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Resumo

O presente trabalho consiste em demonstrar a importancia de se efetuar uma analise correta
e adequada da viabilidade economica de um projeto de investimento. O sucesso dos
investimentos realizados é diretamente influenciado pela analise rigorosa dos estudos
executados que sustentam a decisao de avangar ou rejeitar o projeto.

Para alcancar o objetivo proposto, foi aplicada a metodologia RG3 a um projeto de
investimento de uma empresa multinacional, de origem canadiense e com mais de 40 anos
de existéncia. Esta metodologia tem como finalidade apoiar os avaliadores de projetos a
realizar uma correta analise dos resultados, através da aplicacdo das melhores praticas

internacionais de avaliagdo de projetos de investimento.

A aplicagéo da metodologia RG3 ao caso de estudo, permitiu constatar a eficacia do processo
de avaliagéo de projetos por parte da empresa. Contudo, esta revela fragilidades e lacunas
para as quais sao apresentadas recomendagdes de melhoria que pretendem apoiar a
empresa na evolucéo do seu processo de avaliacao.

Palavras-chave: Modelo RG3; Viabilidade econémica; Projetos de investimento; Tomada de

decisdo.






Abstract

This paper aims to demonstrate the importance of a correct and adequate analysis of the
economic viability of an investment project. The success of the investments made is directly
influenced by the rigorous analysis of the studies conducted that support the decision to
proceed or reject the project.

To achieve the proposed objective, the RG3 methodology was applied to an investment project
of a multinational company, of Canadian origin and with more than 40 years of existence. This
methodology aims to support project evaluators to perform a correct analysis of the results
through the application of the best international practices for the evaluation of investment

projects.

The application of the RG3 methodology to the case study allowed us to verify the
effectiveness of the process of project evaluation by the company. However, it highlights
weaknesses and gaps for which suggestions for improvement are presented, which intend to
support the company in the evolution of its evaluation process.

Keywords: RG3 Model; Economic feasibility; Investment projects; Decision making.
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1 Introducao

O presente trabalho encontra-se enquadrado no plano curricular do Mestrado de Engenharia
e Gestao Industrial do Instituto Superior de Engenharia de Lisboa e tem como tema “Avaliacao

de Projetos de Investimento: elaboragdo de um estudo de viabilidade econémica”.

O desejo de compreender a importancia do tema selecionado tem origem na intensa
competicdo entre empresas. A capacidade de tomar decisées de gestao corretas é um fator

critico para o crescimento sustentado e consequente sobrevivéncia de uma empresa.

Este trabalho foi realizado em colaboracdo com a empresa CGITI Portugal S.A, no qual ficou
acordado que nenhum dos valores recolhidos sera revelado durante o seu desenvolvimento.
Todos os dados considerados sensiveis foram alterados e nao sera revelado o nome dos
membros que colaboraram durante a realizagdo do estudo de caso, porém nao afetou os

resultados e conclusdes do presente trabalho.

O projeto selecionado, pela CGITI Portugal S.A, encontra-se atualmente em execugao dentro
das areas de atuacdo da empresa, mais precisamente a area da prestacdo de servicos de
Quality Assurance and Control.

Uma das praticas comuns na CGITI Portugal S.A. consiste na analise de propostas, sobre as
quais a empresa realiza uma avaliagdo detalhada que Ihe permita concluir sobre a sua
viabilidade. Assim entende-se que os procedimentos da empresa vao de encontro com a
finalidade deste trabalho e a analise do estudo de caso permitird compreender como uma

empresa real desenvolve um projeto de investimento.
1.1 Objetivo do trabalho

O objetivo deste trabalho consiste em demonstrar a importancia de se efetuar uma correta e
adequada anadlise a viabilidade econdmica de um projeto de investimento. Para tal, é
importante compreender a forma como a analise € realizada e concluir sobre os impactos que

esta pode trazer para a empresa.



1.2 Metodologia

Por forma a alcancar o objetivo definido para a realizacao do trabalho definiu-se a seguinte

metodologia:

¢ Inicialmente efetuou-se uma revisao literaria que permita aprofundar e compreender
0s conceitos tedricos subjacentes a viabilidade econdémica dos projetos de
investimento.

e De seguida, definiu-se a realizagdo de um estudo de caso que permitisse averiguar
como uma empresa real desenvolve o0 seu processo de avaliagao de projetos de
investimento. Através deste estudo de caso sera possivel alcangar o objetivo nuclear
do trabalho.

e Para realizar a avaliagdo do projeto de investimento, presente no estudo de caso,
selecionou-se 0 modelo RG3. A escolha deste modelo deve-se ao facto de ser
baseado nas melhores praticas internacionais e ter como finalidade a analise
econdémica de projetos de investimento. Através da sua utilizacdo serd possivel
concluir de forma rigorosa sobre a viabilidade do projeto.

e Apo6s definido o estudo de caso e o modelo RG3, a fase seguinte consiste na aplicacao
do modelo e analises dos resultados obtidos. Adicionalmente, sao realizadas analises
de sensibilidade e risco que pretendem sustentar as conclusées retiradas com a
aplicagao do modelo.

e A (ltima fase da metodologia corresponde a elaboragdo de conclusées sobre todo o
trabalho, ou seja, desde a informagéo recolhida na revisao literaria até aos resultados
recolhidos da aplicacdo do modelo selecionado.

1.3 Estrutura do Trabalho

Este trabalho encontra-se estruturado segundo os seguintes capitulos: Introducao, Revisao
Literaria, Estudo de Caso, Analise de Resultados e Conclusao.

A Revisao Literaria tem como objetivo conhecer e aprofundar os conhecimentos o atual estado
da arte desta tematica, incluindo a definicio de conceitos tedricos subjacentes e as
metodologias utilizadas. A importancia da sua aquisigao serve de base a execugao de estudos
de viabilidade financeira.



No Estudo de Caso inicia-se a apresentagao da empresa CGl Inc. A sua historia e constituicao
possibilitam conhecer os seus feitos e compreender o seu objetivo e fun¢ao na sociedade. De
seguida, € apresentado o modelo RG3, que tem como finalidade apoiar os avaliadores a
realizar uma correta analise dos projetos de investimento e sustentar a tomada de decisédo. A
metodologia do modelo RG3 permite compreender como deve ser realizada uma correta
andlise econémica de projetos de investimento, incluindo as técnicas aplicadas e a
importancia de pontos como a imparcialidade da analise efetuada, a simulagao de cenérios e
a andlise dos riscos, (Teixeira, Pereira, & Teixeira, 2016). De seguida, sera apresentado o
projeto em estudo, sendo especificada qual a sua constituicdo e finalidade. Por fim, sera
apresentada a metodologia de recolha de dados, de acordo com os procedimentos do modelo
RGS.

7

Na Andlise de Resultados € efetuada a interpretagdo dos resultados obtidos durante a
aplicacdo da metodologia selecionada. Neste sera feita a analise de cada fase do projeto,
concluindo-se acerca da prestagdo do projeto ao longo das diversas fases e em termos
globais. No fim sera desenvolvido um estudo de sensibilidade e de risco, que permita verificar
a viabilidade econémica do projeto e comparar com a decisdo da empresa.

Na Conclusao, explicitam-se as principais conclusées do estudo destacando a importancia do
tema abordado e os resultados obtidos. Inclui-se também a metodologia RG3 e a sua
importéancia e finalidade durante o processo de estudo.



2 Revisao de Literatura

2.1 Investimentos

Um investimento tem como finalidade aumentar a riqueza da empresa, através da aplicagao

de fundos reduzidos durante uma determinada faixa temporal, (Barros C. , 2007).

Dentro da visao econdmica, um investimento define-se como a alocacao de um montante de
capital, assumido como custo, para obtencdo de uma recompensa futura. As recompensas
podem ser diversas, como por exemplo o aumento de capacidade produtiva, (Dixit & Pindyck,
1994).

Ainda dentro de uma perspetiva econémica, o ato de investir pode definir-se por ser a
alteracao das estruturas de uma empresa, modificando assim a sua estrutura interna e a sua
relagdo com a envolvente, (Menezes, 1987). O autor acrescenta que estas alteragdes causam
impactos na empresa, que no caso de serem prejudiciais podem comprometer de forma

determinista o futuro da empresa.

Existem trés caracteristicas dos investimentos que os tornam particulares. A primeira refere-
se ao facto de os investimentos serem totalmente ou parcialmente irreversiveis, ou seja, apos

investido o capital num determinado ativo n&o é possivel reavé-lo na totalidade.

A segunda carateristica, define a incerteza associada ao investimento, ou seja, a
probabilidade de este ser bem-sucedido. Esta carateristica torna necessaria a realizagédo de

estudos prévios que permitam reduzir este fator de incerteza.

Por fim, a terceira caracteristica consiste no timing para a realizacao do investimento, ou seja,
a forma como a fragdo temporal em que é aplicado o capital pode levar ao sucesso ou

insucesso do investimento, (Dixit & Pindyck, 1994).

2.1.1 Projeto de investimento

Um projeto é definido como um compromisso limitado por um inicio e fim corretamente
definidos, (Labuschagne & Brent, 2005). Esta definicao vai de acordo com os principios de
gestao de projeto apresentados pelo Project Management Institute (PMI), que define um
projeto como um empenho temporal para a criagao de um produto ou servigo, (PMBOK, 2008).

Por sua vez, um projeto de investimento € um plano no qual é definida a aplicagdo de recursos
limitados, com o objetivo de obter um produto final que recompense a aplicacdo dos recursos,
(Barros C. , 2007).



Este tipo de projetos é também definido com uma ferramenta de planeamento utilizada no
processo de decisdo sobre a aplicacdo de fundos capitais no desenvolvimento de novos
negocios. Esta decisdo pode também ser aplicada na melhoria de negécios e setores de uma
empresa ja existentes, procurando a satisfagdo das suas partes interessadas, (Valencia,
Marin Chavez, & Lara Carhuancho, 2020).

O sucesso dos projetos de investimento esta relacionado com a sua capacidade para se
adaptar ao ambiente em que se insere, bem como ao grau de satisfacao dos clientes externos
e dos clientes internos, como colaboradores e acionistas, (Kurowski & Sussman, 2011).

O objetivo da avaliagao de projetos de investimento é determinar de forma rigorosa a relagéo
entre os seus custos e beneficios. Como tal, recorre a metodologias que permitem otimizar a
informacgéo recolhida dos estudos inerentes ao desenvolvimento do projeto. Desta forma, sera
possivel sustentar a decisdo tomada sobre avancgar ou rejeitar o projeto, (Teixeira et al., 2016;
Barros C. , 2007).

2.1.1.1 Classificacao de Projetos de Investimento

Os investimentos diferem entre si em termos de dimenséo e complexidade. Assim, os projetos
podem ser classificados sobre distintos critérios, que tém em conta o envolvimento dos
recursos da empresa, a necessidade de apoio de recursos externos, o meio ambiente em que

o projeto se insere, entre outros, (Teixeira et al., 2016).

Na figura 1, inserida na pagina seguinte, sdo apresentados os diversos critérios de
classificagéo:



Figura 1 - Exemplos de critérios de classificagao de projetos de investimento.

Financeiros
A - Categoria de recursos utilizados Humanos
Patrimoniais
Grandes
Pequenos
Autonomos

B - Dimensio

C - Nivel de movacado .
Induzidos

Substituicdao
Expansao
Inovacao
Estratégico
Agricolas
Industriais
Comerciais

D - Por objetivo de mvestimento

E - Setor de atividade
Servicos
Publicos
Privados
Diretamente produtivos

F - Natureza do mvestidor

G - Relacdo com a atividade produtiva . :
Indiretamente prochtivos

) . . Independentes
H - Relacdo entre mvestinentos pe
Dependentes
) ‘ Convencionais
I - Cronologia de fluxos de tesouraria 3 T
Nao convencionais
. Nacional
T - Contexto geografico -
Estrangeiro

Fonte: obra Projetos de Investimento Publico em Portugal (2016), (Teixeira et al., 2016). Adaptado de (Barros C.
, 2007; Esperanga & Matias, 2009; Barros H. , 2008; Soares, Pinho, Couto, & Moreira, 2008).

Por interpretagé@o da figura 1, destacam-se as categorizagdes “Relagéo entre investimentos”,
“Por objetivo de investimento”, “Relacdo com a atividade produtiva” e “Cronologia de fluxos
de tesouraria”. Estes serdo abordados de seguida com o intuito de facilitar a sua

compreensao.

A categoria “Relagédo entre investimento” divide-se nas seguintes classificacées: projetos
independentes e projetos dependentes, que por sua vez dividem-se em projetos mutuamente

exclusivos e projetos contingentes.

Um projeto independente, carateriza-se pela sua aplicabilidade ou rejeicdo ndo afetar os
restantes projetos em execucédo ou avaliagdo. No momento de tomada de decisao o projeto é

analisado independentemente e apenas sera tida em consideracdo as suas mais valias.



Os projetos mutuamente exclusivos caraterizam-se por serem dois projetos em que a
aceitacdo de um obriga a rejeicdo do outro. Estes projetos devem ser avaliados
separadamente, e as empresas devem possuir 0 maior grau de sensibilidade para a sua
identificacao.

A sua identificacao tardia pode levar a que muitos recursos venham a ser desperdicados, pois
um deles tera de ser cancelado, (Dayananda, Irons, Harrison, Herbohn, & Rowland, 2002). E
como observado anteriormente, uma das carateristicas dos projetos de investimento é serem
total ou parcialmente irreversiveis, logo os capitais investidos serdo considerados como

perdidos.

Dentro da gama dos projetos ndo independentes, encontra-se a terceira categoria, os projetos
contingentes. Nestes a sua decisdo de aceitagdo esta depende da aceitagdo de outro projeto,
e podem ser divididos em dois tipos: projetos de substituicdo ou projetos complementares.

Os projetos de substituicao, sao casos em que o0 novo projeto a implementar pode servir como
alternativa a um ja existente. Por outro lado, os projetos complementares tém como objetivo

aproveitar o projeto ja estabelecido para ambos aumentarem os seus fluxos de caixa.

No desenvolvimento dos projetos contingentes é essencial que seja tomado em consideragéao
ndao sé os seus possiveis fluxos de caixa, mas também dos fluxos dos projetos ja

implementados, (Dayananda et al., 2002).

A categorizacao dos projetos segundo o objetivo pretendido com a sua implementacéo pode
determinar o modo como estes serdo avaliados, pelo que se torna relevante enquadrar
corretamente o investimento em estudo. Os investimentos podem ser classificados da

seguinte forma, (Barros C. , 2007; Soares, Fernandes, Marco, & Marques, 2007):

e Investimentos de substituicdo: manutencdo da capacidade produtiva e custos de
producao, substituindo os equipamentos atuais por novos.

e Investimento de modernizacdo: aquisicdo de equipamentos atuais que permitam
aumentar a eficiéncia.

¢ Investimentos de expansdo: aumento da capacidade produtiva.

e Investimento de inovacgdo: pretende-se seguir as novas diregbes do mercado,
produzindo novos produtos que satisfacdo os consumidores.

¢ Investimento estratégico: tém como finalidade contribuir para o futuro da empresa,
atribuindo-lhe uma vantagem competitiva. A sua rendibilidade financeira é dificilmente

contabilizada.



Quando analisada a cronologia dos fluxos de caixa de um projeto, este pode ser classificado

como projeto convencional ou ndao convencional.

Num projeto convencional, inicialmente a relagéo entre suas as receitas e as despesas é
negativa e a medida que o projeto decorre passa a positiva. No caso dos projetos nao
convencionais, a relagao entre as receitas e despesas oscila ao longo do periodo de execucao
do projeto, comum em projetos onde a construcado e exploracdo ocorrem ao mesmo tempo,
(Barros C. , 2007; Soares et al., 2007).

Um projeto de investimento pode ser classificado como diretamente produtivo, indiretamente
produtivo ou social, segundo a sua relagdo com a atividade produtiva. Esta distingdo advém
da forma como este afeta a producéo.

Um investimento diretamente produtivo ira afetar diretamente a capacidade produtiva. Por
outro lado, um investimento indiretamente produtivo garante a implementacdo da atividade
produtiva, através de atividades de suporte a producédo. Por fim, os projetos sociais tém como
finalidade melhorar o bem-estar social e ndo estao relacionados com a atividade produtiva,
(Barros C. , 2007; Soares et al., 2007).

2.1.2 Ciclo de Vida de um Projeto de Investimento

A metodologia para analise de investimentos divide o projeto em diversas fases, sendo em
cada uma destas aplicado um conjunto de tarefas que permitem avaliar o projeto, (Barros C.
, 2007; Menezes, 1987). De seguida sado apresentadas as principais fases.

A fase de pré investimento, inicia-se pela identificacdo de oportunidades. Dentro desta fase
sdo realizados todos os estudos de avaliagdo que permitam concluir se o projeto de
investimento deve ser implementado ou ndo. Esta fase divide-se em trés subfases:

identificacdo, preparacao e avaliacao, (Esperanca & Matias, 2009; Teixeira et al., 2016).

A subfase de identificacdo corresponde ao reconhecimento das necessidades estratégicas e
determinagao de oportunidades de investimento.

A fase de preparagdo desenvolve-se segundo a determinacdo da oportunidade de
investimento. Nesta fase sdo executados os estudos e estimativas que iram suportar a

decisao de avangar ou rejeitar o projeto de investimento.

Na fase de avaliacdo é realizada uma analise criteriosa a cada uma das alternativas de
projeto. Como tal, permitira determinar qual a rendibilidade das diversas alternativas e concluir

se o0 projeto deve ser implementado.



A andlise financeira, na perspetiva da rendibilidade empresarial, pretende determinar a
capacidade de os montantes investidos serem recuperados num certo periodo.

A analise economica, distingue-se da andlise anterior, uma vez que esta utiliza precos de
mercado corrigidos, denominados por precos de referéncia. Na analise econdmica é também
tido em consideracdo o impacto indireto do projeto nos restantes setores da economia da
sociedade em que se insere, (Barros H. , 2008; Teixeira et al., 2016).

Na fase de investimento efetua-se a revisdo dos estudos executados anteriormente, e
seguidamente sado estabelecidos os compromissos legais necessarios. Nesta fase é incluida
a preparagao do projeto para execug¢ao, como tal sdo caraterizados de forma detalhada os
aspetos técnicos do projeto. Esta fase é critica, logo € necessario que as técnicas de gestéao
de projetos sejam utilizadas de forma eficaz.

A gestao do projeto tem como responsabilidade a realizagéo das tarefas relacionadas com o
planeamento, organizacdo, coordenacdo e execucdo, por forma a garantir que o projeto

alcanga os seus principais objetivos.

Na fase de exploragédo séo realizados os ultimos testes e coincide simultaneamente com a
fase de recolha dos proveitos do projeto. Ou seja, o produto final do projeto € colocado em
funcionamento, posteriormente a implementacao dos gastos de investimento, (Teixeira et al.,
2016).

Na figura 2 sdo apresentadas as 3 principais fases do ciclo de vida do projeto:

Figura 2 - Ciclo de Vida do Projeto.

Fonte: Elaboragao do autor a partir de (Barros C. , 2007; Cebola, 2011; Esperanga & Matias, 2009; Marques,
2000; Miguel, 2006; Teixeira, Pereira, & Teixeira, 2016).

2.1.3 Estudos de um Projeto de investimento

Como referido anteriormente, é na fase de Pré-investimento que a equipa responsavel ira
realizar os estudos que permitem levantar os requisitos para elaborag¢ao do projeto e concluir

sobre a sua viabilidade.

Os estudos podem ser divididos em 2 grupos: estudos técnico-econdémicos e estudos
econdmico financeiros, (Marques, 2000).



2.1.3.1 Estudos Técnico — Economicos

Segundo Albertino Marques (2000) os estudos técnico-econdmicos sao constituidos por
estudos de mercado, estudos técnicos e estudos de enquadramento juridico e financeiro,
(Marques, 2000).

Na obra Projetos de Investimento Publico em Portugal (2016) é definido que os diversos
estudos realizados devem ser focalizados nas seguintes areas essenciais: estudo de
variantes, estudo de mercado, a andlise de concorréncia, estudos de dimensionamento e
estudos de localizacao, (Teixeira et al., 2016). Por forma a compreender as areas esséncias
foi aprofundada a investigacéo sobre as mesmas.

O estudo de variantes, consiste na analise de diferentes solucdes para atingir os objetivos do
projeto, obtendo-se os custos e beneficios de cada opgao. Assim € possivel selecionar, dentro
das variantes detetadas, qual a melhor que se aplica ao projeto em causa, (Barros C. , 2007).
A qualidade da decisao de investimento esta diretamente ligada a eficiéncia da capacidade
de comparacéao e selecdo de uma solugao entre as alternativas, (Shvetsova, Rodionova, &
Epstein, 2018).

Os estudos de mercado sao iniciados quando uma empresa deteta um problema e pretende
obter informacédo relevante sobre o mesmo, (Kotler & Armstrong, 2011). Estes estudos
permitem conhecer qual o valor de producdo, a dimensdo da tecnologia a utilizar e qual o
montante esperado em vendas. lgualmente, os estudos de mercado permitem compreender
qual é a procura de um produto e qual é a estrutura de mercado atual, incluindo a quota de
mercado da empresa, (Barros C. , 2007).

Os estudos de analise da concorréncia, segundo Michael Porter (1991), devem ser capazes
de compreender os objetivos, pressupostos, estratégias e capacidade dos concorrentes.
Desta forma, a previsao dos seus comportamentos no mercado atual e no futuro é realizada

com maior precisao, (Minas, 2017).

Os estudos de localizagdo determinam a melhor localizagao geografica para o projeto. A
selecdo da mesma é feita através da ponderacao entre os seguintes fatores: custos de input,
requisitos de producao, custos de output, custos de entrega dos produtos aos clientes, e as
carateristicas geograficas como, por exemplo, proximidade a centros econémicos e centros

administrativos, (Barros C. , 2007).
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O dimensionamento da capacidade € definido de acordo com o objetivo de satisfagdo do
mercado. Define-se o valor da capacidade produtiva anual necesséaria durante um
determinado periodo a um certo ritmo de producéao, (Teixeira et al., 2016).

2.1.3.2 Estudos Economico Financeiros

Os estudos econdmico-financeiros permitem concluir sobre a viabilidade e rendibilidade do
projeto, usando como recurso os fluxos financeiros que o mesmo ir4 gerar. Assim, a decisao
sobre avancar ou rejeitar o projeto sera efetuada através da conclusao obtida com a realizagéao
destes estudos.

Os dados recolhidos devem ser tratados e sistematizados, originando-se a cria¢cdo de quadros
previsionais, distribuidos pelas seguintes pecas contabilisticas:

¢ Plano de Exploracéo;
¢ Plano de Investimento;

e Plano de Financiamento.

Os quadros previsionais permitem obter o Balango Previsional, (Marques, 2000). Elemento
que informa sobre qual a situagdo patrimonial previsional do projeto, permitindo assim

conhecer a liquidez e a relagéo entre os capitais proprios e capitais alheios, (Barros C. , 2007).

Os Planos de Exploragéo apresentam as contas previsionais de exploragéo, ou seja, calculam
as receitas e despesas para o projeto em avaliagdo. Como fonte recorre aos estudos de
mercado e estudos técnicos, sendo assim possivel ficar a conhecer o valor das vendas
decorrente da evolugao da procura do produto ou servigo, bem como os custos dos recursos
especificados nos estudos técnicos, (Teixeira et al., 2016; Marques, 2000).

Uma das carateristicas destes planos é o facto de serem excluidos os custos relacionados
com os montantes financiados para a execucao do projeto. Outro ponto particular é o facto
das amortizagdes, provisdes e 0s encargos financeiros serem excluidos dos custos. Ou seja,
sao adicionados aos resultados liquidos de exploracdo no momento de determinacao dos
recebimentos liquidos de pagamento resultantes da realizagdo do projeto, e nao incluidos na

determinacgao destes, (Barros C. , 2007; Teixeira et al., 2016).
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Estes elementos sao excluidos porque ndo representam um pagamento, no caso das
amortizagdes e das provisdes. As amortizagdes sdo custos definidos para representar a
desvalorizagcdo dos equipamentos, que ndo originam fluxos de caixa. Este valor de custo
representa uma propor¢do contabilistica do equipamento e serd considerada custo do
exercicio, criando assim um fluxo financeiro, mas sem dar origem a um fluxo de saida. O
montante constituido pelas amortizagdes sera retido na empresa com o intuito de ser utilizado

para investir em novos equipamentos.

As provisbes de exercicio, por sua vez, também nao representam um pagamento, sao
utilizadas para simular casos como dividas incobraveis, acidentes de trabalho, processos
judiciais, entre outros, sendo o valor retido na empresa para quando necessario esteja a
disposigao.

J& o0s encargos financeiros ndo sao incorporados nas despesas do projeto pois sao
considerados no processo atualizacdo, ou seja, no caso de serem utilizados cash flows
atualizados a sua consideragéao resultaria numa dupla cotagem dos juros, (Barros C. , 2007).

Os Planos de Investimento reinem os custos em imobilizados, fornecimento de bens, mapa
de amortizagbes, o valor residual, entre outros. Estes elementos possibilitam a definicdo de
um fundo de maneio necessario e seus custos, permitindo assim ser utilizados para a

definicdo de fluxos de caixa, (Teixeira et al., 2016).

Assim sendo, este tipo de plano enquanto previsional é constituido por um conjunto de
documentos, onde sdo expostas as previsdes realizadas sobre as receitas e despesas, que
apdés a sua integracao no dossié do projeto denominam-se de formularios. O plano de
investimento é subdivido em diversos sub-planos, que tém como finalidade explicitar a que

corresponde cada subparte do apresentado, (Barros C. , 2007).

O Plano de Financiamento baseia-se nos dados obtidos através dos critérios de avaliagao,
como Valor Atual Liquido (VAL), a Taxa Interna de Rendibilidade (TIR), o Periodo de
Recuperagéo Interna (PRI) e o indice de Rendibilidade do Projeto (IRP). Tem como objetivo
planear como o projeto sera financiado, ou seja, quais sdo as fontes de financiamento
disponiveis na atualidade e no futuro, (Teixeira et al., 2016). Este plano é obrigatério para
empresas cotadas em bolsa, (Barros C. , 2007).
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2.1.4 Analise Social ou Econémica de Projetos de Investimento

Os projetos de investimento tendem a ser analisados segundo os lucros previstos com a sua
realizagdo, ou seja, sao avaliadas na perspetiva de agradar aos acionistas que assumem 0s
riscos da realizacao do projeto.

A andlise do projeto é restringida a sua dimenséao financeira, que permite uma avaliacéo
relativa a sua qualidade técnica e comercial. Porém, os projetos de investimento possuem
diversas dimensdes, sendo uma delas a dimensao social, que pretende avaliar quais os

impactos do projeto para o bem-estar econémico da sociedade que este atinge.

