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7 
Apêndices 

7.1. 
Código do programa I (Variação do Custo de Investimento) 

Run.m (Rotina run) 

clear value 

step=50000000; 

for i=0:step:3000000000 

    value((i/step)+1,1)=i; 

    value((i/step)+1,2:3)=IW(i); 

end 

 plot(value(:,1),value(:,2:3)) 

 clear i step 

 

IW.m (rotina IW) 

function value=IW(I); 

% Exemplo Numerico para "A Multi-stage Investment Game in Real Option Analysis" 

% Imai and Watanabe (2005), working paper 

%Definicao de Parametros 

Y(1)=2500000; % demanda inicial 

D00=180; % Multiplicador da demanda quando nenhuma empresa investiu 

D01=120; % Multiplicador da demanda para a empresa que *nao* investiu quando a outra 

investiu 

D10=886; % Multiplicador da demanda para a empresa que investiu quando a outra nao 

investiu 

D11=524; % Multiplicador da demanda quando as duas empresas investiram  

%I=1700000000; % custo de investimento 

sigma=0.3; % volatilidade da demanda 

r=0.15; % taxa livre de risco 

N=50; % periodos = N+1 

%Outras variaveis 

T=1;  

dt=T/N; % delta T 

Z=sqrt(3*dt); % delta z 
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d=exp(-r*dt); % Fator de desconto para um periodo 

prob=[1/6 2/3 1/6]; 

% Fluxos de caixa para os periodos N+1 são todos zero 

m00(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

m10(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

m01(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

m11(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

%Calculando o valor dos projetos das empresas por resolução reversa 

for i=N:-1:1 

 for j=1:1+(i-1)*2 

  factor=((1+(i-1)*2)-(j-1))-median(1:1:1+(i-1)*2); 

  y=dt*Y(1)*exp((r-0.5*sigma^2)*(i)*dt+sigma*factor*Z); 

  % 00 

  %Empresa L investe 

  % Resultados relativos para S: 

  in=D11*y-I+d*prob*[m11(j,2,i+1) m11(j+1,2,i+1) m11(j+2,2,i+1)]'; 

  out=D01*y+d*prob*[m10(j,2,i+1) m10(j+1,2,i+1) m10(j+2,2,i+1)]'; 

   if in>out 

      inl=[in in]; 

   else 

      aux=D10*y-I+d*prob*[m10(j,1,i+1) m10(j+1,1,i+1) m10(j+2,1,i+1)]'; 

      inl=[aux out]; 

   end 

  %Empresa L não investe 

  % Resultados relativo para S: 

  in=D10*y-I+d*prob*[m01(j,2,i+1) m01(j+1,2,i+1) m01(j+2,2,i+1)]'; 

  out=D00*y+d*prob*[m00(j,2,i+1) m00(j+1,2,i+1) m00(j+2,2,i+1)]'; 

   if in>out 

      aux= D01*y+d*prob*[m01(j,1,i+1) m01(j+1,1,i+1) m01(j+2,1,i+1)]'; 

      outl=[aux in]; 

   else 

      aux= D00*y+d*prob*[m00(j,1,i+1) m00(j+1,1,i+1) m00(j+2,1,i+1)]'; 

      outl=[aux out]; 

   end 

  %Equilibrio 

   if inl(1,1)>outl(1,1) 

      m00(j,1:2,i)=inl; 

   else 

      m00(j,1:2,i)=outl; 

   end 
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  %10 e 01 

  % Resultados relativos para a empresa que não investiu: 

  in=D11*y-I+d*prob*[m11(j,2,i+1) m11(j+1,2,i+1) m11(j+2,2,i+1)]'; 

  out=D01*y+d*prob*[m10(j,2,i+1) m10(j+1,2,i+1) m10(j+2,2,i+1)]'; 

  if in>out 

      m10(j,1:2,i)=[in+I in]; 

      m01(j,1:2,i)=[in in+I]; 

  else 

      aux=D10*y+d*prob*[m10(j,1,i+1) m10(j+1,1,i+1) m10(j+2,1,i+1)]'; 

      m10(j,1:2,i)=[aux out]; 

      m01(j,1:2,i)=[out aux]; 

   end 

  %11 

   m11(j,1,i)=D11*y+d*prob*[m11(j,1,i+1) m11(j+1,1,i+1) m11(j+2,1,i+1)]'; 

   m11(j,2,i)=D11*y+d*prob*[m11(j,2,i+1) m11(j+1,2,i+1) m11(j+2,2,i+1)]'; 

 end %j 

end % i 

value=m00(1,1:2,1); 
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7.2. 
Código do programa II (Variação da Demanda Inicial) 

