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Apply Data Envelopment Analysis (DEA) to choose efficient project portfolios. The article presents an original contribution with the
proposal to Use Data Envelopment Analysis (DEA) to evaluate efficient project portfolios and assist managers in selecting the best-
ranked portfolios by the algorithm. 1. Apply the DEA from DMUs (Decision Making Unit) for decision making based on the analysis
of inputs (inputs) and outputs (outputs); 2. Measure and compare the productivity and efficiency of project portfolios and rank the best
portfolios or candidate portfolios. Data analysis showed that the composition of an efficient portfolio can be measured through the
efficiency frontier with the DEA and that the algorithm generates better analysis than the current method used in the company.
Raffle/Random. The main contribution of thiswork is to present an aternative for selecting an efficient project portfolio that is aligned
with the strategic objectives of organizations using DEA based on inputs. Generation of knowledge that allows helping project
managers, facilitating the management of the budget allocation for projects, aiming at the best strategic return for a given organization.
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UMA PROPOSTA PARA SELECAO DE PORTFOLIOSEFICIENTESUTILIZANDO ANALISE ENVOLTORIA DE
DADOS (DEA)

Aplicar Andlise Envoltéria de Dados (DEA) para escolha de portfélios de projetos eficientes. O artigo apresenta uma contribuigdo
original com a proposta de Utilizac8o da Andlise Envoltéria de Dados (DEA) para avaliar portfélios eficientes de projetos e auxiliar
gestores na selecdo dos portfélios melhores ranqueados pelo algoritmo. 1. Aplicar a DEA a partir de DMUs (Decision Making Unit)
para tomadas de decisio com base na andlise de insumos (inputs) e saidas (outputs); 2. Medir e comparar a produtividade e eficiéncia
dos portfdlios de projetos e produzir um rank com os melhores portfélios ou os portfélios candidatos. A analise dos dados, evidenciou
gue a composicdo de um portfélio eficiente, pode ser medido através da fronteira de eficiéncia com a DEA e que o algoritmo gera
analise melhor do que o método atual empregado na empresa. Sorteio/aleatorio. A principal contribuicdo deste trabalho é apresentar
uma alternativa para a selegéo de um portfélio de projetos eficiente e que esteja alinhado aos objetivos estratégicos das organizagdes
utilizando a DEA a partir dos inputs. Geragdo de conhecimento que permita auxiliar gestores de projetos, facilitando o gerenciamento
da distribuicdo orcamentéria destinada aos projetos, visando o melhor retorno estratégico para uma determinada organizaggo.

Palavras-chave: Gestéo de Portfélios, Teoria dos Portfélios, Data Envelopment Analysis, DMU - Data Makink Unit, Andlise de
Eficiéncia
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UMA PROPOSTA PARA SELECAO DE PORTFOLIOS EFICIENTES UTILIZANDO
ANALISE ENVOLTORIA DE DADOS (DEA)

RESUMO

Este artigo apresenta uma analise sobre carteiras de investimentos financeiros utilizando Data
Envelopment Analysis (DEA) e Teoria dos Portfolios. A ideia € aplicar a DEA juntamente com
0os métodos da Teoria do Portfélio para otimizar carteiras de investimentos de varias
organizagOes do setor de 6leo e gas, ainda que a técnica aplicada ndo se restrinja apenas a este
setor. A teoria do portfélio € um problema de otimizacdo combinatoria, que analisa carteiras de
investimentos em projetos analogamente ao problema da mochila, onde é modelado situagdes
para encontrar o 6timo global. A DEA é uma ferramenta sistémica utilizada para calcular a
eficiéncia relativa a partir da identificacdo de sua fronteira. Neste estudo, foram analisados 5
cenarios e os resultados obtidos estimulam a aplicacdo da DEA para tratar problemas de gestao
de portfolios.

Palavras-chave: Gestdo de Portfélios, Teoria dos Portfolios, Data Envelopment Analysis.