A preocupagédo pela determinagédo dos efeitos que um determinado projeto traz para o pais
ou regiao resultou no desenvolvimento do conceito de Andlise Custo-Beneficio (ACB),
(Esperanca & Matias, 2009; Teixeira et al., 2016).

A ACB, tem como finalidade quantificar em termos monetarios os custos e beneficios maximos
que uma determinada proposta pode atingir, sendo incluidos dados sobre os quais o0 mercado
nao possui indicadores satisfatérios de valor econémicos. Ou seja, as unidades monetarias
quantificadas permitem medir o impacto agregado do bem-estar dos individuos, possibilitando
assim uma melhoria na qualidade da tomada de decisdo. Em suma, a avaliagdo econdémica
engloba a perspetiva financeira, tendo em consideragao a rendibilidade esperada do projeto,
e inclui também a analise dos diversos dominios da economia, considerando o efeito que o
projeto terd na mesma, bem como na sociedade, (Teixeira et al., 2016; Ravara & Catarino,
2022).

2.1.5 Fatores Criticos De Sucesso num Projeto

Dentro da fase de Pré-investimento, sédo identificaveis os fatores criticos que irdo afetar
diretamente o projeto e que podem comprometer o seu funcionamento. Estes, juntamente

com 0s riscos, caraterizam variaveis que podem levar ao sucesso ou fracasso do projeto.

Cada um dos fatores deve ser priorizado por forma a serem realizadas analises profundas
aos mesmos, caso o0 seu possivel impacto o justifique. Estes devem ser identificados ao longo

dos diversos estudos realizados, como estudos tecnolégicos ou de localizacao.
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As variaveis do projeto, definidas através dos fatores criticos, s@o estudadas atraves de
técnicas como analises de sensibilidade e analises de risco. Segundo o livro “Guide to Cost
Benefit Analysis of Investment Projects” estas variaveis sdo consideradas criticas quando ao

ser-lhes aplicada uma variagao de 1%, os resultados do projeto sofrem uma variacao de 5%.

Entre os diversos fatores criticos identificaveis num projeto, pode-se distinguir: rigor e isencao
de informacgao, obsolescéncia tecnoldgica, precos de venda, custos operacionais, nivel de
investimento; prazos médios de recebimento e pagamento, (Teixeira et al., 2016; Xirimbimbi,
2018).

2.1.6 Cash-flow — cash flow de investimento, cash flow de exploracao, cash flow
liquido

O projeto de investimento é avaliado pela sua capacidade de gerar receitas que superem as
despesas necessarias a sua implementacdo e execugdo. A sua rendibilidade serd
determinada pelos fluxos financeiros gerados ao longo das diversas atividades do projeto, ou
seja, pela relacao entre os beneficios e os custos gerados.

O cash flow de um projeto de investimento é dado pela diferenca entre os fluxos de entrada e
saida, que decorrem ao longo do seu periodo de vida, (Harris & Roark, 2018). Ou seja,
representa os fluxos liquidos gerados pelo projeto, sdo uma variavel objetiva e ndo permitem
manipulacdes, sendo este 0 motivo pelo qual sdo utilizados para analisar a rendibilidade dos
projetos (Barros C. , 2007).

Durante a definicdo dos orcamentos de capitais disponiveis para o projeto, é de elevada
importancia a determinagao dos cash flows associados, pois estes irdo afetar também os cash
flows da empresa, (Dayananda et al., 2002).

Os cash flows sao muitas vezes confundidos com o lucro contabilistico ou rendimentos. Estes
elementos nao representam o crescimento ou perda liquida dos cash flows, pois podem ter o
seu efeito no passado ou futuro, como o caso de vendas em que os pagamentos sao feitos
ao fim de um periodo acordado com o comprador, (Dayananda et al., 2002). Desta forma,
destaca-se a vantagem de os cash flows permitirem identificar o periodo temporal dos fluxos
de caixa, possibilitando a analise da evolugéo do valor do dinheiro ao longo do tempo do
projeto, (Barros C. , 2007).
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Um determinado cash flow do projeto é considerado relevante, quando o seu impacto afeta
os fluxos de caixa gerais da empresa, que por sua vez irdo influenciar diretamente a tomada
de decisdo. Estes cash flows sdo também conhecidos como fluxos de caixa incrementais
(incremental cash flows) ou fluxos de caixa marginais (marginal cash flows).

Os fluxos de caixa incrementais sdo os valores monetarios associados ao projeto, quer de
entrada ou saida, que podem ser contabilizados pela empresa e que estdo diretamente
relacionados com a existéncia do projeto, ou seja, se o projeto ndo avancar estes deixaram
de existir. Este tipo de fluxos de caixa permite a empresa conhecer quais os seus futuros
resultados financeiras, com e sem o projeto em consideracao, (Dayananda et al., 2002).

Segundo Barros (2007), os fluxos de caixa podem variar na sua origem e altura em que

ocorrem, podendo ser divididos em trés tipos:

e (Cash flows de investimento: sdo obtidos através do plano global de investimentos.
Registam os custos relativos a despesa de investimento. Podem ser calculados
através da soma dos investimentos de capital fixo mais o fundo de maneio, subtraindo
o valor residual do investimento;

e Cash flows de exploragéo: sédo conhecidos através do plano de exploragao previsional.
Assentam os recebimentos liquidos de pagamentos relacionados com a exploragéao
do projeto. Sdo determinados pelo somatério dos resultados liquidos de exploracao,
amortizacdes de exercicio, provisdes de exercicio e encargos fiscais;

e (Cash flows liquidos: é dado pela diferenca entre o cash-flow de exploracao e o cash-
flow de investimento de um determinado periodo, (Barros C. , 2007).

2.1.7 Custo de oportunidade de capital e os custos irrecuperaveis

Uma empresa durante a sua atividade normal gera um conjunto de custos necessarios para
gue 0s seus processos sejam desencadeados, designados por custos irrecuperaveis (sunk
costs). Este tipo de custos, pode também ser utilizado em projetos ja a decorrer nos quais
existam montantes monetarios investidos que nao podem ser recuperados ou compensados

no ponto atual do projeto.

A sua existéncia nao deve ter impacto no projeto, ou seja, ndo devem influenciar a decisédo da
gestao sobre aceitar ou ndo a implementagao do projeto, Estes custos estdo no passado e
sdo considerados irrecuperaveis, e por este mesmo motivo nao devem ser incluidos na

determinagao de cash-flows, (Barros C. , 2007; Dayananda et al., 2002).
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Por outro lado, quando num projeto € prevista a utilizagdo de um bem da empresa, que até
entdo nao possuia utilidade, ou é adquirido um recurso que nao possuira valor para qualquer
outro projeto, € denominado por custo de oportunidade. Este custo é determinado segundo a
sua origem, no caso de ser um produto ja existente na empresa é dado pelo prego de venda
ou aluguer do mesmo, e no caso de ser um produto a adquirir € dado valor da alternativa mais
dispendiosa.

Em suma, na analise dos cash flows de custos, devem ser excluidos os custos irrecuperaveis
e considerados os custos de oportunidade. Adicionalmente, verifica-se que a avaliacao dos
custos de oportunidade permite a empresa concluir se compensa dar uma segunda vida aos

ativos sem uso, (Barros C. , 2007; Dayananda et al., 2002).

2.1.8 Taxa de Atualizacao

Os cash flows de um projeto de investimento sdo gerados ao longo do seu ciclo de vida. Para
ser analisada a sua viabilidade econémica é necessario reportar os fluxos de caixa a uma

faixa temporal comum, sendo denominado de valor atual.

Para os cash flows serem atualizados € necessario determinar a taxa de atualizacdo a que
estes serdo descontados. Este termo na sua definigao inclui o valor temporal do dinheiro e o

risco inerente ao investimento.

Um investidor ira exigir no minimo a remuneragao obtida através de um ativo sem risco mais
um prémio que represente o risco associado ao projeto, o que resulta na seguinte férmula

para o calculo da taxa de atualiza¢do, (Mota & Custédio, 2008):

r=rf+Pr (1)
Onde:

e r—Taxa de atualizagéo;
e rf— Taxa de aplicagéo sem risco;

e Pr—Prémio de risco econémico do projeto;

A taxa de aplicagdo sem risco € obtida através da taxa média das Obrigacoes de Tesouro a
médio/longo prazo. Por outro lado, para a determinacao do prémio de risco econdmico do

projeto néo existe uma referéncia que se aplica aos projetos de investimento.
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A definicdo da taxa de atualizagdo deve seguir a mesma metodologia utilizada na definicao
dos cash flows. No caso de ser pretendido ter em conta a inflagdo, a metodologia a utilizar
sera a dos precos correntes. Se for descartada a inflagao, deve ser considerada a metodologia
dos precos constantes, (Teixeira et al., 2016).

2.1.9 WACC - Weighted Average Cost of Capital

A grande maioria das empresas necessita de capitais externos para conseguir realizar as suas
operacgdes. Cada fonte de financiamento, aceita o risco de emprestar capitais, definindo assim
uma taxa de retorno que proteja os capitais dos riscos associados.

Cada capital possuira a sua taxa de financiamento, denominada de custo de componente,
sendo o WACC (Weighted Average Cost of Capital) a média ponderada dos custos de
componente, (Michael C.Ehrahardt, 2010). Este método é utilizado pelas empresas para

realizar a avaliagao orgamental do seu capital.

O WACC pode ser determinado através da seguinte expressao algébrica, (Myers, Franklin
Allen, & Brealey, 2007):

WACC = re [VE] + (1) % 1p [VE] (2)
Onde:

e rp— Custo da divida apos impostos, aplicada aos lucros;
e reg — Custo do capital proprio;

e D - Divida;

e E — Capital préprio ou equidade;

e V- Soma entre o capital préprio e a divida (V = D + E);

e t—Taxa de imposto sobre os resultados da empresa.

Este método é utilizado para comparar as receitas previstas do projeto com o custo que a
empresa tem para obter os capitais que o financiem. O WACC ¢é afetado por diversos fatores,
podendo ser divididos em fatores que a empresa pode controlar e fatores ndo controlaveis.

Os fatores sobre 0s quais a empresa nao possuiu qualquer controlo sdo dados por:

e Estado dos Mercados Financeiros;
e Abertura dos investidores ao risco;

e Taxas de impostos
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Ou seja, sao fatores que séo afetados por elementos externos, como governos quando
definem os impostos associados, pela aversdo ao risco demonstrada pelos investidores e 0
estado em que os mercados financeiros se encontram, podendo estar em ressegdo ou

crescimento.

Em paralelo, a empresa pode influenciar o custo de capital, sendo este efeito sentido atraves
dos seguintes fatores:

e Politica de Estrutura de Capital;
e Politica de Dividendos;

e Politica de Investimento.

Uma empresa pode definir a sua estrutura de capital variando a sua relacao entre capitais
préprios e divida, ou seja, usar mais capitais préprios e menos divida diminui o WACC e vice-
versa. No caso da politica de dividendos, o custo de capital pode ser afetado pela necessidade
da empresa em emitir novas agbes para financiar o seu orgamento de capital. Por fim,
alteragdes na politica de investimentos levam a que o seu custo de capital seja alterado por
forma a refletir o novo grau de risco, (F.Brigham & F. Houston, 2018).

O WACC é uma referéncia para a taxa de atualizagéo no setor privado, quando se pretende
descontar os cash flows disponiveis para todos os investidores. Este método possui uma
limitacdo caraterizada pela dificuldade de incorporar capitais alheios de diferentes origens e
custos, nomeadamente ao nivel do célculo dos ponderadores, (Mota & Custédio, 2008;
Teixeira et al., 2016).

2.1.10 Custo de Capital Proprio e Custo de Capital Alheio

2.1.10.1 Custo de Capital Alheio

Segundo Barros (2007), o custo de capital alheio é dado pelas despesas com empréstimos
livro de impostos, ou seja, as taxas de juro das obrigacdes e créditos obtidos, entre outros,
(Barros C. , 2007).

Os fornecedores de capital alheio tém direito a uma percentagem dos cash flows do projeto.
Este direito € atribuido no estabelecimento do contrato de empréstimo, no qual é estipulado
que os promotores do projeto tém de reembolsar os montantes disponibilizados e pagar os
juros e despesas relacionados. Num cendrio de incumprimentos os fornecedores de capital
alheio possuem o direito de executar as suas garantias, (Teixeira, Pereira, & Teixeira,

Projetos de Investimento Publico em Portugal, 2016).
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2.1.10.2 Custo de Capital Proprio

Quando as empresas se encontram num estado de endividamento, representam um maior
risco para os seus acionistas. O custo de capital préprio define-se como o rendimento minimo
que um investidor exige para aplicar os seus capitais numa determinada empresa. Desta
forma o custo de capital proprio € decomposto em trés segmentos:

e Custo de oportunidade ou taxa de juro sem risco: representa o valor do dinheiro ao
longo dos anos;

e Prémio de risco financeiro: representa 0 aumento da taxa de rendibilidade do capital
préprio exigida por parte dos acionistas, por forma a compensar o risco de faléncia da
empresa causado pelo seu endividamento.

e Prémio de risco econdmico - aumento da taxa de rendibilidade do capital préprio
exigido pelos acionistas, causado pelo aumento da variancia dos rendimentos da
empresa, ou seja, reflete a imprevisibilidade da atividade econdmica, (Barros C. ,
2007).

O custo de capital proprio é obtido através de trés fontes: o capital ordinario, as acdes
preferenciais e o custo de capital do autofinanciamento. O capital ordinario simboliza o
montante investido pelos acionistas da empresa para que esta inicie a sua atividade: (Caixa
Geral de Depésitos, 2015).

As acles preferenciais distinguem-se das ac¢des ordinarias pois estas atribuem privilégios a
quem as possui. As empresas recorrem a este tipo de acées em situacdes especificas, por
exemplo, quando a empresa tem 0 acesso a crédito de médio e longo prazo recusado através
dos canais normais. Na determinacao do custo de acdes preferenciais através dos modelos

comuns € necessario incluir os seus custos de emissao, (Barros C. , 2007).

O custo de capital do autofinanciamento é dado pelo somatério dos resultados retidos na
empresa, das amortizagdes do exercicio e dos ajustamentos e provisbes, (Teixeira et al.,
2016).
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2.2 Metodologias de Avaliacao de Projetos

Os projetos de investimento, envolvem a disponibilidade de capital, por forma a conseguir
alcancar os objetivos pretendidos. Os critérios de rendibilidade serdo a base de suporte a
tomada de decisao, recorrendo, na grande maioria, as projecbées de cash flows para
determinar se o projeto € rentavel. Assim sendo, constata-se a necessidade de conhecer
corretamente as metodologias utilizadas, por forma a ser possivel interpretar as conclusées
obtidas.

Os principais critérios de avaliagao de projetos sao o Valor Atual Liquido (VAL), a Taxa Interna
de Rendabilidade (TIR), o Periodo de Recuperagado do Investimento (PRI) e o indice de
Rendibilidade do Projeto (IRP), (Teixeira et al., 2016).

O Valor Anual Liquido pode ser definido como o célculo do valor atual dos cash flows,
atualizados em funcéo do custo de capital, e subtraindo-lhe o valor atual do investimento,
(Megre, 2018).

O VAL reporta o rendimento gerado pelo projeto, apds a recuperagdo do investimento,
incluindo o pagamento de juros a taxa de atualizagéao escolhida. Desta forma, permite concluir
sobre qual o rendimento liquido do projeto e quanto ird contribuir para os lucros dos acionistas.
Por este motivo € considerado o melhor método de andlise pois permite maximizar os ganhos
de acionistas, sendo este o objetivo central da gestao financeira, (B. Smart, J. Gitman, & D.
Joehnk, 2017; F.Brigham & F. Houston, 2018; Michael C.Ehrahardt, 2010).

Para a sua aplicacéo, seguem-se 0s seguintes passos:
1. Calcular o valor atual de cada cash-flow através da taxa de atualizacao do projeto;
2. O valor atual liquido é dado pelo somatério dos cash flows atualizados, (Michael
C.Ehrahardt, 2010).

Desta forma, obtém-se a seguinte equagao, (Myers, Franklin Allen, & Brealey, 2007):
F, VR (3)

N
VAL = -l + Z +
t=0

C
= (14 (140
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Onde:

e N - Vida econdémica ou vida 0til do projeto;

e r—Taxa de atualizagao;

e CF - Cash-flow no final de cada ano t;

¢ |o— Investimento inicial e VR o valor residual;

e VR — Valor residual do ativo fixo;

O valor residual é incluindo na equacédo do VAL quando se encontra disponivel no ano em
que termina a exploragéo do projeto.

De acordo com os valores obtidos no célculo do VAL retiram-se diferentes conclusées. Se o
valor calculado para o VAL for superior a zero, o projeto deve ser aceite pois permite reaver
o dinheiro investido e obter lucros. No caso de ser negativo este deve ser rejeitado, pois 0s
cash flows futuros ndo conseguem superar os gastos obtidos.

Quando o VAL determinado € igual a zero, ndo existe criagdo ou perda de riqueza, desta
forma é indiferente realizar o projeto, (F.Brigham & F. Houston, 2018; Mota & Custodio, 2008).
Como abordado anteriormente, existem projetos mutuamente exclusivos, que se caraterizam
pela aceitagdo de um projeto levar a rejeicao do outro. Segundo este critério de avaliagao,
deve ser aceite o projeto com maior VAL, no caso tiverem um valor atual liquido positivo. No
caso de serem negativos, ambos devem ser rejeitados, (F.Brigham & F. Houston, 2018).
Apesar de o VAL ser considerado o melhor método de analise por parte dos autores
consultados este possui limitagoes:

e Sensibilidade a taxa de atualizacdo utilizada. Dois projetos distintos para serem
comprados & necessario que em ambos seja utilizada a mesma taxa de atualizacao.
Por outro lado, quanto a maior taxa de atualizagdo menor sera a rendibilidade do
projeto, logo a aceitacao do projeto esta dependente do valor desejado para a variavel
r.

e Na&o consideracdo da solvabilidade. Um projeto que possui sempre cash flows
negativos e o seu ultimo cash flow permite obter um VAL positivo pode ser aceite,
mesmo podendo este trazer problemas de tesouraria.

e Este método ndo ¢é interpretavel em termos de taxa, apenas possui como referéncia o
VAL ser nulo, ou seja, o valor do projeto € tanto maior quanto maior for o seu VAL.

e Fiabilidade do método em termos temporais. O periodo de execugao dos projetos pode
colocar em causa a fiabilidade de utilizagdo do VAL, sendo recomendado o uso da
taxa de rendibilidade interna, (Barros C. , 2007; Gomes, 2011).
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2.2.1 Taxa interna de Rentabilidade

A Taxa de Rentabilidade Interna (TIR) de um projeto, é a taxa que iguala o valor atual dos
cash flows ao custo de investimento inicial, ou seja, é o valor da taxa de atualizagdo quando
igualado o VAL a zero, (Michael C.Ehrahardt, 2010).

Para a determinacdo da TIR a seguinte equagédo pode ser empregada, (Mota & Custddio,
2008) :

N
CF,
D+ Y ——=0 4
° ;(HTIR)t )
Onde:

e N - Vida util do projeto;
e TIR — Taxa interna de rendibilidade;

e CF — Cash-flow no final de cada ano t;

E de notar que, a equagao 6 na qual se visa obter o valor da TIR pode ser alcancada através
da manipulacao da equacao 5, onde o VAL é determinado. Para tal, a taxa de atualizacao r é
substituida por TIR e equacdo é igualada a zero. Para a sua resolucdo existem 3
possibilidades, tentativa e erro, o uso de uma calculadora ou o recorrer a softwares de célculo,

como Microsoft Excel.

Num projeto, a sua taxa interna de rentabilidade deve ser superior a taxa de atualizagao,
indicando que permite obter ganhos superiores as perdas de custo de capital. A empresa pode
oferecer a percentagem extra entre a TIR e a taxa de atualizagdo aos seus acionistas, e
também pode utilizar esta diferenca para aumentar o valor das suas acoes.

Por outro lado, se a TIR for inferior a taxa de atualizacao, fara com que sejam os investidores
a suportar os custos de capital, tornando o projeto inviavel. No caso da TIR ser igual a taxa
de atualizagcéo, conclui-se que a realizagdo do projeto € indiferente, (B. Smart et al., 2017;
F.Brigham & F. Houston, 2018; Michael C.Ehrahardt, 2010).

Quando comparada a TIR com o0 WACC existem duas regras de decisao:

e Projetos Independentes: quando a TIR é superior ao WACC, o projeto é aceite. Caso
contrario o projeto é recusado, ou seja, a TIR ndo excede o custo médio de capital.

¢ Projetos mutuamente exclusivos: aceitar o projeto com a TIR mais elevada, se esta
for capaz de superar o WACC. Em caso contrario todos os projetos devem ser
rejeitados.
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Quando analisado o VAL e a TIR para projetos mutuamente exclusivos onde ndo existe um
consenso entre os critérios, deve ser dada maior relevancia a conclusio retirada através do

calculo do valor atual liquido, (F.Brigham & F. Houston, 2018).
Como os restantes métodos a TIR possui limitagdes:

e ATIR sé é adequada a selegcéao de projetos de investimento quando € utilizado cash
flow relativo, (Barros C. , 2007).

e Este método ndo é aconselhado para projetos ndo convencionais (fluxos de caixa
intercalares, por exemplo), pois os cash flows ndo séao regulares e podem levar a
diferentes solugdes.

e Assume-se uma taxa constante ao longo dos anos de execugdo do projeto, desta
forma nado traduz cenarios em que se pretende analisar projecbes com taxa de

variagao futura (Gomes, 2011).

2.2.2 Periodo de Recuperacao Interna

O Periodo de Recuperacao Interna foi o primeiro método utilizado em orcamentacdo de
capitais. Determina o nimero de anos necessarios para que as receitas do projeto consigam
recuperar o capital investido. Este critério € recomendado para projetos de curta duragéo ou
projetos em contexto de risco, (Barros C. , 2007; F.Brigham & F. Houston, 2018).

O calculo do periodo de recuperagao pode ser dado pela seguinte equacgao, (Mota & Custddio,
2008):

5 CF, y 5
- (1+r)t_ 0 ( )

Onde:

e CF, — Cash flow do projeto no final do ano t (incluido o valor residual do ano n);
e |y — Investimento inicial;

o r— Taxa de atualizagao;

Quanto mais breve for o tempo de recuperacdo, melhor sera para o projeto. No caso de
projetos mutuamente exclusivos, é dado maior destaque ao projeto com menor tempo de

recuperacao.
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Contudo, este método apresenta trés limitagdes:

e Os fluxos de caixa ao longo dos diferentes anos possuem 0 mesmo peso, ou seja, nao
sdo atualizados;

e Nao é dada relevancia aos fluxos de caixa que sejam posteriores ao periodo de
recuperacao;

e Apenas fornece informagao sobre o momento em que existe o retorno do investimento,

ou seja, ndo é dado qualquer dado sobre a rendibilidade do projeto.

Apesar das suas limitagbes, este método é utilizado como indicador de risco por parte das
pequenas empresas, uma vez que estas ndo possuem acesso a mercados de capitais. O risco
associado € a faixa temporal entre os cash flows, como tal, um retorno mais rapido representa
fluxos de caixa mais recentes que sdao mais precisos, (F.Brigham & F. Houston, 2018; Myers,
Franklin Allen, & Brealey, 2007).

2.2.3 indice de Rendibilidade do Projeto

O IRP é um método de andlise que demonstra a rendibilidade de um projeto através do
quociente entre as suas receitas e custos. Esta andlise pode ser feita em termos brutos,
relacionando o valor atual dos beneficios brutos com o valor atual das despesas resultantes
da exploracéo e do investimento, ou em termos liquidos, sendo a analise feita entre os cash

flows de exploracéo e de investimento.

Para a determinacao dos resultados liquidos, apresenta a seguinte equacao, (Barros C. ,
2007):
CF
T
0 (14

N o
Zt=0(1+r)t

IRP =

Onde:

e CF, — Cash flows no final de cada ano t;
e r—Taxa de atualizagéo;

e |y — Investimento inicial;

Se o valor de IRP for superior a 1, verifica-se que o VAL do projeto sera positivo, ou seja, o
projeto sera aceite. Dentro da mesma perspetiva, se o IRP for inferior a 1, entdo significa que
no final do projeto os fluxos de caixa ndo superam o valor inicial investido, logo o projeto deve
ser rejeitado. Em caso do IRP igualar o valor zero, a decisao sobre a aceitagdo do projeto é

irrelevante.
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Este método deve ser utilizado com um complemento ao VAL, pois a sua aplicagao esta
dependente do tipo de projeto, (Teixeira et al., 2016). Ao empregar o0 mesmo, as seguintes

limitacoes devem ser tidas em contas:

e No caso de projetos mutuamente exclusivos a aplicacdo deste critério pode levar
conclus@es diferentes das obtidas através do Valor Atual Liquido, (Teixeira et al.,
2016).

e Para a sua aplicacdo é necessario conhecer previamente a taxa de atualizacao,
(Gomes, 2011).

2.3 Analise de Risco e Incerteza

Os projetos de investimento possuem associado um risco e incerteza que os caraterizam,
estes elementos, destacam-se por serem uma situagéo futura de resultado desconhecido. A
atribuicado de uma probabilidade é o fator de distincao entre ambos, sendo apenas atribuida

aos riscos.

Durante um processo de avaliagdo de um projeto é necessério avaliar os seguintes tipos de

risco:

e Risco financeiro — associado a estrutura financeira da empresa, aumentando
proporcionalmente com o endividamento. Com o aumento do endividamento, aumenta
0 risco dos acionistas, resultando num aumento da rendibilidade exigida pelos
mesmos. Este cenério leva ao aumento do custo de capital.

e Risco econémico — associado a atividade da empresa no mercado. Para a
determinagao tém sido desenvolvidos diversos métodos ao longo dos anos, entre eles
o Método de Monte Carlo, (Barros C. , 2007).

De seguida sao apresentados trés método de avaliacdo do risco sistémico associado ao

projeto, englobando ambos os tipos de risco apresentados.

2.3.1 Analise de Sensibilidade

O universo em que a sociedade se encontra incluida, carateriza-se pela sua elevada

volatilidade, como tal, analisar um projeto sobre parametros fixos nao € suficiente.
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Uma analise de sensibilidade consiste na determinagdo da variagao percentual do valor do
VAL quando um dos seus parametros é variado, em percentagem, € 0s restantes sao
mantidos constantes. Este método é o mais utilizado na andlise de risco de projetos, contudo
apenas é analisado o impacto de uma variavel de cada vez o que o torna limitativo, (Michael
C.Ehrahardt, 2010).