Run.m (Rotina run) 

clear value 

step=50000; 

for i=0:step:7000000 

    value((i/step)+1,1)=i; 

    value((i/step)+1,2:3)=IW(i); 

end 

 plot(value(:,1),value(:,2:3)) 

 clear i step 

 

IW.m (rotina IW) 

function value=IW(Y1); 

% Exemplo Numerico para "A Multi-stage Investment Game in Real Option Analysis" 

% Imai and Watanabe (2005), working paper 

%Definicao de Parametros 

%Y(1)=2500000; % demanda inicial 

D00=180; % Multiplicador da demanda quando nenhuma empresa investiu 

D01=120; % Multiplicador da demanda para a empresa que *nao* investiu quando a outra 

investiu 

D10=886; % Multiplicador da demanda para a empresa que investiu quando a outra nao 

investiu 

D11=524; % Multiplicador da demanda quando as duas empresas investiram  

I=1700000000; % custo de investimento 

sigma=0.3; % volatilidade da demanda 

r=0.15; % taxa livre de risco 

N=50; % periodos = N+1 

%Outras variaveis 

T=1;  

dt=T/N; % delta T 

Z=sqrt(3*dt); % delta z 

d=exp(-r*dt); % Fator de desconto para um periodo 

prob=[1/6 2/3 1/6]; 

% Fluxos de caixa para os periodos N+1 são todos zero 

m00(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

m10(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

m01(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 
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m11(1:1+N*2,1:2,N+1)=zeros(1+N*2,2); 

%Calculando o valor dos projetos das empresas por resolução reversa 

for i=N:-1:1 

 for j=1:1+(i-1)*2 

  factor=((1+(i-1)*2)-(j-1))-median(1:1:1+(i-1)*2); 

  y=dt*Y1*exp((r-0.5*sigma^2)*(i)*dt+sigma*factor*Z); 

  % 00 

  %Empresa L investe 

  % Resultados relativos para S: 

  in=D11*y-I+d*prob*[m11(j,2,i+1) m11(j+1,2,i+1) m11(j+2,2,i+1)]'; 

  out=D01*y+d*prob*[m10(j,2,i+1) m10(j+1,2,i+1) m10(j+2,2,i+1)]'; 

   if in>out 

      inl=[in in]; 

   else 

      aux=D10*y-I+d*prob*[m10(j,1,i+1) m10(j+1,1,i+1) m10(j+2,1,i+1)]'; 

      inl=[aux out]; 

   end 

  %Empresa L não investe 

  % Resultados relativo para S: 

  in=D10*y-I+d*prob*[m01(j,2,i+1) m01(j+1,2,i+1) m01(j+2,2,i+1)]'; 

  out=D00*y+d*prob*[m00(j,2,i+1) m00(j+1,2,i+1) m00(j+2,2,i+1)]'; 

   if in>out 

      aux= D01*y+d*prob*[m01(j,1,i+1) m01(j+1,1,i+1) m01(j+2,1,i+1)]'; 

      outl=[aux in]; 

   else 

      aux= D00*y+d*prob*[m00(j,1,i+1) m00(j+1,1,i+1) m00(j+2,1,i+1)]'; 

      outl=[aux out]; 

   end 

  %Equilibrio 

   if inl(1,1)>outl(1,1) 

      m00(j,1:2,i)=inl; 

   else 

      m00(j,1:2,i)=outl; 

   end 

  %10 e 01 

  % Resultados relativo para a empresa que não investiu: 

  in=D11*y-I+d*prob*[m11(j,2,i+1) m11(j+1,2,i+1) m11(j+2,2,i+1)]'; 

  out=D01*y+d*prob*[m10(j,2,i+1) m10(j+1,2,i+1) m10(j+2,2,i+1)]'; 

  if in>out 

      m10(j,1:2,i)=[in+I in]; 
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      m01(j,1:2,i)=[in in+I]; 

  else 

      aux=D10*y+d*prob*[m10(j,1,i+1) m10(j+1,1,i+1) m10(j+2,1,i+1)]'; 

      m10(j,1:2,i)=[aux out]; 

      m01(j,1:2,i)=[out aux]; 

   end 

   %11 

   m11(j,1,i)=D11*y+d*prob*[m11(j,1,i+1) m11(j+1,1,i+1) m11(j+2,1,i+1)]'; 

   m11(j,2,i)=D11*y+d*prob*[m11(j,2,i+1) m11(j+1,2,i+1) m11(j+2,2,i+1)]'; 

 end %j 

end % i 

value=m00(1,1:2,1); 
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