-

View metadata, citation and similar papers at core.ac.uk brought to you byt CORE

provided by Repositério Cientifico da Universidade de Evora

INSTITUTO SUPERIOR DE CIENCIAS DO TRABALHO E DA EMPRESA

MESTRADO EM CIENCIAS EMPRESARIAIS

“EFEITO DA FLEXIBILIDADE NA DECISAO DE INVESTIMENTO:
UMA APLICACAO A EXPLORACAO DE COBRE”

ELISABETE GOMES SANTANA FELIX

Dissertacdo elaborada como requisito parcial para a obtengdo do grau de Mestre em Ciéncias Empresariais,
na especializacdo de “Finangas Empresariais”, sob orientacdo do Prof. Doutor José Paulo Esperanga

Lisboa, 1998


https://core.ac.uk/display/62444795?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1

SUMARIO

Este estudo permite evidenciar o efeito da flexibilidade na decisdo de
investimento. Essa flexibilidade foi apelidada de opg¢des reais, opgdes essas que
possuem valor, o qual aumentard o valor de um investimento que as possua. Esta
avaliacao foi realizada no sector de exploragdao de cobre em Portugal e para a
existéncia de apenas uma opgao real, a de abandono.

Na analise utilizaram-se trés modelos de avaliacdo de decisdes: o modelo do
Valor Actual Liquido; o modelo Binomial e um modelo Binomial Adaptado ao
sector da exploracdo de cobre. Foram utilizadas cotagdes mensais do cobre do
LME; valores para o Producers Price Index; valores de uma OT-Setembro com
maturidade mais préxima do horizonte temporal do investimento.

Os resultados deste estudo confirmam as conclusdes evidenciadas por outros
autores de que os tradicionais métodos de avaliagdo de investimentos nao sao
suficientes para captar o valor associado a opgoes reais. Dever-se-a recorrer a teoria
de valorizagdo de opgdes para captar o verdadeiro valor de investimentos com

opgoes reais.

PALAVRAS CHAVE: FLEXIBILIDADE NA DECISAO DE INVESTIMENTO;
OPCOES REAIS; SECTOR DE EXPLORACAO DO
COBRE; METODOS DE AVALIACAO DE
INVESTIMENTOS.



ABSTRACT

This research allow hus to prove the efect of flexibility on the investment
decision. That flexibility was denominated of real options, options that possess
value, which will tend to increase the value of an investment that possess those
options. This evaluation was fulfill on the exploitation sector of copper in
Portugal and for the existence of one real option, the option of abandonment.

In the analysis three models of evaluation of decisions were used: the
NPV; the binomial model and the binomial model adapted to the sector of
exploitation of copper. Were used in the study mensal prices of copper of the
LME; values for the PPI; and values for the OT-Sept with maturity nearest of
the gale horizon of the investment.

The results of this study confirm the conclusions proved by others autors
that the traditionals methods of evaluation are not suficient to pick up the value
of real options. We must to turn to the theory of evaluation of options for pick

up the real value of the investments that possess real options.
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