A implementagéo deste método inicia-se com a determinac¢do do VAL inicial, definido como
“base-case’, ou seja, o0 VAL obtido quando cada parametro se encontra no seu cenario mais
provavel. De seguida, sdo definidos os parametros que podem sofrer alteracdes e é calculado
um novo VAL para a subida ou descida de cada fator individualmente.

No momento de decisdo entre dois projetos, 0 que possuir menor variagao sera 0 mais

desejavel, pois quanto maior a variagdo maior sera o impacto de pequenas alteracgoes.
De seguida, apresentam-se alguns exemplos de parametros a estudar:

e Custo de Material,

¢ Quantidade vendida;

e Preco de Venda;

¢ WACGC;

e Custos fixos de operacao, (F.Brigham & F. Houston, 2018).

Salientam-se, as seguintes falhas associadas a aplicacao do presente método:

e Apenas considera variagdes individuais, excluindo a possibilidade de as diversas
variaveis poderem ter correlagdes entre si.

e Na&o tem em conta a probabilidade de acontecimento de cada uma das variacbes
simuladas.

e Adefinicdo do intervalo de variagao € subjetiva, uma vez que, este é estabelecido pelo
utilizador do método, (Gomes, 2011).

2.3.2 Analise de Cenarios

A analise de cenarios, consiste na variacao de varios parametros do projeto. Esta técnica
permite definir trés cenarios carateristicos, o melhor, o mais provavel (“base-case” definido na
andlise de sensibilidade) e o pior cenario para o projeto se desenvolver. E atribuida uma
probabilidade de acontecimento a cada um deles, revelando uma ideia mais clara do risco. A
definicao dos cenarios mais e menos provavel é realizada através da consulta dos estudos de
marketing, engenheiros do processo ou outras fontes que tenham conhecimentos na area,
(Michael C.Ehrahardt, 2010).
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Normalmente para os cenarios mais otimistas e pessimistas € definida uma probabilidade de
25% de os fatores serem positivos ou negativos, respetivamente. No caso do cenario mais
provavel é atribuida uma percentagem de 50%. Esta distribuicdo probabilistica ndo é fixa,
podendo e devendo ser estudado cada cendrio para diversos valores, por forma a poder-se
obter uma maior compreensao sobre o verdadeiro comportamento do projeto ao risco,
(F.Brigham & F. Houston, 2018).

Esta andlise possui as seguintes falhas:

o Existe uma baixa probabilidade de ocorréncia dos cenarios pessimistas e otimistas,
pois assumem extremos.

e Esta ndo deve ser utilizada caso ndo se conhegam as probabilidades dos cenarios
estabelecidos, pois podem levar a interpretacdes erradas.

e Os cenarios e os valores atribuidos as variaveis sao subjetivos.

e Nao tem em consideracdo a existéncia de correlacdo entre as variaveis, (Gomes,
2011).

2.3.3 Analise de Monte Carlo

A analise de Monte Carlo, distingue-se das restantes analises pois permite ndo s6 analisar a
variacao entre as diversas variaveis do projeto, como também as interacoes entre as mesmas.
Desta forma, permite conhecer qual o impacto de cada variavel nos resultados do projeto,
(Anderson, Barnum, Dixon, & Tan, 2001; Michael C.Ehrahardt, 2010).

Adicionalmente, € utilizada para identificar quais as varidveis com maior impacto e
consequentemente mais importantes de controlar apds a implementagdo do projeto, sendo
por isso um auxilio aos membros da equipa encarregues de efetuar o planeamento, (Anderson
et al., 2001).

Para realizar a simulacéo, a cada variavel é atribuida uma distribuicdo de probabilidade. Na
primeira simulagdo, é atribuido a cada variavel um valor pertencente ao seu intervalo
probabilistico, sendo com estes calculado o VAL do projeto. Este procedimento é repetido
enumeras vezes, sendo obtido um histograma que possuiu todos os valores obtidos no calculo
do VAL. O valor atual liquido esperado pelo projeto, serd dado pela média dos VALs obtidos
em cada repeticdo e o risco do projeto serd dado pelo desvio padrdo obtido, (Michael
C.Ehrahardt, 2010).
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Este método é bastante complexo devido a elevada quantidade de iteragées necessarias de
realizar. Como tal, apenas se torna viavel com a existéncia de softwares atuais, como por
exemplo softwares que recorrem a folhas de célculo. Por este motivo, a sua utilizagéo €
reduzida, ficando limitada a existéncia destes softwares, (Anderson et al., 2001; Michael
C.Ehrahardt, 2010).

Um dos fatores criticos da correta utilizagcdo deste método, que ira influenciar a qualidade e
sua adequabilidade, é a selecado das variaveis em estudo. David Hertz (1968) apresenta trés
categorias de variaveis: analise de mercado, analise de despesas de investimento e outros
custos, (Esperanca & Matias, 2009; Teixeira et al., 2016).

As variaveis presentes em cada uma das categorias sdo apresentadas na tabela 1:

Tabela 1 - Categorias de Variaveis Criticas de Simulagdo de Monte Carlo.

Dimensao do Mercado;
o Preco de Venda;

Analise De Mercado _
Taxa de Crescimento do Mercado

Quota de Mercado Prevista

. Valor Total do Investimento;
Analise de Despesas de L _
] Vida Util dos Investimentos;
Investimento )
Valor Residual

Custos Variaveis;

Outros custos _
Custos Fixos;

Fonte: Adaptado de David Hertz, (Teixeira et al., 2016) e (Esperanca & Matias, 2009).
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3 Estudo de Caso

Neste capitulo sera especificada qual a empresa, o projeto e a metodologia selecionada para
ser realizado o estudo de caso presente no trabalho. Desta forma, pretende-se analisar um
projeto pertencente a uma empresa, com o objetivo de verificar como os conceitos analisados
no capitulo Revisao da Literatura sdo aplicados na realidade das empresas € se estas seguem
entdo a metodologia correta de analise de projetos de investimento que garanta uma correta
tomada decisao.

Assim, selecionou-se 0 modelo RG3 pois como mencionado anteriormente, este modelo tem
como finalidade apoiar os avaliadores de projetos a realizar uma correta andlise que permita
executar uma tomada de decisao robusta. Este modelo sera apresentado de forma mais
completa no subcapitulo 3.2.

De seguida, contactou-se a empresa CGITI Portugal S.A, por forma a que esta colaborasse
na realizagéo deste estudo, fornecendo um projeto através do qual fosse possivel aplicar o
modelo selecionado e concluir entdo sobre o processo de analise de projetos de investimento

utilizado.

Uma das praticas comuns dentro da empresa consiste na analise de propostas, sobre as quais
a empresa realiza uma analise detalhada que lhe permite inferir sobre a sua viabilidade.
Assim, entende-se que esta pratica se enquadra no desenvolvimento do presente trabalho e
permitira entdo atingir os objetivos propostos para realizagdo do trabalho.

Esta colaboragéo iniciou-se em outubro de 2021 e teve término em julho de 2022, durante a
qual a empresa demonstrou total abertura para a realizagdo do estudo. Para aplicagdo do
modelo RGS3, foi desenvolvido um questionario, apresentado no capitulo 3.4, ao qual a
empresa respondeu para perfazer o objetivo de conhecer quais as praticas utilizadas ao longo
das diversas fases do desenvolvimento do projeto.

3.1 Caraterizacao da Entidade

A empresa selecionada para a realizagcdo do estudo de caso foi a CGI Inc., mais

particularmente a sua filial em Portugal, CGITI Portugal S.A. O acrénimo

CGil significa consultores para governo e industria, mas o seu nome original deriva do francés
“Conseillers en gestion et informatique”, que em portugués significa Sistemas informaticos e
Consultores de Gestao, (CGl, 2022).
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Figura 3 - Simbolo da Entidade em Estudo CGl Inc.

Fonte: Website da empresa CGl Inc., (CGl, 2022).

3.1.1.1 Historia

A CGl foi fundada por Serge Godin e por André Imbeau em 1976, com o objetivo de juntos
criarem uma empresa na qual os seus trabalhadores se sentissem orgulhosos de fazer parte.
O objetivo da empresa é conseguir que 0s seus clientes sejam capazes de melhorar os seus
resultados. Adicionalmente, a empresa pretende dar a oportunidade de desenvolvimento aos

seus trabalhadores e garantir um crescimento sustentado aos seus acionistas.

A CGl aproveitou o desenvolvimento do mercado informatico para aumentar a sua oferta,
passando a prestar servigos de integracao de sistemas. No final da sua primeira década de
vida, a empresa deparou-se com o facto de os seus clientes passarem a optar pelo
outsourcing de servigos informéticos. A solugdo encontrada foi a fusdo com empresas de
subcontratacdo, que levou a uma nova revolugao nas suas fungbes, tornando-se uma
empresa de gestao de consultoria e tecnologia, sistema de integracdo e subcontratagdo em
IT.

Passado alguns anos, a direcdo de topo decidiu que a empresa deveria expandir-se
internacionalmente. Esta decisao levou a abertura dos primeiros Business Processes Services
(BPS), em portugués Servicos de Processos de Negdcios. Estes foram abertos nos locais
onde se encontravam os seus clientes, com o foco de aumentar as suas operag¢des. Em 1992,
a diregéo da CGl decidiu criar a CGl Management Foundation, fundag@o responsavel por
garantir que todos os BPS da empresa se mantinham fiéis aos principios e valores da
empresa. A sua dedicacao e empenho fez com que esta se tornasse a primeira empresa em

consultoria informatica na América do Norte a receber a certificacdo de qualidade 1SO 9001.

A empresa definiu como mercado alvo os lideres de mercado das diversas industrias em que
estivessem inseridos. O continuo crescimento da sua influéncia e necessidade da internet nas
empresas permitiu a CGl, manter um crescimento sustentado e lucrativo, levando a que no

final de 2006 atinge-se um valor anual de receitas de 3,5 mil milhdes de ddlares americanos.
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Em 2010, a CGl fundiu-se com a Stanley Inc., num negécio que inclui também as atividades
subsidiarias que esta empresa tinha com as empresas Oberon e Techrizon. Esta fusao gerou
um aumento exponencialmente na sua influéncia nos Estados Unidos da América, permitido
a ingressao no mercado federal americano, mais propriamente nos setores da inteligéncia e

da defesa.

Dentro da sua estratégia de aquisicao de outras empresas do ramo, em 2012, a CGl realizou
a sua maior compra, a empresa Logica, 0 que levou ao aumento do seu numero de
funcionarios para mais do dobro, num total de 68 000 trabalhadores. Esta compra tornou a
CGl na quinta maior empresa do mundo e permitiu aumentar a sua influéncia nos continentes

americano, europeu e asiatico.

Num passado mais proximo, no ano de 2020, deu-se a aquisicdo de mais empresas lideres
de mercado, incluindo a compra da empresa TeraThink que permitiu a CGl tornar-se
fornecedora de servigcos de digitalizacédo, analise e gestao de risco, analise financeira e analise
de dados do governo federal dos Estados Unidos da América.

Atualmente, a empresa tem como filosofia de trabalho provar aos seus acionistas e clientes
que sao uma empresa de classe mundial nas areas de consultoria e sistemas informaticos. A
sua dimensdao mundial permite responder a qualquer cliente, independentemente da sua
localizagdo geografica, e mantem uma mentalidade de melhoria continua para conseguir

adaptar-se aos requisitos e alteracées do mercado, (CGl, 2022).

3.1.1.2 Constituicao da empresa — sonho, visao, missao e valores

A empresa apresenta a “CGl’s Constitution” como elemento constituido pelo sonho dos seus
fundadores, a visdo sobre onde a empresa deve chegar, a missdo para qual foi criada e os

valores que todos os seus membros integrantes possuem.

O documento é constituido por um conjunto de programas e estruturas que permitem aos
seus trabalhadores serem um membro ativo no desenvolvimento da empresa, que leva a

lealdade dos seus clientes e o crescimento dos lucros para os acionistas, (CGl, 2022).
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Sonho

O sonho da empresa € o0 mesmo desde o inicio da sua criagdo, consiste na criagdo de um
ambiente de trabalho em que os seus trabalhadores se sintam felizes a trabalhar em conjunto
e que contribuam para o desenvolvimento de uma empresa na qual todos se sintam
orgulhosos, (CGl, 2022).

Visao

A visao da CGl tem como desafio tonar-se uma empresa de classe mundial nos ramos de
tecnologias de informacdo e consultoria, e que permita aos seus clientes alcangar o téo
desejado sucesso, (CGl, 2022).

Missao

A sua missao é conseguir através da competéncia, objetividade e lideranca entregar, aos seus
clientes servigos e solucdes que os permitam alcancar os seus objetivos. E estabelecido que
a empresa atue segundo os seus valores de forma a criar relacdes de confianca e alcancando
0S seus compromissos, sempre guiada pelo seu sonho, (CGl, 2022).

Valores

A organizagdo na “CGl’s Constitution” apresenta seis valores: cooperagdo e qualidade,
objetividade e integridade, espirito empresarial e partilha, respeito, responsabilidade social e
sustentabilidade financeira.

A empresa define como forma de vida os valores da cooperacdo e qualidade, porque estes
estao presentes na entrega dos seus servicos e no esforco de compreender os negocios. A
empresa pretende assim conseguir ajudar os clientes a ultrapassar os seus desafios, criando

lagos fortes e duradores.

A objetividade e integridade sédo apresentadas com valores da empresa na sua forma de atuar.
Todas as ac6es em nome da empresa séo realizadas sobre ideias préprias, com o0 maior grau
de objetividade, integridade, qualidade e honestidade. A nivel ético, a empresa assume que
atua sempre de forma eticamente correta, recusando qualquer remuneracdo dos
fornecedores, vantagens desleais e sempre com um comportamento que evite a criacao de

qualquer tipo de conflitos de interesse, (CGl, 2022).
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Os valores de espirito empresarial e partilha, destinam-se a incentivar os seus colaboradores
a tomarem a iniciativa para inovarem na forma como prestam os servi¢os aos clientes, com o
objetivo de aumentar as margens de lucro. O espirito de partilha é promovido porque permite
gue os seus colaboradores apresentem o melhor que a CGl tem para oferecer. A empresa
promove, também, a partilha através da divisdo de lucros e participacdo nas agdes da

empresa.

A CGl partilha o valor do respeito por todos os participantes, quer sejam competidores,
clientes, colaboradores ou parceiros de negdécio. A empresa promove a existéncia de
diversidade e faz questdo de a incluir na sua cultura organizacional.

O penultimo valor, de sustentabilidade financeira, tem como objetivo garantir que haja um
crescimento que assegure a distribuicdo dos beneficios pelos seus acionistas. A
sustentabilidade financeira, é também definida como a plataforma que permite a empresa

manter a sua estratégia para o investimento no desenvolvimento da organizagéao.

O ultimo valor apresentado € a responsabilidade social. Neste valor a empresa estabelece o
compromisso de ter um papel ativo nas comunidades onde se insere, assumindo a sua
responsabilidade na contribuicdo para o crescimento econémico, desenvolvimento social e
ambiental, (CGl, 2022).

3.2 Modelo RG3

O modelo RG3 desenvolvido na obra Projetos de Investimento Publico em Portugal (2016),
tem como finalidade a analise econémica de projetos de investimento, juntamente com as
técnicas aplicadas ao mesmo. Averigua ainda, a imparcialidade da analise efetuada, a
simulagao de cenarios e a analise dos riscos associados. E de notar que neste modelo exclui-

se a avaliagao contabilistica e financeira do projeto de investimento, (Teixeira et al., 2016).

O modelo RG3 é baseado em 4 modelos reconhecidos internacionalmente, através dos quais
foi possivel concluir sobre as melhores praticas e ferramentas para a avaliagdo e analise de
projetos de investimento, (Teixeira et al., 2016).
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Os modelos selecionados foram os seguintes:

ROI Methodology — Metodologia de avaliacdo de projetos que permite determinar a
sua capacidade financeira e compara-los entre si. Possibilita justificar o porqué de um
determinado projeto ser viavel e selecionar a melhor op¢cao de implementacdo. Esta
metodologia pode também ser utilizada para avaliar o desenvolvimento do projeto
apés este entrar em execucao, bem como avaliar o desempenho dos gestores, (Andru
& Alexei Botchkarev, 2011).

Gateway Review Process — Metodologia que pretende identificar os pontos criticos do
projeto, por forma a que a sua equipa de gestao possa melhora-los e atingir o sucesso.
Para tal, é incluido um comité auditores independentes responsavel por realizar
revisdées que avaliem se o projeto cumpre os objetivos definidos, identifiquem de forma
precoce as areas com lacunas e no fim aprovem que o projeto pode seguir para a fase
seguinte do seu ciclo de vida, (Finangas, 2022).

Guide to Cost Benefit Analysis of Investment Projects — Este guia tem como finalidade
aplicar a metodologia de Andlise Custo — Beneficio apresentado pela Unido Europeia.
Como mencionado anteriormente, ACB € utilizada para avaliar qual o impacto no bem-
estar de uma deciséo de investimento, permitindo que 0s recursos necessarios sejam
aplicados de forma eficiente e justificando o porqué da alternativa selecionada ser mais
conveniente para a sociedade afetada, (European Commission, 2014).

Green Book — Documento de orientagdo sobre como avaliar politicas, programas e
projetos antes, durante e apés a sua implementacao. Este documento apresenta um
conjunto de modelos e método aprovados que pretendem clarificar os impactos de
cada alternativa de implementacéo para alcangar os objetivos definidos. Assim permite
maior rigor na tomada de decisé@o e diminuir o risco associado, (H.M. Treasury, 2020)

Segundo o modelo RG3, os projetos de investimento devem ser analisados com o maior rigor

possivel. Desta forma, apds recolhidos os dados necessarios a avaliacdo do projeto, o

investigador deve efetuar a andlise e discussao dos resultados obtidos. Assim, deve concluir

sobre a coeréncia dos estudos relativamente aos objetivos tracados e boas praticas de

avaliacao.

O investigador deve, igualmente, averiguar sobre a isengao e rigor da metodologia de recolha

de informagao e fontes consultadas. No fim, deve ainda diagnosticar sobre as causas que

levaram aos desvios verificados, (Teixeira et al., 2016).
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3.2.1 Framework do Modelo RG3 — 8 fases

Através da integracao dos 4 modelos base do modelo RG3, desenvolveu-se um framework
que divide o modelo em 8 fases, que serve de base a avaliagdo do desempenho dos projetos
de investimento. Para cada fase da framework é apresentado um conjunto de questoes,

inputs, técnicas e ferramentas, outputs e recomendacgdes relacionadas com a fase em estudo.

Os inputs, apresentam documentos ou estudos que sao a fonte de dados para as respostas
as questdes, ou seja, sdo a evidéncia da informacao disponibilizada. Como exemplo
apresentam-se o Strategic Aligment e Market reports.

As técnicas e ferramentas, séo utilizadas no desenvolvimento dos documentos apresentados
na coluna dos inputs. Como por exemplo, podem ser utilizadas a Analise SWOT, POLDAT, e
0 Risk Register.

Os outputs sao o resultado obtido em cada fase. Estes podem ser, por exemplo, a informacgéao
sobre os riscos do projeto ou no caso da fase de tomada de deciséo, a aprovacao ou rejeicao
de implementacao do projeto.

Por fim, as recomendagdes sao as propostas de melhoria apresentadas pelo auditor com o
intuito de ajudar na melhoria do processo de avaliagdo de projetos de investimento, (Teixeira
etal., 2016).

As 8 fases do framework possuem as seguintes designacgoes, respetivamente:

e Fase 1 - Formulagéo

e Fase 2 — Alinhamento Estratégico
e Fase 3 — Estimativa de Beneficios
e Fase 4 — Estimativa de Custos

e Fase 5 — Andlise Econdmica

e Fase 6 — Analise de Contexto

e Fase 7 — Tomada de Deciséo

e Fase 8 — Monitorizagao de Custos e Beneficios, (Teixeira et al., 2016).

Nos subcapitulos seguintes, sao definidas cada uma das fases e apresentados exemplos de

questoes, inputs, ferramentas e outputs que sdo aplicados a cada um destas, respetivamente.
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3.2.1.1 Fase 1 - Formulacao

A fase de formulacao, é onde a oportunidade é detetada e definida qualitativamente. Esta
deve ser justificada e enquadrada na organizagdo, por forma a garantir o seu maximo
rendimento e evitar erros futuros. Na analise da oportunidade, deve ser realizada uma analise
rigorosa que estude as alternativas de investimento, determine os fatores criticos e riscos que
condicionem o desempenho do projeto, entre outros elementos.

A selegao da equipa de avaliagdo deve ser realizada de acordo com a sua experiéncia e
mérito em atividades simulares, e esta deve ser capaz de ignorar fatores externos que tentem

influenciar a sua prestacao.

O modelo RG3, recomenda que o projeto seja discutido ao longo dos seus momentos chave
com entidades externas, que fornegam opinides que ajudem no processo de avaliacao desde
o inicio do projeto. A definicdo da oportunidade de investimento deve deste modo ser motivo
de discusséo e debate (Teixeira et al., 2016).

De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs
que estao relacionados com esta fase:

¢ Questado: Que solugdes foram identificadas para resolver o problema?
e Input: Client Request
e Técnicas e Ferramentas: POLDAT

e Outputs: Project Request Form

3.2.1.2 Fase 2 — Alinhamento Estratégico

Apds definida e enquadrada a oportunidade, no alinhamento estratégico € decidido se esta
apresenta as condigbes qualitativas minimas, para ser iniciado o processo de avaliagao
quantitativo. Por outras palavras, na presente fase avalia-se o potencial de criacdo de lucros,
0 enquadramento na estratégia da empresa e se € uma mais-valia para a sociedade e para a

empresa.

No alinhamento estratégico, deve ser definida a prioridade do projeto, que deve identificar a
oportunidade e enquadra-la nas restantes prioridades da organizacao. Nesta fase, devem ser
definidos igualmente, os objetivos que o projeto deve alcancar e relaciona-los com os aspetos

operacionais do projeto.
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O projeto deve ser analisado e aprovado através de entidades imparciais que permitam
assegurar que este possui as condi¢gdes necessarias para avangar a fase seguinte. Os autores
do modelo, recomendam a criagdo de um comité de acompanhamento que seja independente

e neutro, responsavel por realizar esta andlise, (Teixeira et al., 2016).

De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs

que estao relacionados com esta fase:

e Questao: Em que termos o objeto do projeto se enquadra na misséo da empresa?
e Input: Project Request Form
e Técnicas e Ferramentas: Analise SWOT

e Outputs: Alinhamento Estratégico

3.2.1.3 Fase 3 — Estimativa de Beneficios

Nesta fase sdo avaliados os beneficios do projeto com o intuito de averiguar o seu impacto
na viabilidade do projeto e nos resultados globais da organizagéo. Esta fase ajuda a definir as
fases seguintes até a tomada de decisao.

A analise de viabilidade quando executada com qualidade, através de técnicas e metodologias
de avaliacdo baseadas nas melhores praticas, permitem estimar os beneficios do projeto de
forma rigorosa e consistente. Para tal, as fontes de informacé&o consultadas e as metodologias

utilizadas devem ser rigorosas e fundamentadas, (Teixeira et al., 2016).

De seguida apresenta-se exemplos das questoes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs
que estdo relacionados com esta fase:

e Questao: Quais os beneficios quantitativos esperados com a realizagao do projeto?

e Input: Market Reports

e Técnicas e Ferramentas: Analises de Sensibilidade, Data Collection Plan, Parametric
Analysis

e Outputs: Estimativa de Beneficios
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3.2.1.4 Fase 4 — Estimativa de Custos

A presente fase é destinada a obtengao dos custos de implementagao e operagao do projeto.
E considerada critica porque deve ser capaz de estimar, de forma mais criteriosa possivel, os
custos esperados para a realizagao do projeto e sera preponderante na decisdo de investir,
podendo influenciar o futuro do projeto.

A estimativa deve ser realizada com base em fontes que suportem os valores dos custos
apresentados, e através das metodologias e técnicas de avaliagdo baseadas nas melhores
praticas internacionais. A precisdo das estimativas realizadas ird afetar o grau de incerteza do
projeto, sendo este um fator critico no processo de avaliagcao de investimentos, (Teixeira et
al., 2016).

De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs

que estao relacionados com esta fase:

e Questao: Qual a metodologia adotada para estimar os custos do projeto?

e Input: Market Reports, Project Request Form

e Técnicas e Ferramentas: Analises de Sensibilidade, Cost Breakdown Stucture, Risk
Register e Bottom-Up Estimation

e Outputs: Estimativa de Custos

3.2.1.5 Fase 5 — Analise Economica

A fase vigente, é responsavel pela avaliagdo econémica do projeto. Os dados obtidos nas
fases de estimativa de beneficios e custos sdo processados, sendo os cash flows de receitas
e cash flows de despesas integrados de forma a concluir se o projeto é economicamente

viavel e interessante.

Se as duas fases anteriores forem realizadas segundo as recomendacoes apresentadas, esta
fase consiste na determinacdo dos indicadores de rendibilidade do projeto, através dos
métodos VAL, PRI, TIR e IRP. Os dados na aplicagdo destes métodos devem ser robustos e
devem ser estudados os riscos associados ao projeto. O objetivo é concluir sobre a
capacidade de o projeto gerar resultados liquidos que viabilizem a sua implementacao.
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A metodologia ROI, afirma que a decisdo de avancar com o0 projeto deve possuir uma
confianga minima de 80 a 95% sobre os valores obtidos para os cash flows do projeto. O
modelo RG3, dentro das gamas de confianca estabelecidas, apresenta uma perspetiva mais
conservadora, definindo que a confianga minima deve ser 95%, (Teixeira et al., 2016).

De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs
que estao relacionados com esta fase:

e Questdo: Qual o VAL, a TIR e o PRI estimados para o periodo de analise do projeto?

e Input: Benefits Estimation, Cost Estimation e Sensitive Data

e Técnicas e Ferramentas: Analises de Sensibilidade, Taxa de Atualizacao, Analise de
Risco, Economic-Finance Analysis

e Outputs: Economic-Indicators e Risk Data

3.2.1.6 Fase 6 — Analise de Contexto

A sexta fase consiste na apresentagao do projeto aos seus stakeholders, incluindo as analises
feitas e os resultados obtidos. O objetivo desta fase é obter feedback, permitindo assim que
os stakeholders detetem falhas e deem opinides sobre o projeto. Os gestores do projeto
ganham uma segunda opinido, conhecendo novas fragilidades do projeto desenvolvido.

Os autores do modelo recomendam que os stakeholders convocados nao possuam qualquer
tipo de comprometimento com a empresa. Membros das partes interessadas comprometidos

tendem naturalmente a aprovar o projeto, prejudicando o sucesso do processo de avaliagao.

Assim, recomenda-se que as entidades devem ser descomprometidas com a empresa e
devem possuir as capacidades necessarias para avaliar o projeto em todas as perspetivas,
(Teixeira et al., 2016).

