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PIRAMIDE DE PRIORIDADE DE INVESTIMENTOS NA INDUSTRIA: UMA
ABORDAGEM INTEGRADA PARA GESTAO DE PORTFOLIO E PRIORIZACAO
DE CAPEX

Objetivo do estudo

Propor e aplicar a Piramide de Prioridade de Investimentos, inspirada em Maslow, para organizar
decisbes de CAPEX em industrias, integrando critérios regulatérios, estratégicos, financeiros e de
confiabilidade, melhorando governanca e transparéncia no processo decisorio.

Relevancia/originalidade

O estudo oferece uma abordagem inédita ao transpor a légica da hierarquia de necessidades de
Maslow para gestéo de portfolio, permitindo disciplina alocativa em recursos limitados e linguagem
comum para decisdes complexas em ambientes industriais.

M etodologia/abor dagem

Pesquisa aplicada em formato de estudo de caso, baseada em ciclos de planejamento de uma
petroguimica multinacional, combinando segmentacdo por niveis de necessidade e alocagéo de capital
por prioridade de ativos, integrando critérios qualitativos e quantitativos.

Principaisresultados

A pirdmide estruturou quatro niveis de decisdo, aumentou transparéncia, permitiu simulacdes de
cenarios de CAPEX, revelou riscos de ndo contemplados e disciplinou a alocac8o de capital,
equilibrando obrigatorios e discricionarios.

Contribuictes tedricas/metodol gicas

Integra teorias de gestéo de portfdlio, ativos e hierarquia de necessidades, propondo modelo escalavel
para decisfes de investimento, conciliando governancga, métricas financeiras e critérios qualitativos em
ambientes industriais complexos.

Contribuicbes sociaig/para a gestéo

A abordagem fortalece transparéncia, governancga e disciplina decisoria em empresas industriais,
otimizando uso de recursos, reduzindo riscos e apoiando gestores a alinhar investimentos a estratégia,
sustentabilidade e geracdo de valor organizacional.

Palavras-chave: Priorizag8o , Gestdo de portfolio , CAPEX
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INVESTMENT PRIORITY PYRAMID IN THE INDUSTRY: AN INTEGRATED APPROACH
TO PORTFOLIO MANAGEMENT AND CAPEX PRIORITIZATION

Study purpose

To propose and apply the Investment Priority Pyramid, inspired by Maslow, to structure CAPEX
decisions in industries, integrating regulatory, strategic, financial, and reliability criteria, thereby
enhancing governance and transparency in decision-making processes.

Relevance/ originality

The study provides an original approach by applying Maslow’s hierarchy of needs to portfolio
management, enabling allocative discipline under resource constraints and creating a common
language for complex decision-making in industrial environments.

Methodology / approach

Applied research using a case study, based on planning cycles of a multinational petrochemical,
combining segmentation by levels of need with capital allocation by asset priority, integrating
qualitative and quantitative criteria.

Main results

The pyramid structured four decision levels, enhanced transparency, enabled CAPEX scenario
simulations, clarified risks of excluded items, and disciplined capital allocation by balancing
mandatory and discretionary investments.

Theoretical / methodological contributions

Integrates portfolio, asset management, and hierarchy of needs theories, proposing a scalable
investment decision model that reconciles governance, financial metrics, and qualitative criteriain
complex industrial settings.

Social / management contributions

The approach strengthens transparency, governance, and decision discipline in industrial companies,
optimizing resource use, reducing risks, and supporting managers in aligning investments with
strategy, sustainability, and organizational value creation.

Keywords: Prioritization , Portfolio management , CAPEX
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Pirimide de Prioridade de Investimentos na Industria: Uma Abordagem Integrada para
Gestao de Portfolio e Priorizacao de CAPEX

1 Introducao

No ambiente organizacional as empresas enfrentam uma competitividade cada vez mais
acirrada, demandando maior produtividade e diferenciais competitivos. Naturalmente, as
diferentes empresas tém posicionamento estratégico especificos, pois enquanto algumas
buscam sobreviver, outras rumam ao crescimento ou mesmo a perpetuidade.

