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Francisco, Marcela Lobo; Teixeira, José Paulo. $� LPSRUWkQFLD� GD�
IOH[LELOLGDGH� JHUHQFLDO�� DQiOLVH� GH� LQYHVWLPHQWRV� XVDQGR� D� WHRULD� GDV�
2So}HV�5HDLV�GD�SODQWD�*7/��Rio de Janeiro, 2007. 137p. Dissertação de 
Mestrado - Departamento de Engenharia Industrial, Pontifícia Universidade 
Católica do Rio de Janeiro. 

O objetivo desta dissertação é fazer uma análise de investimento usando a 

teoria das Opções Reais de uma planta GTL. Está análise é a mais indicada, pois 

se verificam várias flexibilidades nesta planta em relação aos LQSXWV (pode ser 

usado mais de um produto como matéria-prima) e em relação aos RXWSXWV��existem 

várias combinações possíveis de produção). Torna-se de grande importância neste 

caso saber calcular o valor destas opções e verificar se vale a pena ou não a 

construção de uma planta que possa usar como matéria prima mais de um produto 

e/ou que possa produzir mais de uma possível combinação de produção. A 

construção de uma planta que possua a possibilidade de trocar de insumo e/ou 

trocar a combinação de produção só será viável caso o valor criado pela 

flexibilidade seja maior do que o custo necessário para implementá-la 

(investimento adicional e custos operacionais extras). Sendo assim, o objetivo 

desta dissertação é calcular até quanto a Petrobras estaria disposta a pagar para ter 

uma planta que possua a opção de VZLFWK�XVH dos LQSXWV e/ou RXWSXWV� o valor que 

ela teria que investir para usufruir desta flexibilidade, e através da diferença entre 

estes valores verificar se vale a pena ou não a construção da planta com 

flexibilidade de LQSXW e/ou RXWSXW�  

3DODYUDV�FKDYH�
Análise de investimento; opções reais; processo estocástico; simulação de 

Monte Carlo; movimento geométrico browniano.  
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Francisco, Marcela Lobo; Teixeira, José Paulo. 7KH� LPSRUWDQFH� RI�
PDQDJHULDO� IOH[LELOLW\�� LQYHVWPHQW�DQDO\VLV�XVLQJ� WKH�UHDO�RSWLRQ�RI� WKH�
SODQW� *7/�� Rio de Janeiro, 2007. 137p. Dissertação de Mestrado - 
Departamento de Engenharia Industrial, Pontifícia Universidade Católica do 
Rio de Janeiro. 

The objective of this dissertation is to do a analysis of investment using the 

real option theory for the plant GTL. This analysis is the best because there are 

many flexibilities in this plant in relation the inputs (the plant can operate with 

several inputs) and in relation the outputs (there are many possible combination of 

production). In this case is very important to know how to calculate the value of 

these options and to verify if it is worthwhile or not the construction of a plant that 

could use two LQSXWs and/or is able to produce several possible combinations of 

production. The construction of the plant that can change the input and/or can 

change the production combination is viable if the value created by flexibility is 

larger than the necessary cost to implement its (additional investment and extra 

operational costs). So, the objective of this dissertation is to calculate until hen 

Petrobras would be available to pay in order to have a plant that has the option of 

swicth use of inputs and/or outputs, the value it would have to invest to use this 

flexibility, and through the difference between these values verify if is worthwhile 

or not the construction of the plant with the flexibility of input and/or output.  

.H\ZRUGV�
Investment analysis, real option; stochastic processes; Monte Carlo 

simulation; movimento geométrico browniano.  
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