A PROPOSAL FOR SELECTING EFFICIENT PORTFOLIOS USING DATA
ENVELOPMENT ANALYSIS (DEA)

ABSTRACT

This paper presents an analysis of financial investment portfolios using Data Envelopment
Analysis (DEA) and Portfolio Theory. The idea is to apply Data Envelopment Analysis
with the methods of Portfolio Theory to optimize investment portfolios of organizations in
the oil and gas sector, even though the applied technique is not restricted to this sector
only. Portfolio theory is a combinatorial optimization problem, which analyzes project
investment portfolios analogously to the backpack problem, where situations are modeled
to find global optimum. DEA is a systemic tool used to calculate relative efficiency from
the identification of its boundary. In this study, 5 scenarios were analyzed, and the results
obtained encourage the application of DEA to deal with portfolio management problems.

Keywords: Portfolio Management, Portfolio Theory, Data Envelopment Analysis.

1 INTRODUCAO

As constantes mudangas ambientais colocam as organizagdes frente a diversos fatores internos
e externos que influenciam o seu desempenho, como: a globaliza¢do, o aumento da competicao
entre empresas, a instabilidade econdmica e a evolugdo tecnologica. Em seu trabalho, Ho (2008)
apresenta ainda outras questdes que influenciam o desempenho das organizagdes, sendo o
esforco extra para garantir vantagem competitiva, a principal delas. Os esfor¢os extras sao
direcionados para desenvolver projetos que promovam retorno financeiro e estratégico
(Korotkov e Wu 2020). Com isso, setores internos sao criados exclusivamente para realizar a
gestao dos seus projetos, cabendo a area de Sistemas da Informagao (SI) desenvolver solucdes



para dar suporte as tomadas de decisdo. O controle gerencial fornece a organizagdo subsidios
para compreender o quao alinhado estd seu desempenho com os objetivos estratégicos. De
acordo com Antunes (2006), uma das maneiras de se promover esse alinhamento sdo através
do uso de sistemas de informagao e/ou ferramentas computacionais. Rigby et al. (2009), afirma
que a adocdo de ferramentas informatizadas permite as organizagdes definirem um melhor
plano de agdo, e assim, compreender quais fatores devem ser considerados na formulagao das
estratégias e quais as a¢des devem ser implementadas.

1.1 Contextualizacio

A Teoria Moderna do Portfolio (TMP) introduzida Markowitz (1952), ¢ amplamente
utilizada na area de gestao de fundos de investimentos e na otimizacao de portfolio de quaisquer
ativos. Em resumo, a TMP pode ser vista como um conjunto de melhores praticas para a escolha
de ativos com o intuito de compor um portfélio 6timo, levando em consideragao trés aspectos:
(1) a relagdo risco-retorno; (2) a diversificagdo de investimentos; e (3) a fronteira eficiente.
Sendo o terceiro, o Ultimo aspecto de grande importancia, pois refere-se ao conjunto de
investimento otimizados, que apresentam a melhor relagdo risco-retorno possivel.

A Analise Envoltéria de Dados (DEA) tem por objetivo medir empiricamente a
eficiéncia de Diferentes Unidades Produtivas (DMUs), determinando assim, a eficiéncia de um
determinado projeto sobre diferentes varidveis. Com a utilizacdo da DEA, ¢ possivel chegar a
um determinado valor para cada uma das DMUs analisadas e assim classifica-las de acordo
com sua eficiéncia dentro do escopo definido, mostrando quais DMUs estdo na fronteira de
eficiéncia. Assim, ¢ possivel escolher dentre dezenas ou centenas de alternativas, qual ira
compor o portfolio de projetos de uma organizacdo e ainda definir um “ranque” de prioridades,
resolvendo desta forma, um problema de decisdo multicritério complexo.

1.1 Trabalhos Relacionados

Existe quantidade significativa de trabalhos relacionados a tematica deste estudo, com diversos
modelos e métodos aplicado na gestao de portfolios de projetos. Em uma breve revisao literaria,
foram identificados e estudados alguns destes trabalhos.