Independente do posicionamento estratégico que a organizagao almeje, se faz necessario
utilizar meios que permitam alcangar este posicionamento. O planejamento estratégico de uma
organizacao desdobra-se em acdes que, em grande medida, por meio de iniciativas Unicas,
temporarias e orientadas a valor — isto é, projetos — que materializam prioridades estratégicas
e transformam recursos em beneficios mensuraveis (PMI, 2021; Kaplan & Norton, 1992). De
acordo com o PMI (2017), a gestdo de portfolio alinha projetos e programas a estratégia
organizacional.

E um fato que para alcangar as estratégias organizacionais existem muitos caminhos e
diversas possibilidades. Como os recursos sdao finitos, a priorizacdo se torna condicao
necessaria: nao ¢ possivel financiar simultaneamente todas as iniciativas potencialmente
valiosas e as obrigatorias. Métodos de selegdo e priorizagdao de portfélio — como modelos de
pontuacdo multicritério, “baldes estratégicos” e analises de risco-valor — ajudam a alocar
capital sob restri¢cdes, equilibrando valor, alinhamento e risco (Archer & Ghasemzadeh, 1999;
Cooper, Edgett & Kleinschmidt, 2001; ISO, 2015). Com isso, ¢ crucial que as empresas
estabelecam limites de recursos numa analise de sua Capacidade e Capabilidade, implicando
diretamente na necessidade de priorizar e selecionar quais agdes compdem a melhor rota para
alcangar sua estratégia.

A acdo de priorizar, selecionar e implantar as iniciativas que melhor compdem um
esfor¢o organizacional para alcancar sua estratégia ¢ denominado de Gestdo de Portfolio. O
Portfolio ¢ o conjunto de projetos, programas e operagcdes que enderecam a estratégia
organizacional e combina o uso eficiente dos recursos com a maximizacdo dos beneficios
esperados. Isso faz com que toda organizagao, mesmo que de forma ndo estruturada, tenha um
processo de sele¢do de iniciativas que consomem recursos e direcionam esfor¢os para o alcance
de suas estratégias. As organizagdes que fazem este processo coordenado e na busca por
otimizar seu portfolio, alcangam melhores resultados.

Porém, em sua maioria, empresas possuem processos de selecdo e critérios para
priorizar projetos com beneficios financeiros ou mesmo redugdo de riscos operacionais.
Algumas utilizam métodos que equacionam diferentes critérios de priorizagdo na mesma régua
para permitir comparabilidade de diferentes tipos de projetos. A questdo que foi evidenciada
neste estudo € que portfolios de projetos industriais rednem iniciativas heterogéneas
(regulatorias, operacionais, estratégicas, reposi¢do, inovagdo, aumento de produtividade,
reducdo de custos, ampliagdes, etc.), cuja variabilidade desafia comparagdes estritamente
quantitativas. Em contextos assim, combinag¢des de critérios qualitativos e quantitativos,
ancoradas em governanga clara e segmentagdo por “necessidades” da organizagdo, tendem a
produzir decisdes mais transparentes e robustas (PMI, 2017; ISO, 2014).

Este estudo propde e aplica uma Pirdmide de Prioridade de Investimentos na Industria
inspirada na hierarquia de necessidades de Maslow para apoiar no processo decisorio,
estruturando niveis de decisdo que refletem desde requisitos mandatérios de seguranca até
melhorias em dreas de apoio (ndo operacionais), e integrando essa logica a alocacdo de CAPEX
conforme prioridade e rentabilidade dos ativos (Maslow, 1943; Brealey, Myers & Allen, 2020;
Damodaran, 2012).
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A Piramide de Prioridade de Investimentos na Industria retine os investimentos por
necessidade e motivagdo e permite uma analise qualitativa considerando os niveis da piramide
e a alocacdo em ativos que possuem maior prioridade, juntamente com o ranking obtido pelos
projetos pelo processo definicdo de um score integrado (critérios quantitativos e qualitativos).

2 Referencial Teodrico

Piramide de Maslow

A teoria da motivagdo humana propde uma hierarquia de necessidades, na qual niveis
inferiores (fisiologicos e seguranca) formam a base para niveis superiores (estima e
autorrealizagdo). Segundo Maslow (1943), as necessidades de seguranca emergem ¢ dominam
o organismo se as necessidades fisioldgicas estiverem relativamente bem satisfeitas. A
progressdo depende do atendimento adequado das necessidades de base (Maslow, 1943). Ao
transpor esse raciocinio a gestdo de investimentos, niveis “inferiores” equivalem a requisitos
regulatorios e de integridade/seguranga operacional, sem cujo atendimento a continuidade e o
aperfeicoamento seriam invidveis. Essa analogia ndo pretende equiparar psicologia a finangas,
mas oferecer um arcabougo qualitativo para ordenar a urgéncia relativa de investimentos
(Maslow, 1943).