De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs

que estao relacionados com esta fase:

e Questdao: Qual o parecer das entidades externas (politicas, econémicas, sociais,
ambientais e legais) relativamente ao projeto?

e Input: Benefits Plan, Cost Plan e Anélise de Risco

e Técnicas e Ferramentas: Stakeholder Matrix e Climate Analysis

e Qutputs: Stakeholders Analysis
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3.2.1.7 Fase 7 — Tomada de Decisao

A tomada de decisao, corresponde ao instante em que se decide aceitar ou recusar o projeto.
A decisao é baseada nos resultados obtidos na analise econémica, devendo ser considerados
5 elementos obrigatérios na matriz de decisao: alinhamento estratégico, beneficios, gastos de

exploragéo, investimento e analise de contexto.

A decisao tomada pode variar entre aceitar, recusar ou esperar, € deve ser realizada por um

elemento que possua experiéncia, capacidade e qualificagcao provada para a tomar.

A andlise de viabilidade economica realizada pela equipa de avaliagdo deve responder de
forma consistente as questdes colocadas. Caso contrario o projeto deve ser reavaliado de
acordo com as recomendacdes apresentadas, (Teixeira et al., 2016).

De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs
que estao relacionados com esta fase:

e Questdo: Foram analisados varios cendrios de configuragéo de projeto?

e Input: Project Request Form, Cost Plan, Benefits Estimation, Cost Estimation e Andlise
de Risco

e Técnicas e Ferramentas: Analise SWOT, Delphi Technique, Analise de Cenarios

e Outputs: Go/No-Go

3.2.1.8 Fase 8 — Monitorizacao de custos e beneficios

A ultima fase inicia-se apos o inicio de exploragdo do projeto, na qual se avalia o grau de
precisao dos estudos efetuados anteriormente. Ou seja, se a analise de beneficios e de gastos

correspondem a realidade e, assim, avaliar se o projeto esta a gerar os retornos previstos.

Para além da qualidade necessaria durante as fases de analise, a monitorizagdo dos
beneficios e custos possuiu um papel fulcral na gestao de projetos. Esta fase possibilita a
identificacao de falhas durante os estudos e analises de projetos anteriores ou em execucao,
que possam ter prejudicado a sua exploragdo. A sua detecdo permite desenvolver medidas

que previnam a reincidéncia das mesmas lacunas.

Assim sendo, a monitorizacdo de beneficios deve ser rigorosa e imparcial. Esta deve ser
capaz de detetar as causas, efetuar a revisdo dos objetivos, compreender os desvios

verificados e aplicar medidas corretivas, (Teixeira et al., 2016).
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De seguida apresenta-se um exemplo das questdes, inputs, ferramentas e técnicas, e outputs
que estao relacionados com esta fase:

¢ Questdo: Quais os eventuais desvios ocorridos nos beneficios face as estimativas
iniciais constantes do estudo de viabilidade econémica? Que razdes explicam os
desvios verificados?

e Input: Data collection plan e Business case report
e Técnicas e Ferramentas: Balanced scorecard, Corporate reports

e Qutputs: Benefits tracking report e New opportunities
A figura 4 espelha o framework desenvolvido para o modelo RG3:

Figura 4 - Framework do modelo RG3
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3.2.2 Metodologia de aplicacao sistémica

Para realizar a analise de cada fase, os autores do modelo aplicam uma metodologia de

aplicacao sistémica constituida pelos seguintes elementos:

e Questao: pretende obter uma resposta que permita a compreensdao de como se
chegou a uma determinada solugdo. Assim, deve ser enquadrada com a fase de
avaliacao em que se encontra.
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e Resposta: deve ser obtida de forma explicita ou tatica do projeto e corresponde a
solucao da questéo colocada.

o Evidéncia: elemento de suporte a informagéo retirada. Permite avaliar a veracidade
da informacéo apresentada na resposta e corresponde a um documento especifico,
como documentos oficiais.

e Processo de Recolha: metodologia e fontes consultadas para obtencdo dos
resultados ou conclusées, por parte dos avaliadores do projeto.

¢ Fonte: dada pela entidade que imite a opinido, ou seja, quem gerou a informacgao que
foi recolhida.

e Parecer: perspetiva do auditor apds entrevistar os responsaveis pelo projeto e
realizado o diagnéstico dos dados obtidos sobre o rigor das fontes, a qualidade da
resposta, clareza do processo de recolha, etc. Em caso de ndo conformidade das
respostas, estas sdo assinaladas e mapeadas com indicadores do projeto, com fim a
descobrir uma explicagéo para os efeitos causados pela resposta em falta.

¢ Recomendacao: corre¢ao ou procedimento apresentado pelo auditor para ultrapassar
as falhas detetadas e ajudar os avaliadores do projeto na detecao e mitigacao de
futuras falhas ou erros.

e Avaliacao: é dada pela atribuicdo de uma classificacdo de 1 a 6 a questdo
apresentada e os seus elementos constituintes. A classificacdo de 1 é dada
denominada de “very good’ e diminui até 6 que classifica como “complete failure”,
(Teixeira et al., 2016).

Na figura 5 € apresentada a sequéncia dos elementos da metodologia de analise do Modelo
RG3 e a sua ordem de aplicagao:

Figura 5 - Metodologia de Anélise do Modelo RG3
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Fonte: Projetos de Investimento Publico em Portugal (2016), (Teixeira, et al., 2016).
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3.2.3 Critérios de Avaliacao do Processo de Gestao segundo o modelo RG3

Como apresentado anteriormente, o auditor do projeto deve atribuir uma avaliagao final ao
desempenho do projeto de investimento. Para tal, é realizada a média ponderada da
classificagéo de cada fase do projeto. Por sua vez, a classificagdo de cada fase é dada pela
média das classificagdes atribuidas a cada uma das questdes apresentadas.

A classificacao das questdes segue os critérios de avaliacdo KFW- Bank aus Verantwortung,

que apresenta as seguintes notas:

e Processo bem sucedido:

o Nota 1: Alta eficacia no seu desenvolvimento. O processo respeita as boas
praticas, preenchendo todos os requisitos com elevada qualidade. Atributo:
Very good.

o Nota 2: Eficacia mediana. A sua capacidade de responder aos requisitos
apresentados é satisfatéria, e no caso de existirem deficiéncias, estas sao
compensadas pelos pontos mais positivos. Atributo: Good.

o Nota 3: A capacidade de corresponder aos requisitos é suficiente e as
deficiéncias ndo apresentam um nivel de gravidade necessario para que o
processo de avaliacao seja considerado insatisfatério. Atributo: Satisfatory.

e Processo mal sucedido:

o Nota 4: O processo na sua generalidade apresenta um grau insuficiente de
eficacia. Atributo: Unsatisfatory.

o Nota 5: Os requisitos minimos ndo sao alcangados, a ineficacia do processo &
evidente. Atributo: Clearly Inadequate.

o Nota 6: O processo é considerado um fracasso total. Atributo: Complete
Failure, (Teixeira et al., 2016).

3.3 Caraterizacao do Investimento — Objeto de Estudo

O projeto proposto para andlise pelos elementos da empresa CGITI Portugal S.A. consiste na
prestacao de servigcos de Quality Assurance and Control a uma organizagao internacional.

A éarea de atividade desta organizacdo requer que todas as atividades relacionadas com
servigos de informagao sejam supervisionadas, de forma a garantir que os niveis de qualidade
exigidos contratualmente com os seus fornecedores s&o cumpridos e monitorizados

ativamente.
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A CGITI Portugal S.A. prestou este servigo pela primeira vez através deste projeto, tornando-
o pioneiro na filial portuguesa. Por este motivo, requisitou uma enorme sensibilidade no seu
desenvolvimento, pois ndo existia uma experiéncia prévia sobre a forma como este tipo de

projetos deve ser implementado.

Os meios necessarios a implementacao do projeto incluiram os recursos humanos, como
consultores, que desempenham as atividades associadas ao projeto. Complementarmente,
foi imprescindivel o uso de computadores e softwares, essenciais para o desempenho da
prestacao de servigos de information technologies (IT).

A equipa de gestao considerou também um orcamento extra para viagens de trabalhadores,
mais elevado no periodo de transigéo e posteriormente € estabelecido um montante fixo para
os restantes anos do projeto. Por fim, o cliente requisitou a existéncia de uma sala segura, ou

seja, um espaco de acesso restrito a equipa de consultores que estejam ligados ao projeto.

Destes recursos, apenas sédo aplicados diretamente ao projeto os consultores e o orcamento
de viagens. Os restantes sao considerados custos indispensaveis a operacao da empresa,
independentemente do projeto a que estejam associados. No projeto estdo alocados cerca de
70 funcionarios, sendo 25 destes trabalhadores da CGITI Portugal, e os restantes das filiais
da CGl que fazem parte do projeto.

O projeto iniciou-se em 2018 e ira ser estendido até 2023, estando dividido em 3 partes
essenciais: transicao, execucao e entrega. O periodo de transicao, ira corresponder aos 6
primeiros meses, no qual foram transmitidos os conhecimentos e processos ja aplicados pela
empresa que anteriormente prestava estes servicos. Na fase de execucao a CGITI Portugal
S.A. esta responsavel por prestar todos os servigos relativos com o controlo de atividades e
garantia de qualidade. Por fim, a fase de entrega corresponde ao inverso da fase de transicao,
ou seja, a empresa sera responsavel por transmitir os conhecimentos adquiridos e métodos

desenvolvidos ao longo do projeto ao futuro fornecedor do cliente.

3.4 Metodologia e Recolha de Dados

O presente trabalho foi feito segundo o modelo RG3, como apresentado anteriormente.
Segundo a sua metodologia de aplicagao, e como mencionado anteriormente, desenvolveu-
se um questionario que permitisse avaliar cada uma das 8 fases do projeto estabelecidas no
framework do modelo RG3. Posteriormente, este é apresentado ao responsavel pela gestao
do projeto que devera responder a cada uma das questdes apresentadas.
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Durante a revisao literaria sobre o modelo RG3, conclui-se que para as diversas respostas
dadas pelo entrevistado devem ser fundamentadas através da divulgacao de documentos que
comprovem a sua veracidade. Estes documentos nao poderéo ser apresentados no trabalho,
uma vez que sao confidenciais e, por este motivo, a empresa impds que s6 podem ser

consultados com a presenca do entrevistado.

Desta forma, para ser possivel confirmar a veracidade dos dados apresentados, apds ser
respondido o questionario, foram realizadas diversas reunidées com o representante do projeto
e da empresa. Durante estas reunides foram apresentadas diversas fontes de informacéo
utilizada para responder as perguntas do formulario, concluindo-se assim a sua veracidade.

O questionério encontra-se dividido em 8 partes distintas. Cada uma das 8 partes ira avaliar
uma fase especifica do projeto, tendo um conjunto restrito de perguntas associado que
serviram de base para a avaliagdo do projeto.

3.4.1 Questionario

Para cada fase do projeto sdo apresentadas as questdes que permitem averiguar a qualidade
do desenvolvimento do projeto de investimento; desde a detegdo da oportunidade até a
monitorizacdo dos resultados. As perguntas apresentadas foram baseadas no questionario
apresentado na obra Projetos de Investimento em Portugal (2016), (Teixeira et al., 2016).

3.4.1.1 Fase 1 - Formulacao

As 5 perguntas que pretendem compreender como a empresa estabelece o seu procedimento
de averiguacgao a cerca da viabilidade das oportunidades detetadas sédo as seguintes:

1.1 Qual é problema/oportunidade de negdcio que o projeto pretende resolver? —
Avalia a capacidade apresentada para a detecao de oportunidades e a capacidade
demonstrada para as definir.

1.2 Quais os fatores criticos identificados para o projeto? — Determina quais os fatores
que irdo influenciar a viabilidade de um projeto.

1.3 Quais sao os principais beneficios identificados? — Determina se os beneficios
sdo identificados de forma clara e objetiva.
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1.4 Qual foi a metodologia e critérios utilizados para a escolha da equipa de
avaliacao do projeto? — Averigua sobre o procedimento de selegdo das equipas que
serao responsaveis pela gestao do projeto e concluir sobre a sua qualidade.

1.5 A decisao de avancar para o alinhamento estratégico foi aprovada por um comité
de acompanhamento antes de ser posta em pratica? — Compreende se o0 processo
de decisao foi executado apenas pela equipa que avalia o projeto ou se existiu uma
entidade externa que, através dos seus feedbacks, influenciou a decisao tomada.

3.4.1.2 Fase 2 — Alinhamento Estratégico

As proximas 5 questées pretendem avaliar se o0 projeto estd enquadrado na filosofia da
empresa, quais o0s objetivos definidos, como € que a empresa vé este projeto internamente e

quem aprovou o projeto.

2.1 0 projeto esta enquadrado na filosofia da empresa? — Inquere sobre o
enquadramento do projeto na filosofia organizacional e compreende se este foi

previamente realizado.

2.2 Qual o grau de prioridade atribuido pela empresa ao projeto? — Determina a
urgéncia atribuida ao projeto e como esta esta justificada e enquadrada nos restantes
projetos.

2.3 Na definicao do projeto, quais foram os objetivos definidos? — Infere sobre o
procedimento essencial no desenvolvimento do projeto. Dentro deste pensamento, a
pergunta pretende conhecer quais os objetivos desenvolvidos previamente antes de

iniciar o projeto.

2.4 O projeto foi debatido com entidades externas e/ou internas? Se sim, quais
foram as entidades que participaram? — O objetivo da pergunta é determinar se
foram realizadas sessdes de debate sobre a viabilidade do projeto com as entidades
externas ao projeto. No caso de terem sido realizadas, € importante conhecer quais
0s membros intervenientes, para que se possa determinar se existem imparcialidades

nas opinides expostas.
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2.5 A decisao de avancar para a fase seguinte foi previamente aprovada por um
comité independente? — Percebe se foram consultadas externas ou internas antes
de avancar para a proxima fase. Verifica-se se existe um comité independente definido
pela empresa responsavel por acompanhar o projeto.

3.4.1.3 Fase 3 — Estimativa de Beneficios

Para compreender como foi desenvolvido o processo de estimativa e quais os objetivos

esperados, sao apresentadas as 3 seguintes questdes:

3.1 Qual foi a metodologia aplicada na estimativa dos beneficios do projeto? —
Conhece o processo de estimativa de lucros implementados pela empresa.

3.2 Quais os beneficios quantitativos esperados com a realizacao do projeto? —
Avalia a capacidade da equipa de trabalho para a exposi¢cao dos rendimentos finais
do projeto perspetivados. Esta subentendido nesta questdo a comprovacao das fontes
consultadas para a determinac¢ao dos lucros esperados.

3.3 Foram desenvolvidas analises de sensibilidade para os beneficios estimados?
Se sim, quais as técnicas utilizadas? — Averigua sobre a realizacdo de estudos de
sensibilidade durante a estimativa dos ganhos do projeto. Estas analises sdo um

elemento critico na correta analise de viabilidade econémica.

3.4.1.4 Fase 4 — Estimativa de Custos

Na mesma linha de pensamento, foi desenvolvido um conjunto de 3 perguntas que tém como
finalidade conhecer como os custos foram determinados, e se foram submetidos ao processo

de validagao.

4.1 Qual foi a metodologia aplicada na estimativa dos custos do projeto? — Pretende-

se conhecer o procedimento utilizado para determinar e avaliar os custos do projeto.

4.2 Foram desenvolvidas analises de sensibilidade para os custos estimados? Se
sim, quais as técnicas utilizadas? — Como referido anteriormente, a analise de
sensibilidade é critica na avaliacdo de projetos de investimento. Por este motivo, é
essencial averiguar acerca do desenvolvimento destes estudos na estimativa de

custos.
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4.3 A qualidade do processo de estimativa de custos foi aprovada por uma entidade
independente? Se sim, quais foram os resultados obtidos? — Inquere se o
processo de determinagéo e avaliac¢ao foi revisto por uma entidade independente que
valida os resultados obtidos.

3.4.1.5 Fase 5 — Analise Economica

Nesta fase é importante ter conhecimento total sobre os dados. Por exemplo, o budget
definido pela empresa para iniciar o projeto e como este foi obtido, quais sao as timelines,
quais os resultados da avaliacdo econdémica, quais os riscos, etc. Para avaliar esta fase,

elaboraram-se as questdes:

5.1 Quais sao as fontes de financiamento e o teto orcamental previsto definidos para
o projeto? — Compreender se na definicdo do projeto esta corretamente definido qual
o teto orcamental e quais as fontes de financiamento que o suportam o investimento

realizado.

5.2 Qual foi o calendario definido para aimplementacao do projeto? — Averiguar sobre
clareza e qualidade do planeamento temporal estabelecido.

5.3 Quais foram os valores obtidos para os critérios VAL, a TIR e o PRI estimados
para o periodo de analise do projeto? — Conhecer quais os resultados na aplicacao

dos critérios mencionados na questao, durante a avaliagdo financeira.

5.4 Foi realizada uma analise de sensibilidade aos indicadores de analise
econémico-financeira? Quais as conclusdes obtidas? — Determinar se foi
estudada a sensibilidade do projeto e quais as conclusdes obtidas em relacdo a
viabilidade do projeto.

5.5 Quais os principais riscos identificados para a realizacao do projeto? — Durante
a avaliacao e analise do projeto é necesséario conhecer quais 0s riscos a que este esta
sujeito. Pretende-se, assim, averiguar se na documentagdo do projeto estao

especificados 0s riscos e como estes afetaram o projeto.

5.6 Foi efetuada a analise de risco? Se sim, qual o método utilizado? — Em
complemento a questao anterior, o objetivo é concluir sobre a realizagdo da andlise de

risco as variaveis criticas e qual o seu impacto no projeto.
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5.7 Que medidas de mitigacao dos riscos foram desenvolvidas? — Inquirir sobre a
planificacdo das medidas de mitigagdo desenvolvidas e quais 0s riscos a que estas se

destinam.

5.8 A qualidade do processo de avaliacao econémica do projeto foi validada por um
comité independente antes de se avancar para a fase de analise de contexto? —
Dentro da linha de pensamento apresentado ao longo das fases anteriores, torna-se
preponderante saber se a fase de avaliagdo econémica foi examinada pelo comité de
acompanhamento do projeto.

3.4.1.6 Fase 6 — Analise de Contexto

Para esta fase foram apresentadas 5 questdes que pretendem observar se foi realizada uma
andlise de contexto e quais os resultados obtidos. Seguidamente sdo apresentadas as
perguntas elaboradas:

6.1 Quais os pareceres das entidades externas (politicas, econdmicas, sociais,
ambientais e legais) transmitidos sobre o projeto? — Procura-se determinar quais
as entidades externas que foram consultas, para compreender se estas apresentam

0s requisitos necessarios para realizarem uma correta analise do projeto.

6.2 Qual a opiniao das entidades-internas envolvidas no projeto? — Conhecer a
opiniao final das diversas entidades internas responsaveis por avaliar o projeto.

6.3 Os membros das equipas internas detém a experiéncia e as competéncias
adequadas para avaliar o processo? — Afericdo sobre as capacidades das entidades

internas para expressarem uma opinido robusta que apoie a tomada deciséo.

6.4 As equipas dos fornecedores do projeto possuem as competéncias e a
experiéncia adequadas? — Aferir sobre os requisitos de sele¢@o dos fornecedores do
projeto. Adicionalmente, é pretendido determinar se a empresa possuiu consciéncia
sobre o possivel impacto que a qualidade dos fornecedores pode trazer ao projeto.

6.5 Quais as medidas aplicadas no ambito do projeto, baseadas nos pareceres
obtidos e na avaliacao das respetivas competéncias? — Ap6s serem conhecidas
as opinides das entidades conhecidas, torna-se relevante saber quais foram as

opinides utilizadas na formulagdo de medidas e aplicadas no projeto.

49



3.4.1.7 Fase 7 — Tomada de Decisao

Apresentam-se 5 questdes desenvolvidas que permitem compreender como foi tomada a

decisao e que recursos foram utilizados para a sua fundamentacéao:

7.1 Foram definidos diversos cenarios de configuracao de projeto e analisados? —
Determina se foram definidos diversos cenarios e avaliar as analises desenvolvidas.
Adicionalmente, pretende-se concluir sobre a qualidade da metodologia e fontes de
dados utilizados durante as analises.

7.2 As sugestoes transmitidas pelos stakeholders sobre a analise realizada foram
tidas em consideracao? — Averigua se durante a tomada de decisdo foram
consideradas as sugestdes dos stakeholders, obtidas na fase anterior.

7.3 Foi desenvolvida uma analise de sensibilidade que estude o impacto das
variaveis exogenas do investimento? — Determinar se a equipa de projeto realizou

uma analise as variaveis externas ao projeto e qual o seu resultado.

7.4 Os riscos do investimento vao ser mitigadas contratualmente? — Uma vez que os
projetos sdo influenciados por diversos tipos de riscos, € importante compreender se
a entidade promotora se encontra protegida contratualmente. O contrato estabelecido

deve ser utilizado como reforco as medidas mitigadoras de risco.

7.5 Como foi definido o processo de tomada de decisao, quem a executa? —
Especificacdo da equipa ou membro da empresa que tem o poder da decisao final

sobre o projeto.

3.4.1.8 Fase 8 — Monitorizacao dos beneficios e dos custos

As 6 questbes finais tém o intuito de perceber se esta implementado um sistema de
monitorizacao e quais os desvios verificados que exigiram a aplicacdo de medidas corretivas.
Adicionalmente, pretende-se concluir sobre o impacto real do projeto na faturagdo da
empresa. As questdes sdo apresentadas de seguida:

8.1 Foram detetados desvios nos beneficios face as estimativas presentes no
estudo de viabilidade econémica? Quais as causas dos desvios verificados? —
Conhecer quais os desvios observados nos beneficios previstos para o projeto e quais

as causas que lhes deram origem.
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8.2 Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os desvios
dos beneficios observados? — Determinar quais as medidas aplicadas pela empresa
por forma a corrigir 0os erros ou desvios detetados.

8.3 Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os desvios
observados nos custos de exploracao? — Relativamente aos custos do projeto,
quais foram os desvios observados e qual o procedimento aplicado para solucionar ou
mitigar seus os efeitos.

8.4 Quais os problemas técnicos observados nos equipamentos? E quais as causas
encontradas? — Relativamente ao planeamento técnico, mais precisamente o0s

equipamentos, quais foram os desvios observados.

8.5 Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os problemas
técnicos dos equipamentos? — Seguindo a linha de pensamento anterior, quais
foram as medidas planeadas e encontradas para contornar os desvios técnicos.

8.6 Qual o impacto causado pela implementacdao do projeto no desempenho
econdémico global da empresa? — O objetivo da questao é conhecer qual o impacto
do projeto na estabilidade financeira da empresa. Ou seja, se o0 insucesso deste pode
afetar a sobrevivéncia da empresa ou apenas prejudicar os seus resultados

financeiros.

3.5 Questoes de Investigacao

Com base na revisdo da literatura e na metodologia selecionada, de seguida sao
apresentadas as questdes de investigagao:

1. Como é que a CGITI Portugal S.A. estabelece o seu processo de desencadeamento
de andlise de oportunidades de investimento?

2. A avaliacdo do projeto é realiza apenas sobre os resultados obtidos através das
metodologias de avaliagdo como o VAL e TIR? Ou s&o igualmente consideradas as
analises de risco e incerteza?

3. O processo de tomada de decisao é baseado apenas nos estudos efetuados ou séo
consultadas entidades externas a equipa de execugao do projeto?
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Pretende-se assim que os resultados obtidos no capitulo seguinte permitam concluir sobre
uma resposta relativa as perguntas apresentadas. Igualmente, através destas respostas
pretende-se concluir sobre o comportamento da empresa durante a analise de projetos e
concluir se esta segue os principios orientadores do modelo RG3. Ou seja, se a empresa
segue as melhores praticas internacionais na analise e definicdo das oportunidades de
investimento, se séo utilizados os melhores métodos para a sua avaliagdo econémica e se
sao consultadas entidades externas que permitam aumentar a capacidade de detecao de

falhas no desenvolvimento do projeto.
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4 Analise e Discussao de Resultados

4.1 Andlise das Respostas ao Questionario

Apéds o questionario ser respondido e realizadas as entrevistas com 0 membro da empresa,
de acordo com o framework do modelo RG3, os préximos passos caraterizam-se pela
avaliacao individual de cada pergunta e pelo desenvolvimento de recomendacdes.

As recomendacgdes serdo desenvolvidas com base em falhas detetas nas respostas ao
questionario e durante as entrevistas. O seu objetivo € ajudar a empresa a desenvolver novos
métodos e procedimentos de atuacao aplicaveis a futuros projetos, de forma a garantir que

estes possuam um melhor desempenho no seu desenvolvimento.

A avaliacao de cada pergunta permitird concluir acerca da qualidade do projeto em cada fase
que, por sua vez, serd utilizada para inferir sobre a avaliagdo final do projeto. Como
apresentado na definicdo do modelo, cada pergunta serd analisada segundo o critério de
avaliacdo KFW- Bank aus Verantwortung, respeitando o critério selecionado pelos autores do
modelo.

A cada resposta sera atribuido uma classificacdo de 1 a 6, que refletira a qualidade da
resposta e das evidéncias que comprovem as agdes realizadas e metodologias utilizadas. O
questionario e respetivas respostas podem ser encontrados no Anexo |.

Nos subcapitulos seguintes sdo analisadas as respostas as questées incluidas no
questionario e as evidéncias apresentadas durante as entrevistas. No final de cada
subcapitulo, é apresentada uma tabela com a nota atribuida a cada pergunta, o respetivo
atributo e justificagéo, assim como, é calcula a média de cada fase.

4.1.1 Fase 1 - Formulacao

Seguidamente é apresentada a resposta e consequente andlise das perguntas pertencentes
a fase de formulagao do projeto:

1.1 Qual é problema/oportunidade de negdcio que o projeto pretende resolver?
Resposta: Prestacdo de servico de quality assurance e quality control para uma
organizacao externa. Essa organizacao tem diversos fornecedores de IT e este servigco
pretende assegurar o controlo de qualidade dos servicos prestados por esses

fornecedores.
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Analise: Sendo o objetivo da pergunta determinar a capacidade da equipa de gestao
em definir qual a oportunidade de negécio e no que ela consiste, conclui-se que a
mesma soube responder de forma clara. Nas entrevistas foi possivel observar
documentos confidenciais nos quais estava especificado no que consistia a
oportunidade de negécio e o seu enquadramento na empresa.

1.2 Quais os fatores criticos identificados para o projeto?
Resposta:

e Estabelecer uma ligagcao colaborativa que permita conhecer as necessidades
do cliente e do ambiente em que esté envolvido, bem como, manter uma gestao
das relagdes e expectativas;

e Conhecimento técnico e das areas de negécio;

e Equipas capazes a executar as atividades;

e Gestao de risco a todos os niveis;

e Comunicacao eficiente com os stakeholders;

e (Gestdo da qualidade inerente a todas as atividades.

