6,1 7,2 7,7 7,6 5,6 5,6
Higiene pessoal,

1,6 14 17 9 24 32 38 42 41 31 35

perfumaria, cosméticos

Adubos e fertilizantes 2,3 1,3 1,7 1,8 22 23 3,0 3,0 2,9 24 3,0
Sabdes e detergentes 2,0 2,0 20 2,0 2,0 2,5 2,8 3,0 3.1 2,1 2,3
Defensivos agricolas 1,1 1,0 09 1,0 1.4 1,5 1,8 22 2,6 23 2,5
Tintas, esmaltes, vernizes 1,7 1.8 1,7 1,7 1,8 2,0 2,0 2,1 2,0 14 1,5

Fibras artificiais e 0.9 0.8 10 1,0 1,1 1,1 1,0 1,0 1,1 09 0,8

sintéticas
Outros 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,5 0,6
Total 31,6 28,6 29,7 314 353 41,0 42,0 453 425 354 42,6

Fonte: ABIQUIM — consulta ao site www.abiquim.org.br, em abril de 2002



Os dados apresentados demonstram o potencial de geragdo de recursos que este
importante setor da industria nacional brasileira detém sendo, portanto, bastante significativo
para ser usado como referéncia no presente trabalho.

Ainda, de acordo com pesquisa realizada pela ABIQUIM no ano de 1999, as empresas
quimicas pesquisadas tinham planos de investir valores da ordem de US$ 5,8 bilhdes no
periodo de 2000 a 2005, sendo que, deste total, US$ 3,8 bilhdes referiam-se a projetos ja
aprovados em nivel de Diretoria ¢ Conselhos de Administragdo ¢ US$ 2,0 bilhdes a projetos
em estudo ou planejados. Na pesquisa da ABIQUIM, foram consultadas 600 empresas, das
quais 153 responderam a consulta. A distribuicdo deste total de investimentos ao longo dos

anos esta demonstrada na figura 2.1.
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Figura 2.1 - Investimentos na industria quimica brasileira

No ano de 1999, foram realizados varios projetos de vital importancia para o setor, dos

quais pode-se citar:

. A duplicagdo da unidade de producdo de eteno da COPESUL, com investimento no
valor de US$ 700 milhdes;

. As novas plantas de producdo de PEAD/PEBD e PP da Ipiranga, com investimento da
ordem de US$ 205 milhdes;

= A planta de PEAD/PEBD da OPP Polietilenos, com investimento de US$ 180 milhdes;



O inicio das obras da nova planta de PET da PROPPET, com investimento de US$ 89
milhoes;
A conclusdo da primeira fase da planta de producdo de estireno da INNOVA, cujo valor

do investimento esta informado nos investimentos do ano 2000;

Para o ano de 2000, os principais investimentos destacados foram:

A nova planta & producdo de Negro de Fumo da Degussa, com investimento de US$ 60
milhdes;

A segunda fase do projeto da INNOVA, que prevé uma planta para producdo de
poliestireno, com investimento de US$ 215 milhdes (primeira e segunda fases do
projeto);

A nova planta de acido critico da Cargill, com investimento de US$ 110 milhdes;

O ano de 2001 foi o que previu a maior parcela dos investimentos, de acordo com o

apresentado no grafico da figura 4.1. Os principais investimentos s3o:

Nova unidade de glifosato da Monsanto com investimento de US$ 550 milhdes;

Nova planta de polipropileno da Polibrasil com investimento de US$ 203 milhdes;

As ampliacoes das plantas de produgdo de poliestireno da Basf ¢ da Dow e a nova
planta da Videolar, que somadas ao projeto da INNOVA tornaram o pais praticamente
auto-suficiente em producao de poliestireno, reduzindo drasticamente as importacdes;

Para 2002, foram previstos os seguintes projetos:

A expansao da capacidade de produgdo de estireno e ectilbenzeno da CBE, com
investimento da ordem de US$ 100 milhdes;

A ampliagdo da COPENE, cujo investimento foi orgado em US$ 150 milhdes;

A ampliagdo da PQU, com investimento de US$ 100 milhdes;

A nova planta de PET (Rhodia-Ster), um investimento da ordem de U$ 40 milhdes;

Ja para 2003, o grande investimento previsto ¢ a instalacdo do pdlo gasquimico no Rio

de Janeiro, cujo investimento esta estimado em US$ 1 bilhdo.

A figura 2.2 apresenta, de acordo com as pesquisas da ABIQUIM, o perfil desses

investimentos por regido do Brasil.
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Figura 2.2 - Perfil dos investimentos por regido do Brasil

Observa-se, na figura 2.2, que a grande concentracdo dos investimentos que se realiza
ou se¢ pretende realizar na indistria quimica brasileira se situa nas regides Sul e Sudeste, que
respondem por aproximadamente US$ 4,1 bilhdes, ou seja, 71% do total investido. Sdo Paulo
¢ o Estado em que mais se investe neste segmento industrial no Brasil, sendo sua parcela de
contribuicdo da ordem de 38% do total. Na regido Nordeste, o destaque ¢ para o Estado da
Bahia que, sozinho, ¢ responsavel por US$ 1,4 bilhdo de todo o montante de investimentos,
ficando em segundo lugar no ranking nacional.

Outra informacao relevante que consta do estudo da ABIQUIM ¢ que, apesar de todos
esses investimentos, a balanga comercial do setor quimico brasileiro ainda tende a ser
deficitaria. Este fato ndo so6 reforga a necessidade desses investimentos como indica que mais
investimentos precisam ser feitos na industria quimica, para que a produgdo brasileira cresca a
niveis compativeis com as importacoes.

Entretanto, muitas dificuldades fazem com que as inddstrias quimicas brasileiras se
comportem de forma bastante cautelosa quando tém que decidir pela realizagdo de
determinados investimentos. Por conta disto, este trabalho, de alguma forma, oferece mais
uma ferramenta que pode ajudar na tomada de decisdo para a realizar ou ndo investimentos. O
estudo da ABIQUIM cita como dificuldades: o custo dos investimentos; o custo da producio;
a carga tributaria sobre a produgdo; outros fatores relativos a Ciéncia e Tecnologia; Saude,

Seguranca e Meio-ambiente; Qualidade; Logistica.



Custo dos investimentos

Estes custos sdo onerados pelos seguintes fatores: o preco dos bens de capital; a
incidéncia de impostos ndo recuperaveis ¢ das elevadas tarifas de importagdo sobre estes
bens de capital; a impossibilidade ou morosidade de compensacdo do ICMS e IPI que
sdo aplicados sobre os bens de capital; o custo dos servicos de montagem; os impostos
quando da aquisicdo de tecnologia e servicos técnicos no exterior € os elevados juros
nos financiamentos de longo prazo.

Em relagio ao custo dos bens de capital, segundo pesquisa realizada junto aos seus
associados, a ABIQUIM concluiu que nos investimentos realizados no triénio 1997/99,
estimados em US$ 2,5 bilhdes, 55% dos equipamertos utilizados foram adquiridos no
exterior. Sem considerar os impostos incidentes, a pesquisa concluiu que o custo desses
equipamentos foi 1,27 vezes superior ao custo dos mesmos, em comparacdo com OS
Estados Unidos. E ainda que, ao se considerar o impacto dos impostos, aquele valor
sobe para 1,51 vezes, ou seja, custaram 51% a mais do que na economia lider em termos
de indastria quimica. Donde se conclui que esses custos oneram significativamente os
investimentos realizados pela industria quimica nacional quando comparados ao que se
pratica em outros paises que possuem carga tributaria mais favoravel.

Outro fator importante que também dificulta a realizagdo de investimentos no Brasil ¢ a
incidéncia de impostos ndo recuperaveis tais como: PIS — Programa de Integragdo
Social, COFINS — Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social ¢ CPMF —
Contribuicdo  Provisoria sobre Movimentagdo Financeira, os quais tém efeito
cumulativo e, na medida em que a cadeia produtiva ¢ mais extensa, seu efeito ¢ maior,
j& que ndo sdo recuperdveis, o que onera consideravelmente os bens de capital
produzidos no pais. Este tipo de imposto ndo € utilizado em outros paises como Franga,
Gra-Bretanha, Italia e Japdo. Em relacdo as tarifas de importacio sobre os equipamentos
e maquinas, que tém peso relevante nos investimentos, o estudo conclui que sdo muito
exageradas quando comparadas com o que se pratica nos Estados Unidos e na Europa,
por exemplo. Aqui no Brasil, sdo da ordem de 19% contra 3% nos Estados Unidos e 35
a 5% na Europa. E mesmo que esses bens ndo sejam produzidos no pais, ocorre a
incidéncia dessas tarifas, o que agrava consideravelmente o custo dos investimentos.

Quanto ao IPI e ICMS, o estudo conclui que este tipo de imposto sobre os bens de
capital tem o mesmo tratamento dos impostos aplicados sobre os insumos, podendo
assim, ser recuperados ao longo do processo produtivo a que se destinam ou até ser

restituidos na forma de dinheiro. No Brasil, em determinado periodo, chegowse até a
8



usar a isencdo para o IPI sobre certas maquinas e equipamentos — embora ndo para
alguns itens de suma relevancia para os investimentos na industria quimica, como
tubulagdes, equipamentos elétricos e instrumentos de controle —, mas logo foi extinta e,
ao longo do tempo, seu valor chegou aos atuais 5%. Ja em relacdo ao ICMS, a depender
do Estado em que ocorre o investimento, sua recuperagdo, quando seu crédito nao pode
ser diretamente utilizado, € extremamente lenta e dificil.

Quanto aos custos de montagem, que representam de 15 a 20% do custo total do
investimento, sdo da ordem de 10% superiores quando comparados com os Estados
Unidos. Muito embora a mao-de-obra brasileira custe 15% menos por hora de trabalho
efetivo, utiliza-se um maior niimero de horas de trabalho.

Quanto aos impostos incidentes sobre a aquisicdo de tecnologia, servigos técnicos e
assisténcia técnica prestados por empresas estrangeiras, a conclusio do estudo da
ABIQUIM ¢ de que ocorre uma incidéncia de 25% de imposto de renda sobre esses
servigos que, embora possam ser compensados nos paises sedes das empresas
prestadoras dos servicos, na pratica, as empresas contratadas terminam por adicionar o
valor do imposto ao valor do contrato, o que, no final faz, com que as empresas
contratantes dos servigos desembolsem, aqui no Brasil, algo em torno de 33% a mais do
que desembolsariam nos Estados Unidos, o que contribui como um fator desestimulante
para a realizacdo de investimentos no Brasil.

Ao final, se conclui que todos esses custos diferenciados aqui no Brasil em relagdo ao
que ¢ praticado em outros paises, a exemplo dos Estados Unidos, terminam por onerar
os investimentos em um patamar da ordem de 29%. Estudos realizados por consultores
internacionais, no mesmo periodo do estudo ABIQUIM, indicaram que este vabr ¢ da
ordem de 30%.

Finalmente, existe o ultimo fator que dificulta os investimentos: o impacto dos juros de
longo prazo, que no Brasil sdio da ordem de 18% contra 4 a 7% nos Estados Unidos,
para investimentos de mesmas caracteristicas.

Custos de Producéao

Realizar investimentos com possiveis dificuldades de recuperacio no futuro é outro
fator inibidor na decisdo de se realizar investimentos no Brasil. Dentre essas
dificuldades, destacam-se os custos de producdo, que estdo representados pelos custos
dos insumos basicos da indistria quimica, ou seja: a nafta, o gas natural, o oleo

combustivel e a energia elétrica.



A nafta é a principal matéria-prima da indistria petroquimica brasileira, sendo
responsavel por toda a produgdo de etileno, o que representa 10 milhdes de toneladas
por ano, um valor aproximado de US$ 2 bilhes. Sua importancia é fundamental neste
segmento industrial, pois ¢ responsavel por 85% dos custos variaveis numa central
petroquimica. Sendo derivada do petrdleo, a nafta é fortemente influenciada pelas
variagdes de prego deste insumo, ficando a mercé de fatores exogenos. Além disso,
ainda ha a influéncia das tarifas de importagdo que oneram o produto, dificultando sua
livre importagao.

Ja o gas natural, ¢ atualmente um dos insumos de maior crescimento quanto ao uso pela
indastria nacional, como combustivel ou como matéria-prima. A principal dificuldade
que onera seu preco tornando-o menos competitivo do que o gas natural usado em
outros paises ¢ ndo existir a pratica da compra direta pelas industrias consumidoras
junto ao produtor. Existe a presenca das empresas distribuidoras que sdo responsaveis
pela comercializacdo e, em decorréncia disto, o custo do produto aumenta, além de ndo
permitir o by-pass, ou seja, a compra direta, como ocorre em outros paises.

Pelo estudo da ABIQUIM, o dleo combustivel ¢ outro insumo muito importante na
industria quimica, pois tem participagdo entre 6 e 13% na estrutura de custos variaveis
das industrias. Um ponto relevante do estudo ABIQUIM ¢ a informagdo de que,
contrariando a légica mundial, a carga tributaria incidente sobre o 6leo combustivel para
uso industrial ¢ a mesma do oleo combustivel para uso automotivo, enquanto que nos
outros paises, ou ndo o taxam ou o taxam levemente. O estudo também comenta a
qualidade do oleo combustivel no Brasil, que ¢ muito inferior a do 6leo dos demais
paises, face ao numero de itens da especificagdo ser muito menor, nao especificar o
valor energético e ter faixas de aceitacdo muito amplas. Por tudo isso, o insumo oOleo
combustivel ¢ também um fator que cria dificuldades para a realizagdo de investimentos
na industria quimica brasileira.