Khalili-Damghani e Tavana (2014a): desenvolveram uma proposta de selecdo em
duas fases: a primeira estabelece projetos promissores a partir de um planejamento
estratégico e conceitos de sustentabilidade; na segunda, hd uma selecdo de portfolios de
projetos a partir de seus niveis operacionais € analise de recursos utilizados.
Khalili-Damghani e Tavana (2014b): utiliza uma estrutura fuzzy para escolha de
portfolio. Os multiplos objetivos sdo considerados como varidveis de entrada em um
sistema Fuzzy Rule-Based (FRB) para estimar possiveis portfolios.

da Silva et al. (2017): apresenta uma metodologia para a sele¢do de portfolios em
empresas publicas baseada no método PROMETHEE V. Este método visa a construg¢ao
de um modelo de decisdo multicritério para avaliar os problemas da gestao de portfolios.
Fonseca et al. (2018): faz uma avaliagdo do desempenho de fundos de investimento
brasileiros em agdes, comparando retornos reais e indicadores paramétricos € nao
paramétricos de performance com os scores de eficiéncia relativa da Analise Envoltoria
de Dados (DEA) e com o modelo ndo paramétrico proposto por Banker et al. (1984).
Pereira (2018): analisa o problema de otimizagdo de carteiras em mercados com
volatilidade estocastica tendo como critério de otimizagdo a maximizacao de utilidade
da riqueza final.



Silva et al. (2019): apresenta a composi¢do de um portfolio otimizado, criando e
comparando trés carteiras a partir das companhias pertencentes ao IBrX50: a primeira,
pela abordagem de Sharpe; a segunda, obtida pela DEA; ¢ a terceira associando a DEA
com a abordagem de Sharpe.

Embora seja um tema muito difundido e com muitos trabalhos publicados aplicando a
DEA para analisar carteiras de investimentos, poucos exemplos sdo encontrados na literatura
onde a DEA ¢ utilizada como mecanismo de escolha. Outro fator relevante que encorajou a
realizacdo desta pesquisa foi a auséncia de trabalhos que aplica a DEA exclusivamente para
criar “ranqueamentos” para a escolha de portfélios. Esta lacuna enderega este trabalho como
uma possivel alternativa a ser adotada para auxiliar a tomada de decisdo com base na escolha
de projetos para a composicdo de melhores portfolios.

2. CONCEITOS GERAIS

O entendimento de que a diversificagdo ¢ fundamental para reduzir os riscos de carteiras de
investimentos ¢ amplamente aceito e difundido no meio corporativo e nos centros académicos
de ensino e pesquisas. A partir dos estudos de Markowitz (1952), essa ideia ganhou suporte
tedrico e matematico.

2.1 Teoria Moderna dos Portfélios

A Teoria Moderna do Portfélio (TMP) ¢ um modelo de defini¢cdo de portfolios, também
conhecido como carteiras de investimento, a partir da analise de grandes quantidades de dados
e principalmente dos riscos e da conexdo entre os diferentes ativos disponiveis. A ideia basica
da TMP ¢ formar um portfolio de ativos a partir da andlise dos riscos que maximize a
possibilidade de retorno para um dado nivel de risco. Assim, o0 modelo matematico da TMP
reconhece, dentre as infinitas possibilidades de combinacdes entres n ativos diferentes, aquelas
que se localizam na fronteira eficiente, i.é, estabelecer uma curva que une todas as carteiras
capazes de gerar o maximo retorno possivel, para cada nivel de risco.

Apesar de ter sido formulada ha 70 anos, essa metodologia continua sendo a principal
base para a formacao de carteiras na grande maioria das instituigdes financeiras e gestoras de
recursos € sua aplicacdo pratica vem sendo aperfeicoada ao longo do tempo Pfau (2020). O
avango tecnologico também permitiu grande dissemina¢do do modelo na medida em que foi
inserido o poder computacional necessdrio para utilizd-la com grande volume de dados
concretos, como pode ser visto em Wang et al. (2020) onde cita diversos exemplos da ado¢ao
do modelo nos ultimos anos.