Gestao de portfolio:

Conforme o PMI (2017), gestao de portfolio € o gerenciamento centralizado de um ou
mais portfolios para alcancar objetivos estratégicos.

Gestao de portfolio € a selecdo, priorizagdo, execugao e controle de projetos e programas
alinhados a estratégia, balanceando valor, risco e uso de recursos (PMI, 2017; ISO, 2015).
Praticas consagradas incluem:

e Modelos de pontuacdo ¢ AHP (Analytic Hierarchy Process) para comparar
alternativas heterogéneas com multiplos critérios;

e Baldes estratégicos para reservar cotas de investimento por objetivos-chave;

e Analises de valor presente (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e impacto em
EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) /
Fluxo de caixa;

e Governanga e ciclos de decisdo iterativos (gates) (Saaty, 1980; Cooper, Edgett
& Kleinschmidt, 2001; Brealey, Myers & Allen, 2020).

De acordo com Cooper, Edgett e Kleinschmidt (2001), a gestdo de portfolio ¢ um
processo dindmico de decisdo, pelo qual a lista de projetos ativos de novos produtos de um
negodcio ¢ constantemente atualizada e revisada.

No contexto industrial, principios de gestao de ativos (plantas industriais e/ou sistemas
industriais) orientam decisdoes de CAPEX com base em criticidade, risco e ciclo de vida,
fortalecendo a coeréncia entre integridade, confiabilidade e performance econdmico-financeira
(ISO, 2014; PMI, 2021). Estruturas de alinhamento estratégia-execucao, como o Balanced
Scorecard, conectam portfolios a objetivos e indicadores, ampliando a rastreabilidade do
beneficio (Kaplan & Norton, 1992).

Por fim, frameworks de selecdo integram restricdes, dependéncias e incertezas,
ingrediente essencial para priorizacdo sob recursos limitados (Archer & Ghasemzadeh, 1999).
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3 Metodologia

O estudo foi desenvolvido com base na experiéncia de ciclos de planejamento anteriores
de uma petroquimica multinacional, com processo maduro de priorizacdo de projetos e portfolio
de CAPEX plurianual.

O estudo foi desenvolvido com base em experiéncias anteriores e na literatura de
portfolio. Conforme Yin (2018), um estudo de caso ¢ uma investigagdo empirica que examina
um fendmeno contemporaneo dentro de seu contexto de vida real. Observou-se que esta
empresa possui um processo de priorizagdo de projetos robusto, claro e bem difundido na
organizagdo. Porém, existe um gap: diferentes tipos de investimentos (paradas de manutengao,
grandes sobressalentes, regulatdrios, estratégicos, inovagdo, aquisi¢des) eram avaliados por
trilhas distintas, dificultando comparabilidade e coordenagao.

A solugdo proposta combinou (i) segmentacao por niveis de “necessidade” (pirdmide) e
(i1) aloca¢do de capital orientada a prioridade e rentabilidade dos ativos, preservando
metodologias existentes para subgrupos através do ranqueamento dos projetos por critérios
qualitativos e quantitativos para obteng¢ao de uma pontuagao especifica (PMI, 2017; ISO, 2015).

A organizagdo em questdo ¢ uma petroquimica multinacional que investe milhdes de
dolares por ano em CAPEX e possui um plano plurianual de investimentos robusto e adequado
a envergadura da empresa. S3o executados em média 1.500 investimentos de Capital por ano,
divididos em varios portes e complexidades, desde simples aquisicdes a projetos de grandes
intervengoes para aumento de capacidade ou expansdo de unidades industriais.