Finalmente, o estudo aborda as dificuldades em relagdo a energia elétrica, pois em que
pesem as mudangas que estdo sendo propostas pelo Govemo no sentido de facilitar as
negociacdes entre os consumidores industriais e as empresas fornecedoras de energia,
através da criagdo do consumidor livre, esperando com isso incrementar a concorréncia
e dai melhorar o preco para os consumidores, este processo se da de forma muito lenta
e, enquanto isso, as dificuldades em termos de custo da energia elétrica permanecem.
Existe ainda, atualmente, o problema de disponibilidade do produto, o que também de

certa forma pde sempre uma ponta de duvida em quem quer que venha a fazer
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investimentos no setor. Ha sempre a pergunta: Existe energia elétrica disponivel? Outro
motivo de preocupacdo € que as possiveis alternativas para o problema, como por
exemplo, as usinas de cogeracdo, esbarram na burocracia e na falta de definicdo politica
para sua viabilizacdo de fato.

Carga tributaria sobre a producio

Conforme o estudo da ABIQUIM, ¢ fator de grande preocupagdo das empresas
quimicas a carga tributaria sobre a producdo. Esta preocupacao se da com a questdo dos
impostos em cascata incidentes, principalmente porque, no setor quimico, os produtos
passam por varias etapas de transformacdo antes de chegar ao consumidor final e, em
cada etapa dessas, ocorre a incidéncia de impostos.

Outra preocupacdo ¢ com o IPI, Imposto sobre Produtos Industrializados, que incide
pesadamente ¢ de forma muito variada (de isento até 15%) no setor quimico, sendo
ainda um imposto que, em muitos casos, ¢ de dificil utilizacdo do crédito por parte de
empresas a jusante da indastria quimica, na medida em que o produto acabado esteja
sujeito a uma aliquota de IPI bem menor ou mesmo a aliquota zero, enquanto a matéria -
prima possa ter aliquota alta. E dado o exemplo das resinas termoplésticas, cuja matéria -
prima ¢ taxada em 12%.

Finalmente, fazse citacdo @ ICMS, embora para o qual ja se admitida crédito sobre os
bens de capital, ainda depende de lei complementar de crédito sobre os bens de uso e
costume.

QOutros fatores

No final do estudo, ¢ feita uma andlise sobre quatro blocos de fatores muito importantes
para a competitividade da indastria quimica nacional: Ciéncia e Tecnologia; Saude,
Seguranca e Meio ambiente; Qualidade e Logistica.

Em relagdo a Ciéncia e Tecnologia, dois aspectos de dificuldades sdo considerados: o
primeiro, em relacdo a diferenga de realizagdo de dispéndios em P&D que, no Brasil, ¢
da ordem de 0,62% do faturamento bruto, enquanto que nas economias lideres esse
percentual se situa na ordem de 5 a 6%; o segundo aspecto € que apesar da
desvalorizagdo cambial, o custo relativo & importagdo de tecnologia passou de 1 a 2%
do total investido nos anos 70 para 15%, atualmente.

Quanto ao aspecto da Saude, Seguranca ¢ Meio-ambiente, as industrias brasileiras ainda
estdo distantes em relacdo as das economias lideres. Desde a década de 70, os projetos
quimicos implantados no Brasil vém adotando padrdes técnicos que mitigam os

possiveis impactos ambientais, resultando ainda em plantas mais seguras e de menor
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risco a saude dos trabalhadores. A adogdo de sistemas de gestdo com base em normas
internacionais, como por exemplo as normas da série ISO ou o Programa Atuacdo
Responséwe?, coordenado no Brasil pela propria ABIQUIM, tem contribuigdo efetiva
para a redugdo do fosso que separa a industria quimica brasileira das demais, nos paises
desenvolvidos, em termos de seguranga, saude e meio-ambiente.

Quanto a Qualidade, o foco ¢ a reducdo de custos que ainda sdo altos no segmento
quimico nacional. Mas, novamente a ado¢do de normas internacionais para a gestao de
seus sistemas da qualidade, a exemplo das normas da série ISO-9000, novamente tem
contribuido para a elevagdo dos padrdes de qualidade dos produtos e processos das
empresas e, com isso, reduzido seus custos de produgao.

Finalmente, a questdo da Logistica. Este ainda ¢ um fator de grandes dificuldades para
as industrias quimicas brasileiras, em qualquer dos modais empregados, seja no
maritimo, no rodoviario ou no ferroviario. No modal maritimo, existem as dificuldades
estruturais dos portos que afetam sua produtividade e oneram as atividades de
movimentacdo realizadas tanto na importacdo quanto na exportagdo € no comeércio
interno de produtos quimicos. Ha ainda a pouca disponibilidade de servigos de
cabotagem para produtos quimicos, em funcdo dos altos custos operacionais dos portos.
No modal rodoviarb, os problemas se relacionam com o mau estado de conservagdo das
estradas e com o elevado custo dos pedagios, enquanto que no modal ferrovidrio com a
ineficiente, morosa e incompleta estrutura brasileira deste tipo de transporte.

O estudo ¢ concluido com a afirmagdo de que “o setor quimico brasileiro ocupa posi¢do
destacada na estrutura da economia brasileira, posto que se articula com praticamente
todos os demais, dos quais ¢ fornecedor. Numa economia complexa e integrada, com
reduzida capacidade para importar, ¢ imprescindivel que se disponha de industria
quimica de grandes dimensdes. Dado que os investimentos exigem dilatado periodo de
maturagdo, ¢ proprio da industria quimica que se mantenha em permanente processo de
expansao, sob pena de ter-se forte pressdo importadora.

Sendo intensivo em capital ¢ produtor de bens transacionaveis cuja competicdo se da em
padrdes globalizados, este setor requer um conjunto de condicoes que o equalizem as
vigentes nos paises lideres, como sejam os precos das matérias-primas, o custo dos bens
de capital e as taxas de juros.

A competitividade e a taxa de investimento no setor podem resultar profundamente
comprometidas ainda que, garantidas as demais condigdes, se submeta o setor a carga

tributaria fora dos padrdes vigentes nos paises lideres.
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Nas atuais condi¢oes de restricOes externas a economia brasileira, em que a obtengdo de
déficit sustentdvel em conta corrente requer a geracdo de superavit comercial, o recurso
a crescentes importagdes de produtos quimicos revela-se invidvel. Para estabilizar, e
posteriormente reverter de forma progressiva o seu déficit comercial, até¢ atingir um
patamar compativel com o equilibrio estavel e com o crescimento da economia, o setor
quimico brasileiro tera de realizar um esforco de investimento, tanto em ativos fixos
como em pesquisa ¢ desenvolvimento, cerca de trés vezes maior do que o realizado na
ultima década. Esse esforco ndo pode ser isolado, mas sim fazer parte de um processo
mais amplo, de maiores investimentos totais, inclusive em infra-estrutura econdmica.

O esforco adicional de investimento na industria quimica requer, entretanto, uma
substancial recuperagdo de sua rentabilidade. Essa recuperagdo, por sua vez, passa por
uma forte redugdo dos niveis de carga tributiria, que hoje oneram o processo produtivo
e os investimentos do setor.

E fundamental entender que em uma economia como a brasileira, em que o setor
transaciondvel representa apenas 10% do PIB, a eficiéncia do setor ndo transaciondvel
(governo, energia elétrica, gas natural, construgdo civil, servigos financeiros) ¢
fundamental para a obtengdo e manutencdo de um superavit comercial saudavel.

As medidas elencadas neste documento transcendem, por isso, o setor quimico. Mas sua
adocdo permitira a liberagdo do natural potencial de crescimento da economia brasileira
e, consequentemente, de seu setor quimico, significando a alternativa entre uma terceira
década de estagnacdo ou a retomada do dinamismo econdmico perdido nos ultimos vinte

anos”.
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3 TECNICAS DE ANALISE E ELABORAGAO DE PROJETOS

No presente capitulo, pretendemos apresentar algumas das diversas técnicas de andlise e
elaboragdo de projetos existentes na literatura. Na realidade, essas técnicas de andlise s3o
bastante antigas, mas, em fungo de sua consisténcia, t€m sido utilizadas até hoje.

As técnicas de analise de investimento servem basicamente para verificar se
determinado investimento é viavel de ser realizado, em termos econdmicos. Certamente, a
questdo econdmica numa analise de investimento ¢ muito importante e, na maioria das vezes
determinante, ao se tomar a decisdo de realizar ou ndo determinado investimento. Entretanto,
outros aspectos podem ser levados em conta na analise de determinado investimento: questoes
estratégicas, relacionadas com o futuro do empreendimento; questdes sociais, relacionadas
com aspectos de controle ambiental, de seguranga ou mesmo de interagdo com as
comunidades localizadas proximas ao empreendimento; entre outros. Portanto, em algumas
ocasides, mesmo que determinado investimento, sob a Otica econOmica, seja invidvel, ao se
analisar os outros aspectos anteriormente exemplificados, pode-se verificar sua viabilidade.

Quando se vai analisar a rentabilidade de um investimento, sempre ¢ levado em conta o
retorno financeiro que aquele investimento trard para o empreendimento. Para analisar este
retorno ¢ utilizada a taxa minima de atratividade, que ¢ normalmente definida com base no
que a empresa poderia ganhar se, ao invés de aplicar o recurso necessario no proprio
investimento, aplicasse este recurso no mercado de capitais.

Outro ponto importante a destacar ¢ que a andlise financeira de um investimento visa o
que aquele investimento pode trazer de retorno no futuro. Logo, tudo o que ocorreu no
passado, ndo ¢ levado em consideracdo quando a analise ¢ feita. O valor do dinheiro no tempo
¢ fator de decisdo ao se analisar as alternativas de investimento e, para isto, ¢ importante levar
em consideracdo a taxa de juros, aqui novamente associada a taxa minima de atratividade,
que representa a minima rentabilidade pretendida pela empresa para seus projetos.

Com base na literatura consultada, sdo as seguintes as principais técnicas de analise
financeira de investimento: Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR),

Indice Beneficio/Custo (B/C) e Tempo de Recuperagio.
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3.1 Valor Presente Liquido (VPL)

O VPL ¢ um dos mais importantes indicadores utilizados para mensurar a viabilidade

financeira de determinado projeto de investimento. Um projeto de investimento geralmente

apresenta um fluxo de caixa semelhante ao apresentado na figura 3.1, abaixo, na qual

predominam valores negativos na fase inicial, decorrentes de desembolsos realizados e, em

seguida, valores positivos, resultantes de receitas maiores do que os desembolsos. Observe-se

a Fig 3.1: para determinar o VPL, calcula-se o valor presente liquido do fluxo de caixa do

investimento, analisado a uma determinada taxa minima de atratividade do investidor; para

isso, calcula-se o saldo da diferenca entre todas as entradas (R) e saidas (C) e, a seguir,

determina-se o seu valor presente liquido. Trés situagdes podem ocorrer: termos uma soO

alternativa, duas alternativas de mesma vida util ou duas alternativas de vidas uteis diferentes.

Primeiramente, utilizandose a Fig 3.1, abaixo, vamos considerar a situac¢do de uma sé

alternativa de investimento.

A

R,

A Ry

RA

Para esta situagdo, o valor presente (VPL) no ponto 0, para a taxa minima de retorno

¢ dado pela expressao:

Cy

C,

<« >

£

v Cui

Figura 3.1— Fluxo de caixa

VPL=-1+?

(Rk - Ck)

1+~

3.1)
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Onde:

I = investimento

R = receitas geradas pelo investimento
Ck= custos operacionais do projeto

n = o periodo

1 = taxa minima de retorno

(1343}
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Ao se aplicar a equagdo 3.1 acima, trés situagdes pode ocorrer:

= O valor do VPL ¢ igual a zero: significa que a taxa de retorno do investimento “i” €
igual a taxa minima de atratividade do investidor. Neste caso, ¢ indiferente realizar
ou ndo do investimento.

= O valor do VPL ¢ positivo: significa que a taxa de retorno € superior & taxa minima
de atratividade ou, em outras palavras, que os ganhos do projeto remuneram o
investimento feito em i% ao ano e ainda permite aumentar o valor da empresa
daquele vabr (VPL). Portanto, o empreendimento € viavel.

= O valor do VPL ¢ negativo: significa que a taxa de retorno ¢ inferior & taxa minima
de atratividade o que significa que o empreendimento ¢ invidvel sob a Otica
economico-financeira. Portanto, o calculo do VPL ¢é uma das formas de se verificar
se determinado investimento ¢ ou nio vidvel de ser realizado sob o ponto de vista
econdémico.

Outra forma de andlise do VPL ¢é sua determinagdo periodo a periodo ao longo do

tempo. Seja a figura 3.2, abaixo:

K(tempo)

..n-1 n

(periodos)

Figura 3.2 —Valor presente de um projeto em fungdo de mimero de periodos considerados no fluxo de caixa.

Neste grafico os valores de VPL sdo determinados pela seguinte equagao:

(3.2) Onde:
k I = investimento
VPL=—I+9 (Rj *CJ'_) l<k<n Rj = receitas geradas pelo investimento
(1+1’ ’ Cj = custos operacionais do projeto
=l = o periodo
1= taxa minima de retorno
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Na figura 3.2 observa-se que, abaixo do tempo #4 o valor presente ¢ negativo. O tempo
t4 € chamado de tempo de retorno do investimento e ¢ definido como o periodo de tempo para
0 qual o valor atual do fluxo de caixa do periodo ¢ nulo.

Entretanto, muitas vezes pode-se estar analisando mais de um investimento e, nesses
casos, também ¢ possivel utilizar a técnica do calculo do VPL para definir ndo s6 se os
empreendimentos sdo viaveis, mas também priorizar determinado investimento em relacdo a
outro, caso seja considerado apenas o aspecto economico-financeiro.