2.2 Andlise Envoltoéria de Dados

A Andlise Envoltéria de Dados tem como objetivo estimar a eficiéncia técnica sem
recorrer ao arbitrio de pesos para cada variavel de entrada ou saida, e sem converter todas as
variaveis em valores econdomicos comparaveis. Conforme Cooper et al. (2011), a DEA utiliza
técnicas de programacdo matematica para lidar com grandes membros das varidveis e as
relagdes/restrigdes para flexibilizar as exigéncias que sdo frequentemente encontradas em
problema de analise multicritério. Kumar e Gulati (2008) afirma que a DEA ¢ uma técnica de
programacao linear ndo paramétrica para medir a eficiéncia relativa de unidade tomadoras de
decisdo com inputs e outputs comuns. Enquanto Marr et al. (2005), diz que em termos
econdmicos, a DEA compara o desempenho de unidades tomadoras de decisdo (DMU) que
agem sob a mesma tecnologia.



Para melhor entender a DEA, seus conceitos e sua composi¢do estrutural, sdo
necessarios a ciéncia e compreensao dos seguintes conceitos.

Decision Making Unit (DMU): sdo as unidades tomadoras de decisdo analisadas. Essas
unidades devem ser homogéneas, ou seja, que utilizam os mesmos recursos de entrada
(inputs) para obter os mesmos produtos na saida (outputs);

Outputs: sao os produtos ou resultados obtidos por cada uma das DMUs, e atendem ao
critério de quanto maior, melhor;

Inputs: sao os recursos (insumos) consumidos pelas DMUs para obterem os resultados
desejados. Eles atendem o critério de quanto menor, melhor;

Score de Eficiéncia: ¢ o resultado / score de eficiéncia calculado para cada DMU
através de um Programa de Programacao Linear (PPL), com indicador variando de 0 a
100 %. sendo que um score de eficiéncia calculado com maior taxa percentual, identifica
a unidade avaliada como mais eficiente em relagdo as demais Pimentel e Nova (2005).
Plano de Producido (PP): sdo as quantidades observadas de inputs consumidos e
outputs obtidos por cada DMU de acordo com o score de eficiéncia alcangado.

2.3 Produtividade X Eficiéncia

A produtividade ¢ a relagao entre os recursos utilizados e a producao final e que expressa
a eficiéncia de qualquer negobcio, i.¢, € o resultado da capacidade de produzir ou de gerar um
produto de acordo com o escopo do projeto previamente definido. Em suma, a produtividade
calcula como os recursos serdo utilizados em relagao aos objetivos da empresa.

A eficiéncia € o resultado competente da execucdo de um conjunto de fungdes e
procedimentos da maneira correta ou de acordo com o plano de agao previamente programado.
A analise da eficiéncia de uma companhia avalia os niveis de realizacdo na parte produtiva da
organizagao, i.¢, a eficiéncia da produgdo diz o quanto se produz em relacdo ao quanto se
deveria estar produzindo. A defini¢do de eficiéncia formulada por Cooper et al. (2007) diz que
uma DMU ¢ eficiente se e somente se seu indice € 1 e todas as folgas forem iguais a 0 (zero),
caso contrario, a unidade deve ser qualificada como ineficiente. As folgas definidas por Cooper
et al. (2007) sao alocadas tanto para os insumos quanto para os produtos.

O conceito PARETO-KOOPMANS ¢ comumente usado para mensurar a eficiéncia
técnica de um produto tem como caracteristica um vetor input-output, onde um DMU ¢ eficiente
se somente se:

e Nenhum dos outputs possa ser aumentado sem que algum inmput necessite ser

aumentado, ou que algum outro output seja reduzido;

e Nenhum dos inputs possa ser reduzido sem que algum input necessite ser aumentado,

ou que algum outro output seja reduzido.

Segundo Belloni et al. (2000), a eficiéncia técnica esta relacionada aos conceitos de
racionalidade economica e de produtividade material, e implica na habilidade gerencial para
atingir metas pré-estabelecidas. Em outras palavras, a eficiéncia produtiva € a habilidade de
evitar desperdicios e utilizar o minimo de recursos possiveis no processo produtivo para atingir
os resultados esperados. Ja a eficiéncia de escala, ainda segundo Belloni ef al. (2000), ¢ um
componente da eficiéncia produtiva associado as variagdes da produtividade decorrentes das
mudangas na escala de operacao.