Analise: Os fatores expostos na resposta sdo provenientes de um dos documentos
oficiais do projeto, tendo sido validada a sua existéncia durante a primeira entrevista
realizada. Estes fazem parte de uma lista extensa, na qual cada fator critico é
apresentado seguido de uma breve descricdo. O documento em causa encontra-se
redigido de forma clara, as fontes sao fidedignas e a resposta apresentada é coerente

com o seu obijetivo.

1.3 Quais sao os principais beneficios identificados?
Resposta: Os 3 principais beneficios sao:

e Ingressao neste setor de mercado (fungdo publica > Quality assurance &

control) para a CGl Portugal;

e Contrato de longa duracgéo;

e Valor de contrato significativo bem como o lucro gerado pelo mesmo;
Analise: Os beneficios exibidos sao apresentados num documento confidencial
pertencente a proposta do projeto. Os beneficios sdo apresentados com rigor,
juntamente com uma descrigdo que justifica a sua consideragdo. A consulta deste
documento foi realizada durante a entrevista e conclui-se que a resposta corresponde

as expectativas.
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1.4 Qual foi a metodologia e critérios utilizados para a escolha da equipa de
avaliacao do projeto?
Resposta: Na CGI cada proposta de projeto é avaliada por uma equipa
multidisciplinar. Envolve sempre o departamento financeiro, legal (departamento
juridico), entidade interna de avaliagao de projetos (EIAP) e, em funcao do valor do
projeto, poderd incluir diversos niveis da hierarquia da organizagdo. Para valores
baixos, podera ser envolvido e aprovado por um diretor, para valores maiores podera
envolver o Vice-presidente da unidade de negdcios ou mesmo o presidente. Existe um
processo interno que define o nivel de autoridade para as aprovag¢des em funcéo do
valor e tipo de projeto. Inicialmente, a equipa de proposta avalia se a CGl responde ou
nao a proposta. Se sim, é definida a equipa técnica de elaboracdo de proposta, é
definida a solugéo para a proposta e avaliados os riscos da mesma.
Analise: Os critérios iniciais para a selecdo da equipa sao o valor monetario e tipologia
de projeto. A metodologia de selecdo da equipa define que devem ser incluidos
membros de diversos departamentos, permitindo assim garantir que a equipa
selecionada possui as carateristicas necessérias para analisar o projeto em todas as
suas facetas. Esta informagéao foi validada nas entrevistas, sendo exibidos frameworks
oficiais e organogramas que pretendem resumir estes procedimentos. A selegcédo da
equipa de trabalho vai de encontro com as recomendagdes do modelo RG3, que define
a criagdo de uma equipa com competéncias multidisciplinares com experiéncia na

avaliagdo de projetos.

1.5 A decisao de avancar para o alinhamento estratégico foi aprovada por um comité
de acompanhamento antes de ser posta em pratica?
Resposta: A empresa possui uma entidade interna de avaliacdo de projetos (EIAP)
que acompanha todas as propostas principalmente para avaliacdo do risco associado.
Analise: A informacgao foi autentificada nos frameworks apresentadas durante as
reunides. Nestes, esta estabelecido que a EIAP tem de apresentar o seu parecer antes
de ser tomada a decisao final sobre o interesse da proposta. A existéncia da EIAP
aproxima-se da recomendacao do modelo RG3 que define a criagdo de um comité
independente que possua as capacidades técnicas no dominio da avaliacdo de

projetos. Assim, conclui-se que a resposta é veridica e excede as espectativas.
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Seguidamente é apresentada a tabela 2 com a classificagao atribuida a cada questéao para a
fase 1 do projeto e o seu motivo:

Tabela 2 — Classificacao das respostas obtidas para a fase 1.

Questao Nota Atributo Justificacao
1.1 2 Good Corresponde as expectativas
1.2 2 Good Corresponde as expectativas
1.3 2 Good Corresponde as expectativas
1.4 1 Very Good | Resposta excede as expectativas
1.5 1 Very Good | Resposta excede as expectativas
Média 16202 Good Em média, para a fase\ 1 do projet.o a equipa de
trabalho corresponde as expectativas.

Fonte: Elaborado pelo préprio.

4.1.2 Fase 2 - Alinhamento Estratégico

Posteriormente, é apresentada a analise da resposta de cada pergunta pertencente a fase de
alinhamento estratégico do projeto e a avaliacao atribuida:

2.1 O projeto esta enquadrado na filosofia da empresa?

Resposta: Sim. E um projeto na area das tecnologias de informacéo e prestacéo
de servicos. Em particular, a CGl anteriormente ja prestou um servigco semelhante
a este para o mesmo cliente.

Analise: Conclui-se que o projeto estda em conformidade com a filosofia da
empresa € que 0 seu enquadramento foi tido em consideragdo durante o
alinhamento estratégico. Durante as entrevistas foi possivel verificar que numa
outra filial da empresa ja tinha sido prestado um projeto idéntico, existindo ja um
know-how sobre os seus requisitos. Assim, conclui-se que o0 projeto esta

corretamente enquadrado na filosofia interna da empresa.

2.2 Qual o grau de prioridade atribuido pela empresa ao projeto?
Resposta: Elevado. E um projeto com dimensao para a CGl em Portugal, quer em
valor e duragao quer num numero de recurso envolvidos. Foi necessario constituir

uma equipa do zero para prestar este servigo.

56



Analise: Verifica-se que a prioridade atribuida ao projeto é elevada, tendo sido
construida uma equipa nova que possibilita a sua realizagdo. Contudo, nao foi
possivel concluir sobre o impacto do projeto néo ser feito, por isso, a sua prioridade

n&o se encontra completamente justificada.

2.3 Na definicao do projeto, quais foram os objetivos definidos?

Resposta: Prestar o servico durante a totalidade do contrato (5 anos), com os
niveis de qualidade requeridos pelo cliente (dentro dos SLA do cliente) e com
execucgao do projeto com os valores de faturagdo e margem aprovados.

Analise: Os objetivos estdo formulados de forma a alcancgar o nivel de qualidade
prometido e respeitando os budgets do projeto. Assim, conclui-se que existe uma
meta definida para os objetivos e estes estdo relacionados com os aspetos
operacionais do projeto. Toda esta informagéo encontra-se em documentos
internos. Durante as reunibes foram validadas as fontes e comprovada a

veracidade da resposta.

2.4 O projeto foi debatido com entidades externas e/ou internas? Se sim, quais
foram as entidades que participaram?
Resposta: Sim. O grupo definido em 1.4 validou o projeto, os seus objetivos e a
solu¢do do modelo de organizagéo.
Analise: Conclui-se que a empresa realizou debates com o comité responsavel
por aprovar os projetos da CGl global. Como tal, o projeto ndo se encontra limitado
a visao da equipa destacada e é possivel afirmar que existe imparcialidade por

parte do comité interno.

2.5 A decisao de avancar para a fase seguinte foi previamente aprovada por um
comité independente?
Resposta: Sim. A mesma equipa que aprovou o avanco pelo alinhamento
estratégico, deu também permissao para que o processo avangasse.
Analise: Através desta resposta conclui-se que a empresa consultou a sua equipa
independente. Observa-se também, que o projeto segue os frameworks

apresentadas nas perguntas anteriores e assim comprova os dados revelados.
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A tabela 3 apesenta a classificagao atribuida a cada resposta apresentada na fase 2 do projeto

€ 0 seu motivo:

Tabela 3 — Classificacao das respostas obtidas para a fase 2.

Questao Nota Atributo Justificacao
2.1 2 Good Corresponde as expectativas
2.2 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios
2.3 2 Good Corresponde as expectativas
2.4 2 Good Corresponde as expectativas
2.5 2 Good Corresponde as expectativas
Média 0222 Good Em média, para a fase\ 2do projet.o a equipa de
trabalho corresponde as expectativas.

Fonte: Elaborado pelo préprio.

4.1.3 Fase 3 — Estimativa de Beneficios

Seguidamente, € apresentada a andlise da resposta de cada pergunta pertencente a fase de
estimativa de beneficios do projeto e a avaliacao atribuida:

3.1 Qual foi a metodologia aplicada na estimativa dos beneficios do projeto?
Resposta: O valor de revenue estimado para o projeto € definido em fungéao da
margem de lucro esperada para os projetos que é aprovada em cada ano fiscal
pela equipa de gestao
Analise: Averigua-se que a empresa recorre a uma metodologia pratica de
determinacao dos lucros minimos que o projeto deve estabelecer. Durante a
entrevista foi explicitado que o custo exigido ao cliente para a prestacdo do servico
€ definido segundo a margem de lucro, ou seja, este deve conseguir superar 0s
custos do projeto de tal forma que a margem minima seja respeitada. A aplicacao
da metodologia é efetuada por membros especializados que recorrem a fontes de
dados rigorosas, contudo estas ndo podem ser especificadas pois sao
consideradas segredo de negdcio.
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3.2 Quais os beneficios quantitativos esperados com a realizacao do projeto?
Resposta: No total é esperado um valor de revenue de 3,3 milhGes euros.
Analise: Durante as reunides foi divulgada uma das analises econémicas onde
era exposto ndo s6 o lucro final do projeto, mas também os lucros anuais
esperados. Este documento € oficial e confidencial, pelo que ndo podem ser
revelados os verdadeiros valores presente no mesmo e as fontes utilizadas para a
sua constituicao. E de salientar que, os valores mencionados sdo uma adaptagao

dos valores reais.

3.3 Foram desenvolvidas analises de sensibilidade para os beneficios
estimados? Se sim, quais as técnicas utilizadas?
Resposta: Sim. Foram estabelecidos diversos cenarios de implementacéo e foi
selecionada a melhor solugcdo que garantisse a melhor margem e de qualidade a
atingir.
Analise: Durante as entrevistas foi possivel concluir que a técnica utilizada foi a
andlise de cenarios e comprovou-se a sua realizacdo. Contudo, nao foi possivel
avaliar o seu modo de aplicagdo por ser efetuada pela equipa EIAP e os seus
documentos sdo confidenciais. Desta forma, infere-se que a avaliacdo nao pode
ser feita de modo criterioso, sendo assim classificada a questao como satisfatoria.

Na tabela 4 pode-se observar a classificagdo atribuida a cada resposta apresentada na fase

3 do projeto e 0 seu motivo:

Tabela 4 — Classificacdo das respostas obtidas para a fase 3.

Questao Nota Atributo Justificacao
3.1 2 Good Corresponde as expectativas
3.2 2 Good Corresponde as expectativas
3.3 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios
o Em média, para a fase 3 do projeto a equipa de
Média 23=2 Good . ,
trabalho corresponde as expectativas.

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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4.1.4 Fase 4 — Estimativa de Custos

De seguida, sdo analisadas as respostas a cada pergunta pertencente a fase de estimativa
de custos do projeto e a avaliagao atribuida:

4.1 Qual foi a metodologia aplicada na estimativa dos custos do projeto?

Resposta: A determinacdo de custos foi realizada através de uma metodologia
prépria. Sendo um projeto de consultoria, os custos sdao determinados pelo custo de
cada consultor/membro do projeto, sendo utilizada uma metodologia propria da
empresa que relaciona o nivel de experiéncia dos trabalhadores com a fung¢éo de cada
trabalhador, obtendo o seu custo horario. Desta forma, é possivel conhecer os custos
previsto com o aumento da experiéncia dos trabalhadores por fungdo. Foi também
considerado um budget para viagens da equipa, considerada em periodos estratégicos
de cada ano. Os custos com material, como por exemplo computadores, séo
considerados custos internos da empresa, pois sdo ferramentas indispensaveis a
empresa que sao independentes ao projeto. Os custos de licenciamento de software
e do cliente.
Analise: Constata-se que a empresa possui as capacidades necessarias para uma
boa determinacdo de custos. O método utilizado na averiguagao dos custos com
trabalhadores permite ndo sé prever o seu custo atual, como também a sua evolucéao
no decorrer do projeto. Esta metodologia permite que a empresa apresente custos que
prevejam futuras alteracées. Em suma, entende-se que esta excede as expectativas,
pois nao sbé apresenta as metodologias de determinacado de custos, como também
estdo corretamente explicitadas ao longo das analises de custos, tal como, as
metodologias e fontes de informagéo.

4.2 Foram desenvolvidas analises de sensibilidade para os custos estimados? Se
sim, quais as técnicas utilizadas?
Resposta: Sim. Foram estudadas diferentes formas de atingir o objetivo, fazendo a
variagao dos fatores de custo. Todos estes casos de estudo tém como objetivo atingir
a margem e garantir um valor competitivo.
Analise: Durante as entrevistas nao foi possivel consultar as analises de sensibilidade
realizadas, foi explicitado como estas sdo elaboradas e apresentado um exemplo de
um projeto passado. Por este motivo a resposta € considerada satisfatéria, uma vez
gue nao se pode avaliar os estudos de sensibilidade.
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4.3 A qualidade do processo de estimativa de custos foi aprovada por uma entidade

independente? Se sim, quais foram os resultados obtidos?

Resposta: EIAP, que aprovou.

Analise: Conclui-se que o processo de obtencao e analise de custos foi aprovado pela

equipa independente da empresa, como definido nos seus frameworks. Contudo, nao

foi dada informacao sobre possiveis feedbacks, pelo que é atribuida uma classificagao

satisfatoria a resposta.

Na tabela 5 pode-se observar a classificagao atribuida as respostas apresentadas:

Tabela 5 — Classificagao das respostas obtidas para a fase 4.

Questao Nota Atributo Justificacdo
41 1 Very Good | Resposta excede as expectativas
4.2 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios
4.3 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios
o Em média, para a fase 4 do projeto a equipa de
Média 23=2 Good . ,
trabalho corresponde as expectativas

Fonte: Elaborado pelo préprio.

4.1.5 Fase 5 — Analise Econdmica

Seguidamente é apresentada a andlise da resposta de cada pergunta pertencente a fase de

analise econémica do projeto e a avaliacao atribuida:

5.1 Quais sao as fontes de financiamento e o teto orcamental previsto definidos
para o projeto?
Resposta: O projeto consiste na prestacdo de um servico; O montante inicial foi
considerado o momento de despesas do primeiro més de execucao, 17,9 mil
euros. Para este projeto nao foi necessario financiamento externo.
Analise: A resposta apresentada conclui que o budget do projeto foi planeado
apenas com fundos internos e na sua definicio sdo apresentados os dados
utilizados para a sua determinacéo. E de notar que, os valores mencionados séo

uma adaptagdo dos valores reais.
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5.2 Qual foi o calendario definido para a implementacao do projeto?
Resposta: Transigdo: 6 meses; execugao: 60 meses; devolugéo: 6 meses.
Analise: O projeto apresenta um planeamento simples e direto. Averigua-se que
este é claro e esta estabelecido de acordo com os requisitos do projeto. Dados
confirmados através da proposta do projeto.

5.3 Quais foram os valores obtidos para os critérios VAL, a TIR e o PRI estimados
para o periodo de analise do projeto?
Resposta: O VAL foi de aproximadamente 382,47 milhares de euros, TIR foi
igualada a contribuicdo liquida desejada, 10%. Para o investimento inicial foi
definido um PRI de 1 meses que coincide com o primeiro més do periodo de
transigao.
Analise: Os dados apresentados na resposta correspondem aos valores
presentes nas analises econémicas da empresa que, por serem confidenciais,
apenas puderam ser validadas durante as entrevistas e os valores mencionados
sdo uma adaptacgao do valor real.
A aplicagédo e os resultados obtidos através dos critérios foram validados na
consulta do documento, exceto a TIR que n&o se encontra presente. Como
complemento € apresentada a contribuicdo pretendida no projeto, que comprova
o valor de 10%. Pode-se concluir que a resposta apresenta os requisitos

necessarios.

5.4 Foi realizada uma andlise de sensibilidade aos indicadores de analise
economico-financeira? Quais as conclusoes obtidas?
Resposta: Apenas € possivel afirmar que foi realizada uma andlise de
sensibilidade para os fatores econémicos e financeiros, contudo esta é
considerada um fator critico de negdcio, pelo que nao pode ser revelada
informacao. E realizada pela equipa EIAP.
Analise: Como nas fases anteriores, durante as entrevistas nao foi possivel
apresentar as andlises de sensibilidade. Apenas foi possivel concluir que esta
metodologia foi aplicada e os resultados permitiram a aprovag¢ao do projeto. Desta

forma, considera-se a questao como satisfatéria.
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5.5 Quais os principais riscos identificados para a realizacao do projeto?
Resposta:
+ Transmissdo de conhecimento ineficiente - Se a equipa responsavel pela
transmissdo dos conhecimentos durante a fase de Transmissdo, néo tiver o
conhecimento total podem ndo ser capazes de conseguir responder as duvidas
dos trainees (aprendizes). Também é considerado o caso contrario, se os trainees
nao tiverem bases para receber os conhecimentos, estes ndo serdo capazes de
receber os conhecimentos na totalidade.
* Incapacidade de acesso a ferramenta de suporte - este risco destina-se caso a
CGl nao seja capaz de instalar a ferramenta de suporte no inicio da transmissao
de conhecimentos, o que pode levar a que o processo de transicdo seja afetado
em termos de eficiéncia e eficacia.
+ Stakeholders ndo compreendam/conhecem a fase de transmissao - no caso de
algum dos stakeholders néo estar corretamente informado sobre a mudanga de
fornecedor (do atual para a CGl) pode levar a que haja problemas no negécio.
« Tamanho de equipa insuficiente - se a equipa for demasiado pequena durante
a fase de transicdo, os membros da equipa poderao nao ser capazes de ter a
possibilidade de executar todas as atividades e adquirir os conhecimentos
necessarios. Isto pode levar a CGl a ser incapaz prestar os servicos com o nivel
requerido de qualidade até ao fim da fase de transigéo.
Andlise: Os riscos apresentados foram validados na consulta de documentos
oficiais e através das informacbes presentes no documento, foi exequivel

compreender como estes podem afetar o projeto.

5.6 Foi efetuada a analise de risco? Se sim, qual o método utilizado?
Resposta: Nao, o projeto apenas contempla o fornecimento do servico no qual
esta contratualmente definido que os riscos e o possivel impacto financeiro é
suportado por uma entidade terceira (filial de outro pais).
Analise: A realizagao da andlise de risco € um dos estudos mais importantes na
averiguacao da viabilidade economica do projeto. Apesar de estar protegida
contratualmente, a empresa deveria ter procedido com a realizagdo da mesma,

pelo que é atribuida uma classificacdo de nao satisfatéria a resposta.
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5.7 Que medidas de mitigacao dos riscos foram desenvolvidas?

Resposta: Para os riscos anteriormente apresentados optamos pelas seguintes

medidas de risco:

+ Transmissao de conhecimento ineficiente:

A empresa que se encontra atualmente a prestar o servigo deve assegurar
que as sessbes de treino sao transmitidas por membro que seja

responsavel por prestar o servico

e O fornecedor atual sera responsavel por providenciar o material

necessario para a transmissao de conhecimento.

* Incapacidade de acesso a ferramenta de suporte:

O fornecedor atual sera responsavel por fornecer todos os requisitos
necessarios para a instalagao e configuracao da ferramenta.

A CGl ira requisitar uma sesséo de treino especifica para a configuracao e
uso da ferramenta de suporte. Esta sessao sera realizada no inicio da fase
de transicao.

» Stakeholders ndao compreendem/conhecem a fase de transmissao:

O project manager da CGl ird trabalhar com o cliente por forma a identificar
todos os possiveis stakeholders e entrar em comunicagao com 0S mesmos
por forma a explicar a transicao entre fornecedores.

O atual fornecedor sera responsavel por garantir que todos os membros da
sua equipa terdao uma mensagem de "out of office" no seu email apds a
saida da equipa. Na mensagem sera mencionado a troca de fornecedor e
qual o novo email que devem utilizar para contactar.

O fornecedor atual sera também responsavel por monitorizar a sua caixa
de email ap6s a sua saida e no caso de receber algum email devera

reenviar para a caixa de email da CGl.

+ Tamanho de equipa insuficiente:

A equipa de Gestédo da CGl ira assegura uma forte de coordenagao com a
equipa de gestado de recursos internos da CGl para garantir que a equipa
estara completa no momento de inicio do projeto.

A equipa de Gestao da CGl ira manter uma monitorizagdo continua da
capacidade da equipa desde o inicio das atividades. Caso seja identificada
a necessidade de adquirir mais membros, o gestor do projeto iniciara um

processo de recrutamento e formacao dos novos membros.
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Analise: As presentes medidas de mitigagdo do risco foram comprovadas no
documento de gestao de risco da empresa, onde se encontrava uma lista extensa
de medidas de mitigacdo. Constata-se que a empresa cumpre as expectativas

sobre a forma como encara os riscos e planifica as suas medidas preventivas.

5.8 A qualidade do processo de avaliacao econdmica do projeto foi validada por

um comité independente antes de se avancar para a fase de analise de
contexto?

Resposta: EIAP

Analise: Infere-se que foram seguidos os frameworks desenvolvidos e observa-se
que esta cumpre com 0s requisitos necessarios. A resposta ndao excede as
expectativas, uma vez que nao foi possivel saber se esta avaliacao foi aprovada

inicialmente ou se foi necessario realizar corregdes.

Seguidamente é apresentado na tabela 6 a nota, atributo e justificacao para cada pergunta da

fase 5 do projeto:

Tabela 6 — Classificagao das respostas obtidas para a fase 5.

Questao Nota Atributo Justificacdo
51 2 Good Corresponde as expectativas
5.2 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios
5.3 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios
54 3 Satistatory A[Jresianta 0s requisitos necessarios, contudo
nao sdo fundamentados
55 2 Good Corresponde as expectativas
A resposta ndo corresponde aos requisitos
5.6 4 Unsatisfatory | necessarios, mas a mesma encontra-se
protegida contratualmente.
5.7 2 Good Corresponde as expectativas
5.8 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios.
Em média, para a fase 5 do projeto a equipa
Média 2,8=3 Satisfatory de trabalho atua com os requisitos

necessarios

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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4.1.6 Fase 6 — Analise de Contexto

No presente subcapitulo sdo analisadas as respostas de cada pergunta pertencente a fase
de andlise de contexto do projeto e a avaliagao atribuida:

6.1 Quais os pareceres das entidades externas (politicas, econémicas,
sociais, ambientais e legais) transmitidos sobre o projeto?
Resposta: N/A
Analise: A equipa ndo contactou nenhuma entidade externa para obtengao de
um parecer sobre a viabilidade do projeto e apreciacao dos estudos realizados.
Segundo a sua visdo nao se aplica ao projeto em causa. A consulta de
entidades externas, como visto anteriormente, permite a identificagcdo de
possiveis erros ou falhas nos estudos efetuados. Desta forma, pode ser crucial
para o projeto, pelo que sera classificada a resposta como claramente néao
adequada.

6.2 Qual a opiniao das entidades-internas envolvidas no projeto?
Resposta: A entidade responséavel pela validagéo de projetos, EIAP, aprovou
o projeto como viavel, tendo sido assim colocado em prética.
Analise: A aprovacao do projeto por parte da entidade interna destacada para
a avaliacdo dos projetos da CGl global, permite concluir que a resposta
corresponde aos requisitos necessarios. Contudo, deveria ser possivel ter
acesso aos documentos nos quais fosse expressa a opinido completa da

equipa EIAP sobre o projeto.

6.3 Os membros das equipas internas detém a experiéncia e as competéncias
adequadas para avaliar o processo?
Resposta: Sim, esta equipa, como referido no inicio do questionario foi
desenvolvida com o intuito de avaliar todos os projetos que o grupo CGl possa
vir a receber por forma a garantir o maximo interesse dos clientes
Analise: A resposta excede as expectativas uma vez que a equipa criada tem
como objetivo analisar todos os projetos da CGl ao longo das diversas filiais.
Segundo os frameworks apresentados, foi também possivel concluir que o
parecer positivo desta equipa é o requisito minimo para o projeto possa

avancar a fase seguinte.
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6.4 As equipas dos fornecedores do projeto possuem as competéncias e a

experiéncia adequadas?

Resposta: Nao foram usados fornecedores

Analise: Uma vez que a empresa nao recorreu a fornecedores para o
desenvolvimento do projeto, esta questdo ndo serd considerada para o

desenvolvimento do modelo de avaliagéo.

6.5 Quais as medidas aplicadas no ambito do projeto, baseadas nos

pareceres obtidos e na avaliacao das respetivas competéncias?
Resposta: N/A

Analise: Como mencionado anteriormente, ndo foram divulgados os pareceres
da entidade EIAP sobre o projeto, durante as entrevistas. Desta forma, nao foi
possivel averiguar sobre a transmissdo de recomendagbes que levem ao
desenvolvimento de medidas. A falta de acesso aos pareceres da entidade
interna, juntamente com o facto de ndo terem sido consultadas entidades

externas permite a averiguacao de que a resposta é claramente nao adequada.

Seguindo o procedimento anteriormente apresentado, na tabela 7 sdo apresentadas as

classificacbes a cada resposta:

Tabela 7 — Classificacao das respostas obtidas para a fase 6.

Questao Nota Atributo Justificacao
Clerarly A resposta nao atinge os requisitos minimos e
6.1 S inadequate pode prejudicar o projeto.
6.2 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios.
6.3 1 Very Good | Resposta excede as expectativas
6.4 - - Né&o se aplica
Clerarly A resposta ndo atinge os requisitos minimos e
65 ° inadequate pode prejudicar o projeto.
Em média, para a fase 6 a equipa de
Média 3,5= 4 Unsatisfatory | desenvolvimento do projeto ndo preenche os
requisitos minimos.

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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4.1.7 Fase 7 — Tomada de Decisao

Seguidamente é apresentada a analise da resposta de cada pergunta pertencente a fase de
tomada de decisao do projeto e a avaliacao atribuida:

7.1 Foram definidos diversos cenarios de configuracao de projeto e analisados?
Resposta: Desenho de equipa alternativos; entre niveis de senioridade diferentes e
entre paises diferentes.

Analise: Conclui-se que foram desenvolvidos diversos cenarios antes de ser atingida
a versao final do projeto. Durante as reunides foi explicitado o seu procedimento de
desenvolvimento, mas nao foram apresentados. A resposta € considerada satisfatéria
uma vez que foi possivel comprovar a sua realiza¢do, contudo a impossibilidade de

serem avaliados limita a classificagéo da resposta.

7.2 As sugestoes transmitidas pelos stakeholders sobre a analise realizada foram
tidas em consideracao?
Resposta: Nao aplicavel.
Analise: Durante as entrevistas observou-se que na 6tica da empresa o projeto em
causa nao tem expressao para ser discutido com os stakeholders. Por este motivo, a
questao é classificada com o nivel 3. Os requisitos minimos sdo preenchidos, uma vez
que a empresa considera a opinido dos stakeholders nos seus frameworks, mas o

projeto ndo preenche os requisitos necessarios.