Considere-se o caso de duas alternativas e, para efeito de simplificacdo, que tenham a
mesma vida util. Sejam dois empreendimentos denominados A e B e que seus indices de
investimento  (custo, receita e valor presente) sejam indexados aos referidos
empreendimentos. O célculo do VPL pode ser feito de duas maneiras: (1) calculando-se o
valor presente de cada empreendimento isoladamente ou (2), calculando-se o valor presente
da alternativa diferencial (diferenca entre os fluxos de caixa das alternativas).

Por (1), temos:

(3.3) Onde:
I — Investimento do empreendimento A
(Ra—Cp) VPILa — Valor presente do empreendimento A
(1+i) k R4 —Receitas geradas pelo empreendimento A
k=1 Ca —Custos operacionais do empreendimento A

i— Taxa de retorno de ambos os empreendimentos

n - Periodo (vida util) de ambos os empreendimentos

(3.4) Onde:

Ig— Investimento do empreendimento B
(Rg—Cp) VPLz— Valor presente do empreendimento B
(1+i)* Rp —Receitas geradas pelo empreendimento B

k=1 Cp —Custos operacionais do empreendimento B

i— Taxa de retorno de ambos os empreendimentos

n - Periodo (vida util) de ambos os empreendimentos

Se: VPL4 > VPLg = A ¢é preferivel a B
VPL4 = VPLgp = AéigualaB
VPL 4 < VPLp = B é preferivel a A
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Por (2), temos:

Supondo B o empreendimento de maior investimento:

(3.5)
n n
VPLsa= (519 +7 Rp—Ry) L Cp-Ca)
(1+i)* (1+i*
k=1 k=1
Para: VPLg.a>0 = B épreferivel a A

VPLga=0= Béiguala A
VPLB.A<0 = A ¢ preferivel a B

Quando se compara as duas alternativas, utiliza-se a mesma taxa minima de retorno.
Logo, ¢ fundamental que realmente esta seja a situacdo encontrada pelo analista para a
aplicacdo dos critérios de decisdo. Desta forma, a comparagdo de projetos em setores
diferentes pode ser inconsistente se as taxas minimas de retorno forem diferentes. Os critérios
de decisao tém wvalidade para se decidir entre vdarias alternativas dentro de um mesmo

contexto.

3.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

Este método se basecia na determinacdo da Taxa Interna de Retorno de determinado
investimento, comparando-a com a taxa minima de atratividade, também denominada de taxa
de desconto, que ¢ a taxa estabelecida pelo investidor como sendo a que remuneraria
financeiramente o capital investido no empreendimento.

O método da TIR consiste no calculo da taxa que tornaria zero o valor presente liquido
do investimento analisado. Quanto maior for a diferenca entre a TIR e a taxa minima de
atratividade, maior é a seguranca ao se realizar o projeto. E também, quanto mais alta for a
Taxa Interna de Retorno, mais rapidamente retornard o capital investido ¢ maior sera o ganho
na realizagdo do projeto, j& que a TIR pode ser considerada como a potencialidade de gerar
retorno do projeto.

Para o calculo da TIR usa-se o algoritmo de Newton-Raphson, ja que normalmente
surgem equagdes de grau elevado e cuja resolugdo se daria por métodos interativos. Este

algoritmo € expresso pelos seguintes passos:
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1. Considere VPL(TIR) = 0, a equagdo a ser resolvida tendo a mesma TIR* como sua
raiz;

2. Inicialmente, calcula-se VPL(TIR ;) para um determinado valor de TIR = TIR;

3. Em seguida, determina-se VPL(TIR;), onde i ¢ um ponto no qual ocorra a inversao
de sinal da fun¢do VPL(TIR), em relagdo a VPL(TIR 1);

4. Ligam-se os pontos VPL(TIR;) e VPL(TIR;), de acordo com o grafico a seguir

(Fig. 3.3):
A

VPL(TIR)
VPL(TIR) |-

CTIRF TIR IR

TIR,
VPL(TIRy) | N
Fun¢do VPL(TIR)

Figura 3.3 — Calculo da taxa de retorno pelo método de Newton-Raphson

O ponto onde a reta cruza o eixo das abscissas (TIR*) € a solucdo da equacdo VPL(i). O

célculo de i* ¢ feito usando-se a semelhanga de tridngulos, pela qual:

(4.6)
TIR* - TIR TIR, - TIR*

VPL (TIR)) VPL (TIR,)

Vaise agora estudar as alternativas para determinacdo da TIR, considerando-se uma so
alternativa de investimento e duas alternativas de investimento de mesmas vidas uteis:
= Alternativa de investimento Unico:
Seja A a alternativa em estudo, i a TIR € iy, a Taxa minima de retorno.
Se: iA>1imin = Projeto A e viavel
iA =imin = Indiferente realizar ou ndo o Projeto Al

ipn <imin = Projeto A e inviavel
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= Duas alternativas de investimento de mesmas vidas uteis:
Sejam A e B as alternativas de investimento e considerando-se B a alternativa de maior
valor de investimento. Neste caso, o que importa ¢ a diferenca dos fluxos de caixa e

para isso vai-se considerar a alternativa diferencial B menos A de acordo com a figura a

seguir:
Alternativa A Alternativa B
A A A
RAK R An-1 | RBK RBN
v‘ 0 k n-1 i n t) k n-1 n
Ia Ran Is Ren-1
Alternativa B— A
A
RB\'RAn
J 0 i k Ln-l n
Iga RpxR ax R 1Ran1

Figura 3.4 — Fluxo de caixa da alternativa diferencial

Neste caso, esta se considerando que tanto i como j sdo maiores do que jn, POiS N0

sendo assim, as alternativas seriam inviaveis e ndo teria sentido a avaliagdo em questio.

Expressa-se agora o conceito da Taxa de Retorno do Investimento Incremental, através

da Figura 3.5, a seguir:

AlLAl ¢ AlLB

alt. A

Figura 3.5 — Taxa de retorno do investimento incremental
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A taxa de Retorno do Investimento Incremental é a taxa de juros para a qual os valores
VPL de ambas as alternativas sdo idénticos. Isto porque, como pode ser visualizado na
Fig. 3.5, VPLg = VPL, implica em VPLg s = 0, sendo este ponto o ponto da Taxa
Minima de Retorno do investimento incremental (ig.s). Pode-se observar que trés
situagdes podem ocorrer ao se calcular a TIRg-a
Se: Imin =11, temosque i3.A>1imin © B ¢ preferivel a A;

Imin=1h, temosque ig.a<imin €A ¢épreferivel aB;

Imn=1, temosque BA<imn € ambas as alternativas sdo

mviaveis,

ja que 13 < 0 para ambas as alternativas
3.3 INDICE BENEFICIOICUSTO (BIC)

O IBC ¢ um indice muito similar ao VLP, sendo que ¢ de mais facil compreensdo. Seja

o fluxo de caixa do investimento a seguir:

Rl RZ R3

0 1 2 3 4
v

\ A% E seja “i %”a taxa de desconto a ser considerada.

Figura 3.6— Fluxo de caixa

O B/C ¢ calculado pela razdo entre o valor presente das entradas e o valor presente das

saidas, descontados ambos a uma mesma taxa, conforme a expressao abaixo:

(3.7)

Ry/(1+(/100Y) + Ry(1Hi/100)*) + R3/(1+(i/100)")
B/C =

To/(1+(/100)°) + I,/(1+1/100)")
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Neste caso, o critério de decisdo ¢ aceitar todos os projetos que, descontados a uma dada
taxa, apresentam um indice beneficio/custo superior ou igual a 1. Evidentemente, os projetos

que apresentam um indice menor que 1 devem ser rejeitados, pois ndo cobrem o custo de ¢é

capital da empresa.

3.4 TEMPO DE RECUPERAGAO

Também denominado Payback, o Tempo de Recuperagdo ¢ um dos mais simples
indicadores e, a0 mesmo tempo, um dos mais ficeis de se calcular. Muito utilizado na analise
financeira de projetos, ¢ definido como o tempo necessario para a recuperagdo do
investimento realizado. A Figura 3.7 representa graficamente este indicador.

Sejam os dados de fluxo de caixa a seguir:

Tabela 3.1 — Fluxo de caixa projetado

Anos Fluxo de caixa Fluxo de caixa acumulado
0 (20) (20)
1 (30) (50)
2 (20) (70)
3 0 (70)
4 80 10
A

8 8 5§38 83

Tempo de
4 Reciperacio

4 periodos

e B8socs

Figura 3.7 — Representagdo grdfica do Tempo de Recuperagdo
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No exemplo acima, nos dois primeiros anos, temrse desembolsos que sdo
correspondentes ao prazo de implantagdo do empreendimento. Os dois seguintes sdo
correspondentes ao periodo de operacdo. Fazendo a analise dos quatro periodos considerados,
tem-se que o tempo de recuperagdo € de trés anos.

O Tempo de Recuperacdo pode ser interpretado como uma medida do grau de risco do
empreendimento. Isto ¢, quanto maior for o prazo de recuperacdo, mais incerta sera a
recuperagdo do capital. O principal ponto falho do indicador Tempo de Recuperagdo reside no
fato dele ndo considerar o que acontece apos o periodo de recuperacdo. Esta restricdo penaliza

todos os projetos que apresentam receitas iniciais pequenas, porém crescentes.
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4 METODOLOGIA DE ANALISE ESTRATEGICA DE
INVESTIMENTOS

E neste capitulo que se pretende apresentar uma metodologia para a anlise estratégica
de investimentos. Em virtude do periodo em que a economia nacional permaneceu fechada, as
empresas ndo tinham grandes preocupagdes em verificar se determinados investimentos
realmente apresentavam o retorno desejado que justificasse a sua realizagdo. Posteriormente,
com a abertura da economia, 0S recursos tornaram-se mais €scassos ja que as empresas
tiveram que sair da sua zona de conforto e partir para melhorar efetivamente a qualidade de
seus produtos, tornar seus processos produtivos mais competitivos bem como as suas
instalagdes fabris mais seguras, que oferecessem menos riscos a saude dos trabalhadores e
menos danos ao meio-ambiente, ou seja, instalagdes fabris muito mais eficientes. Portanto,
para dar vazdo a todas essas necessidades, os recursos tornaram-se escassos ¢ a realizagdo de
investimentos passou a ser uma preocupagdo. Foi quando as empresas passaram a realizar
estudos econdmicos de custo & beneficio de forma que se tivesse certeza de que os
investimentos eram viaveis. Entretanto, em muitos casos podiam ocorrer duas situacoes: ou se
deparavam com uma grande quantidade de investimentos que economicamente eram viaveis,
mas que em virtude da escassez de recursos, ndo era possivel a realizacdo de todos eles ou se
deparavam com investimentos para os quais ndo se conseguia realizar os estudos de custo &
beneficio em funcdo da falta de dados numéricos e, com isso, determinados investimentos
eram preteridos em relagdo a outros que se apresentavam economicamente viaveis.

Diante dessas dificuldades, surgiu a idéia da realizagdo deste trabalho, que prevé a
apresentacdo de uma metodologia que auxilie as empresas a priorizarem 0s investimentos e,
com isso, ser util na medida em que elas realizem os investimentos que realmente atendam as
suas necessidades e que ndao se tome decisdes unicamente com base nos estudos de
viabilidade econdmica.

Um ponto importante de ressaltar em relacdo a escassez de recursos esta citado na obra
de Charam (2001, p. 42): “Os grandes lideres de negocios sabem que a geracdo de caixa pode
ajudar as empresas a crescer. Investindo de forma inteligente o caixa pode aumentar a
capacidade da empresa ganhar dinheiro. Existe também um componente psicologico no caixa:
quando uma empresa tem caixa proprio, em vez de emprestado, os dirigentes mais experientes
ttm uma inclinagdio maior para fazer investimentos de porte, com maior potencial de
resultados”. Ou seja, por eta citagdo, ter caixa implica em ter recursos para se investir € ao
contrario, nao ter caixa, limita os recursos para se investir.
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A metodologia leva em consideragdo as dimensdes competitivas ou os objetivos de
desempenho ao se analisar os investimentos a serem priorizados numa determinada
organizacdo. Esses conceitos podem ser melhor compreendidos consultando-se Tavora Jr.
(2002) e ainda Drucker (1975), Porter (1989) ou Slack (1996). Essas dimensdes podem ser
definidas como parametros que, quando atingidos, levam a organizagdo ao sucesso desejado.

A literatura atual define uma série de dimensdes competitivas. Chambers acresc. (1996)
define cinco objetivos de desempenho os quais tém contribuicdo direta com a fungdo
producdo: objetivo qualidade, objetivo rapidez, objetivo confiabilidade, objetivo flexibilidade
e objetivo custo.

O objetivo qualidade exprime o conceito de “fazer certo as coisas” e tem significados
diferentes em operagdes diferentes. Por exemplo: num hospital, o objetivo qualidade pode
significar que os pacientes recebam o tratamento mais apropriado, que sejam adequadamente
medicados e bem informados do que estd acontecendo e que os funcionarios sejam corteses,
amigaveis. Ja numa fabrica de automoveis, este objetivo seria expresso por uma montagem
que atendesse as especificagdes do produto e que o produto fosse confiavel, atraente e sem
defeitos.

O objetivo rapidez traduz o tempo 6timo (0 menor possivel) que os clientes precisam
esperar para receber seus produtos ou servicos. No mesmo exemplo: no hospital, o objetivo
rapidez seria expresso pelo tempo minimo entre a solicitacdo de tratamento e sua realizacdo
ou entre a solicitacdo de exames ¢ o recebimento dos resultados; na fabrica de automoveis, a
rapidez seria o tempo minimo de espera na asssténcia técnica ou o tempo minimo entre o
pedido de um carro especifico e sua entrega ao consumidor.

