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Resumo 
 
 
 

Henriques, Luiz Augusto Saraiva; Gomes, Leonardo Lima. Avaliação da 
Troca de Aparelhos de Ar Condicionado de uma Rede Varejista sob a 
Ótica da Teoria das Opções Reais. Rio de Janeiro, 2009. 76p. Dissertação 
de Mestrado - Departamento de Administração, Pontifícia Universidade 
Católica do Rio de Janeiro. 
 

As emissões de gases de efeito estufa (GEE) e seus malefícios ao meio 

ambiente vêm tomando grande importância no cenário mundial ao longo dos 

últimos anos. Desde a revolução industrial o mundo passa por uma era de enorme 

crescimento populacional, grandes avanços tecnológicos e um aumento 

extraordinário na utilização dos recursos disponíveis. Como efeitos colaterais, há 

o aumento da poluição, a geração de lixos tóxicos, o desmatamento florestal e por 

fim, o aquecimento global. Dessa forma, conforme a população do planeta 

aumenta, torna-se cada vez mais importante a questão do desenvolvimento 

sustentável na base da economia global. Ao unir a necessidade de manutenção de 

uma estrutura organizacional simples e de baixo custo com a sustentabilidade 

empresarial, empresas varejistas podem vir a ter uma combinação de sucesso. A 

sustentabilidade, apesar de exigir investimentos, tem o potencial de trazer bons 

resultados através da economia de despesas operacionais e de manutenção. Neste 

sentido, a proposta do estudo é avaliar a opção de troca dos aparelhos de ar 

condicionado de uma rede varejista. Partindo do princípio que a rede varejista em 

questão é uma consumidora livre de energia, e que o preço da energia é uma 

variável aleatória, será utilizada para avaliar as flexibilidades embutidas no 

projeto, a Teoria das Opções Reais. 

 

 

Palavras-chave 

Meio Ambiente; desenvolvimento sustentável; opções reais; avaliação de 

projetos. 
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Abstract 

 

 

Henriques, Luiz Augusto Saraiva; Gomes, Leonardo Lima (Advisor). 
Evaluation of Changing the Air Conditioning System of a Retail 
Company using the Real Options Theory. Rio de Janeiro, 2009. 76p. MSc. 
Dissertation - Departamento de Administração, Pontifícia Universidade 
Católica do Rio de Janeiro. 

 

The magnitude of the harm caused by the emission of Green House Gases in 

the environment has been gaining quite some importance in the World scenario 

within the past years. Since Industrial Revolution took place, the World has been 

passing through an era of enormous population growth, great technological 

advances and an extraordinary utilization of the available resources. As collateral 

effects, there are the growth of the World’s pollution, the emission of toxic trash, 

the destruction of forests, and lastly, the climate change. Thus, as the World’s 

population grows, more important it is the Sustainable Development issue in the 

center of the global economy. By unifying the need to have a simple 

organizational structure with low costs with the sustainability issue, retail 

companies might be able to have a very successful formula to operate. 

Sustainability, despite asking for new investments, have the capacity of bringing 

positive financial results through the economy of operational and maintenance 

costs. Though, the objective of this study is to evaluate the option of changing the 

air conditioning system of a retail company. Assuming that the retail company is a 

free consumer of energy in the Brazilian market, and that the price of energy is a 

random variable, the Real Option Theory will be used to evaluate the managerial 

flexibilities of the project. 
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