7.3 Foi desenvolvida uma analise de sensibilidade que estude o impacto das
variaveis exoégenas do investimento?
Resposta: Sim, andlise realizada pelo EIAP sendo assim confidencial.
Analise: Nas entrevistas comprovou-se a realizagado das analises de sensibilidade da
empresa. Apesar de ndo terem sido apresentadas as analises do projeto em questao,

foram apresentados documentos base com os procedimentos para a sua realizagao.
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7.4 Os riscos do investimento vao ser mitigadas contratualmente?

Resposta: Como indicado anteriormente, os riscos sdo assumidos contratualmente
por uma outra filial da empresa.

Analise: Ao contrario da questdo 5.6, em que o objetivo era conhecer se a empresa
desenvolveu uma analise de risco, o objetivo da questao presente é determinar se a
empresa esta protegida contratualmente contra possiveis riscos. Como no contrato de
servigco esta estabelecido que os riscos sao assumidos por outra filial, pode-se concluir
que esta excede as expectativas. Esta afirmacdo foi comprovada num documento
oficial.

7.5 Como foi definido o processo de tomada de decisao, quem a executa?

Resposta: De acordo com os feedbacks recebidos do EIAP e da equipa de gestao
envolvida na elaboracdo da proposta, a decisdo € tomada pelo presidente da
unidade/filial.

Analise: Como verificado ao longo do questionario e das diversas entrevistas observa-
se que a equipa EIAP acompanha os projetos em todas as suas fases. A tomada de
decisao, por sua vez, é realizada com base nas opinides desta equipa. Assim, conclui-

se que a organizagdo da empresa excede as expectativas.

De seguida, na tabela 8 sao apresentadas as classificagcdes a cada resposta:

Tabela 8 — Classificacdo das respostas obtidas para a fase 7.

Questao Nota Atributo Justificacao
. Apresenta os requisitos necessarios, contudo
7.1 3 Satisfatory L
ndo sé&o fundamentados
7.2 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios.
7.3 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios.
7.4 1 Very Good | Resposta excede as expectativas
7.5 1 Very Good | Resposta excede as expectativas
o Em média, para a fase 7 do projeto a equipa de
Média 24 =2 Good . .
trabalho corresponde as expectativas

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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4.1.8 Fase 8 — Monitorizacao de custos e beneficios

Seguidamente é apresentada a analise da resposta de cada pergunta pertencente a fase de
monitorizacao de custos e beneficios do projeto e a avaliacao atribuida:

8.1 Foram detetados desvios nos beneficios face as estimativas presentes no
estudo de viabilidade econdmica? Quais as causas dos desvios verificados?
Resposta: Nao tem havido a salientar. Mesmo no contexto da pandemia, o volume
de trabalho manteve o nivel estimado bem como manteve-se a qualidade do
servico, tendo sido facil a adaptacao ao regime de teletrabalho uma vez que a

"

equipa ja trabalha "a distancia" com equipas de outros paises.

Analise: Verifica-se que foi realizado um correto planeamento em relacdo a
possiveis imprevistos. O seu sucesso comprova-se pela capacidade do projeto
manter o seu nivel de desempenho, mesmo num cendrio pandémico. Esta

resposta cumpre com as expectativas.

8.2 Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os
desvios dos beneficios observados?
Resposta: o projeto elaborou um plano de formacao que € usado aquando da
necessidade da formacao de novos recursos (por exemplo, para substituicdo de
recursos que saem) e que constitui um acelerador para aumentar a produtividade
dos novos elementos. A empresa tem um sistema de seguranga interno que
permite aceder de forma segura o acesso a informacao quer no modo on office
quer no modo off office. Os escritérios estdo sempre disponiveis para os membros
caso estes tenham problemas de ligac&o/internet em suas casas.
Analise: O projeto em causa consiste na prestacdo de um servigo, logo a
capacidade de manter o nivel de desempenho sem falhas é critico para que este
ndo seja prejudicada. Desta forma, a capacidade da empresa ter recursos que
permitam que os seus membros trabalhem em teletrabalho ou no escritério, bem
como a inclusdo de novos membros num plano de formagédo especifico para o
servigco, revelam ser duas medidas preventivas bastante eficazes pois tornam o

servigo continuo. Esta resposta cumpre com as expectativas.
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8.3 Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os
desvios observados nos custos de exploracao?
Resposta: Na sequéncia da pandemia, a empresa mudou de instalagdes que
permitiu reduzir os custos de renda e, no caso do projeto, os custos da sala segura.
A empresa procura sempre otimizar os custos de aquisicao de matérias-primas e
servigos tendo para o efeito uma area de Procurement.
Analise: Averigua-se que esta estabelecido um sistema de monitorizacdo de
custos que pretende detetar oportunidades de reducao de despesas, quer a nivel
do projeto quer em termos gerais. A equipa de Procurement revela também ser um
ponto bastante positivo, pois permite a empresa conhecer as melhores alturas de

mercado.

8.4 Quais os problemas técnicos observados nos equipamentos? E quais as
causas encontradas?
Resposta: Na altura da pandemia, em que o trabalho passou a ser feito em regime
de teletrabalho, foi necessario reforgar a infraestrutura que permite o acesso via
VPN aos sistemas da organizagdo devido ao elevado aumento de utilizadores
remotos. Enquanto houve o refor¢o, houve uma diminuicao pouco significativa de
desempenho da equipa, ndo tendo afetado os objetivos do projeto. Pontualmente,
quando existe a avaria do equipamento de trabalho, a CGl possui um stock de
forma a permitir a substituicdo o mais rapido possivel para nao impactar nos
projetos.
Analise: As medidas apresentadas sao praticas e diretas as falhas relatadas. Com
a sua aplicagéo, a equipa de trabalho conseguiu superar os problemas técnicos
existentes de forma eficaz e eficiente, pois nao prejudicou de forma significativa o
seu desempenho. Por este motivo, determina-se que a resposta cumpre as

expectativas.
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8.5 Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os
problemas técnicos dos equipamentos?
Resposta: Como indicado no ponto anterior, a CGl tem um stock de equipamentos
informaticos e equipas de apoio local em cada escritério para agilizar o suporte
necessario aos membros a nivel dos sistemas informaticos. Assim a empresa
garante um suporte quer a nivel de hardware quer de software.
Analise: As medidas apresentadas, e em andlise conjunta com a resposta anterior,
pode-se concluir que sdo adequadas a prestacdo de um servico informatico. A
existéncia de uma equipa de apoio local em cada escritorio revela ser um ponto
positivo, uma vez que qualquer consultor da empresa pode deslocar-se ao seu
escritério para trocar de equipamento ou resolver questdes de software, sem - por

exemplo - ter de se deslocar a uma sede. A resposta excede as expectativas.

8.6 Qual o impacto causado pela implementacao do projeto no desempenho
economico global da empresa?
Resposta: o projeto constitui entre 1% e 1,5% da faturagéo anual da CGl Portugal.
Analise: Podemos concluir que o projeto tem um impacto significativo nos valores
de factoragcdo da empresa. Esta percentagem foi confirmada através da andlise de
relatérios de contas da empresa.
O projeto estd a ser avaliado no ano de 2022 e a sua data de encerramento esté
planeada para margo de 2023, sem ter sido disponibilizada informagéo sobre a
futura renovacéo do contrato. Este cenario pode vir a tornar-se numa situagao de
alarme, caso a empresa nao tenha um novo projeto que compense o encerramento
deste em termos financeiros.
Em suma, a resposta tem os requisitos necessarios, pois atualmente para a
situacdo do projeto a empresa apresenta medidas que previnem um impacto
negativo nas contas da filial portuguesa. Contudo, ndo foram dadas informacoes

de prevencdo futura, ou seja, renovacao de contrato ou futuro projeto.
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Seguindo o procedimento anteriormente apresentado, na tabela 9 que se segue sao

apresentadas as classificacées a cada resposta:

Tabela 9 — Classificacao das respostas obtidas para a fase 8.

Questao Nota Atributo Justificacao

8.1 2 Good Corresponde as expectativas

8.2 2 Good Corresponde as expectativas

8.3 2 Good Corresponde as expectativas

8.4 2 Good Corresponde as expectativas

8.5 1 Very Good | Resposta excede as expectativas

8.6 3 Satisfatory | Apresenta os requisitos necessarios.

Média oxp Good Em média, para a fase 8 do projetlo a equipa de

trabalho corresponde as expectativas

Fonte: Elaborado pelo préprio.

4.2 Avaliacao Global do Projeto

No seguimento do processo de avaliacao do projeto, segundo o modelo RG3, a préxima etapa

consiste na determinacao da média geral das diversas fases do projeto e assim concluir sobre

qual a sua nota final.

Na tabela 10 é apresentado o resumo das notas, atributos e justificagdo de cada fase, bem

como a média final:

Tabela 10 — Classificacdo global do projeto de acordo com as notas de cada fase.

Fase Nota Atributo Justificacao
1 2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas.
2 2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas.
3 2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas.
4 2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas
5 3 Satisfatory | A equipa de trabalho corresponde as expectativas
5 4 Unsatistatory A equipa de deseln\l/olvimer?to do projeto ndo
preenche os requisitos minimos.

7 2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas
8 2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas

Média 24 =2 Good A equipa de trabalho corresponde as expectativas

Fonte: Elaborado pelo préprio.

73



A tabela da classificacdo global do projeto permite averiguar que o projeto tem uma
classificagao final aproximada de 2, ou seja, apresenta um bom desempenho. Contudo, a
pontuacdo média é de 2,4, que se encontra bastante préxima de uma classificagao
satisfatoria. Assim sendo, é importante analisar as diversas fases individualmente, de forma

a determinar onde o desenvolvimento do projeto pode ser melhorado.

Em 6 das 8 fases a equipa consegue corresponder as expectativas. Destas destaca-se a fase
1 onde a equipa de trabalho obteve uma média bastante préxima da exceléncia. Em contraste,
na fase 6 a prestacdo da equipa foi negativa, nao tendo sido capaz de atingir as expectativas.
Por fim, na fase 5 obteve-se uma prestacao satisfatéria porque apresenta apenas os requisitos

necessarios.

Na fase 1, verifica-se que a equipa de projeto € clara na formulagédo da oportunidade para a
qual pretende desenvolver um projeto. Um dos pontos a salientar € a metodologia
apresentada pela empresa no processo selecao da equipa multidisciplinar que ira analisar a
oportunidade detetada. Ao longo do processo de formulacao do projeto € incluida a equipa
EIAP, responsavel por assegurar que a proposta detetada vai de acordo com os interesses
da CGl.

Na fase 2, o projeto apresenta um bom desempenho, isto €, o enquadramento da
oportunidade detetada na filosofia da empresa € corretamente fundamentado e os seus
objetivos estao definidos segundo as metas estabelecidas. Complementarmente, foi possivel
apurar que o projeto possui um grau de prioridade elevado para a filial portuguesa, fator que
aumenta o rigor necessario sobre o todo o processo de avaliacao.

No que diz respeito a aprovacado do projeto, e a consulta de entidades externas, foram
seguidos os frameworks estabelecidos pela empresa. Os mesmos ditam que a fase 2 deve
ser aprovada pela equipa EIAP, tendo esta transmitido um parecer positivo sobre todos os

campos desenvolvidos.

Na fase 3, a equipa deve realizar os estudos que estimem os beneficios do projeto. Os
resultados dos estudos sdo apresentados na sua a documentacao de forma explicita e estao
divididos pelos diversos periodos anuais de execugao.

No caso das analises de sensibilidade, apenas foi possivel comprovar a sua realizagao, pois
estas foram efetuadas pela equipa EIAP e o acesso é restrito. Esta limitacao de acesso as

andlises revelou-se ser 0 ponto menos positivo da fase de estimativa de custos.

Na fase 4, a equipa é responsavel por determinar os custos associados ao projeto. A
apresentacao foi realizada de forma clara e direta, revelando seguranca nas metodologias

aplicadas no processo de determinagao e avaliacdo de custos.
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Nesta fase, a equipa EIAP volta a ter um papel bastante relevante, sendo responsavel por
validar todo o processo de estimativa de custos. O ponto negativo desta fase, deve-se ao facto
de nao ter sido possivel avaliar a qualidade das analises de sensibilidade, pois nao foi

autorizada a sua divulgacao durante as reunides.

Na fase 5, conclui-se acerca da viabilidade econémica do projeto. Em sintese, a equipa
apresenta um nivel de desempenho positivo, contudo satisfatério, revelando falhas no seu

processo.

A empresa encontra-se protegida contratualmente contra os riscos do projeto e por este
motivo ndo foi realizada uma andlise de risco, sendo esta a principal falha detetada. A outra
falha identificada carateriza-se pela falta de inclusdo da TIR na sua analise econémica.

A realizacdo da analise de risco permite conhecer qual o impacto causado pelos diversos
riscos associados ao projeto. Desta forma, pode-se desenvolver medidas preventivas e
politicas de gestao de risco mais eficaz, aumentando a probabilidade de sucesso na execugao

do projeto.

No restante processo de avaliagdo desta fase, e através da documentacao apresentada ao
longo das entrevistas, pode-se observar que os dados relativos aos orgamentos,
calendarizagao, determinacao de riscos e medidas de preveng¢ao encontram-se especificados
e estdo fundamentados.

Na fase 6, o projeto apresenta uma classificacao insatisfatoria. A nota atribuida, advém de
ndo terem sido consultadas entidades externas que fornegcam segundas opinides sobre os
resultados obtidos e que favorecam a detecédo de falhas no projeto. Este facto, ganha maior
relevancia quando se considera que o projeto tem um elevado grau de prioridade para a CGITI
Portugal S.A.

Na fase 7, o facto de ndo ser possivel analisar os cenarios utilizados para concluir sobre a
viabilidade do projeto, representa a principal falha detetada nesta fase. A falta de documentos
que apresentem os diferentes resultados obtidos na anélise de cenarios, limita o processo de
avaliacdo e compromete o processo de melhoria.
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Nas restantes questdes, verifica-se que a tomada de decisdo é fortemente baseada nos
feedbacks transmitidos pela equipa EIAP, reforgcando o facto de o projeto ndo apresentar
expressao que leve a empresa a consultar os seus stakeholders. Relativamente a mitigacéo
dos riscos, considerando que a filial portuguesa esta protegida contratualmente, revela ser

uma vantagem consideravel.

No caso da fase 8, verifica-se um controlo eficaz e presente sobre os beneficios e custos do
projeto, realizado através da aplicagdo de um conjunto de medidas preventivas e corretivas
que garantem a boa continuidade do projeto.

Das medidas apresentadas, destaca-se a rede de segurancga interna que permite aos seus
trabalhadores aceder aos servidores da empresa e executar as suas tarefas de forma segura
em “on office or off office”’. Adicionalmente, destaca-se o stock de equipamentos e a equipa
de apoio local, que juntos permitem dar uma resposta rapida e eficaz aos problemas diarios

gue possam surgir em termos técnicos.

Em suma, pode-se concluir que as principais falhas detetadas consistem na omissdo dos
estudos de sensibilidade, a ndo realizagdo de analises de risco e o facto de nao terem sido
consultadas entidades externas. Como tal, no subcapitulo que se segue serdo apresentadas
as recomendacdes elaboradas que pretendem ajudar a empresa a melhorar os seus
processos.

4.3 Recomendacoes

Segundo a metodologia de aplicacgdo do modelo RG3, as recomendagcbes devem ser
apresentadas antes da avaliacdo de cada questdo. No presente trabalho, com o intuito de

atribuir maior relevancia as recomendacdes, estas sdo apresentadas posteriormente.

As recomendacgdes desenvolvidas sdo baseadas nos resultados obtidos durante a avaliagdo
do questionario e inspiradas nas recomendacgdes presentes na obra Projetos de Investimento
Publico em Portugal (2016), na qual o modelo é apresentado. Assim sendo, para cada fase
do projeto € exibido um conjunto de sugestbes que pretendem ajudar a equipa no processo
de avaliacdo de projetos de investimento.

Na tabela 11, presente na pdagina seguinte, sdo apresentadas as recomendacdes
desenvolvidas e as fases a que estas se destinam. De seguida, serdo apresentados um
conjunto de subcapitulos por fase do projeto, onde serdo explicadas cada uma das

recomendacdes individualmente.
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Tabela 11 - Recomendagdes por fase do projeto

Fases Destinadas
1 2|1 3/4 |56 |78

Recomendacao

1. Realizagdo do estudo do impacto do projeto néo

ser realizado. X

2. Inclusédo dos Stakeholders e Entidades Externas

: - - : X X| X X
(imparciais; especialistas; e descomprometidas).

3. Definigao de objetivos SMART. X

4. Criagcao de documento que resuma 0s
feedbacks transmitidos nas reunides realizadas X| X | X | X |X
com o comité independente.

5. Elaboragdo de um anexo que especifique o0s
resultados obtidos nas andlises sensibilidade e X X | X X
cenarios.

6. Planeamento do projeto mais abrangente. X

7. Realizagédo de uma andlise de risco. X

8. Nivel de confianga minimo de 95% para os
cash-flows.

9. Revisédo e reavaliagao dos dados obtidos nos
estudos realizados, antes de ser tomada a deciséo X
final.

10. Estabelecimento de medidas que previnam o
encerramento do projeto.

11. Desenvolvimento de estudos de prevejam a
melhor solu¢do para a empresa apos ser X
terminado o projeto.

Fonte: Elaborado pelo préprio

4.3.1 Fase de Formulacao

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagdo foram definidas as seguintes

recomendacgodes:

e Realizagao de estudos que determinem o impacto do projeto néo ser realizado. Estes
elementos sao um fator critico no processo de avaliagdo dos projetos de investimento,
pois identificam e formulam o cenario sem projeto. Deve ser comparado com 0s

restantes cenarios desenvolvidos.
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Relativamente a inclusdo de stakeholders no projeto, o modelo RG3 recomenda que
estes sejam incluidos desde o inicio, ou seja, desde a criagao da ideia. Assim, estes
contribuem positivamente a partir da fase de formulagéo e é considerado um fator de
sucesso para as organizagdes modernas.

Os autores recomendam a consulta de entidades externas especialistas imparciais,
por forma a suportar a decisdo a tomar em cada fase de avaliacdo do projeto.
Recomendam-se as seguintes entidades: Tribunal de Contas, representantes de
entidades reguladoras, gestores de topo e professores catedraticos, (Teixeira et al.,
2016).

4.3.2 Fase de Andlise Estratégica

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagdo foram definidas as seguintes

recomendagoes:

Definicao de objetivos SMART. Devem ser especificos, mensuraveis, alcangaveis,
realistas e devem estar limitados a uma faixa temporal, (Team, 2022). Os objetivos
apresentados pela empresa devem ser revistos por forma a serem mais especificos
ao projeto.

Em termos do debate com entidades externas, o projeto foi apenas discutido entre a
equipa destacada e a EIAP, respeitando os frameworks estabelecidos pela CGl global.
Por forma a melhorar este processo, recomenda-se a existéncia de documentos que
resumissem que pontos foram debatidos e apresentassem quais as preocupagdes ou
duvidas levantadas. Desta forma, o documento pode ser consultado nas fases
seguintes, assegurando que os estudos a realizar conseguem abranger e clarificar

todos os pontos abordados.

4.3.3 Fase de Estimativa de Beneficios

Com o intuito de melhorar o processo de avaliacdo foram definidas as seguintes

recomendacdes quanto a fase de estimativa de beneficios:

As analises de sensibilidade sdo estudos importantes, pois permitem conhecer qual o
impacto da variagcdo de um determinado fator no projeto. A empresa considera estes
estudos, e suas carateristicas, como elementos criticos, definindo que estes nao
podem ser divulgados. Contudo, os resultados e variaveis criticas identificadas durante
o0 seu desenvolvimento devem ser tidos em consideracdo desde a fase de pré-

investimento até ao encerramento do projeto.
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Assim sendo, recomenda-se que seja elaborado um anexo que especifique quais 0s
resultados obtidos, formulando-se um resumo da andlise de sensibilidade e que
assegure as condigbes de confidencialidade requeridas pela empresa. Desta forma
sera possivel consultar em qualquer fase do projeto e concluir sobre a sua viabilidade,
sem afetar a sua estratégia. Esta recomendagédo segue o principio apresentado na
fase anterior relativamente aos resultados dos debates com a entidade EIAP.

4.3.4 Fase de Estimativa de Custos

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagdo foram definidas as seguintes

recomendacgoes:

Dentro da mesma linha de pensamento da fase anterior, para as andlises de
sensibilidade ou de cenarios realizadas nesta fase devem ser criados anexos nos
quais seja possivel concluir sobre os seus resultados obtidos, sem comprometer o
segredo de negécio. Este procedimento permite também que no caso de existirem
mudancas na gestdo do projeto, todos os dados e resultados sejam transmitidos aos
novos membros de forma organizada e pratica.

Apesar de as analises terem sido verificadas e aprovadas pela equipa EIAP,
recomenda-se a inclusdo de pareceres externos, pois estes conseguem trazer uma
nova perspetiva para o projeto e ajudar a empresa a detetar falhas na estimativa de

custos.

4.3.5 Fase de Analise Econdmica

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagdo foram definidas as seguintes

recomendacdes quanto a fase de analise econémica:

A equipa divide o planeamento do projeto em trés fases genéricas: transicao,
execugao e devolugdo. Esta divisdo pode ser mais abrangente, podendo incluir as
metas a atingir em cada ano de execugéao, por exemplo.

A realizagéo de analises de sensibilidade € importante, contudo, como analisado na
revisdo literdria possuem limitacées. Assim sendo, recomenda-se fortemente a
realizacdo de uma andlise de risco, que permita conhecer o impacto dos diversos
riscos no projeto quando ocorridos em simultaneo, (Anderson et al., 2001) e (Michael
C.Ehrahardt, 2010). Os resultados obtidos devem ser utilizados para melhorar o
processo de desenvolvimento de medidas de mitigac¢ao.
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Recomenda-se que seja divulgado qual o feedback da entidade independente. O
objetivo é conhecer se a EIAP aprovou com total confianga a andlise econdémica, ou
se foi necessario realizar segundas andlises, até que a aprovacao fosse unanime. O
nivel de confianga deve ser no minimo de 95% para os cash flows determinados em
ambas as fases anteriores, por forma a seguir os principios do modelo RG3, (Teixeira
et al., 2016). Os feedbacks devem ser adicionados aos anexos apresentados nas
recomendacoes das fases anteriores.

4.3.6 Fase de Analise de Contexto

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagdo foram definidas as seguintes

recomendacoes respetivas a fase 6:

No ponto de vista dos autores do modelo, é bastante importante a consulta dos
stakeholders para a avaliacdo do projeto, aplicando-se o “principio da inteligéncia
coletiva”, (Teixeira et al., 2016). Tendo em conta que o projeto possui um grau de
prioridade elevado, recomenda-se que sejam realizadas reunides com entidades
externas, incluindo os proprios stakeholders, por forma a que os mesmos ajudem na
detecao de fragilidades e fortifiquem a garantia de segurancga do projeto, no caso de
aprovagao.

Recomenda-se que as entidades externas selecionadas nao estejam comprometidas
com a empresa. A finalidade deste critério de selecao € garantir que nao existe uma
concordancia prévia, levando a que o projeto seja aceite de forma fundamentada,
(Teixeira et al., 2016).

Dentro da linha de pensamento das recomendagdes apresentadas nas fases
anteriores, recomenda-se que o documento desenvolvido para acompanhar o projeto,
se inclua a opinido da entidade interna EIAP, juntamente com os argumentos que
levam a mesma a aprovar/rejeitar o projeto. No mesmo, devem também ser incluidos
0s pareceres das entidades externas sobre o projeto.

As recomendagdes obtidas, quer por entidades externas quer pela entidade interna,
devem ser utilizadas na formulagdo de medidas que melhorem a andlise e

planeamento do projeto.
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4.3.7

Fase de Tomada de Decisao

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagao foram definidas as seguintes

recomendacodes, respetivas a tomada de decisao:

4.3.8

Recomenda-se a elaboracdo de um documento com os resultados obtidos nas
andlises de cenarios desenvolvidas e analise de variaveis exdgenas para as diferentes
configuracées do projeto. Estes fornecem a possibilidade de comparar o real
progresso do projeto com os diferentes cenarios estudados, permitindo o
desenvolvimento de novas metodologias que melhorem o processo de avaliagédo e
conduzam a uma maior seguranga nas suas futuras projegoes.

Reforca-se a consulta de stakeholders. O projeto, na perspetiva da CGl global nao
possui expressao para que sejam consultados os acionistas, contudo na realidade da
CGITlI Portugal S.A. possui uma elevada prioridade, pelo que se reforca a
recomendacao de consultar estas entidades.

Os dados obtidos devem ser revistos e reavaliados, tendo como finalidade a garantia
de que o projeto continua dentro da filosofia da empresa e que 0s mesmos se mantém
crediveis. Ou seja, verificar se estes foram obtidos através de estudos corretamente
desenvolvidos, se continuam adequados a realidade e nao sofreram modificacées
relevantes.

Os estudos realizados devem ser o mais robustos possiveis e o mais completos
possivel em termos técnicos e econémicos. Desta forma, a decisdo estara suportada

e fundamentada.

Fase de Monitorizacao dos beneficios e dos custos

Com o intuito de melhorar o processo de avaliagdo foram definidas as seguintes

recomendacdes quanto a fase final de avaliacao do projeto:

O projeto, atualmente encontra-se no ultimo ano de desenvolvimento e representa um
valor significativo na faturacdo anual da CGITI Portugal S.A. pelo que devem ser
estabelecidas medidas que previnam o impacto do seu encerramento.

Como mencionado durante a avaliagdo, nas entrevistas nao foi facultada nenhuma
informacéao sobre um possivel processo de renovagao de contrato com o cliente ou de

implementagdo de um novo projeto.
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Para ambos os casos, recomenda-se a empresa que realize novos estudos que
permitam selecionar a melhor opgao, ou seja, definir se deve procurar a renovagao do
contrato com o cliente, optar por um novo projeto que possa ser financeiramente mais
atrativo, ou no caso de existir a possibilidade e interesse, optar por investir em ambas
as opgodes.

As recomendacdes apresentadas para a fase 8 sao direcionadas a visao estratégica da
empresa, que por motivos de segredo de negécio nao apresentou qualquer informacao sobre
0 processo pos-projeto. Contudo, e com base na correta gestdo da empresa nos ultimos anos
acredita-se que a mesma, tenha desenvolvido o processo de planeamento e desenvolvimento

da melhor solugéo.