O objetivo confiabilidade significa fazer as coisas em tempo habil, para que os
consumidores recebam seus bens ou servicos na data acordada. Tome-se novamente o mesmo
exemplo: no hospital, o objetivo confiabilidade seria haver o menor niimero de cancelamento
de consultas ou as consultas serem realizadas no horario programado; na fabrica de
automoveis, entregar os veiculos aos revendedores ou ainda, as pecas de reposicdo aos centros
de servigos, no tempo previsto.

O objetivo flexibilidade manifesta a capacidade de mudar as operagdes de alguma
forma. Essas mudangas podem ser de quatro tipos: flexibilidade de produto/servigo, que
significa ter produtos e servigos diferentes; flexibilidade de composto, ou scja, ampla
variedade ou composto de produtos e servicos; flexibilidade de volume, como quantidades
ou volumes diferentes de produtos e servicos; flexibilidade de entrega que significa tempos

de entrega diferertes. No hospital: a flexibilidade de volume seria a habilidade de se ajustar o
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numero de pacientes atendidos; a flexibilidade de composto, possuir uma ampla variedade de
tratamentos disponiveis; a flexibilidade de entrega, a habilidade de se reprogramar cansultas;
a flexibilidade de produto/servico, a capacidade de introdugdo de novos tipos de tratamentos.
Na fabrica de automoveis, pode-se citar como exemplo de flexibilidade de entrega, a
habilidade de reprogramar as prioridades de producdo; de flexibilidade de composto, a ampla
variedade de opcoes disponiveis; de flexibilidade de produto/servigo, a capacidade de
introdugdo de novos modelos e¢ de flexibilidade de volume, a habilidade de se ajustar ao
numero de veiculos fabricados.

Finalmente, o objetivo custo significa ter o menor custo possivel para se produzir bens
e servicos, ja que isto pode possibilitar a pratica de menores pregos aos consumidores. Como
exemplo, tanto para o hospital como para a fibrica de automoveis, nos quais a estrutura de
custos pode ser a mesma, variando-se apenas a distribuicdo percentual entre os custos em cada

um dos casos, conforme a tabela 4.1, a seguir:

Tabela 4.1 — Variagdo da distribui¢do percentual entre os custos de um hospital e uma fabrica de automéveis

Tipo de custo Hospital Fabrica de automoéveis
Custo de funcionarios 50% 20%
Compra de materiais € servigos 20% 70%
Custos de tecnologias e instalagdes 30% 10%

Onde:

Custo de funcionarios: dinheiro gasto com pessoas empregado.

Compra de materiais e servigos: dinheiro gasto nos materiais consumidos
na producdo e nos servigos contratados

Custos de tecnologia e instalagdes: dinheiro gasto em compra, conservacao,

operagao e substituicdo de hardware de producao.

Outra abordagem sobre objetivos existente na literatura pode ®r encontrada em Drucker
(1975, p.107): “os objetivos devem ser estabelecidos a partir de ‘o que € o nosso negocio, o
que ele serd e o que deveria ser’. Nao sdo abstragdes. Sdo compromissos de acdo por meio dos
quais a empresa cumprira sua missdo, € sdo os padroes pelos quais o desempenho sera
medido. Os objetivos constituem em outras palavras, a estratégia fundamental das empresas”.
Ainda, segundo o mesmo autor, os objetivos precisam ser operacionais € passiveis de serem

convertidos em alvos especificos e atribuicdes especificas e ainda, ser capazes de se tornarem
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a base, como também a motivagdo do trabalho e da realizacdo. Eles precisam ser multiplos ao
invés de unico. E sdo necessarios em todas as areas das quais depende a sobrevivéncia da
companhia. Para Drucker (1975), os objetivos precisam ser estabelecidos em oito areas-chave:

=  Marketing

= Inovacao

=  QOrganizagao humana

= Recursos financeiros

= Recursos naturais

»  Produtividade

= Responsabilidade social

= Requisitos de lucro

A justificativa da escolha dessas areas se faz porque as empresas precisam ser capazes
de criar um cliente, logo, necessitam de um objetivo de marketing. As empresas precisam
inovar para ndo ficarem obsoletas perante seus competidores. Todas as empresas dependem
de trés fatores de produgdo: dos recursos humanos, dos recursos de capital ¢ dos recursos
naturais. Os recursos precisam ser empregados produtivamente ¢ a produtividade precisa
aumentar para que a empresa sobreviva.

As empresas existem na sociedade e na comunidade e, por isto, precisam cumprir suas
responsabilidades sociais e, finalmente, toda empresa precisa de lucro, pois de outro modo
nenhum dos outros objetivos poderd ser atingido. Segundo Drucker (1975, p.108), “o lucro
ndo ¢ um objetivo e sim um requisito que tem que ser determinado objetivamente no que diz
respeito ao negocio individual, sua estratégia, suas necessidades e seus riscos”. Os objetivos
daquelas areas-chave permitem as empresas fazer cinco coisas: 1) organizar e explicar toda
gama de fendmenos empresariais dentro de um nimero muito pequeno de afirmagdes gerais;
2) testar essas afirmacdes em experiéncias reais; 3) prever comportamentos; 4) avaliar se as
decisdes estdo corretas enquanto elas ainda estdo sendo tomadas e, 5) permitir que
administradores de todos os niveis analisem suas proprias experiéncias e, como resultado,
melhorem seu desempenho.

Uma outra forma de abordar a questio das dimensdes competitivas € identificar que
forcas externas a induastria s3o significativas. De acordo com Porter (1986), sdo cinco as
forcas competitivas que as empresas tém que analisar de forma a montar a sua estratégia. Sao
elas: a ameaca de novos entrantes (entrantes potenciais); o poder de negociacdo dos

compradores (compradores); o poder de negociagio dos fornecedores (formecedores); a
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ameaca de produtos ou servigos substitutos (substitutos) e a rivalidade entre as empresas
existentes (concorrentes na indistria).

Com base nas forcas competitivas, as empresas montam a sua estratégia de avanco que,
segundo Porter (1986), deve observar, por exemplo, o grau em que elas concentram seus
esforcos em termos de amplitude de sua linha, os segmentos de clientes-alvo e os mercados
geograficos atendidos (especializacao); o grau em que elas buscam a identificagdio de uma
marca, evitando a competicdo baseada unicamente em pregos ou em outras variaveis via
publicidade, forca de vendas ou por diversos outros meios (identificacdo de marcas); o grau
em que elas buscam desenvolver a identificacdo da marca diretamente com o consumidor
final versus o apoio aos canais de distribuicdo na venda de seu produto (politica de canal);
seu nivel de qualidade do produto, em termos de matérias-primas, especificagdes, observancia
das tolerancias, caracteristicas, etc. (qualidade do produto) e o grau em que elas buscam a
aposicdo de mais baixo custo na fabricagdo e na distribuicdo, através de investimento em
instalagdes ou equipamentos para minimizar o custo (posicio de custo). Cada uma destas
dimensoes estratégicas pode ser descrita para uma empresa em diferentes niveis de detahe, e
outras dimensdes podem ser acrescentadas para refinar a analise.

No presente trabalho, considerou-se como as mais importantes, tendo como base a
experiéncia pratica nas industrias pesquisadas, a qualidade dos produtos; a produtividade de
um processo produtivo; os cuidados com os impactos ambientais (meio -ambiente); a reducao
dos custos (usto); a seguranca das instalacdes; a flexibilidade de seu processo produtivo e a
responsabilidade social com as partes interessadas no negocio (em negrito, foram indicadas
as dimensoes referenciadas ao longo deste trabalho).

Dependendo das caracteristicas da organizagdo e de seus compromissos junto a seus
stakeholders ou partes interessadas, as dimensdes competitivas podem variar de uma
organizagdo para outra. Por exemplo, se o foco de uma empresa ¢ o desenvolvimento e o
lancamento de novos produtos, a capacidade de desenvolver e lancar novos produtos poderia
ser uma das dimensdes competitivas a ser considerada por esta empresa quando da priorizagdo
de investimentos a realizar.

As dimensdes competitivas podem ser escolhidas pelas organizacdes a depender das
caracteristicas de seu negocio. E, a depender das necessidades de cada organizagdo, outras
dimensdes competitivas podem ser levadas em consideracdo. A seguir, apresenta-se uma
explicacado resumida do porque da escolha de cada uma dessas dimensdes no presente

trabalho.
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Qualidade — Esta dimensdo esta diretamente relacionada com a satisfagdo dos clientes
com o produto ou servico que a empresa produz. E uma dimensio extremamente importante,
ja que o cliente pode ser considerado como uma das partes interessadas mais importantes,
sendo a mais importante de um negdcio; sem ele, as organizagdes nao conseguem existir.

Produtividade — Nesta dimensdo deve-se considerar todos os parametros que
conduzam a organizacdo a aumentar a sua produtividade. A produtividade, neste caso, esta
relacionada diretamente com o uso dos recursos, ou seja, a necessidade de se usar recursos,
por exemplo, para ampliar a capacidade de produgdo ou a produgdo de um mesmo volume
€Om menos recursos ou custo mais baixo.

Meio -Ambiente — E uma dimensio relativamente nova e que s6 nos ultimos anos
passou a ganhar importancia nas empresas. Em alguns setores, principalmente no
quimico/petroquimico, a dimensdo meio-ambiente tem ocupado um espaco cada vez mais
importante no dia-a-dia dessas empresas em fun¢do da imagem muito negativa junto a
sociedade, fruto dos grandes acidentes ambientais ocorridos ao longo do tempo. A sociedade,
cada vez mais exigente, ja pratica formas de procurar até consumir produtos que sejam
fabricados por empresas ambientalmente corretas, o que, aliado a politicas governamentais
cada vez mais restritivas em muitos paises, faz com que haja uma forte valorizagdo desta
dimensao por parte das empresas.

Custos — Esta, certamente, ¢ uma dimensdo das mais antigas e, no passado,
praticamente a Unica considerada pelas organizagdes. Tanto € que, ao se analisar, por
exemplo, a realizagdo de investimentos, a unica andlise realizada era a econOmica. A
dimensdo custo ¢ de interesse de todas as empresas, ja que, através de acdes sobre ela, ¢
possivel, por exemplo, reduzir precos e, ou aumentar os lucros.

Seguranca - E uma das dimensdes que, apesar estar presente nas empresas ja ha algum
tempo — principalmente naquelas que trabalham com produtos quimicos, os quais quando nio
devidamente manuseados podem causar acidentes — s6 mais recentemente ¢ que passou a ser
uma dimensdo de prioridade similar as outras, tipo custo, produtividade ou qualidade. Ela
deve abranger ndo so6 os aspectos de seguranca das instalagdes de uma empresa como também
a seguranca de seus trabalhadores e das comunidades vizinhas.

Flexibilidade — Esta dimensdo representa quanto uma empresa pode ser flexivel em se
ajustar para atender as necessidades de mercado. E uma dimensdo que tem crescido muito de
importancia nos ultimos anos em virtude dos consumidores estarem cada vez mais exigentes.

Ela abrange, dentre outras, a flexibilidade de produtos/servicos, composto, volume e entrega.
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Responsabilid ade Social — Apesar de ndo ser um tema novo, ja que, de acordo com
Drucker (1975, p. 343) “As responsabilidades sociais das empresas t€m sido discutidas hd um
século. Realmente, em todo livro sobre administragdo geral ha inclusive um ou dois capitulos
sobre responsabilidade social ou algum outro titulo parecido”, esta talvez seja a mais recente
das dimensdes competitivas abordadas neste trabalho e que comega a se fortalecer nas
organizagoes criando seu proprio espago de competitividade em relacdo as demais dimensoes,
nos ultimos anos. Atualmente, as organizagdes ndo podem mais ignorar o seu papel perante a
sociedade, até porque o sucesso do seu negocio depende, ndo s6 do aval econdmico que a
sociedade oferece ao adquirir seus produtos, como pelo fato de que se faz necessario uma
sociedade bem estruturada para que as empresas possam ter a quem direcionar seus produtos.
De nada adianta fabricar produtos se nao existir condigdes para alguém consumi-los.

O primeiro passo para se utilizar a presente metodologia, quando da priorizagio de
investimentos, ¢ a escolha das dimensdes competitivas. Depois desta escolha, a aplicacio da
metodologia pode ser feita através de dois enfoques: um voltado para fora da empresa e outro
que independa do externo e se baseie apenas em consideragdes internas a empresa. Neste
trabalho, o enfoque sera o voltado para fora da empresa, embora o Anexo 3 apresente uma
forma de se utilizar a metodologia levando-se em consideracdo apenas os aspectos internos
das empresas. Sugere-se que, em futuros trabalhos, se possa aprofundar o estudo de outras
metodologias de analise dos dados para o enfoque interno, bem como se estude as vantagens e
desvantagens de se utilizar o enfoque voltado para fora da empresa ou o enfoque que leva em
consideracdo apenas as contribuigdes ou andlises internas.

A metodologia que leva em consideracdo a visdo externa consiste em definir o grau de
importancia de cada dimensdo competitiva no setor em que ela atua e, em seguida, definir
como a organizacdo se situa em relagdo a cada uma dessas dimensdes competitivas. Feito
isso, compara-se o nivel em que a empresa se situa em cada dimensdo competitiva em relagao
ao setor. Quanto mais distante estiver a empresa em determinada dimens3o relativa ao
mercado, € nesta dimensdo que os investimentos devem ser priorizados.

Objetivando tornar a etapa de atribuicdo de pesos as dimensdes uma tarefa mais pratica,
vamos utilizar o exemplo hipotético a seguir:

Seja uma organizacdo industrial que produza um bem critico para o setor t€xtil cuja
qualidade deva ser elevada, quando a Empresa ja fabrica um produto de alta qualidade. Para a
producao desse bem, esta empresa gera uma razoavel quantidade de efluentes que sao
extremamente toxicos e por isso ¢ bastante fiscalizada pelos Orgdos governamentais

ambientais, ainda que atenda a legislagdo em vigor. Sabe-se ainda que o custo de produgao ¢
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relativamente baixo ¢ que o processo produtivo ndo € bastante seguro e, finalmente, que a
Empresa realiza trabalhos sociais junto & comunidade localizada nas imediagoes.