A empresa possui multiplos tipos de investimentos de Capital, com ciclos de vida e
sistematicas de gerenciamento distintas entre si, tais como Projetos Operacionais, Projetos
Estratégicos, Paradas de Manuten¢do, Plano de reposicdo de sobressalentes, Simples
aquisicoes, Projetos de Inovagdao e Tecnologia, e outros. Abaixo tabela com exemplo da
categorizagdo utilizada pela empresa:

Natureza Cesta Categorias

Manuten¢ao de Ativos | SSMA Saude

Seguranca

Meio Ambiente

Confiabilidade e Integridade de Confiabilidade

ativos Integridade Mecéanica

TI

Insumos e Catalisadores

Infraestrutura e mobiliarios

Adicao de Valor Estratégicos

Competitividade e Produtividade Aumento de capacidade

Aumento de Produtividade

Inovacao e Tecnologia

Tabela 1 — Exemplo de Categorizacdo dos investimentos da empresa

O processo de formacao do portfolio de CAPEX desta empresa esta consolidado e opera
na organizac¢do héa mais de 20 anos, tendo sido construido bottom up respeitando as multiplas
culturas e segmentos da organizac¢do. Na tltima década o processo se consolidou e ¢ gerenciado
globalmente pelo PMO de investimentos que ¢ responsavel por divulgar as etapas do ciclo de
planejamento, a mecanica de priorizacdo e apoiar na defini¢ao do portfoélio mais adequado para
os cenarios definidos pela companhia.

A abordagem metodolégica adotou caracteristicas de estudo de caso com intervengao
pratica, tipica de pesquisas aplicadas que visam projetar e avaliar artefatos uteis em contextos
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reais. O ciclo de trabalho incluiu mapeamento de tipos de investimento, diagnostico do processo
vigente, proposi¢ao da mecanica de priorizagdo, aplicacdo no ciclo em curso (2025-2029) e
coleta de percepcdes das partes interessadas para melhoria continua (Yin, 2018; Hevner et al.,
2004).

Para implementar esse estudo utilizou-se das seguintes etapas:

mmm Etapa 1 - Mapeamento dos tipos de investimentos de capital

» Andlise das praticas estabelecidas para priorizagdo e sele¢do dos
investimentos

* Alinhamento das partes interessadas sobre a percepcdo do processo de
priorizagdo em vigor na companhia

mmw Ctapa 2 - Proposicao do mecanismo de priorizagdo dos investimentos

 Consolidacdo das percepgdes das partes interessadas

* Avaliacdo das alternativas na literatua que permita atender as expectativas
das partes interessadas

* Proposicdo do mecanismo de priorizacdo que enderece as principais
melhorias identificadas no processo

‘
1

s [tapa 3 - Aplicacdo da proposta e identificagdo de melhorias

» Uso do mecanismo no ciclo de investimento em curso
* Captura das percepcdes das partes interessads e possiveis melhorias

Figura 1 — Etapas de implementac¢do da metodologia

Ao aplicar a metodologia proposta consolidou-se o portfolio proposto permitindo uma
melhor visibilidade de sua composic¢do, o que seria priorizado e quais os riscos associados aos
investimentos ndo considerados na proposta. Esta avaliacdo utilizou diversos sistemas e
softwares disponiveis na organizagdo, como sistemas de gestao de portfolios, ERPs (descreve
a sigla), planilhas eletronicas e apresentacdes de slides.

4 Analise dos resultados e Discussoes

A empresa analisada investe, milhdes de dolares anuais em CAPEX, distribuidos em
aproximadamente 1.500 iniciativas/ano de diferentes portes e naturezas em mais de 40 ativos
industriais em quatro paises.

Na estrutura organizacional desta empresa existe uma darea responsavel pela
normatizagdo, gestdo e conducdo do processo de formacdo do portfolio que responde pela
definicdo da politica de investimentos, diretrizes or¢amentarias ¢ os sistemas de gestdo e
formacao da carteira de investimentos globalmente.

Historicamente, parte do portfolio era tratada como “ndo priorizdvel” (paradas de
manuten¢do, grandes sobressalentes, regulatorios, insumos/catalisadores), com a priorizagao
concentrada nos projetos operacionais e estratégicos ‘“abaixo da linha d’agua” e qualquer
reducdo que fosse necessaria para alcangar os limites de recursos existentes na companhia seria
feito na parcela de investimentos priorizaveis utilizando uma sistematica bem robusta e
consolidada que a empresa ja possui. A experiéncia acumulada mostrou que nem tudo
classificado como “ndo priorizavel” era, de fato, obrigatério em todos os cendrios, revelando
oportunidade de refinar critérios e ampliar a comparabilidade (PMI, 2017; ISO, 2014).
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~— “L Priorizaveis em outra metodologia:
e Projetos Estratégicos

Priorizaveis:
- e Projetos Operacionais em unidades
industriais

Linha d’agua

Nao priorizaveis:
e Paradas de Manutengido
e Sobressalentes
e Projetos regulatorios
e Projetos de insumos e catalisadores

N—
Figura 2 — Esquematico dos tipos de projetos e aplicabilidade a sistematica de priorizagdo

Com o tempo, ficou evidente que nem todos os itens ‘Nao priorizaveis’ eram de fato
obrigatorios e que havia oportunidade de melhoria no processo, com objetivo de permitir a
companhia a melhor alocacao de capital possivel.