3. METODOS, TECNICAS E FERRAMENTAS

Como visto, esta pesquisa apresenta uma proposta para tratar o problema de composi¢ao de
portfolios a partir de escolhas de projetos eficientes. Inicialmente, foi feito um mapeamento



literario para identificar lacunas sobre o tema proposto. O estudo secundario mostrou que a
escolha de portfolios eficientes por “ranqueamento” seria uma boa oportunidade de pesquisa
em conjunto com algoritmos e recursos computacionais, dado que estes sao comumente usados
para otimizar carteiras de investimentos. O passo seguinte foi realizar um brainstorming' entre
os integrantes do estudo a fim de levantar solugdes possiveis. A proposta de aplicagao da DEA
juntamente com a metodologia TMP apresentou-se como uma solugdo viavel e pratica.

Desta forma, foi modelado uma proposta com objetivo de calcular a carteira de projetos
mais eficientes dentro de uma restri¢do or¢gamentaria, apresentada na Figura 1.

de Dados
Projetos (>100)

Projetos com score 1-¢

Gerador de
Portfélios

Portfélio

Portfélio Otimo

B /..'

Figura 1 — Vis&o geral do modelo proposto
Sendo:

e Aquisicao dos dados: recursos, custo, receita e delta — valor relativo entre 0~/ —
referente aos projetos analisados (maior que 100);

e DEA: calcula a produtividade relativa de cada um dos projetos inferindo-os um
score (entre 0~1);

e Projetos com score 1-epsilon (/-¢): onde épsilon ¢ definido pelo gestor, gerando
um numero maximo dos 10 mais eficientes;

e Geracao de portfolios: gera todos os portfolios possiveis, obedecendo a restricao
orcamentaria imposta;

e Portfolios: Lista de todos os portfolios possiveis gerados;

e DEA 2: Calcula a produtividade relativa dos portfolios gerados para determinar
qual o portfélio de maior produtividade;

e Resultados / Portfélio 6timo: Relagcdo dos portfolios mais eficientes.

3.1 Modelagem da Proposta

Para modelar a proposta € essencial definir a regido do espaco definido pelas varidveis
de decisdo delimitada pelas restri¢des, cuja fronteira determina e localiza o 6timo da fung¢do. O
modelo possibilita ainda codificar o algoritmo (DEA) para a analise dos dados de forma clara
e precisa.

O modelo proposto para identificacdo e escolha dos portfolios mais eficientes a partir
da aplicacao de recursos pode ser formalmente descrito pela fungdo objetivo da equacao 1:

1 Brainstrorming (tempestade de ideias): reunidio em ambiente corporativo onde os participantes sdo estimulados
a debater sobre possiveis solug¢oes para um problema, expondo suas visdes com abordagens inovadoras e praticas.



argeci €eEC maxc(eci) (1)

Sujeito a:
C(eci) <B (2)
Onde:
e A={ay ay, ..., a,}: 0 conjunto das propostas de projetos de pesquisa;

PP =21 o conjunto de todas as carteiras possiveis destes projetos;
EC = {ecy, ecy, ..., ecn}: conjunto das carteiras eficientes de PP;
B: o orcamento destinado a carteira de projetos;
C(ec;):custo dos projetos da carteira ec;.

A partir da defini¢do formal do modelo para a escolha de portfélio com base na
eficiéncia e custo, foram desenvolvido os Algoritmos 1 e 2.

3.2 Algoritmos Analiticos

Os projetos suscetiveis a composi¢do de um portfolio sdo armazenados no arquivo
xlsProjetos. O Algoritmo 1 ¢é o responsavel pelo processamento deste arquivo, onde: (1) cada
um dos projetos tem como atributos de entrada (input) o nimero de pessoas envolvidas e o
custo total do projeto; (2) os atributos de saida (output), assim como o valor presente liquido
do projeto ¢ uma varidvel que representa os valores intangiveis de cada um dos projetos
podendo assumir valores entre 0 e /, sendo () para nenhum valor e / para valor total; e (3) o
orgamento, que ¢ o valor maximo para a composicdo do portfolio, dado pela fungao:
(restricaoOrcamento).