A literatura atual define uma séric de dimensdes competitivas, também ¢
hipoteticamente considerando-se que a Empresa realizou uma pesquisa de opinido no setor em
que atua, as dimensdes competitivas a considerar s3o: qualidade, meio-ambiente,
responsabilidade social, custo, seguranca ¢ flexibilidade .

Considerando-se, ainda hipoteticamente, que a Empresa realizou uma pesquisa de
opinido no setor no qual esta inserida e que os resultados desta pesquisa foram os expressos

na tabela 4.2:

Tabela 4.2 — Resultados da pesquisa hipotética de opinido realizada pela Empresa no setor no qual estd

inserida
Dimensio Pesquisa do setor
Qualidade 5
Meio Ambiente 4
Responsabilidade Social 2
Custo 5
Seguranca 5
Flexibilidade 1
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Feito isso, a Empresa parte para determinar em que nivel ela se encontra para cada uma
das dimensdes competitivas anteriormente definidas. Novamente de forma hipotética, vatse

considerar os seguintes valores para cada dimensdo em questao (tabela 4.3):

Tabela 4.3 — Determinagdo do nivel em que a Empresa se encontra para cada uma das dimensoes competitivas

Dimensao Situacdo da empresa
Qualidade 5
Meio Ambiente 4
Responsabilidade Social 3
Custo 3
Seguranga 1
Flexibilidade 1

Para facilitar a visualizagdo dos dados apresentados, ¢ composta a tabela 4.4 e, a partir

dai, se definira que investimentos priorizar.

Tabela 4.4 — Resumo dos dados hipoteticamente pesquisados (tabela 4.2 + tabela4.3)

Dimensao Pesquisa do setor Situagdo da empresa
Qualidade 5 5
Meio Ambiente 4 4
Responsabilidade Social 2 3
Custo 5 3
Seguranca 5 1
Flexibilidade 1 1

Feito isso, pode-se concluir que a empresa nao esta atendendo aos requisitos
considerados importantes pelo setor em duas dimensdes: custo e seguranca. Logo, tendo que
escolher os investimentos a serem realizados em determinado periodo, ela deve priorizar
aqueles que promovam melhoria nas suas instalagdes em termos de seguranca industrial e
reducdo dos custos de produgdo ja que essas duas dimensdes, de acordo com esse exemplo

hipotético, sdo as de mais baixa pontuagao quando comparadas com a exigéncia do mercado.
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No capitulo seguinte, sera realizado um estudo de caso no qual se testara a metodologia

aqui apresentada numa empresa do setor quimico brasileiro.
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5 APLICACAO A UM CASO PRATICO:
INDUSTRIA PETROQUIMICA DE PRODUGAO DE BORRACHA
SINTETICA

Para testar o Modelo proposto, surgiu a idéia de realizar uma aplicacdo pratica. Para
isto, escolhewse uma empresa cujos dados fossem faceis de ser obtidos. A industria escolhida
foi uma fabrica de borracha sintética que, por seu porte e importancia no cendrio petroquimico
brasileiro, poderia validar com eficiéncia os resultados do Estudo. A referida empresa possui
trés plantas e, novamente, por facilidade na obtencdo de dados, foi escolhida a planta

localizada na cidade do Cabo, Pernambuco, que tem as seguintes caracteristicas:

. Capacidade nominal de produgio: 90.000 ton/ano de borracha sintética
. Faturamento: R$ 150 milhdes/ano (2002)

" Processo de produgio: Polimerizagdo em Solucdo

. Tecnologia: Firestone e propria

] Produtos: Polibutadienos, SSBR’s

e borrachas termoplasticas.

. Market-Share brasileiro: 80%
. Exportagdes: 10% das vendas
. Principal mercado de exportacao: América Latina
. Numero de empregados proprios: 157
. Sistemas de gestao:
= Qualidade certificada segundo critérios da ISO-9001:2002
= Meio-ambiente certificado segundo critérios da ISO-14001:1996
= Seguranca Industrial
e Saude Ocupacional certificado segundo critérios da BS-
8800/OSHA 18000

= Signataria do processo Atuagdo Responséwel® da ABIQUIM, que também
sistematiza acdes de gestdo nas areas de seguranca industrial, satide ocupacional e
meio-ambiente.

Esta unidade da Empresa possui a tecnologia na etapa de reagdo, atualmente mais
utilizada no mundo, tendo por isso produtos muito competitivos. Por outro lado, enfrenta forte
concorréncia de produtos importados. Em virtude da forte competitividade de seus produtos,
realizou recente estudo de mercado, onde vislumbrou a necessidade de expansio de sua

capacidade produtiva. Ja a forte concorréncia a que sdo submetidos seus produtos estimulam a
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Empresa a sempre procurar incrementar o nivel destes, tanto em termos de qualidade como
em termos de reducdo de custos. Estando localizada muito perto de uma cidade e em virtude
da indlstria quimica ser vista, de um modo geral, como uma industria perigosa e poluidora, a
referida empresa se v€ impulsionada a mitigar os possiveis impactos ambientais que seus
processos possam gerar, bem como a melhorar os niveis de seguranga de swas instalagoes.
Esta indastria possui um programa de investimentos que visa atender a todas essas
necessidades. Sendo seus recursos limitados, anualmente ha a necessidade de se definir que
projetos de investimento priorizar, de acordo com a sua importincia para os diversos atores
envolvidos e também com a disponibilidade de recursos. Neste trabalho, escolheu-se, por
amostragem, alguns dos projetos previstos para ser realizados num determinado tri€nio ¢ a
idéia ¢ aplicar a Metodologia apresentada no presente Estudo para definir que projetos
priorizar, bem como a sua viabilidade econdémica. O critério de escolha teve por base o valor
do investimento. Também se elegeu pelo menos um projeto de cada classe de investimento
definida pela Empresa. Essas classes sdo:
. Melhoria da Qualidade, Produtividade e/ou Automacao Industrial,
. Ampliacdo e/ou Desgargalamentos;
= Meio-ambiente;
. Seguranca Industrial e/ou Saude Ocupacional.

Na tabela 5.1, apresenta-se os projetos escolhidos bem como sua classificacdo de acordo

com as respectivas dimensoes competitivas.

Tabela 5.1— Principais investimentos previstos

Dimensido Competitiva

Classe de Investimento Projeto Valor (R$) o
Principal

Melhoria da Qualidade, Reducio da variabilidade do processo na etapa 72,000 Qualidade
Produtividade e/ou B TCAGED, oo e s
Automagao Industrial. Substituigdo dos compressores de ar 140.007 Custo
Ampliacio e/ou Produtividade,

phag Instalag@o de nova unidade de secagem 20.295.000 qualidade, custo
Desgargalamentos cse ca

Instalag@o de lagoa de emergéncia para operar 62.000 Meio-ambiente

Meio-ambiente como tanque pulmao do sistema de efluentes ’

Re jucao oconsumode agua 26000 Meio-ambiente

Instalac@o de sistema de monitoramento de gas

. 25. guran
Seguranca Indl'lstrlal e/ou nas esferas de estocagem de matéria-prima 5000 S @

Recuperagao do header de agua de incéndio 52.000 Seguranga
Valor total do investimento 20.672.007
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Os investimentos acima correspondem a 77% dos investimentos previstos para serem
realizados na Empresa, no periodo de 2002 a 2004.
A seguir, far-se-4 uma sinopse de cada um dos projetos e, logo depois, o teste da

metodologia apresentada.

5.1 SINOPSE DOS PROJETOS ESCOLHIDOS PARA O ESTUDO

. Reducao da variabilidade do processo na etapa de reacio.

A estratégia industrial prevé a alta competitividade de seus processos produtivos e, por
conseqiiéncia, de seus produtos. Sendo assim, é fundamental que a oscilagdo das variaveis de
processo seja a mais baixa possivel. Para isso, fez-se necessario contratar uma consultoria
para analisar profundamente todos os sistemas de controle das principais varidveis de
processo que controlam os pardmetros da reacdo e assim, indicar que agdes devem ser
implementadas para que essas variaveis tenham a menor oscilagdo possivel. Em paralelo, a
Empresa decidiu implantar a metodologia dos Seis Sigma, visando a capacitagdo do seu
quadro funcional.

. Substituicio dos compressores de ar

Os atuais compressores que fornecem ar comprimido para a planta sdo maquinas muito
antigas e, por conseguinte, desatualizadas. Apresentam diversos problemas de manutencdo, o
que além de conduzir a realizagdo de arranjos em virtude da escassez de sobressalentes, geram
um alto custo tanto nos servicos propriamente ditos como em materiais. Além disso, ndo so
maquinas eficientes em termos energéticos, consumindo excessiva quantidade de vapor —
usado nos seus sistemas de acionamento. E, se ndo bastasse, ainda contribuem de forma
negativa em termos ambientais, em virtude de excessivos vazamentos de Oleo oriundos dos
seus sistemas de lubrificacdo. Desta forma, estrategicamente a planta decidiu pela substituicdo
desses equipamentos por outras unidades mais modernas.

. Instalacdo de nova unidade de secagem

Estudos indicam que o mercado de borrachas sintéticas em solugdo tem amplas
perspectivas de crescimento e, estando a presente planta de borracha sintética operando a
plena capacidade, vislumbra-se a urgéncia de ampliagdo de sua capacidade produtiva com
énfase em produtos de maior valor agregado. A planta em questdo possui trés unidades de
secagem cuja funcdo ¢ separar o solvente empregado da borracha sintética. Duas dessas
unidades sdo do tipo denominado secagem mecénica, enquanto que a terceira ¢ do tipo
secagem térmica. Esta ultima é de tecnologia antiga, ndo mais empregada em qualquer parte

do mundo. A atual capacidade produtiva da planta esta limitada a essas trés unidades de
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secagem. Vale ressaltar que todas as demais secdes do processo produtivo da planta estdo
capacitadas a absorver aumento de capacidade produtiva da ordem de 30.000 ton./ano. Com
base no exposto, a Empresa optou pela instalagio de uma nova unidade de secagem mecanica
que, apds entrada em operagao, permitira a paralisacdo da unidade de secagem térmica.
. Instalacao de lagoa de emergéncia para operar como tanque pulmio no sistema de

e fluentes

Apesar do processo produtivo utilizado pela planta desta empresa ser considerado um
processo de tecnologia “limpa”, quando comparado a outras tecnologias de produgdo de
borracha sintética, observa-se que gera efluentes. Atualmente, os efluentes passam através de
um sistema separador de dleos e em seguida sdo enviados para a estagdo de tratamento de
efluentes via lodo ativado, que se localiza nas dependéncias de uma empresa vizinha. Nao
dispondo de ETA (Estagdo de Tratamento de Efluentes) propria, a Empresa tem um custo a
mais: paga por este servico. Estudos demonstraram que, como a carga organica de seu
efluente liquido é baixa, este pode ser reutilizado no processo produtivo, bastando para isso
apenas passar pelo sistema separador de oleos. Porém ao ser consultado a respeito, o 6rgdo
ambiental responsavel soO autorizava tal alteracdo operacional se fosse instalada uma lagoa de
emergéncia. Em virtude desta exigéncia, a Empresa decidiu instalar a lagoa de emergéncia,
que tem por objetivo acumular a corrente de efluentes quando da ocorréncia de quaisquer
distarbios operacionais que impossibilitem o processo de absorcdo da corrente de efluentes,
na sua totalidade.
. Reducio do consumo de agua

A Empresa capta, de um rio que passa ao seu lado, toda a agua que necessita para os
diversos fins de seu processo produtivo. Entretanto, com o passar dos anos, o volume de agua
do rio tem se reduzido ¢ o Comit€ de Bacia deste rio, recentemente criado, ja definiu que, em
breve, iniciara a cobranca pelo uso da agua. Soma-se a essas razdes de cunho pratico o
compromisso firmado de preservar os recursos ambientais do planeta: a Empresa € signataria
do processo de Atuacdo Responsévef@ e tem seu sistema de gestdo ambiental certificado
segundo os critérios da norma ISO-14001. Tudo isso corroborou a decisio de investir no

projeto de economia do consumo de agua, em seu processo produtivo.
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. Instalacdo de sistema de monitoramento de gas nas esferas de estocagem de

matéria-prima

A area de estocagem de matérias-primas da Empresa localiza-se na parte de fundo da
planta e ¢ monitorada por um operador que trabalha em regime administrativo. Fora do
horario administrativo, esta monitoracdo ¢é feita pelos operadores de outra unidade produtiva,
que nao podem dedicar 100% de seu tempo a esta atividade. Uma destas matérias-primas ¢
um gas a temperatura ambiente, produto inflamavel que pode causar acidentes caso haja
algum tipo de vazamento que demore a ser percebido pelos operadores. Com base no exposto,
a Empresa se decidiu por instalar um sistema de monitoramento de gas na area de estocagem
de matérias-primas.
. Recuperacao do header de agua de incéndio

O header de agua de incéndio — sistema de tubulagdes que transporta a agua a ser
utilizada pela Empresa em caso de incéndios, ¢ muito antigo e ¢ subterrdneo. Portanto, apesar
das protecdes contra corrosdo implementadas quando da sua montagem, ja se encontram
varios pontos comprometidos, em virtude da agdo do tempo. Apesar de ja terem sido
praticadas algumas intervencoes de manutencdo no sistema, atualmente fazse necessario a
substituicdo de diversos trechos. Pelo porte da obra, a Empresa decidiu classificd-la como

uma obra de investimento.

5.2 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DOS PROJETOS

Apbs a apresentagdo da sinopse dos principais investimentos previstos, vaise utilizar a
ferramenta tratada no capitulo anterior para se decidir pela recomendagao da realizagdo ou
ndo de tais investimentos, segundo o critério da viabilidade econdmica.