Recomenda-se que o sistema de monitoriza¢ao de custos e beneficios seja mantido, uma vez
que o projeto tem cumprido os resultados previstos. Durante o restante periodo de execugao
do projeto, por forma a manter os niveis de resposta apresentados, sugere-se que
investiguem novas formas de melhorar os processos estabelecidos e assim promover a

filosofia de melhoria continua.

4.4 Analise de Sensibilidade e Risco do Projeto

Durante a aplicagdo do modelo RGS3, verificou-se que a equipa nao realizou uma analise de
risco e ndo foi possivel ter acesso as andlises de sensibilidade. Desta forma, neste subcapitulo
pretende-se realizar os estudos de sensibilidade e de risco por forma a compreender qual o
comportamento do projeto para os diversos fatores identificados. Os resultados obtidos irédo
permitir concluir se a decisdo de avangar com a realizagao do projeto foi corretamente tomada,

ou se deveria ter sido cancelado.

Antes de se iniciarem os estudos, salienta-se novamente, que os valores apresentados séo
baseados nos valores reais do projeto. Ou seja, uma vez que as analises econdémicas sao
confidenciais e ndo podem ser apresentadas, a empresa permitiu que os valores reais fossem
modificados por forma a que as andlises de sensibilidade e risco simulassem o

comportamento real do projeto.

Outro ponto a ter em consideracao é que os valores de cash flow, quer de entrada quer de
saida, encontram-se atualizados. No entanto, a taxa de atualizagédo considerada pela empresa

nao foi revelada, ndo sendo assim possivel conhecer o valor da mesma.
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Na tabela 12 é apresentada a avaliagdo econémica do projeto, na qual se podem consultar
0s dados relativos aos lucros e gastos previstos para o projeto. Neste quadro podemos
verificar a distingdo entre os diversos tipos de custos identificados, bem como os valores
estimados para cada um destes. No final do quadro é apresentado o valor liquido de cada ano

do projeto.
Tabela 12 - Avaliagdo econémica do projeto
Ano 0 1 2 3 4 5 6 7 Total (k€)
Lucros do Projeto 292,9 5124 651,7 777.5 8794 234,5 0,0
Total de Lucros ] 292,9 5124 631,7 7775 8794 2345 0,0 3348,31
Custo de Operaco 203,7 370,8 471,9 564,0 638,2 170,28 2419, 18
Custo de Materiais & outros 11,2 3,7 3,7 3.7 3,7 26,22
Investimento Inicial 17,9
Custos Totais 17,9 214,98 374,5 475,7 567,8 641,9 170,8 0,0 2463,59
Gross Margin | 173 | 718 137,8 1760  209,7 2375 63,7 0,0 884,72
Custos gerais (15% REVENUE) | | 439 76,9 97,8 116,6 1319 35,2 0,0 502,25
Valor liguido | 17.9 | 34,0 61,0 78,3 93,1 105,35 28,5 0,0 382,47

Fonte: Elaborado pelo proprio com base nos documentos da CGITI Portugal S.A.

Seguidamente, aplicaram-se as metodologias VAL, TIR, e PRI, por forma a realizar a primeira
avaliacdo do projeto e concluir sobre a viabilidade do mesmo. Como mencionado
anteriormente, para a determinacdo da TIR existem 3 possibilidades: tentativa e erro, o uso
de uma calculadora ou o recorrendo a softwares de célculo. Neste caso recorreu-se ao

software Microsoft Excel, através do qual se utilizou a fungéo TIR para obter o valor da mesma.
Na tabela 13 s&o apresentados os resultados obtidos:

Tabela 13 - Resultados obtidos ap6s a aplicagcao das metodologias VAL, TIR e PRI a andlise
economica do projeto.

Valor Atual Liquido (k€) 382,47
Taxa Interna de Rentabilidade (%) 243,44
Periodo de Recuperacao Interna (meses) 6,32

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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Analisando os resultados obtidos, podemos concluir que o projeto de Quality Assurance &
Quality Control é vantajoso, quando observados os 3 critérios presentes na tabela 13. Um
valor atual liquido de 382,47 milhares de euros demonstra uma rentabilidade bastante
interessante para a empresa, uma vez que foram investidos cerca de 17,9 milhares de euros,

ou seja, o projeto apresenta um indice de rentabilidade de 22,37.

Quando analisado o critério TIR, e considerado que a empresa pretendia uma contribuicao
liquida de 10%, concluimos que este critério excede as expectativas uma vez que o valor

obtido é de cerca 24,3 vezes superior.

Por fim, o valor de PRI obtido apresenta ser bastante positivo, uma vez que o projeto apenas
necessita de 6,32 meses dos seus 60 meses de execug¢ao. Contudo, aos olhos dos requisitos
definidos, este critério deveria indicar um periodo de recuperacdo de 1 més, pelo que
podemos concluir que o possivel desvio observado se deve a transformagdo de dados

necessdria para garantir a confidencialidade da avaliagdo econdémica original.

4.4.1 Analise de Sensibilidade

Com o intuito de avaliar o impacto das variaveis criticas na viabilidade do projeto, foi utilizado
o software Microsoft Excel, por forma a desenvolver um conjunto de folhas de calculo que
permitissem efetuar as analises de sensibilidade para cada uma das variaveis identificadas.

Uma vez que nao foram disponibilizadas as andlises de sensibilidade, e tendo sido estas
realizadas pela equipa EIAP, foi necessario definir um conjunto de variaveis criticas inicias

que permitissem realizar o estudo proposto.
Desta forma foram consideradas as seguintes variaveis criticas:

e Custo de materiais — Estuda o impacto da variagdo dos custos das viagens para
acompanhamento ao cliente.

e Custos de operagcdo — Avalia como um crescimento superior ao previsto na folha
salarial dos diversos trabalhadores alocados ao projeto pode afetar o projeto.

e Custos gerais — Averigua qual o impacto da variacao da percentagem dos custos
gerais sobre o revenue do projeto.

e Lucros — Avalia o impacto do aumento e diminuicdo dos lucros perspetivados com a

realizacao do projeto.
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Na tabela 14 sédo apresentados os valores de variagao para cada uma das variaveis ao longo

das diversas analises:

Tabela 14 - Valores de variagao para cada uma das variaveis criticas da analise de sensibilidade.

Custo de Materiais | Custos de Operacao Custos Gerais Lucros
Analise 1 +15% 0% 0% 0%
Anilise 2 -5% 0% 0% 0%
Anilise 3 0% +5% 0% 0%
Anidlise 4 0% -5% 0% 0%
Analise 5 0% 0% +10% 0%
Analise 6 0% 0% -5% 0%
Andlise 7 0% 0% 0% -5%
Analise 8 0% 0% 0% +5%

Fonte: Elaborado pelo préprio.

Para a identificagcdo das variaveis criticas, em cada uma das analises foi calculado um novo

valor para cada um dos critérios VAL, TIR e PRI. Assim, pode-se verificar a forma como estes

séo afetadas ao longo de cada uma das variagoes.

As duas primeiras analises de sensibilidade, pretendem estudar o impacto da variacdo nos

custos de viagem perspetivados para o0 acompanhamento ao cliente durante o projeto.

Nas tabelas seguintes, tabelas 15 e 16, sdo apresentados os resultados obtidos para as

andlises 1 e 2, respetivamente.

Tabela 15 - Resultados obtidos na analise 1.

Cenario . . L
. Analise 1 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 377,42 -5,06 -1,32%
TIR (%) 243,44 235,82 -7,63 -3,13%
PRI (meses) 6,32 6,71 0,38 6,08%

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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Tabela 16 - Resultados obtidos na analise 2.

Cenario . ) L
. Analise 2 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 382,66 0,19 0,05%
TIR (%) 243,44 244,29 0,84 0,35%
PRI (meses) 6,32 6,27 -0,06 -0,87%

Fonte: Elaborado pelo proprio.

Na analise 1, observa-se que um aumento de 15% nos custos em viagens resultaria numa
perda de cerca de 5,06 mil euros e de 7,63% quando comparados com os valores do VAL e
TIR do cenario inicial, respetivamente. Estas perdas sao insuficientes para invalidar o projeto,
uma vez que um valor de 377,42 milhares de euros e uma TIR de 235,82% continuam a ser
valores bastante atrativos e que viabilizam o projeto. No caso do PRI verifica-se um aumento
de 0,38 meses. Este aumento representa um ligeiro agravamento do periodo de recuperagao,
afastando-o do periodo desejado de 1 més.

Na analise 2, apresenta-se um cenario mais positivo, contudo as melhorias verificadas, em
cada um dos critérios, podem ser consideradas pouco significativas. No caso do VAL, ocorre
um aumento de 0,19 mil euros, na TIR uma melhoria de 0,84% e uma diminui¢cdo do PRI em
0,06 meses.

Resumidamente, pode-se afirmar que o aumento destes custos em 15% resultaria num
conjunto de perdas pouco consideraveis, ndo estando em risco a viabilidade do projeto. No
caso de existir uma diminuicdo de 5% nestes custos, 0 beneficio retirado revela-se pouco
impactante nos resultados da analise econdmica, mantendo por sua vez a viabilidade do

projeto se o tornar mais atrativo.

Através destes resultados, pode-se também inferir que a variavel nao é critica. Para tal, uma
variagdo de 1% nos seus valores deveria causar uma variagdo de 5% nos resultados do
projeto. No caso de estudo da analise 2 variou-se em 5% e a variagao deteta € inferior a 1%.
Na andlise 1 a variagdo foi de 15%, na qual o PRI foi o critério mais afetado com 6% de

variagao, estando assim longe do critério de variagao critica.

As analises 3 e 4 pretendem concluir sobre qual o impacto do aumento ou diminuigao dos
custos em ordenados dos consultores pertencentes ao projeto, e como estes podem

comprometer a viabilidade do projeto.
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andlises 3 e 4, respetivamente.

Nas tabelas seguintes, tabelas 17 e 18, sdo apresentados os resultados

Tabela 17 - Resultados obtidos na analise 3.

obtidos para as

Cenario . ) L
L. Analise 3 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 260,38 -122,10 -31,92%
TIR (%) 243,44 178,91 -64,53 -26,51%
PRI (meses) 6,32 9,13 2,81 44 43%
Fonte: Elaborado pelo préprio.
Tabela 18 - Resultados obtidos na andlise 4
Cenario L ) L
L. Analise 4 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 502,32 119,85 31,34%
TIR (%) 2,43 303,25 59,81 24,57%
PRI (meses) 6,32 4,89 -1,43 -22,61%

Fonte: Elaborado pelo préprio.

Na analise 3 verifica-se que um aumento de 5% nos custos de operacao possui um impacto
significativo. O VAL apresenta perdas na ordem dos 122 mil de euros, representando uma
variacao de 30% comparativamente ao valor do cenario inicial. No caso da taxa interna de
rendibilidade observa-se uma diferenga de 65%. O PRI aumenta aproximadamente 3 més,
passando a ser necessario 9,13 meses para o investimento ser recuperado.

Na andlise 4 constata-se que a diminuicao destes custos em 5% apresenta-se ser bastante
positiva, aumentando o VAL para um valor acima dos 500 mil euros, ou seja, um aumento de
119,85 mil euros. A TIR, segue 0 mesmo sentido positivo, crescendo em cerca de 60%,
tornando ainda mais atrativo o projeto. O PRI diminui de forma positiva, sendo
aproximadamente de 4,89 meses o que indica uma aproximagado ao valor definido pela

empresa.
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Assim sendo, conclui-se que uma varia¢ao no valor do vencimento dos consultores do projeto
pode trazer impactos significativos ao projeto. A variagdo em 5% nos custos laborais causa
uma variagao superior a 30% no VAL do projeto, como tal, pode-se afirmar que a variavel é
critica, obrigando a que seja corretamente estudada.

O impacto causado pela variagdao na politica de determinacdao dos custos gerais a serem
aplicados ao projeto é estudado nas analises 5 e 6, que pretendem perceber qual seria a
gravidade desta politica ser alterada.

Nas tabelas seguintes, tabelas 19 e 20, sdo apresentados os resultados obtidos para as
andlises 5 e 6, respetivamente.

Tabela 19 - Resultados obtidos para a andlise 5.

Cenario L ) L
L. Analise 5 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 47,6 -334,8 -87,54%
TIR (%) 243,44% 39,64% -203,80 -83,72%
PRI (meses) 6,32 27,19 20,86 329,94%
Fonte: Elaborado pelo préprio.
Tabela 20 - Resultados obtidos para a andlise 6.
Cenario . ) o
. Analise 6 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 549,89 167,42 43,77%
TIR (%) 243,44% 329,64 86,19 35,41%
PRI (meses) 6,32 4,42 -1,90 -30,12%

Fonte: Elaborado pelo préprio.

Na andlise 5 aplica-se um aumento na taxa de custos gerais em 10%, passando assim a
representar 25% do revenue do projeto. Observa-se que o impacto é bastante consideravel,
tendo o VAL e a TIR uma variagdo negativa de 87,54% e 83,72%, respetivamente. Ja no caso
do PRI verifica-se que este apresenta um crescimento acentuado, alcangando os 27,19

meses, ou seja, 2,27 anos.
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Na andlise 6 a percentagem de revenue atribuida aos custos gerais € de 10%, ou seja, é
diminuida em 5%. Num cenario ideal, em que a empresa seria capaz de alterar a sua politica
para os 10% de revenue, permitiria um crescimento de 43,77% do VAL e um crescimento de
35,41% da TIR, apresentando aproximadamente um valor de 550 mil euros e 330%,
respetivamente. O PRI segue o comportamento positivo dos restantes critérios, no qual
apresenta-se uma reducgao dos 6,32 para 4,42 meses.

Resumidamente, conclui-se que a politica de determinacdo de custos gerais a aplicar ao
projeto pode ter um impacto bastante significativo. Na analise 5, obteve-se um VAL de 47,6
mil euros, que quando comparado com o investimento de 17,9 mil euros pode deixar de ser
atrativo aos olhos da empresa. Este valor representa uma variagado de 87,54%, motivo pelo

qual podemos afirmar que os custos gerais sdo uma variavel critica do projeto.

Em relagédo aos dois restantes critérios observa-se que a TIR € superior aos 10% desejados
pela empresa em ambas as fases. No caso do PRI, verifica-se que o periodo desejado nao é
alcancavel, sendo o valor mais proximo 4,42 meses, obtido na analise 6.

Nas duas ultimas analises averigua-se o0 impacto de uma possivel variagdo nos valores de

revenue previstos. O objetivo é interpretar a sensibilidade do projeto a variagéo dos lucros.

Nas tabelas seguintes, tabelas 21 e 22, sdo apresentados os resultados obtidos para as
andlises 7 e 8, respetivamente.

Tabela 21 - Resultados obtidos para a analise 7.

Cenario . ) o
Analise 7 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 213,94 -168,54 -44,07%
TIR (%) 243,44% 152,20% -91,24 -37,48%
PRI (meses) 6,32 11,27 4,94 78,19%

Fonte: Elaborado pelo préprio.
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Tabela 22 - Resultados obtidos na analise 8.

Cenario . ) L
L. Analise 8 Diferenca Variacao
Inicial
VAL (k€) 382,47 548,77 166,29 43,48%
TIR (%) 243,44% 328,32% 84,88 34,87%
PRI (meses) 6,32 4,44 -1,88 -29,74%

Fonte: Elaborado pelo proprio.

Na analise 7, verifica-se que a diminuicao dos lucros em 5% conduz a uma variagao negativa
de aproximadamente 44% do VAL e de 38% da TIR, o que resulta num novo valor de 213,94
mil euros e 152,20%, respetivamente. No caso do PRI este apresenta um aumento
consideravel, sendo necessario um total de 11,27 meses para a empresa obter o retorno do

montante investido.

Na analise 8, em que se aumenta os lucros em 5%, observa-se que esta variagdo tem um
impacto bastante positivo. O valor do VAL é cerca de 1,43 vezes superior e a TIR alcanga um
valor de 328,32%. Por fim, o periodo de recuperagao interna apresenta uma diminuicdo de
1,88 meses, ou seja, um periodo de 4,44 meses, que apesar de ser um decréscimo positivo
ainda se encontra longe do tempo pretendido.

Em suma, conclui-se que a variacdo dos lucros pode apresentar impactos que afetam
expressivamente o projeto. Apesar de os resultados se manterem atrativos, num cenario de
diminuicado de lucros de 5% pode levar a uma diminuicio de 44% do valor do VAL do projeto.
Por este motivo sdo necessarias medidas que impegam a ocorréncia de variagdes iguais ou

superiores as determinadas. Pode-se também concluir que esta variavel é critica.

Ao longo das diversas analises averigua-se que independentemente da variagao e da variavel
selecionada nao foi possivel atingir o PRI desejado pela empresa. Em termos de VAL a
variavel critica que mais afeta este critério € a variacao dos custos gerais, sendo registado um
minimo de 47,6 mil euros. Por fim, para a TIR, observa-se que a variagdo dos custos gerais é
igualmente a variavel com maior impacto, apresentando um valor de 39,64%, que apesar da

sua diminuicdo em relacao ao cenario inicial continua a ser bastante atrativa.
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4.4.2 Analise de Risco — Aplicacao do Método de Monte Carlo

A equipa de trabalho durante a avaliagdo do projeto nao realizou uma analise de riscos que
permitisse a mesma concluir sobre a forma como os riscos identificados afetam o projeto. Os
autores do modelo RG3, recomendam a aplicagdo deste método pois permite ultrapassar as
limitaces da andlise de sensibilidade, ou seja, permite estudar as multiplas variaveis criticas
do projeto em simultaneo, (Teixeira et al., 2016).

Este estudo foi efetuado segundo o procedimento de aplicacao do Método de Monte Carlo
apresentado por Nuno Pereira no seu trabalho “Aplicagédo do Microsoft Excel na Analise de
Risco de Projetos de Investimento”. Para aplicacdo deste método, recorre-se ao software
Microsoft Excel, pois permite obter um resultado positivo sem ser necessario adquirir outros
softwares mais dispendiosos e complexos, (Pereira, 2003).

4.4.2.1 Variaveis criticas de entrada do modelo Monte Carlo

Como mencionado anteriormente, o Método de Monte Carlo analisa simultaneamente o
impacto causado pelas diversas variaveis criticas do projeto. Desta forma, foi necessario
definir um grupo de variaveis criticas a simular e as suas distribuicdes de probabilidades.
Através da analise de sensibilidade foi possivel concluir que as variaveis criticas do projeto
sdo: os Custos de operacao, Custos Gerais e os Lucros.

A distribuicdo de probabilidades atribuida a cada uma das diversas variaveis foi a distribuicao
de probabilidade triangular do tipo assimétrica negativa (média < mediana £ moda), que
segundo os autores do modelo RG3, é recomendada quando nao existe informacgéo detalhada
sobre 0 seu comportamento passado. Para cada varidvel € apresentado um conjunto de trés
valores, um maximo, um minimo e um expectavel, sendo que este ultimo valor representa o

valor modal da distribuicdo de probabilidades (Teixeira et al., 2016).

Os valores identificados para as diversas distribuicoes de probabilidade pretendem definir um

cenario de variagdo que permita concluir sobre comportamento do projeto.

91



Na tabela 23 sao apresentadas as variaveis consideradas, bem como os valores minimos e
maximos definidos para os limites das suas distribuigdes.

Tabela 23 - Variagao dos valores das variaveis criticas do projeto para o Método de Monte Carlo.

Variavel Valor Maximo Valor Minimo
Custos de Operacao +5% -2%
Custos Gerais +10% -5%
Lucros +10% -5%

Fonte: Elaborado pelo proprio.

4.4.2.2 Aplicacao do Método de Monte Carlo

Conhecidos os valores maximos e minimos de variacao de cada uma das variaveis em estudo,
e segundo o procedimento de aplicagdo do Método de Monte Carlo, pode se iniciar a
simulagdo. O primeiro passo consiste no calculo dos valores maximos e minimos de cada ano

do projeto, seguidos do calculo do valor ajustado do risco.

Este valor consiste na obtencao de um valor anual liquido para cada ano do projeto que se
encontre dentro do intervalo definido. O calculo destes novos dados é obtido pela seguinte

equagao:
Valor Ajustado = Aleatorio () x (Max() — Min () ) +Min () (7)
A funcéo “= Aleatdrio( )” no software Microsoft Excel ird determinar um ndmero entre 0 e 1,

distribuido uniformemente, (Microsoft, 2022). Desta forma, a diferenga entre os valores

maximos e minimos sera multiplicada por um valor maior que 0 e inferior a 1, (Pereira, 2003).
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Na tabela 24 sao apresentados os resultados obtidos apéds aplicagao desta formula:

Tabela 24 - Calculo do Valor Ajustado de Risco

- Valor Liquido | Valor Liquido Valor
Minimo Maximo Ajustado
0 -17,90 -17,90 -17,90
-16,49 86,69 71,51
2 -47,23 154,85 103,00
3 -59,36 197,72 100,93
4 -71,16 235,73 217,77
5 -80,26 266,88 183,00
6 -21,07 71,59 67,33
7 0,00 0,00 0,00
VAL -313,47 995,55 725,63

Fonte: Elaborado pelo préprio.

A tabela 24 apresenta o resultado obtido para o VAL apéds a primeira simulagéo, contudo para
se poder concluir a cerca do verdadeiro comportamento do projeto sera necessario realizar
um conjunto de iteragdes suficientemente grande que devolva a distribuicao representativa

dos resultados possiveis.

Segundo o procedimento consultado, serd necessario realizar 10 mil simulagdes por forma a
concluir sobre o comportamento do projeto. Estas simulagdes foram efetuadas através da
opcao “Tabela de Dados” dentro do menu “Dados” do software em uso, (Pereira, 2003).

Apds a utilizacdo da ferramenta “Tabela de Dados”, obteve-se um valor de VAL para cada
uma das 10 mil iteracbes. Através destes dados é construida a tabela de sintese estatistica,
presente na tabela 25, inserida na pagina seguinte. Esta permite averiguar sobre qual é a
média, desvio padrdao, maximo, minimo, a diferenca entre maximo e minimo e a contagem de
iteracdes total. O seu objetivo é auxiliar no tratamento dos dados obtidos e na construcao de

uma tabela de frequéncias.
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Tabela 25 - Sintese Estatistica das 10 mil simula¢des para o Método de Monte Carlo

Sintese Estatistica
Média 338,93
Desvio Padrao 168,04
Maximo 888,98
Minimo -243,43
Max - Min 1132,42
Contar 10000,00

Fonte: Elaborado pelo préprio

Pela definicao do Método de Monte Carlo, o VAL esperado do projeto sera dado pela média
das iteracdes e o risco do projeto pelo seu desvio padrao. Desta forma, através da tabela 25,
podemos concluir que o VAL esperado sera de 338,93 mil euros e o risco de 168,04 mil euros.
O VAL esperado possui uma diferenca de 43,54 mil euros, relativamente ao cenario inicial,
gue consiste numa variagao de 11,4%.

A tabela de frequéncias, inserida na pagina seguinte, organiza as simulagées em 20
intervalos, para tal, a diferenga entre o maximo e minimo é dividido por 19, obtendo-se o valor
de soma. O primeiro intervalo € dado pelo valor minimo, -243,43 mil euros, e os restantes
intervalos sédo o resultado da adi¢cao entre o valor do intervalo anterior e o valor de soma,
(Pereira, 2003).
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Na tabela 26, apresenta-se a tabela de frequéncias determinada:

Tabela 26 - Tabela de frequéncias

o L Frequéncia
T VAL Frequéncia Frequéncia e —
(k€) absoluta Relativa
Acumulada
1 -243,43 1 0,01% 0,01%
2 -183,83 2 0,02% 0,03%
3 -124,23 11 0,11% 0,14%
4 -64,63 40 0,40% 0,54%
5 -5,03 120 1,20% 1,74%
6 54,57 272 2,72% 4,46%
7 114,17 460 4,60% 9,06%
8 173,77 787 7,87% 16,93%
9 233,37 1065 10,65% 27,58%
10 292,97 1225 12,25% 39,83%
11 352,58 1341 13,41% 53,25%
12 412,18 1321 13,21% 66,46%
13 471,78 1143 11,43% 77,89%
14 531,38 880 8,80% 86,69%
15 590,98 625 6,25% 92,94%
16 650,58 392 3,92% 96,86%
17 710,18 199 1,99% 98,85%
18 769,78 82 0,82% 99,67%
19 829,38 25 0,25% 99,92%
20 888,98 8 0,08% 100,00%

Fonte: Elaborado pelo proprio

Numa primeira analise da tabela 26, podemos observar que a partir da frequéncia relativa
acumulada de 4,46% o valor do VAL torna-se positivo e o intervalo 11 tem a maior

probabilidade de ocorréncia.

Verifica-se que os valores maximo e minimo da tabela 25, tém uma probabilidade de
ocorréncia bastante baixa, sendo respetivamente 0,08% e de 0,01%. No caso da média, esta
encontra-se no intervalo 10, ou seja, no intervalo [292,97; 352,58[. De seguida, séo

desenvolvidos um conjunto de graficos que facilitam a interpretagédo dos dados obtidos.
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O primeiro gréfico, figura 6, apresenta a quantidade de vezes que um determinado valor de
VAL foi obtido ao longo do estudo. Observa-se que existe uma maior ocorréncia de resultados
entre no intervalo 233,4 mil euros a 531,4 mil euros. Esta gama representa um total 6975
iteracdes das 10 mil efetuadas.

Figura 6 - Gréfico da distribuigdo dos valores do VAL em relagdo a frequéncia de ocorréncia.
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Fonte: Elaborado pelo préprio

Através dos valores da frequéncia relativa construiu-se o segundo grafico, figura 7, inserido

na pagina seguinte.

Este carateriza-se por ser um grafico de area, através do qual se compreende o

comportamento do VAL em relacao a frequéncia relativa.

Neste grafico pode-se observar que a gama de valores de VAL, 233,4 mil euros a 531,4 mil
euros, identificada na figura 6, anteriormente apresentada, possui uma gama de frequéncia

relativa que varia entre os 10,65% e 8,80%, respetivamente, sendo 13,41% o valor superior.
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Figura 7 - Gréfico da distribuicao de probabilidade do VAL em relagéo a frequéncia relativa.
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Fonte: Elaborado pelo préprio.

O terceiro e ultimo grafico, figura 8, apresenta a frequéncia absoluta acumulada, que permite
conhecer qual a probabilidade de o VAL ser positivo ou qual a probabilidade de o VAL ser

superior a um determinado valor critico, (Teixeira et al., 2016).

Figura 8 - Gréfico da distribuicao de probabilidades acumuladas para o VAL.
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Fonte: Elaborado pelo préprio.
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No grafico anterior, figura 8, verifica-se que para uma probabilidade superior a 4,46% o projeto
apresenta um valor atual liquido positivo. Ou seja, que o projeto de investimento tem uma
probabilidade de aceitagdo minima de 95,54%, caso apenas seja considerado o critério do
VAL ser superior a zero.