A partir dos atributos extraidos do arquivo xlsProjetos ¢ realizado uma DEA com os
input ¢ output fornecidos. Apos a execucao, ¢ gerada uma lista ordenada com os projetos
(listOrd) a em funcdo da variavel de performance gerada na DEA (eff). A partir da delimitagdo
criada pela fungdo (x/sProjetos.orcamento), os projetos que obtiverem maior eficiéncia na DEA
e estiverem dentro do orcamento sdo armazenados em (portProj), que sempre considera o
portfoélio mais eficiente que poderd ser criado. A Figura 2 apresenta o pseudocodigo do
Algoritmo 1.

Algoritmo 1: Método para Criagdo da Melhor Carteira Possivel
Entrada: xIsProjetos
Saida: Carteiras possiveis dentro do or¢gamento
1 inicio
2 input <— MontarMatriz (xIsProjetos.recurso, xIsProjetos.custo)
3 output < MontarMatriz (xlsProjetos.delta, xIsProjetos.receita)
4 PP — dea (input,output, ORIENTATION ="in"
5 ordenada < Ordena (PP)
6 listaOrd <« Listar (ordenada, projetos[ordenada])
7 enquanto (portProj.custo.soma + listaOrd[custo] <= xIsProjetos.orcamento) faca
8

portProj.carteira < listaOrd[projeto]

9 portProj.custo.soma «— portProj.custo.soma + listaOrd/[custo]
10 fim

11 retorna portProj

12 fim

Figura 2: Algoritmo 1 — Método para criacdo da melhor carteira possivel

O Algoritmo 2, recebe a carteira criada pelo Algoritmo 1 (portProj) e as carteiras criadas
aleatoriamente, que utilizam como base a mesma variagdo de projetos do arquivo xlsProjetos,
usado no Algoritmo 1, para assim comparar a eficiéncia do portfolio criado. Para realizag¢ao da



comparac¢do da eficiéncia, os valores das duas carteiras sdo concatenados e ¢ realizado uma
DEA nos mesmos padrdes aplicados no Algoritmo 1. No entanto, este procedimento ¢ realizado
nos portfolios criados. Ao final da execugao do Algoritmo 2 € possivel que seja comparado os
resultados de eficiéncia entre os dois portfolios para assim, possivelmente, dar confiabilidade
ao portfolio gerado no Algoritmo 1. A Figura 3, apresenta o pseudocddigo do Algoritmo 2.

Algoritmo 2: Método Identificacdo dos Melhores Cenérios
Entrada: portProj, xIsPfTeste
Saida: Performance comparativa entre as carteiras
1 inicio
2 carteira < portProj
3 vetlin < Concatenar (carteira.recurso , XIsPfTeste.recurso)
4 vet2in «— Concatenar (carteira.custo , xlsPfTeste.custo)
5 vetlout <— Concatenar (carteira.delta , xIsPfTeste.delta)
6 vet2out < Concatenar (carteira.receita , xlsPfTeste.receita)
7 input «— MontarMatriz (vetlin, vet2in)
8 output «— MontarMatriz (vetlout, vet2out)

9 PP «— dea (input, output, ORIENTATION=""in")
10 Exibir (PP)

11 retorna PP

12 fim

Figura 3: Algoritmo 2 — Método de identificacdo dos melhores cenérios

4. CENARIOS E TESTES APLICADOS

Para identificar a eficiéncia do método de escolha de portfélios e valida-lo, foram
elaborados cinco cenarios com quantidades diferentes de projetos. A ideia é analisar cada caso
com um total de 10 execuces a partir das definicdes pré-estabelecidas em cada cenario para a
geracdo do portfélio 6timo.

4.1 Cenarios Analisados

Os cenarios e a ordem dos testes executados possuem as seguintes caracteristicas:

Cenario 1: numero de projetos = 100, numero de execucdes = 10 vezes;
Cenario 2: numero de projetos = 300, numero de execucdes = 10 vezes;
Cenario 3: numero de projetos = 600, numero de execucdes = 10 vezes;
Cenario 4: numero de projetos = 900, numero de execucdes = 10 vezes;
Cenario 5: numero de projetos = 1200, nimero de execucdes = 10 vezes.