Para isso se usara as técnicas de andlise de investimento, constantes do Capitulo 4 do
presente trabalho. Segundo Kassai (1999, p. 65) “O VPL é um dos melhores métodos e o
principal indicado como ferramenta para analisar projetos de investimento, nao apenas porque
trabalha com o fluxo de caixa descontado e pela sua consisténcia matematica, mas também
porque o seu resultado ¢ em espécie (§) revelando a riqueza absoluta do investimento”. Com
base no exposto, usaremos o VPL como uma das técnicas de analise de investimento no
presente estudo de caso. Para que a analise seja mais consistente usar-se-a uma segunda

técnica, que também tem sido muito usada neste tipo de analise que € a técnica da TIR.
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Para a realizagdo desta andlise, definiu-se as seguintes premissas:

. Que a Taxa de Atratividade dos projetos seja de 12 % a/a ou 0,949% a/m.

. Que a andlise dos investimentos seja feita sempre por um periodo de 12 meses, com
excecdo do projeto da instalagio de uma nova unidade de secagem que, em virtude do
porte do empreendimento, sera analisado num horizonte de 36 meses.

Para efeito do calculo do VPL e da TIR, usaremos o recurso da calculadora eletronica,

HP 12-C, cuja seqiiéncia de operacdes esta apresentada no Anexo 4.

Projeto 1 - Reducio da variabilidade do processo na etapa de reacio.

Como foi dito anteriormente, para a realizagdo deste projeto, fazse necessaria a
contratagdo dos servicos de uma empresa especializada em otimizagdo de processos via
melhoria no controle das varidveis de processo através de ajustes de sintonia e, ou até mesmo
substituigdo de instrumentos. A despesa para a execugdo deste servico estd orgada em RS
60.000,00. Afora isso, alocou-se uma verba para as despesas de substituicdo e manutengao
dos instrumentos de controle, de acordo com as recomendagbes resultantes do diagndstico da
consultoria. Um estudo prévio dos custos deste projeto indica que esta verba foi orgada em R$
12.000,00. Também se estimou que, apos a conclusdo de todas as recomendagdes do projeto,
haveria uma economia da ordem de R$ 10.000,00/més. Com base nesses dados, vamos
determinar a viabilidade econdmica deste projeto, utilizando as técnicas de analise de
investimento do VPL e da TIR.

Antes disso, porém, ¢ importante se estabelecer o fluxo de caixa previsto para o

projeto no periodo considerado:

10.000 10.000

72.000

Figura 5.1 — Fluxo de caixa do Projeto 1
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Investimento (I) R$ 72.000,00

Ganho (R-C) R$ 10.000,00/més

Taxa de atratividade (i) 0,949% a/m

Tempo (n) 12 meses

Utilizando-se, para o calculo do VPL e da TIR, a calculadora eletrénica HP-12C, cuja
seqliéncia de operagoes esta descrita no anexo 4, tem-se que:
. VPL =R$ 40.914

Conclusao: sendo VPL > 0, o projeto ¢é viavel.

. TIR = 8.89 % a/m

Conclusio: sendo TIR > 1, o projeto € viavel.

Projeto 2 - Substituicio dos compressores de ar

Na planta, existem dois compressores que suprem O ar para O processo, que sao
maquinas antigas e bastante ineficientes. S3o acionados a vapor. Face a idade, a manutencéo ¢é
muito cara, ja4 que muitos componentes se desgastam com facilidade e ocorre dificuldade de
reposicdo de pecas. Além disso, em virtude do desgaste de suas partes moveis, € comum a
ocorréncia de vazamentos de vapor, aumentando bastante seu custo operacional. Também ¢&
comum a ocorréncia de vazamentos de o6leo, o que, aliado ao ruido e aos vazamentos de
vapor, contribui negativamente para o controle ambiental. Logo, a opgdo ¢ substituir esses
equipamentos por dois compressores novos, de acionamento elétrico. Para o calculo da

viabilidade economica, tém-se os dados abaixo:

. Investimento para a aquisi¢ao dos dois novos compressores: R$ 140.007,00
. Custo operacional dos atuais compressores: R$ 80.813,00 / més
= Custo do vapor: (780m3/h de ar x R$ 0,078/m’ de ar gerado)
=R$60,80/h R$ 43.805,00 / més
= Custo de manutengao: R$  1.800,00 / més

= Custo do uso de Nitrogénio para ar de instrumento: (720 m’/h N x R$ 0,0679/m? N)

=R§$48,90/h R$ 35.208,00 / més.

. Custo operacional dos novos compressores: R$  5.749,00 / més
= Custo da energia: (720 m?h de ar x R$ 0,009/m’ de ar gerado)

=R$ 648/h R$  4.666,00 / més

= Custo de manuteng 0: RS 13.000,00 / ano R$ 1.083,00 / més
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Fluxo de caixa do projeto:

Receitas (Ry
CITrTrTrTrTTIIg
1 2i 3i 4i si 6i 7i Sl 9i 1ol 11l 12i
v
v Despesas (Cy

Onde:

I Investimento para aquisi¢do dos novos compressores = R$ 140.007

R Receitas pela economia referente ao custo operacional mensal dos antigos
compressores: R$ 80.813,00 / més

C Despesas operacionais dos novos compressores = R$ 5.749 / més

k periodo em meses = 12

1 taxa de atratividade = 0,949 %

VPL = RS 707.573.00

Conclusao: sendo VPL > 0, o projeto ¢ viavel economicamente.

TIR =533 % a/m

Conclusdo: sendo a TIR > i, o projeto ¢ viavel economicamente.

Projeto 3 - Instalacdo de nova unidade de secagem

Para o calculo da viabilidade econdmica para a instalagdo de uma nova unidade de

secagem mecanica e a conseqliente parada da secagem térmica, far-se-a as seguintes

consideragoes:

Investimento para a instalagdo da secagem: R$ 20.295.000,00
Ganho anual: R$ 9.600.000,00

Prazo: 3 anos ou 36 meses
Taxa de atratividade: 12% a/a ou 0,949% a/m

Fluxo de caixa:

G1 G2 G3 G35 G36
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Onde G, ¢ a diferenca de ganho que a Enpresa terd com a entrada em operacao da

secagem mecanica e a saida de operagdo da secagem térmica.

Pelo fluxo de caixa acima temos que:

I=R$ 20.295.000,00

G =RS$ 800.000,00 / més

1=0,949 % a/m

n =36 meses

Usando-se a HP-12C de acordo com a seqiiéncia de operagdes do anexo 4:
VPL = R$ 4.004.295,00

TIR=2,0%

Como o VPL >0 e a TIR > i, o projeto € viavel sob a 6tica econdmico-financeira.

Projeto 4 - Instalacio de lagoa de emergéncia para operar como tanque pulméo no

sistema de efluentes

Para o calculo da viabilidade economico-financeira deste empreendimento, vamos

considerar as seguintes premissas:

I Investimento para a realizagdo do projeto (R$ 62.000,00)

R Redugfo da despesa atual referente ao pagamento do tratamento de efluentes
(R$ 23.142,37/més)

n Periodo considerado para a analise do investimento (neste caso, 12 meses)

1 Taxa de atratividade: 12% a/a ou 0,949 % a/m

Nao vai se levar em consideracdo possiveis custos operacionais que possam Vir a

ocorrer decorrentes de energia elétrica consumida ao bombear produto da lagoa para o

processo, uso de algum produto quimico na lagoa, etc, uma vez que ainda ndo se dispde

desses dados e também por saber, de experiéncias passadas, que esses custos ndo sdo

relevantes.
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O fluxo de caixa deste empreendimento de acordo com os dados acima € o seguinte:

R1 R2 R3 Rk
1 2 3 n

Onde Ry ¢ a redugdo de despesa com o tratamento de efluentes
. VPL =R§$ 199.310,00
" TIR =36 % a/m

Sendo o VPL >0 e a TIR > i, o projeto € viavel

Projeto 5 - Reducido do consumo de agua
Neste projeto a redugdo do consumo de agua se dard através de uma acdo indireta, ou
seja, todo o efluente gerado sera reaproveitado na selagem de bombas existentes na planta.
Com isso, ndo sera mais necessario usar agua bruta para a selagem dessas bombas.
Os dados referentes a esse projeto sao:
. Investimento (I): R$ 26.000,00
. Despesa estimada pela captacdo da agua do rio: R$ 0,00152 / n?’
. Custo do tratamento da agua do rio: R$ 0,36/ m’
. Vazio de efluentes = 20 m*h
= Custo do tratamento de efluentes (CE): RS 23.142,37 / m’
. Periodo considerado: 12 meses
= Taxa de atratividade: 12 % a/a. ou 0,949% a/m.

] Fluxo de caixa:

R1 R2 R3 Rk
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Onde:

Ry = Economia gerada em funcdo da ndo utilizagdo da agua bruta somada a eliminacdo
do custo do tratamento de efluentes.

O custo da agua bruta atualmente utilizada para a selagem ¢ de:

Ci1 = Quantidade de agua utilizada x (custo de captacdo + custo do tratamento d’agua)

C; = 20 m’/h x 720 h/més (R$ 0,36/h + R$ 0,00152/h)

C;= R§5.205.89 / més

Sendo custo do tratamento de efluentes R$ 23.142,37/més, a economia gerada (Rk) € de:
Rk = R$5.205,89 / més + R$ 23.142,37 /més
Ry = R$28.348.26 / més

Usando-se a HP12C, tem-se que:
VPL = R§ 294.092,00
TIR = 109%

Como o VPL >0 e TIR > 1i, o projeto ¢ vidvel.

Projeto 6 - Instalacao de sistema de monitoramento de gis nas esferas de

estocagem de matéria-prima

Conforme explicado anteriormente, este projeto visa garantir um adequado nivel de

seguranca da planta. Entretanto, para o calculo de sua viabilidade econdmica, vamos

considerar as seguintes premissas:

Ocorréncia de vazamento, fora do horario administrativo, percebido 30 minutos apds o
inicio (a inspegao ¢ feita a intervalos de 30 minutos), com vazdo de 0,001 m3/min.
Freqiiéncia: um vazamento por ano. Custo do produto: R$ 1.200,00/m7’.

Custo dos vazamentos = (0,001 m’/min x 30 min x R$ 1.200,00/m’) = R$ 36,00/ano
= RS 3,00/més

Redugdo no custo do seguro da planta da ordem de R$100,00/més, ao instalar o sistema

de protecao.

Receita Mensal do projeto: R$ 3,00 +R$ 100,00 = R$ 103,00
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. Fluxo de caixa do projeto:

RIA RzA‘ RoA
1 2
'y
Onde:
I=R$ 25.000,00

n =12 meses
1=12 % a/a ou 0,949% a/m
R, =RS$ 103,00/més
Ll Calculo do VPL e da TIR, conforme descrito no anexo 4:
VPL = (— R§ 23.836)
TIR = (- 30,15 %)

Com base nesses resultados, conclurse que o projeto é invidvel em termos econdmico-
financeiros.

Projeto 7 - Recuperacao do header de dgua de incéndio

A andlise de investimento deste projeto ¢ de dificil realizacdo, em virtude das
dificuldades e da subjetividade em se determinar seus possiveis ganhos ou perdas. Com base
em uma situagdo hipotética — incomum, mas possivel — decidiu-se analisar o investimento. Eis
a situagdo: inicia-se um incéndio nas dependéncias da planta. Ao ser acionado o sistema de
combate, ocorre um vazamento de tal propor¢do que reduz a pressio do header a um valor
que ndo possibilite ao jato d'agua combater as chamas. O sinistro toma proporgdes
inadministraveis, podendo por em risco toda a planta. Este cemario, por si so, justificaria o

investimento.

Para efeito de melhor visualizagdo, apresenta-se na tabela 5.2, resumos dos resultados

da analise de investimento:
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Tabela 5.2— Resultados do VPL e da TIR dos projetos

Projeto VPL TR
(R$ mil) (%)
Redugio da variabilidade do processo na etapa de reagdo 40 8,89
Substiticdo dos compressores de ar 708 53,30
Instalagio de nova unidade de secagem 4.004 2,20
Instalagdo de lagoa de emergéncia para operar como tanque pulmao no sistema de efluentes 199 36,00
Redugao do consumo de agua 294 109,00
Instalacdo de sistema de monitoramento de gas nas esferas de estocagem de matéria-prima (24) (30,15)
Recuperagio do header de 4gua de incéndio Nao calculado

Considerando os resultados da VPL e da TIR, apresenta-se, a seguir, a priorizagdo dos

projetos com base apenas no estudo econdmico. Lembrando que, quanto maiores forem os

indices, mais viavel ¢ o projeto. No presente estudo, a priorizacdo sera feita a partir do indice

VPL ja que ¢ uma das técnicas de andlise de investimento mais indicada e citada pela

literatura, de acordo com Kassai (1999, p. 61) “O valor presente liquido (VPL) ou Net Present

Value (NPV) ¢ um dos instrumentos sofisticados mais utilizados para se avaliar propostas de

investimentos de capital’ e ainda de acordo com Clemente (1998, p.157) “O VPL(Valor

Presente Liquido) ¢, sem duvida, um dos indicadores mais importantes para mensurar a

viabilidade financeira de certo projeto de investimento”.

Tabela 5.3 — Priorizagdo dos projetos com base no estudo econémico

Prioridade Projeto
1 Instalagdo de nova unidade de secagem
2 Substituicao dos compressores de ar
3 Redug@o do consumo de agua
4 Instalagio de lagoa de emergéncia para operar como tanque pulmao no sistema de efluentes
5 Redugao de variabilidade do processo na etapa de reagdo
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Considere-se ainda, que os projetos para instalagido do sistema de monitoramento de gas
nas esferas de estocagem de matéria-prima e de recuperacdo do header de agua de incéndio
ndo devam ser realizados, o primeiro por ter apresentado VPL negativo € o segundo por nao

haver dados suficientes para o calculo do indice.