Adicionalmente, averigua-se que o cendrio inicial, onde VAL é de 382,47 mil euros, apresenta
uma probabilidade de ocorréncia entre os 53,25% e 66,46%. Desta forma o projeto pode ser
aprovado com elevada segurancga, pois nao s6 o projeto possuiu uma elevada probabilidade
de sucesso, como também os resultados da andlise econémica tém uma elevada

probabilidade de ocorréncia.

Em sintese, conclui-se que o Método de Monte Carlo é uma ferramenta bastante importante
num processo de avaliagao de um projeto de investimento. Este ndo s6 permite a integragcéao
das diversas variaveis criticas e concluir como estas afetam a viabilidade real do projeto, como
também permite conhecer a probabilidade de ocorréncia do cenario previsto na analise

econdmica.

Com os dados obtidos neste estudo a equipa de gestdo do projeto consegue ter maior
consciéncia sobre a verdadeira possibilidade de alcangar os resultados previstos, como
também de desenvolver medidas preventivas mitigadoras de risco que protejam o sucesso do
projeto. Por outro lado, obtém também consciéncia sobre a probabilidade de obterem
resultados superiores aos expectaveis, permitindo assim, no caso de ser viavel, que esta

desenvolva novas praticas que ajudem o projeto a ultrapassar os objetivos propostos.

98



5 Conclusao

O objetivo nuclear deste trabalho foi compreender a importancia de se efetuar uma correta
determinacao e analise da viabilidade econémica de um projeto de investimento. A decisao
de avancar com a implementacao do projeto implica a alocacao de fundos monetarios com o
intuito de obter lucros que renumerem e recompensem os acionistas. Desta forma, devem ser
consideradas as conclusdes obtidas nos estudos de viabilidade econdmica, por forma a que
a tomada de decisado sobre avancar ou rejeitar o projeto seja 0 mais rigorosa possivel.

A correta e cuidada avaliagao deve ser feita ao longo de todo o ciclo de vida. Os estudos,
técnico-econémicos e econdomico financeiros, devem ser o mais rigorosos e robustos
possiveis. Estes sdo a fonte de informacdo para a determinacdo das caracteristicas do
projeto. Assim sendo, os promotores do projeto devem optar pela solucdo mais vantajosa e
adequada as necessidades do projeto e carateristicas da empresa.

O processo de avaliagdo sobre a viabilidade do projeto, ndo deve ser baseado unicamente
nos critérios de avaliagdo usualmente utilizados como o VAL e a TIR. Estes dois métodos
permitem concluir a sobre da viabilidade econémica do projeto, contudo, devem ser
completados através de estudos de sensibilidade e de risco que refletem o comportamento
do projeto caso este se desvie do cendrio previsto. As analises de risco permitem reduzir a
incerteza inerente as previsdes, revelando-se assim uma mais-valia para o processo de

avaliagao.

A aprovacao de um projeto apenas baseada na andlise de rendibilidade nao é aceitavel, pois
limita-se a um cenario previsional que pode estar distante do verdadeiro comportamento do
projeto. O membro da organizagao responsavel pela decisao final, devem ter em consideracao
gue os projetos podem ser adiados, podendo esta opgao ser melhor que a opgao de avancgar

Ou recusar.

A realizacdo do estudo de caso, revelou ser bastante positiva, permitindo aplicar os
conhecimentos teoricos investigados e compreender a sua influéncia num caso real. A sua
realizagdo com a CGITI Portugal S.A. possibilitou analisar como uma empresa de dimensao
mundial define os seus procedimentos de avaliagdo, de forma a garantir a maior segurancga

possivel no momento de tomar a deciséo sobre o futuro do projeto.
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Através deste podemos entao concluir que a CGITI Portugal S.A. segue a metodologia da sua
empresa mae, CGl Inc., na analise de oportunidades de investimento. Apds ser detetada a
oportunidade, é desenvolvida uma equipa multidisciplinar que ira avaliar a proposta, sendo a
constituicado desta definida de acordo com o valor presente na proposta. Se esta equipa
aprovar a oportunidade detetada, é entdo desenvolvida uma segunda equipa, denominada de
equipa técnica que ira apresentar a solugao a oportunidade e avaliar os riscos associados a
mesma. Esta metodologia de abordagem permite responder a primeira questdao de
investigacado, ou seja, “Como é que a CGITI Portugal S.A. estabelece o seu processo de

desencadeamento de analise de oportunidades de investimento?”.

Relativamente a segunda questdo, podemos concluir que a empresa utiliza ndao s6 as
metodologias de avaliagdo VAL, TIR e PRI, mas também realiza a andlises de sensibilidade
e cendrios, que permitem estudar a sensibilidade do projeto. Ja relativamente as anélises de
risco, podemos concluir que a empresa tem em consideracéo este fator, mas no projeto em
causa optou por ndo as realizar pois encontra-se protegida contratualmente contra estes,

considerando assim que estas ndo sao necessarias para este projeto em particular.

Por fim, quanto a terceira questdo de investigacao, podemos concluir que o processo de
decisdo da empresa nao s6 se baseia nos estudos efetuados pela equipa de trabalho, como
também nos feedbacks transmitidos pelo comité de avaliacao de projetos da CGl. Ou seja,
esta é a Unica entidade externa a equipa consultada, pois segundo as frameworks da empresa
0 projeto ndo possuiu um valor significativo que exija a consulta de stakeholders e entidades

externas especialistas, como o Tribunal de Contas, etc.

Como mencionado na sua apresentagdo, o estudo de caso foi avaliado segundo a
metodologia RG3, que revelou ser uma ferramenta bastante pratica e completa. A sua
aplicacdo ao estudo de caso permitiu concluir que a equipa destacada pela empresa possui
uma boa capacidade de avaliagao de projetos de investimento. Contudo, esta apresenta um
conjunto de lacunas identificadas para as quais sdo apresentadas recomendagdes que visam

a melhoria do desempenho da equipa de gestao de projetos.

N

Recomenda-se a criagdo de dois documentos que sejam adicionados a restante
documentacao do projeto. No primeiro, deve ser explicito o resumo das opiniées transmitidas
pelas entidades internas e externas consultadas. No segundo, devem ser resumidos os
resultados obtidos nas analises de sensibilidade, de cendrios e riscos desenvolvidas ao longo
do projeto. De modo que, as opinides transmitidas e os resultados dos estudos possam ser
consultados em qualquer fase do projeto.
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Relativamente a consulta das entidades externas, aconselha-se também a sua integragéao
desde o inicio do projeto. Em termos da sua selegdo, sugere-se que as entidades
selecionadas ndo sejam comprometidas com a empresa e que sejam especialistas na area

em andlise.

Na definicdo dos objetivos apresentados, foi sugerido que a empresa siga a definicdo de
objetivos SMART, que permite uma maior clarificagdo e objetividade. Relativamente ao
planeamento do projeto, € aconselhado que seja desenvolvido um planeamento mais objetivo

e com metas definidas.

No momento de tomada de decisdo, recomenda-se que 0s novos documentos elaborados
sejam tidos em conta e que todos os estudos sejam robustos e completos, para que a tomada
de decisdo seja a melhor possivel.

Por fim, salienta-se ainda que seja planeado o encerramento do projeto. Para tal, sugere-se
a realizacao de novos estudos que permitam selecionar a melhor opcéo, ou seja, definir se o
contrato com o cliente deve ser renovado, optar por um novo projeto mais atrativo

financeiramente ou, no caso de existir a possibilidade, optar por investir em ambas as opgoes.

A Ultima etapa deste trabalho consistiu na realizacdo de uma analise de sensibilidade e de
risco. Através das andlises realizadas, conclui-se que o projeto tem uma probabilidade de
aceitagdo minima de 95,54%, e o seu VAL esperado € de 338,93 mil euros, que consiste numa
variagao de 11,4% relativamente ao VAL apresentado pela empresa.

Apesar da variacao entre o VAL previsto e o VAL esperado obtido pelo Método de Monte

Carlo, podemos concluir que ambos suportam a deciséo de aprovagao do projeto.

Em suma, pode concluir-se que o objetivo fulcral deste projeto foi alcangado uma vez que foi
possivel compreender que a viabilidade econémica ndo sé € importante para o projeto em
causa, como também, para a organizagdo como um todo. SO através de uma correta
metodologia de avaliacao de projetos podera ser possivel garantir que uma empresa possui
0s elementos necessarios para sustentar a sua decisdo e garantir - com seguranca - 0

sucesso da empresa.

Finalmente como limitacdo deste estudo, podemos referir o facto de ser utilizado apenas um
projeto e o facto de apenas ter sido aplicado a uma empresa. Recomenda-se entdo que em
futuros estudos seja utilizado uma amostra maior em termos de numero de projetos, e se
possivel, aplicado a diferentes empresas, permitindo assim conhecer melhor o impacto de
uma correta andlise econémica em diferentes realidades de investimento e verificar a
aplicabilidade do modelo RG3.
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Instituto Superior de Engenharia de Lisboa

I S E L 2° Ciclo: Engenharia e Gestao Industrial

INSTITUTO SUPERIOR DE
ENGENHARIA DE LISBOA | Disserta¢édo de Mestrado

2021-2022

Questionario Dissertagdo de Mestrado:

Avaliagéo de Projetos de Investimento: Elaborag&o de um Estudo de

Viabilidade Econdmica

Com o presente Questionario pretende-se avaliar o processo de avaliacao dos projetos da
empresa CGl Portugal, concluindo se este esta corretamente implementado e o seu impacto

no projeto
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Consideracdes Iniciais

O meu nome é Gongalo Lourengo, aluno no mestrado de Engenharia e Gestao Industrial no
Instituto Superior de Engenharia de Lisboa.

O presente questionario, foi realizado no ambito do trabalho final de mestrado, tendo por
objetivo avaliar a forma como o processo de avaliacdo de projetos € executado dentro da
empresa em estudo, através aplicagdo do Modelo RG3.

O modelo RG3 é dado pela fusdo de quatro modelos internacionais, “Roi Methodology”,
“Gateway Review Process”, “Guide to Cost Benefit Analisys of Investement Projects” e “Green

Book’, utilizados para analise e avaliagdo de projetos de investimento.

Este modelo foi concebido pelos doutorados Constantino Teixeira, Leandro Pereira e Claudia
Teixeira, e apresentado na obra “Guia Pratico em Projetos de Investimento em Portugal”,
2016. Este modelo foi mutuamente utilizado por Constantino Teixeira na sua tese de
Doutoramento “Avaliacao de projetos de investimento publico: estudo de caso no sector dos
residuos urbanos em Portugal’, na qual foi reconhecido o modelo e aprovado
internacionalmente. Este modelo tem como foco a avaliacdo do processo de anadlise

econdmica de projetos.

Para a sua aplicagéo, sera dividido o projeto em 8 fases e para cada fase sera apresentado
um conjunto de questdes que deveram ser respondidas. Apds o processo de recolha, a cada
resposta sera atribuida uma classificacgao.

A classificacao final do processo de avaliacdo sera dada pelo valor de classificacdo de cada
fase. A classificacao de cada fase € dada pela média das questdes efetuadas. A classificacao
das questbes segue os critérios de avaliacdo KFW- Bank aus Verantwortung, (Teixeira,
Avaliagao de Projetos de Investimento Publico - Estudo de Caso no Sector dos Residuos
Urbanos em Portugal (Dissertacdo de Douturamento), 2015).

|dentificacdo do Questionario:
Nome:

Empresa: CGI Tl Portugal

Data: 20-06-2022
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Fase 1 — Formulacao

1. Qual é problema/oportunidade de negécio que o projeto pretende resolver?

Resposta: Prestacao de servico de quality assurance e quality control para uma organizagao
externa. Essa organizagao tem diversos fornecedores de IT e este servi¢o pretende assegurar
o controlo de qualidade dos servigos prestados por esses fornecedores.

2. Quais os fatores criticos identificados para o projeto?

Resposta: Estabelecer uma ligacao colaborativa que permita conhecer as necessidades do
cliente e do ambiente em que este esta envolvido, bem como manter uma gestao das relacoes
e expectativas.

Conhecimento técnico e das areas de negocio.
Equipas capazes a executar as atividades
Gestao de Riscos a todos niveis.
Comunicacgao eficiente com os Stakeholders

Gestao da Qualidade inerente a todas as atividades

3. Quais sao os principais beneficios identificados?
Resposta: os 3 principais beneficios sao:

Ingressao neste setor de mercado (funcao publica > Quality assurance & control) para a CGl
Potugal

Contrato de longa duracao
Valor de contrato significativo bem como o lucro gerado pelo mesmo.

4. Qual foi a metodologia e critérios utilizados para a escolha da equipa de avaliagdo do
projeto?

Resposta: Na CGl cada proposta de projeto € avaliada por uma equipa multidisciplinar.
Envolve sempre o departmento financeiro, Legal (departamento juridico), entidade interna de
avaliacao de projetos (EIAP) e, em funcao do valor do projeto, podera incluir diversos niveis
da hierarquia da organizacdo. Para valores baixos, podera ser envolvido e aprovado por um
diretor, para valores maiores podera envolver o Vice-presidente da unidade de negécios ou
mesmo o prosidente. Existe um processo interno que define o nivel de autoridade para as
aprovagdes em funcao do valor e tipo de projeto. Inicialmente a equipa de proposta avalia se
a CGl responde ou nao ha proposta. Se sim, é definida a equipa técnica de elaboracao de
proposta, € definida a solugéo para a proposta e avaliados os riscos da mesma.

5. A decisdo de avancar para o alinhamento estratégico foi aprovada por um comité de
acompanhamento antes de ser posta em pratica?
Resposta: A empresa possui uma entidade interna de avaliacdo de projetos (EIAP) que
acompanha todas as propostas principalmente para avaliagao do risco associado.
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Fase 2 — Alinhamento Estratégico

1. O projeto esta enquadrado na filosofia da empresa?
Resposta: Sim. E um projeto na area das tecnologias de informacéo e prestagéo de servicos.
Em particular, a CGI anteriormente ja prestou um servico semelhante a este para 0 mesmo
cliente.

2. Qual o grau de prioridade atribuido pela empresa ao projeto?
Resposta: Elevado. E um projeto com dimensdo para a CGl em Portugal, quer em valor e
duracao quer um numero de recurso envolvidos. Foi necessario constituir uma equipa do zero
para prestar este servigo.

3. Na definicao do projeto, quais foram os objetivos definidos?
Resposta: Prestar o servico durante a totalidade do contrato (5 anos) com os niveis de
qualidade requeridos pelo cliente (dentro dos SLA do cliente), e com execugao do projeto com
os valores de faturacdo e margem aprovados.

4. O projeto foi debatido com entidades externas e/ou internas? Se sim, quais foram as
entidades que participaram?

Resposta: Sim. O grupo definido em 1.4 validou o projeto, 0os seus objetivos e a solugédo do
modelo de organizacdo do mesmo

5. A decisdo de avancar para a fase seguinte foi previamente aprovada por um comité
independente?
Resposta: Sim. A mesma equipa que aprovou o0 avango pelo alinhamento estratégico, deu
também permissao para que o processo avanga-se.
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Fase 3 — Estimativa de Beneficios

1. Qual foi a metodologia aplicada na estimativa dos beneficios do projeto?
Resposta: O valor de revenue estimado para o projeto € definido em funcdo da margem de
lucro esperada para os projetos que é aprovada em cada ano fiscal pela equipa de gestao

2. Quais os beneficios quantitativos esperados com a realizagao do projeto?
Resposta: No total é esperado um valor de revenue de 3,3 milhdes euros.

3. Foram desenvolvidas analises de sensibilidade para os beneficios estimados? Se
sim, quais as técnicas utilizadas?
Resposta: sim. Foram estabelecidos diversos cenéarios de implementagéo e foi selecionada a
melhor solugdo que garantisse a melhor margem e de qualidade a atingir.
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Fase 4 — Estimativa de Custos

1. Qual foi a metodologia aplicada na estimativa dos custos do projeto?

Resposta: A determinacao de custos foi realizada através de uma metodologia prépria. Sendo
um projeto de consultoria, os custos sao determinados pelo custo de cada consultor/ membro
do projeto, sendo utilizada uma metodologia prépria da empresa que relaciona o nivel de
experiéncia do trabalhadores com a fungao de cada trabalhador, obtendo o seu custo horario.
Desta forma, é possivel conhecer os custos previsto com o aumento da experiéncia dos
trabalhadores por funcdo. Foi também considerado um budget para viagens da equipa,
considerada em periodos estratégicos de cada ano. Os custos com material, como por
exemplo computadores, sdo considerados custos internos da empresa, pois sao ferramentas
indispensaveis a empresa que sao independentes ao projeto. Custos de licenciamento de
software é do cliente.

2. Foram desenvolvidas andlises de sensibilidade para os custos estimados? Se sim,
quais as técnicas utilizadas?
Resposta: Sim. Foram estudadas diferentes formas de antigir o objetivo, fazendo a variagéo
dos fatores de custo. Todos estes casos de estudo tém como objetivo atingir a margem e
garantir um valor competitivo.

3. A qualidade do processo de estimativa de custos foi aprovada por uma entidade

independente? Se sim, quais foram os resultados obtidos?
Resposta: EIAP, que aprovou.
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Fase 5 — Analise EconOmica

1. Quais sao as fontes de financiamento e o teto orcamental previsto definidos para o
projeto?
Resposta: O projeto consiste na prestagéo de um servigo; O montante inicial foi considerado
o momento de despesas do primeiro més de execucao, 17,9 mil euros. Para este projeto nao
foi necessario financiamento externo.

2. Qual foi o calendario definido para a implementacéo do projeto?
Resposta: Transi¢cdo: 6 meses; execugado: 60 meses; devolugédo: 6 meses.

3. Quais foram os valores obtidos para os critérios VAL, a TIR e o PRI estimados para o
periodo de analise do projeto?

Resposta: O VAL foi de aproximadamente 382,47 milhares de euros, TIR foi igualada a
contribuigéo liquida desejada, 10%. Para o investimento incial foi definido um PRI de 6 meses
que coincide com o final do periodo de transicao.

4. Foirealizada uma analise de sensibilidade aos indicadores de analise econdémico-
financeira? Quais as conclusdes obtidas?
Resposta: Apenas é possivel afirmar que foi realizada uma analise de sensibilidade para os
fatores econdmicos e financeiros, contudo esta é considerada um fator critico de negécio, pelo
que nao pode ser revelada informagcao. E realizada pela equipa EIAP.

5. Quais os principais riscos identificados para a realizacdo do projeto?
Resposta:

e Transmissao de conhecimento ineficiente - Se a equipa responsavel pela
transmissdo dos conhecimentos durante a fase de Transmiss&o, n&o tiver o
conhecimento total podem nao ser capazes de conseguir responder as duvidas dos
trainees ( aprendizes). Também é considerado o caso contrario, se os trainees nao
tiverem bases para receber os conhecimentos, estes ndo serdo capazes de receber
0s conhecimentos na totalidade.

e Incapacidade de acesso a ferramenta de suporte - este risco destina-se ao caso de a
CGl nao ser capaz de instalar a ferramenta de suporte no inicio da transmissdo de
conhecimentos, o que pode levar a o processo de transicdo seja afetado em termos
de eficiéncia e eficacia.

e Stakeholders nao compreendam/conhecem a fase de transmissao - no caso de
algum dos stakeholders nao estar corretamente informado sobre a mudanga de
fornecedor ( do atual para a CGl) pode levar a que hajam problemas no negdcio.

e Tamanho de equipa insuficiente - se a equipa for demasiado pequena durante a fase
de transicao, os membros da equipa poderdo nao ser capazes de ter a possibilidade
de executar todas as atividades e adquirir os conhecimentos necessarios. Isto pode
levar a CGl a ser incapaz prestar os servigos com o nivel requerido de qualidade até
ao fim da fase de transicao.
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6. Foi efetuada a analise de risco? Se sim, qual o método utilizado?
Resposta: Nao, o projeto apenas contempla o fornecimento do servico no qual esta
contratualmente definido que os riscos e o possivel impacto financeiro é suportado por uma
entidade terceira (filial de outro pais).

7. Que medidas de mitigacao dos riscos foram desenvolvidas?
Resposta: Para os riscos anteriormente apresentados optamos pelas seguintes medidas de
risco:

e Transmissdo de conhecimento ineficiente:

o A empresa que se encontra atualmente a prestar o servico deve assegurar
que as sessoes de treino sdo transmitidas por membro que seja responsavel
por prestar o servigo

o O fornecedor atual sera responsavel por providenciar o material necessario
para a transmissao de conhecimento.

e Inacapacidade de acesso a ferramenta de suporte:

o O fornecedor atual sera responséavel por fornecer todos os requisitos
necessarios para a instalagao e configuracao da ferramenta.

o A CGlira requisitar uma sessao de treino especifica para a configuragéao e
uso da ferramenta de suporte. Esta sessao seré realizada no inicio da fase de
transissao.

e Stakeholders nao compreendem/conhecem a fase de transmissao:

o O project manager da CGl ira trabalhar com o cliente por forma a identificar
todos os possiveis stakeholders e entrar em comunicagao com oS mesmos
por forma a explicar a transigéo entre fornecedores.

o O atual fornecedor sera responsavel por garantir que todos os membros da
sua equipa terdo uma mensagem de "out of office" no seu email apés a saida
da equipa. Na mensagem sera mencionado a troca de fornecedor e qual o
novo email que devem utilizar para contactar.

o O fornecedor atual sera também responsavel por monitorizar a sua caixa de
email apos a sua saida e no caso de receber algum email devera reenviar
para a caixa de email da CGl.

e Tamanho de equipa insuficiente:

o A equipa de Gestao da CGl ir4 assegura uma forte de coordenagdo com a
equipa de gestao de recursos internos da CGl para garantir que a equipa
estara completa no momento de inicio do projeto.

o A equipa de Gestao da CGl ird manter uma monitorizagdo continua da
capacidade da equipa desde o inicio das atividades. Caso seja identificada a
necessidade de adquirir mais membros, o gestor do projeto iniciara um
processo de recrutamento e formacédo dos novos membros.

8. A qualidade do processo de avaliagdo econémica do projeto foi validada por um

comité independente antes de se avancar para a fase de analise de contexto?
Resposta: EIAP
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Fase 6 — Analise de Contexto

1. Quais os pareceres das entidades externas (politicas, econémicas, sociais, ambientais
e legais) transmitidos sobre o projeto?
Resposta: N/A

2. Qual a opiniao das entidades-internas envolvidas no projeto?
Resposta: A entidade responséavel pela validacao de projetos, EIAP, aprovou o projeto como
viavel, tendo sido assim colocado em pratica.

3. Os membros das equipas internas detém a experiéncia e as competéncias adequadas
para avaliar o processo?

Resposta: Sim, esta equipa, como referido no inicio do questionario foi desenvolvida com o

intuito de avaliar todos os projetos que o grupo CGl possa vir a receber por forma a garantir
0 maximo interesse dos clientes

4. As equipas dos fornecedores do projeto possuem as competéncias e a experiéncia
adequadas?
Resposta: Nao foram usados fornecedores

5. Quais as medidas aplicadas no ambito do projeto, baseadas nos pareceres obtidos e

na avaliacao das respetivas competéncias?
Resposta: N/A
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Fase 7 — Tomada de Decisao

1. Foram definidos diversos cenarios de configuracédo de projeto e analisados?
Resposta: Desenho de equipa alternativos; entre niveis de senioridade diferentes e entre
paises diferente

2. As sugestdes transmitidas pelos stakeholders sobre a analise realizada foram tidas
em consideracao?
Resposta: Nao aplicavel.

3. Foi desenvolvida uma analise de sensibilidade que estude o impacto das variaveis
exogenas do investimento?
Resposta: Sim, analise realizada pelo EIAP sendo assim confidencial.

4. Os riscos do investimento vao ser mitigadas contratualmente?
Resposta: Como indicado anteriormente, os riscos sdao assumidos contratalmente por uma
outra filial da empresa.

5. Como foi definido o processo de tomada de decisdo, quem a executa?

Resposta: De acordo com os feedbacks recebidos do EIAP e da equipa de gestao envolvida
na elaboracao da proposta, a decisao é tomada pelo presidente da unidade/filial.
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Fase 8 — Monitorizacao de custos e beneficios

1. Foram detetados desvios nos beneficios face as estimativas presentes no estudo de
viabilidade econdémica? Quais as causas dos desvios verificados?
Resposta: Nao tem havido a salientar. Mesmo no contexto da pandemia, o volume de trabalho
manteve o nivel estimado bem como mantevé-se a qualidade do servico, tendo sido facil a
adaptacdo ao regime de teletrabalho uma vez que a equipa ja trabalha "a distancia" com
equipas de outros paises.

2. Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os desvios dos
beneficios observados?

Resposta: O projeto elaborou um plano de formagao que € usado aquando da necessidade
da formacao de novos recursos (por exemplo, para substituicao de recursos que saem) e que
constitui um acelarador para aumentar a produtividade dos novos elementos. A empresa tem
um sistema de segurancga interno que permite aceder de forma segura o acesso a informacao
quer no modo on office quer no modo off office. Os escritérios estao sempre disponiveis para
0s membros caso estes tenham problemas de ligacao/internet em suas casas.

3. Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os desvios
observados nos custos de exploragao?
Resposta: Na sequéncia da pandemia, a empresa mudou de instalagdes que permitiu reduzir
os custos de renda e, no caso do projeto, os custos da sala segura. A empresa procura sempre
otimizar os custos de aquisicao de matérias primas e servigos tendo para o efeito uma area
de Procurement.

4. Quais os problemas técnicos observados nos equipamentos? E quais as causas
encontradas?

Resposta: Na altura da pandemia, em que o trabalho passou a ser feito em regime de
teletrabalho, foi necessario reforcar a infraestrura que permite o acesso via VPN aos sistemas
da organizacédo devido ao elevado aumento de utilizadores remotos. Enquanto houve o
refor¢co, houve uma diminuigdo pouco significativa de desempenho da equipa, ndo tendo
afetado os objetivos do projeto. Pontualmente, quando existe a avaria do equipamento de
trabalho, a CGl possui um stock de forma a permitir a substituicdo o mais rapido possivel para
nao impactar nos projetos.

5. Quais as medidas preventivas/corretivas aplicadas para minimizar os problemas
técnicos dos equipamentos?
Resposta: Como indicado no ponto anterior, a CGIl tem um stock de equipamentos
informaticos e equipas de apoio local em cada escritério para agilizar o suporte necessario
aos membros a nivel dos sistemas informaticos. Assim a empresa garante um suporte quer a
nivel de hardware quer de software.

6. Qual o impacto causado pela implementagéo do projeto no desempenho econémico

global da empresa?
Resposta: o projeto constitui entre 1% e 1,5% da faturacao anual da CGl Portugal.
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