Para cada portfdlio gerado, foi estipulado um limite orcamentario de sessenta por cento
(60%) do valor da soma dos custos de todos os projetos. Além disso, em todos 0s casos, também
foram geradas carteiras de projetos selecionados aleatoriamente.

4.2 Medicéo do Desempenho

Com os critérios estabelecidos na se¢do 4.1, é possivel calcular a performance de cada
um dos projetos agrupando os projetos de melhor performance, assim tem-se uma carteira de
melhor performance selecionando os projetos de maior custo. Desta forma, serdo selecionados
0s projetos com melhor performance relativa.

Para validar se a carteira formada pelo algoritmo com os melhores projetos é melhor
que uma carteira qualquer, foi feito um comparativo de todas as carteiras formadas para cada



um dos cenarios, incluindo as carteiras geradas aleatoriamente. O propdsito é garantir que o
algoritmo esta gerando sempre os portfélios mais eficientes para cada cenario testado.

4.3 Testes e Resultados

Como primeira fase dos testes, foram analisados o tempo de execucdo do algoritmo nas
diferentes varidveis delimitadas, para assim estabelecer uma andlise a respeito da escalabilidade
do referido algoritmo. A Tabela 1 apresenta os resultados dos testes aplicados para medir o
desempenho dos algoritmos.

Tabela 1: Resultado do tempo de execucao dos testes aplicados

Cenarios Namero de projetos Tempo de execucdo (em segundos)
1 100 9,3
2 300 22,4
3 600 49,02
4 900 63.62
5 1200 84,86

Outra andlise realizada refere-se a comparacéo dos resultados entre os portfélios gerados
pelos algoritmos e os portfélios gerados aleatoriamente. Para isso, foi criado para cada um dos
testes, um grafico para realizacdo da analise de comparacdo de similaridade entre os dois
métodos de criacdo de projetos. Isto foi feito, baseando-se nos resultados de eficiéncia da DEA
calculados no Algoritmo 2, onde cada portfolio recebe um valor entre 0 e 1, sendo 1 o valor
representativo para um portfélio eficiente e 0 para inexisténcia de portfélios eficientes.

A Figura 4 apresenta a comparacao de resultados de eficiéncia entre os dois modelos
analisados. Para efeitos de comparagdo, os graficos foram “plotados” com duas as linhas. A
linha na cor azul representa os portfélios criados a partir do algoritmo em cada cenario, ja a
linha vermelha os portfélios gerados aleatoriamente.
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Figura 4: Comparacéo de eficiéncia entre portfolios (algoritmos X aleatorios)



Analisando os gréaficos € possivel notar que para cada uma das 10 execuc¢des em cada
cenario, em 88% dos casos analisados, o algoritmo criou portfélios mais eficientes do que
aqueles criados aleatoriamente. Do total de execucdes processadas, houve empate entre os dois
métodos em duas, e somente 10% das vezes o portfélio aleatdrio foi melhor. Assim, com base
nos resultados colhidos, é seguro afirmar que 0 método heuristico se aproxima do resultado
otimo de forma significativa. A Tabela 2 apresenta os resultados numericamente.

Tabela 2: Resultado do tempo de execucao dos testes aplicados

B Cenario1/100  Cenario2/300  Cenario3/600  Cenario4/900  Cenario5/1200
Fxecugoes DEA  Aleat. DEA  Aleat. DEA  Aleat. DEA  Aleat. DEA  Aleat.
1 09587 0,9000 11,0000 05719 0,9974 09132 0,8504 0,6632 0,9028 0,6470
2 0,8978 0,7475 11,0000 0,6837 10,9995 0,8569 1,0000 0,6934 0,8761 0,6098
3 1,0000 0,8642 08812 05849 1,0000 1,0000 09870 0,8401 0,9843 0,6139
4 09326 1,0000 0,9079 1,0000 10,8929 0,7292 11,0000 0,8286 1,0000 0,6595
5 1,0000 0,8051 0,898 06179 09748 1,0000 09756 0,7187 1,0000 0,7368
6 09370 08526 08598 0,6140 10,8547 0,7270 0,9514 0,6835 0,9868 0,6556
7 0,8947 0,7894 11,0000 0,6282 0,9179 06844 0,9894 11,0000 0,9819  1,0000
8 0,9427 0,9087 11,0000 0,6517 11,0000 0,7493 1,0000 0,7428 1,0000 0,6092
9 1,0000 0,7221 1,0000 0,7451 1,0000 0,7177 1,0000 0,6768 0,9319 0,7146
10 0,8421 0,5076 11,0000 0,6514 11,0000 0,8519 1,0000 06807 0,9123 0,6019