5.3 USO DA METODOLOGIA PARA PRIORIZAGAO DOS INVESTIMENTOS

De acordo com o descrito Capitulo 2, usar-se-a a metodologia que enfoca o Mercado.
Os passos ahaixo serdo seguidos para que se possa definir a seqiiéncia prioritaria dos
investimentos.
Passo 1: Escolher as dimensdes competitivas

As dimensdes competitivas escolhidas neste estudo de caso, ja citadas anteriormente,
sdo: produtividade, custo, qualidade, seguranca, meio-ambiente, responsabilidade social e
flexibilidade.
Passo 2: Pesquisar como o Mercado se posiciona em relacdo as dimensodes
competitivas

Neste estudo de caso, usaremos os dados obtidos na pesquisa de mercado realizada nas
indastrias quimicas do estado de Pernambuco, cujo detalhamento consta do Anexo 1. Tomou-
se a decisdo de utilizar esta base de dados porque a industria objeto deste estudo ¢ uma
empresa quimica pernambucana. Entretanto, mais representativo seria se tivéssemos tido a
oportunidade de realizar pesquisa de mercado mais especifica junto aos concorrentes diretos
desta empresa. Porém, em virtude das limitagdes de tempo para a conclusdo desta dissertacdo
e por ser esta empresa monopolista aqui no Brasil, ndo houve meios de colher esses dados em
tempo habil e nem de localiza-los na literatura pesquisada. Mas, entende-se que, para efeito de
teste da Metodologia, o uso da pesquisa anteriormente mencionada nao invalida a sua
aplicagio.

De acordo com o Anexo 1, as dimensdes competitivas € seus respectivos pesos sao 0s

descritos na tabela 5.4, a seguir.
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Tabela 5.4 — Grau de importincia das dimensées competitivas na otica do Mercado

Dimensao Competitiva Grau de Importancia
Seguranca 48
Meio Ambiente 4,5
Qualidade 44
Custo 43
Produtividade 34
Responsabilidade Social 33
Flexibilidade 3,0

Passo 3: Atribuir pesos as dimensdes competitivas pela Empresa

A atribuicdo de pesos as dimensdes competitivas para este estudo de caso foi feita
tomando-se como base uma pesquisa de opinido (Anexo 2) realizada entre os funcionarios de
diversos segmentos da Empresa, a saber: geréncia da fébrica, area de producdo, area de
qualidade, area de contabilidade, area de meio-ambiente, area de seguranca, area de
manutengdo, area de recursos humanos e area de PCP. Na tabela 5.5, apresenta-se os

resultados dos pesos atribuidos a cada dimensao competitiva.

Tabela 5.5 — Nivel em que a Empresa se encontra em relagdo as dimensoes competitivas

Dimensdo Competitiva Nivel em que a Empresa se encontra
Produtividade 2,6
Custo 34
Qualidade 3,8
Seguranga 3,1
Meio Ambiente 4,1
Responsabilidade Social 43
Flexibilidade 3,7
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Passo 4: Comparacao entre as opinioes do Mercado e da Empresa
Nesta etapa, monta-se uma tabela na qual se observa melhor a situagdo das dimensdes

pelos setores e pela Empresa.

Tabela 5.6 — Diferencial entre o grau de importincia das dimensées competitivas pelo Mercado
e o estagio em que a Empresa se encontra

Grau de importancia Estagio em que a Em presa

Dimensao Competitiva do Mercado se encontra Diferencial
Seguranca 48 3,1 1,7
Meio Ambiente 4,5 4,1 0,4
Qualidade 44 38 0,6
Custo 4,3 34 0,9
Produtividade 3.4 2,6 0,8
Responsabilidade Social 33 43 (LD
Flexibilidade 3,0 3,7 0,7)

Vale ressaltar que a andlise dos dados da tabela acima estd suportada por Drucker
(1973).0Observando-se os dados da tabela 5.6, conclui-se que a Empresa deveria priorizar seus
projetos segundo a ordem a seguir: 1. Seguranca; 2. Custo; 3. Produtividade; 4. Qualidade;
5. Meio-ambiente. E ainda, que ndo deveria realizar investimentos relacionados as dimensodes
competitivas Responsabilidade Social e Flexibilidade.

Considerando os projetos anteriormente descritos para este estudo de caso (vide tabela
5.1), observa-se que o projeto instalagio de nova unidade de secagem atende a quatro
dimensdes competitivas, a saber: Produtividade, Custo, Qualidade e Seguranca. Portanto,
deve ser priorizado em relagdo aos demais. Com isso, a seqiiéncia decrescente de prioridade

nos projetos deve ser:
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Tabela 5.7 — Priorizagdo dos investimentos com base nas dimensées competitivas

Prioridade Projeto
1 Instalagdo de nova unidade de secagem
2 Instalac@o de sistema de monitoramento de gas nas esferas de estocagem de matéria-prima

Recuperacio do header de agua de incéndio

3 Substitui¢io dos compressores de ar
4 Redugao de variabilidade do processo na etapa de reagdo
5 Instalagdo de lagoa de emergéncia para operar como tanque pulmao no sistema de efluentes

Redugdo do consumo de agua

Nenhum dos projetos estd relacionado as dimensdes competitivas Flexibilidade e
Responsabilidade Social, logo, nenhum deles deve ser descartado. Mas, a ordem estabelecida

pela pesquisa deve ajudar a Empresa a definir os projetos que deve priorizar.
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5.4 ANALISE DOS RESULTADOS

Segundo a otica econdmica e de acordo com os resultados obtidos no estudo de caso, a
Empresa deveria realizar os projetos ordenados na tabela 53 . Os outros dois projetos:
Instalagdo de sistema de monitoramento de gas nas esferas de estocagem de matéria -prima e
Recuperagdo do header de dgua de incéndio, ndo deveriam ser realizados, j4 que o primeiro
apresentou-se economicamente invidvel e para o segundo, por falta de dados, ndo se pode
fazer a analise.

Entretanto, aplicando-se a metodologia proposta para andlise das prioridades de
investimento com base nas dimensdes competitivas, observa-se que os projetos deveriam ser
priorizados na ordem descrita na tabela 5.6 .

Ao se comparar os dois resultados (tabela 5.3 x tabela 5.6), observa-se que a visdo
econdmica descarta os projetos relacionados com a dimensdo competitiva seguranga, ja que se
mostraram invidveis ou ndo puderam ter o retorno do investimento estimado por falta de
dados. Porém, aplicando-se a metodologia proposta nesta dissertagdo, constata-se que a
Empresa ndo estd de acordo com o que o mercado exige e, portanto, deve priorizar 0s
investimentos relacionados com a seguranga, mesmo que estes sejam economicamente
inviaveis.

Ao adotar somente o critério econdmico, a Empresa pode estar criando passivos de
seguranga ou ambientais que futuramente poderdo ser sérios complicadores, ja que, para
resolvé-los, certamente gastara muito mais do que se os investimentos tivessem sido
realizados na época certa. Ou ainda, estar se colocando numa condicdo propicia a acidentes
que, ocorrendo, terdo conseqiiéncias ndo sd econdmicas como também que podem afetar a
saude de seus colaboradores ou das comunidades vizinhas, fazendo com que sua imagem secja
seriamente comprometida.

Em caso de escassez de recursos, a Metodologia pode ainda ajudar na decisdo de
priorizar investimentos economicamente viaveis. No estudo de caso, o projeto da Instalagdo
de nova unidade de secagem contribui favoravelmente para quatro dimensdes competitivas —
Produtividade, Qualidade Custo e Seguranca; logo, deve ser priorizado em relacdo a todos os
demais. Da mesma forma, ndo havendo recursos suficientes para realizar simultaneamente os
projetos Substituicdo dos compressores de ar e Instalacio de lagoa de emergéncia, a opgao
seria o pimeiro, ja que o estudo mostra que, para a Empresa, a dimensdo competitiva Custo €

mais importante do que a dimensdo Meio-ambiente.
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Do exposto, pode-se deduzir que a metodologia proposta favorece as empresas com
uma visdo mais ampla e segura das suas opgOes de investimento. Utilizando-a, ndo mais se
decidird por um projeto, com base apenas na andlise econdmica ou mesmo sem analise

alguma, levando em consideragdo somente as opinides isoladas de seus colaboradores.
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6 CONCLUSOES | RECOMENDAGOES

Todo empreendimento para crescer ou mesmo sobreviver, precisa investir. No presente
trabalho se apresenta uma andlise do volume de investimentos realizados ou previstos num
dos setores mais importantes da economia brasileira, o setor quimico, o qual previa
investimentos da ordem de US$ 5,8 bilhdes no periodo de 2000 a 2005. Esta cifra demonstra a
importdncia em se decidir corretamente se determinado investimento deve ou ndo ser
realizado. Esta decisdo sempre leva em consideragdo uma andlise econdmico-financeira, mas
de acordo com o presente trabalho, outros fatores precisam ser levados em consideracdo ao se
decidir pela realizagdo ou ndo de investimentos. Dentre esses fatores a serem analisados, cita-
se o meio-ambiente, a seguranca, a qualidadke, a flexibilidade, a produtividade, a
responsabilidade social e o custo. Sendo que este ultimo ja ¢ diretamente levado em
consideracdo ao se realizar o estudo econdmico-financeiro. Como descrito ao longo do
trabalho, ao se realizar o estudo econémico, geralmente ¢ muito dificil se calcular a
viabilidade econdmica de fatores como responsabilidade social, meio-ambiente e seguranga.
Logo, este trabalho tem como principal objetivo a apresentagdo de uma metodologia que
possa ser utilizada para auxiliar as empresas a analisar esses fatores quando da realizagdo dos
investimentos. No estudo de caso, se comprova a eficacia da metodologia apresentada.

A metodologia aqui apresentada pode ser aplicada por qualquer empresa quando da
definicio dos investimentos a realizar, tornando possivel, no processo de escolha dos
investimentos a serem priorizados, ndo s6 a andlise da viabilidade econdmico-financeira, mas
também uma avaliagdo através das dimensdes competitivas no ambiente em que a Empresa
estd inserida. E importante que aspectos tais como atender a uma melhoria no nivel de
qualidade de determinado produto em comparagdo ao produto de um concorrente ou a
mitigacdo de determinados parametros ambientais que estejam sendo exigidos pela legislacdo,
sejam considerados em contraposi¢do ao ponto de vista econdmico.

Outro aspecto favordvel da Metodologia ¢ a praticidade: ¢ de facil utilizacdo, o que
permite seu uso por qualquer tipo de empresa. E flexivel, na medida em que permite que cada
empresa defina o conjunto de dimensdes que melhor atenda as suas necessidades estratégicas,
como também que, a qualquer tempo, a empresa possa redefinir essas dimensdes ou ainda,
mudar a ordem de sua importancia dentro do cenario do momento.

Para a realizagdo de futuros trabalhos sobre o tema aqui estudado, recomenda-se:

. que seja feito um estudo comparativo entre o emprego da Metodologia sob as oOticas

externa (considerando-se o mercado) e interna (considerando-se o grau de importancia
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que cada projeto de investimento tem para atender as necessidades da empresa, através
de uma pesquisa interna sem levar em consideracdo o mercado).

que se aprofunde a forma de analise dos dados obtidos nestas pesquisas de opinido, de
modo que se verifique qual a melhor forma de emprega-los ao se realizar o estudo
através do uso da metodologia proposta.

que se verifique o uso da metodologia proposta realizando-se uma pesquisa de mercado
mais ampla e direcionada a vérios setores da industria quimica, de forma a validar mais
fortemente a sua utilizacdo, ou seja, verificar a sua aplicabilidade levando-se em
consideracdo a opinido das varias partes interessadas no negocio em estudo sobre as
dimensdes competitivas afetas a ele.

que se verifique o uso da metodologia proposta em outros setores da economia — na
indistria téxtil, na eletronica, etc, como também na area de servigos, ja que se entende

que esta metodologia pode ser utilizada com sucesso em qualquer setor.
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ANEXO 1

PESQUISA DE OPINIAO SOBRE PRIORIZAGAO DE INVESTIMENTOS

A presente pesquisa visa subsidiar um trabalho académico que estamos realizando o
qual visa o estabelecimento de uma metodologia para priorizagdo de investimentos. O foco é
o setor industrial.

Com base no exposto solicitamos a sua contribui¢do no sentidos de responder as
questoes abaixo.

Considerando arealiza¢do de investimentos em sua organizagdo atribuanotasde 1 a 5
para cada uma das dimensoes competitivas relacionadas, sendo que a nota 1 considera a
referida dimensdo como pouco importante e a nota 5 considera a dimensdo como muito
importante. Na relagdo existem espagos em branco para que vocé possa complementar, se for
o caso, com outras dimensdes que ndo constem da referida relagdo.

Dimensdo competitiva Grau de importincia
Qualidade
Produtividade

~

Custo
Flexibilidade
Segurancga
Meio ambiente

Responsabilidade social

~ N~ N N N ~N ~
~ =~ ~ ~— ~ ~ ~ ~— -

Considerando as dimensdes citadas no item 1 (inclusive as que vocé possa ter
acrescentado), classifique em ordem de importancia as cinco mais importantes para a sua
empresa com base na realizagdo de investimentos:

1)
29
39
49
59
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RESULTADOS DA PESQUISA:

A referida pesquisa foi realizada durante os meses de setembro e outubro de 2002 e os

resultados foram os seguintes:

Ranki
Média
. ng

DIMENSAO/EMPRESA
QUALIDADE 44 terceiro
PRODUTIVIDADE 34 quinto
CUSTO 43 quarto
FLEXIBILIDADE 3,0 sétimo
SEGURANCA 4.8 primeiro
MEIO AMBIENTE 45 segundo
RESPONSABILIDADE SOCIAL 33 sexto

Nota: Os numeros indicados representam o grau de importdncia atribuido pelas empresas para cada dimensdo
competitiva numa escala de 1 a 5 (Questdo 1).