Avaliando os cendrios possiveis, percebeu-se na piramide de Maslow uma oportunidade
de parametrizagdo dos critérios de priorizacao incluindo outros tipos de investimentos.

Na constru¢ao do plano plurianual de investimentos da empresa para o ciclo de 2025 a
2029, utilizou-se do conceito da pirdmide de Maslow para construir a Piramide de Priorizagdo
de Investimentos na Industria. Conforme Maslow (1943), ¢ fundamental atender niveis
inferiores antes de expandir investimentos para niveis superiores.

Esta Piramide estruturou quatro niveis: (1) Seguranga Operacional; (2) Continuidade
Operacional; (3) Melhorias em Ativos Industriais; (4) Melhorias em Areas de Apoio. A regra
de decisdo exige atender niveis inferiores antes de expandir investimentos em niveis superiores
— analogamente a hierarquia de Maslow — melhorando a disciplina alocativa em contextos de
restricdo (Maslow, 1943). O detalhamento por nivel abrangeu itens mandatorios (regulatérios,
integridade e inspecdes criticas), obsolescéncia e fim de vida, confiabilidade e SSMA nao
regulatérios, ESG e melhorias de suporte, criando um vocabuldrio comum e auditavel para as
decisdes (ISO, 2014; PMI, 2021).

(1) Seguranca Operacional

Figura 3 — Modelo da Piramide de Priorizagdo de Investimentos
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De forma geral a composigdo destes niveis esta descrita abaixo:

e Nivel 1 — Seguranca Operacional: Investimentos regulatérios e mandatérios
relacionados a inspecdes e manutengdo de grandes equipamentos para
atendimento a Normas Regulamentadoras; investimentos orientados a
compromissos € contratos externos, notificacdes de 6rgaos externos (se houver)
ou itens relacionados a condicionantes de Licenga Operacional; e investimentos
ligados ao programa de Integridade Mecanica do Ativo (planta industrial);

e Nivel 2 — Continuidade Operacional: Projetos para reposi¢ao de equipamentos e
sistemas na Subcategoria Fim de Vida e/ou Obsolescéncia, ¢ na Categoria
Integridade Mecénica. Investimentos em Catalisadores, além de Inspegdes e
manuteng¢des de grande porte em Fornos de craqueamento de nafta ou pecgas de
reposicao sobressalentes.

e Nivel 3 — Melhorias em Ativos Industriais: Inspe¢cdes e manutengdes nao
regulatérias em equipamentos e plantas e outros projetos operacionais para
atender as demandas industriais relacionadas a SSMA (Saude, Seguranca e Meio
Ambiente) ndo regulatorios, projetos de confiabilidade para melhorias, projetos
ESG (Environment, Social & Governance) e outros.

e Nivel 4 — Melhoria em 4reas de apoio: Outros projetos operacionais para atender
as demandas de 4reas de apoio (areas ndo operacionais) relacionadas a SSMA
(Satde, Seguranca e Meio Ambiente) ndo regulatorios, projetos de
confiabilidade para melhorias, projetos ESG (Environment, Social &
Governance) e outros.

Apos a definicdo dos critérios e a regra para definicdo dos niveis e quais tipos de
investimentos serdo considerados em cada nivel da Piramide foi avaliado a alocacdo de Capital
levando em consideracdo a prioridade dos ativos industriais quanto a sua taxa de operacdo
planejada, rentabilidade prevista e sinergia na cadeia de producdo, de acordo com a estratégia
de cada ativo industrial e o plano de negodcio das Unidades. Segundo Damodaran (2012), “o
valor de um ativo ¢ o valor presente dos fluxos de caixa esperados sobre ele”.