Para uma melhor acurécia na analise dos resultados, foi gerado outro grafico gerado
com foco na fronteira de eficiéncia a partir dos dados coletados da DEA. Neste grafico os nos
que estiverem mais perto da curva de eficiéncia relativa sdo 0s nés que possuem uma maior
eficiéncia em relacdo aos nés que estdo mais distantes desta curva. A Figura 5 apresenta 0s
gréficos gerados para todos 0s cenarios.
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Note que os nés de 1 até 10 representam os portfolios de cada uma das execugdes dos
algoritmos, j& os nds de 11 até 20, s&o os portfolios gerados pelo método aleatorio.

4.4 Analise Empirica dos Resultados

A anélise dos dados, evidenciou algumas questdes importantes a respeito da composicao de um
portfélio eficiente, como: (1) o aumento da quantidade de projetos é precedido por um aumento
no tempo de execucdo do algoritmo, e (2) apesar do tempo de execucdo do algoritmo crescer
exponencialmente, isto ndo inutiliza esta proposta, j& que os valores apresentados sdo
relativamente baixos.

Outra questdo importante analisada durante os testes é em relacdo a disparidade entre 0s
resultados de eficiéncia dos portfolios criados pelo algoritmo em comparacdo com aqueles
criados aleatoriamente. Ao analisar os graficos da Figura 4, é possivel perceber que somente
em uma execucao em cada teste, foi constatado que o método aleatorio teve maior eficiéncia
em comparagdo ao método proposto, representando apenas 10% de todas as execucdes/vezes
analisadas pelos algoritmos, isto independentemente da quantidade de projetos de projetos
analisados em cada cenario.

A convergéncia dos resultados mostra que a DEA gera portfdlios eficientes, validando
a proposta de utilizacdo do DEA para geracdo de portfélios de projetos que tiveram sua
eficiéncia comprovada. A convergéncia entre projetos e portfolios eficientes pode ser
constatada no grafico de curva de eficiéncia apresentado na figura 5, onde os cenérios de
portfélio eficientes estdo mais proximos da curva de eficiéncia de portfolio, criados a partir do
algoritmo desenvolvido.

5. Concluséao

A principal contribuicdo deste trabalho é apresentar uma alternativa para a selecdo de um
portfélio de projetos eficiente e que esteja alinhado aos objetivos estratégicos das organizagoes.
Isto foi possivel a partir andlise dos inputs, como: recursos gasto (nUmero de pessoas), custo
total do projeto, receita (Valor Presente Liquido - VPL) e delta (valor intangivel) de cada
projeto. Com isso, espera-se que esta proposta gere conhecimento que permita facilitar o
gerenciamento da distribuicdo orcamentaria destinada aos projetos, visando o melhor retorno
estratégico para uma determinada organizacéo.

Este trabalho deixou de cobrir alguns pontos, elencando-os como trabalhos futuros ou
frentes de pesquisas em aberto para outros pesquisadores interessados nesta area. Dentre as
principais lacunas, podem ser destacadas: (1) analisar a utilizagdo deste algoritmo em cenarios
reais para confirmar ainda mais sua eficacia, uma vez que utilizou-se dados artificiais gerados
por um algoritmo proprio; (2) fazer uma analise comparativa com modelos de maturidade
existentes na area de gerenciamento de projetos com o intuito de estabelecer, a partir da
utilizacdo do algoritmo para melhorias no controle de risco do gerenciamento de projetos; e (3)
editar as varidveis de analise, tais como as de maiores eficiéncias com foco na procura pelo
maior custo por projetos, menor custo por projeto e/ou maior ou menor receita.
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