LEGENDA PARA O RANKING DE IMPORTANCIA ATRIBUIDO PELAS EMPRESAS (QUESTAO 2)

! Primeiro ! Segundo ! Terceiro :I Quarto I:I Quinto

Conclusao do mercado:

1) Seguranca

2) Meio-Ambiente

3) Qualidade

4) Custo

5) Produtividade

6) Responsabilidade Social
7) Flexibilidade

Das dez empresas pesquisadas, apenas cinco responderam a pesquisa. Nenhuma delas

indicou outras dimensoes competitivas complementares as constantes do questionario.
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ANEXO 2

PESQUISA DE OPINIAO SOBRE PRIORIZAGAO DE INVESTIMENTOS NA
OTICA DOS DIVERSOS SETORES DA EMPRESA

Solicitamos vossa colaboragdo no sentido de atribuir notas de 1 a 5 para cada uma das
dimensoes abaixo, sendo 1 a nota de menor valor e 5 a de maior valor, as quais devem
indicar o nivel em que a Empresa se encontra atualmente de acordo com cada uma dessas
dimensoes. Nao importa o grau de importdncia que cada dimensdo possa ter, mas o grau em
que a unidade se encontra em cada uma dessas dimensades.

As dimensoes em estudo sdo:

Qualidade— Esta dimensdo esta relacionada com a qualidade dos produtos (borracha
sintética) produzidos pela Empresa entregues a seus clientes. Avalie a qualidade dos
produtos tanto como ele é produzido ao longo do processo produtivo, como ele ¢ percebido
externamente pelos clientes;

Custo— Esta dimensdo deve levar em consideracdo os custos de produgdo dos produtos
produzidos pela Empresa, tanto fixos como variaveis,

Produtividade — Para a andlise desta dimensdo, levar em consideracdo o nivel de
produtividade em que se encontra cada se¢do da fabrica para cada um dos produtos nelas
produzid os. Considere a produtividade média dos produtos em cada se¢do;

Flexibilidade— Para a dimensdo da flexibilidade, levar em consideracgdo a flexibilidade
que a planta tem para atender as necessidades dos clientes em rela¢do a troca de produtos,
ao tempo de roca de produtos, ou seja, a flexibilidade que a planta tem em relagdo as
mudangas de produgdo por solicitagao do mercado;

Seguranc¢a — Para esta dimensdo, levar em consideragdo o estagio em que a planta da
fabrica se encontra quanto a seguranga de processo, ocorréncia de acidentes e incidentes,
atendimento a emergéncias enfim todos os aspectos ligados a seguranga industrial para
protegdo de seus empregados, de seu patrimonio e da comunidade na qual se encontra
inserida e que possa manter a planta sempre disponivel de forma a atender as necessidades
de mercado a qualquer tempo,

Meio-Ambiente — Ao analisar este dimensdo levar em consideragdo o estagio em que a
unidade do cabo se encontra em relacdo aos cuidados com o meio ambiente relativamente ao

controle das emissoes fugitivas, qualidade dos efluentes, geracdo e disposi¢do dos residuos
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solidos, atendimento aos requisitos da legisla¢do ambiental e as recomendagbes do orgao
ambiental, e como estd a unidade em rela¢do a possiveis acidentes ambientais ou sangoes que
possam interromper sua produgdo e por conseqiiéncia afetar o atendimento do mercado;
Responsabilidade Social — Para esta dimensdo observar como a unidade trata a
questdo da responsabilidade social em rela¢do a programas sociais junto a comunidade na
qual esta inserida e também deve levar em consideragdo os programas de qualidade de vida

que adota para seus empregados;

Dimensdo Competitiva Grau de Importancia

Segurancga

Meio Ambiente

Qualidade

Custo

Produtividade

Responsabilidade Social

Flexibilidade

Area em que trabalha:

Data:
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RESULTADOS DA PESQUISA:

Esta pesquisa foi realizada através da aplicacdo do questionario nos seguintes setores da
empresa: producdo, qualidade, PCP, seguranca, meio-ambiente, custos, recursos humanos,
manutengio e geréncia da fabrica. E de se ressaltar que as respostas as perguntas formuladas
devem ser interpretadas da seguinte forma: quanto maior for a pontuagdo, mais forte estd a
empresa naquela dimensdo e, quanto menor, mais fraca. Por exemplo, se a pontuacdo para a
dimensdo competitiva Flexibilidade foi 5 e, para a dimensdo Qualidade foi 3, significa que a
empresa esta mais fraca em Qualidade e, neste caso, deveria implementar agdes que
fortalecessem esta dimensao competitiva.

Os resultados obtidos estdo expressos no quadro abaixo:

Setor da empresa
o

Dimenso Competitiva & Z; g % Ig g -_‘g

2 E §o £2| 2 | EE| = 5

El S| & |28 & | 2 |8s| = | &
Produtividade 4 3 3 2 4 1 2 2 2
Custo 3 4 4 3 3 4 3 4 3
Qualidade 4 4 3 4 4 4 3 4 4
Seguranca 4 2 3 3 4 3 3 3 3
Meio-Ambiente 4 4 3 4 4 4 4 5 5
Responsabilidade Social 5 5 5 4 4 5 5 3 4
Flexibilidade 4 3 4 4 4 4 4 3 4

O resultado final, expresso pela média aritmética das notas atribuidas a cada dimensao

competitiva, considerando-se que os diversos setores da empresa possuem O meESmMO peso,

vem a seguir:
Dimensido Competitiva Pontuagiio média
Produtividade 2,6
Custo 34
Qualidade 3,8
Seguranga 3,1
Meio Ambiente 4,1
Responsabilidade Social 4,3
Flexibilidade 3,7
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Diante dos resultados o ramnking de quio forte estd a empresa em cada dimensdo

competitiva, em ordem decrescente, €:

1. Responsabilidade Social

2. Meio Ambiente
3. Qualidade

4. Flexibilidade

5. Custo

6. Seguranca

7. Produtividade

Donde se conclui que o ranking decrescente de prioridade para realizacdo de

investimentos de acordo com as dimensdes competitivas ¢€:

1. Produtividade

2. Seguranca

3. Custo

4. Flexibilidade

5. Qualidade

6.  Meio Ambiente

7. Responsabilidade Social

63



ANEXO 3

USO DA METODOLOGIAPROPOSTA COM FOCOINTERNO

A segunda forma de se empregar a metodologia aqui descrita, ndo leva em consideragdao
a opinido do setor no qual a empresa esta inserida, mas o grau de importancia que ela atribui a
cada uma das dimensdes competitivas e como cada mvestimento a ser realizado as afetara. De
posse dessas informagOes, efetua-se a anadlise que corresponderia a wuma avaliagdo
multicritério, utilizando um modelo de agregacdo aditiva, desde que alguns aspectos tedricos
fossem avaliados, tais como: independércia preferencial entre os critérios e verificagdo de que
a escala numérica seja cardinal. Maiores detalhes podem ser vistos em Gomes (2002).

Novamente, objetivando tornar pratica a utilizagdo desta forma de emprego da
Metodologia, considerowrse o exemplo a seguir, com a mesma empresa do exemplo anterior
(Capitulo 4, p.26).

Neste exemplo — hipotético, se levara em consideragio os dados obtidos quando se
definiu as caracteristicas da empresa. Com base nestas informagdes, pode-se atribuir os
seguintes pesos as dimensoes competitivas:

. Qualidade — em virtude da alta qualidade que os bens produzidos possuem, esta
dimensdo esta bem controlada, atendendo a demanda. Logo, na escala de 1 a 5, atribui-
se 0 peso 2 para esta dimens2o.

. Meio -ambiente — ¢ outra dimensdo importante para a Empresa e, apesar de atender a
legislagdo, deve ser motivo de alocagdo de recursos para que a geracdo dos efluentes
toxicos possa ser mitigada e ambientalmente controlada. Desta forma, a proposta seria
atribuir-lhe o peso 4.

" Responsabilidade Social — o grande destaque da dimensio Meio-ambiente torna a
Empresa bastante comprometida com os stakeholders, principalmente com a
comunidade na qual estd inserida. Sabendo que a Empresa realiza projetos sociais na
comunidade vizinha, propde-se para esta dimensdo um peso diferenciado das demais: o
peso 3.

. Custo — apesar de ser sempre uma dimensdo de grande importincia em qualquer andlise
de investimento, neste exemplo, pode-se atribuir um peso menor em relagdo as outras
dimensdes, ja que, os custos de produgdo da empresa em questdo sdo bem controlados.

A proposta ¢ atribuir peso 2 a esta dimensao.
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. Seguranca — esta parece ser uma dimensdo que preocupa a Empresa. Seu processo
produtivo ndo ¢ muito seguro e acarreta riscos para seus colaboradores ou para a
comunidade que a cerca. Propde -se peso 5 para esta dimens3o.

" Flexibilidade — ndo ¢ uma dimensdo de nivel de importancia destacado para a empresa.
Logo, para ela, se atribui peso 1.

A seguir, o resumo das informagoes anteriores:

Dimensao Anadlise Da Empresa
Qualidade 2
Meio Ambiente 4
Responsabilidade Social 3
Custo 2
Seguranca 5
Flexibilidade 1

Depois da atribuicio de pesos as respectivas dimensdes, o passo seguinte ¢ verificar
qual a importancia relativa de cada projeto em andlise, segundo cada dimensdo competitiva.

Ainda hipoteticamente, serdo considerados os dados da tabela a seguir:

Dimenséo competitiva
Projeto
Qualidade M. ambiente Custo Seguranca Resp. Social Flexibilidade
Pl 1 1 3 5 2 4
P2 3 2 5 1 1 1
P3 3 5 1 1 1 2
P4 4 2 1 5 5 1
P5 2 4 4 5 1 5

65



Definido o grau de importancia das dimensdes, parte-se para determinar a pontuagdo de
cada projeto. Para isso, multiplica-se a pontuacdo obtida pelo peso referente & dimensdo e, ao

final, soma-se todos os resultados conforme demonstrado a seguir:

Dimensao competitiva
Projeto Qualidade M. ambiente Custo Seguranca Resp. Social | Flexibilidade | Total

(Peso: 2) (Peso: 4) (Peso: 3) (Peso: 5) (Peso: 1) (Peso: 1)
P1 Ix2=2 1x4=4 3x3=9 5x5=25 2x1=2 4x1=4

3x2=6 2x4=8 5x3=15 1x5=5 Ixl=1 Ix1=1

3x2=6 5x4 =20 1x3=3 4x5=20 Ixl=1 2x1=2 52
P4 4x2=28 2x4 =28 1x3=3 5x5=25 S5x1=5 Ixl1=1 50
P5 2x2=4 4x4 =16 4x3=12 5x5=25 Ixl=1 5x1=5 (K]

De acordo com os totais alcancados, a ordem de prioridade para os cinco projetos em

analise seria: P5 > P3 > P4 > P1 > P2.
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ANEXO 4

SEQUENCIA DE OPERAGOES PARA USO DA CALCULADORA
ELETRONICA (HP-12C) PARA CALCULO DO VPL E DA TIR

Para o calculo do VPL e da TIR dos projetos de investimento usando-se os recursos da

calculadora eletronica HP 12-C, procede-se de acordo com a seqii€ncia apresentada a seguir:

= Para calculo do VPL

Primeiro passo: Inserir o valor do investimento.

Segundo passo:  Trocar o sinal através da tecla CHS.

Terceiro passo: ~ Apertar as teclas g e CFo.

Quarto passo: Caso ocorram receitas e despesas, o melhor ¢ calcular a diferenga
entre a receita e a despesa em cada periodo e, em seguida, inserir o
resutado seguida das teclas g ¢ CFj. Lembrar que, se o resultado for
negativo, apo6s digitar o valor da diferenga, apertar a tecla de troca
de sinal CHS.

Caso os valores da diferenca sejam repetitivos, proceder da seguinte
forma: digitar o valor; em seguida apertar as teclas g e CFj; depois,

digitar o numero de vezes em que o valor se repete e apertar as

teclas g e Nj.
Quinto passo: Inserir o valor da taxa de atratividade.
Sexto passo: Apertar a tecla i.
Sétimo passo: Apertar as teclas fe NPV.

O valor do VPL sera apresentado no visor.
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= Para o calculo da TIR

Para o calculo da TIR basta apertar as teclas f e IRR apds o Sétimo passo do item
anterior.

Objetivando um melhor entendimento do procedimento descrito acima, serd apresentado
um exemplo hipotético:

Supde -se que determinado projeto tenha os seguintes dados:

Investimento: $ 100.000
Receitas: $ 12.000 / més
Custos: $ 5.000 / més

Taxa de atratividade: 12 % aa ou 0,238 am

Periodo: 12 meses

Pela HP-12C, usando-se o procedimento anteriormente descrito, procede-se da seguinte forma:

Passo Operagao Visor
1 digitar o valor do investimento 100.000
2 trocar o sinal; techr CHS - 100.000
3 teclar g e CFo - 100.000

4 Calcular a diferenca entre a receita e a despesa mensal;

digitar esse valor; teclar g ¢ CFj. 7.000

Como ¢ repetitivo, digitar o numero de vezes que ele se

repete; teclar g e Nj 12

5 digitar o valor da taxa de atratividade 0,238

6 Teclar i 0,238

7 Teclar fe NPV - 17.285
Para a TIR:

Teclar g e IRR -259

Portanto para este exemplo hipotético os valores de VPL e TIR sao:
VPL = -(§ 17.285)
TIR = - (2,59 %)
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