Para alocacao de capital, os ativos foram classificados como Prioritarios, Relevantes,
Marginais e Transversais, ¢ a decisdo combinou: prioridade do nivel da piramide; criticidade
do ativo; e atratividade economico-financeira (relacio CAPEX-EBITDA/fluxo de caixa,
VPL/TIR quando aplicavel). Essa abordagem integra boas praticas de portfolio e gestdo de
ativos, conciliando métricas financeiras com risco/confiabilidade e estratégia do negocio
(Brealey, Myers & Allen, 2020; Damodaran, 2012; ISO, 2014; ISO, 2015).

A empresa possui uma Sistematica de priorizagdo de projetos operacionais que ranqueia
com base em uma pontuagao especifica e régua padronizada para uma fra¢ao dos investimentos
nos niveis 2 e 3 da pirdmide (confiabilidade, integridade, SSMA, inovacdo/tecnologia,
competitividade/produtividade).

A nova mecanica mantém a pontuagao especifica como um parametro de comparagao
dentro dos niveis aplicaveis, a0 mesmo tempo em que eleva a decisdo a um patamar “meta” (a
piramide), evitando comparagdes injustas entre “obrigatérios” e ‘““discriciondrios” e
favorecendo “baldes estratégicos” coerentes com objetivos corporativos (Cooper, Edgett &
Kleinschmidt, 2001; PMI, 2017). Para itens multicritério com alta heterogeneidade residual,
técnicas como AHP (A4nalytic Hierarchy Process) podem complementar o score quando
necessario (Saaty, 1980; Archer & Ghasemzadeh, 1999).

Outros investimentos sdo avaliados por equipes transversais responsaveis pela
Estratégia de Confiabilidade e Manuten¢do, Engenharia de Processos, SSMA Corporativo e
outras para, assim, obter recomendacdes corporativas e suportar a tomada de decisdo das areas
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Industriais e de Negocios. Segundo Cooper, Edgett e Kleinschmidt (2001), projetos sao
constantemente avaliados, priorizados e realinhados.

Como referéncia, cenarios com possiveis valores de investimentos de Capital CAPEX
sdo simulados pela Area Financeira a qual informa os limites e suas regras. O time do PMO de
investimentos € responsavel por apoiar na defini¢do dos valores por area para compor o
montante pré-estabelecido pela Area Financeira da Companhia.

No ciclo 2025-2029, o uso combinado da pirdmide e da aloca¢do por prioridade de
ativos proporcionou: maior transparéncia para os responsaveis pela tomada de decisdo sobre o
que entra/sai do portfolio; clareza sobre riscos associados a itens ndao contemplados; e
capacidade de simular cenarios de CAPEX por “nivel” e por “ativo”, alinhando decisdes
or¢amentarias a estratégia e performance esperada (Kaplan & Norton, 1992; ISO, 2015; PMI,
2017).

5 Conclusdes/Consideracdes finais

Este estudo apresentou e aplicou uma Pirdmide de Prioridade de Investimentos na
Industria, inspirada em Maslow, para ordenar decisdes de CAPEX em um contexto industrial
complexo e restrito por recursos. A segmentacao em niveis (seguranga, continuidade, melhorias
em ativos, melhorias em apoio) criou uma linguagem comum e escaldvel, preservando
metodologias ja consolidadas (ranqueamento de projetos e andlises financeiras) e reduzindo
comparag¢oes improdutivas entre itens mandatorios e discricionarios.

Ao integrar a hierarquia de necessidades com critérios de gestdo de portfolio e de ativos
— criticidade, alinhamento estratégico e atratividade econdmico-financeira — a empresa
aumentou transparéncia, governanga e coeréncia na alocacao do capital. Além de disciplinar o
atendimento de requisitos mandatorios, a abordagem favoreceu escolhas que maximizam valor
nos ativos prioritarios e permitiu simulagdes mais claras de trade-offs sob diferentes tetos de
CAPEX. Segundo a ISO (2014), a gestao de ativos permite que uma organizagao realize valor
a partir de seus ativos no alcance de seus objetivos organizacionais.

Como proximos passos, recomenda-se: (i) calibrar periodicamente as regras de
classificagdo por nivel; (ii) incorporar de forma seletiva métodos multicritério (como AHP —
Analytic Hierarchy Process) quando houver alta heterogeneidade; e (iii) monitorar beneficios
pos-investimento, fechando o ciclo de aprendizado do portfoélio (Cooper, Edgett &
Kleinschmidt, 2001; PMI, 2017; ISO, 2015).
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