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Com esse dado, o valor presente liquido expandido & opcdo de espera
(VPL expandido ou VPL estratégico) foi de R$ 411hdgs, segundo o modelo 1,
de intervalo anual, e R$ 403 milhdes segundo o fod2lede intervalo mensal.
Assim, o valor da opcao de espera obtido foi de2G®milhdes, segundo o
modelo 1 e R$ 199 milhdes, segundo o modelo 2.iRealo-se a analise de
opcOes reais para volatilidades entre 20% e 508b.s& 0s seguintes resultados,

apresentados na tabela 7.

Tabela 7 — Andlise de sensibilidade

Valor do Projeto com Opg¢éo de Espera

- Volatilidade Mensal (R$ milhGes)
Volatilidade Anual )
Equivalente Modelo 1 Modelo 2
Intervalo Anual Intervalo Mensal

20,0% 5,8% 369,58 360,65
25,0% 7,2% 401,79 393,01
30,0% 8,7% 434,98 430,11
35,0% 10,1% 468,59 467,79
40,0% 11,5% 502,31 505,68
45,0% 13,0% 535,96 543,55
50,0% 14,4% 569,39 581,23

No modelo 3, o investimento na expansdo apés 2 #mawalizado em
todos os casos em que o primeiro investimento had@ feito, indicando que a

realizacdo de construgdo civil com espacgo pararnsdes posteriores € uma

escolha financeiramente adequada. O valor da ope&expansao obtido foi de
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R$ 311 milhdes e o valor presente liquido do poogetpandido (VPL expandido
ou VPL estratégico) obtido pela equacédo (15) éB&R milhdes.

A incorporacdo das incertezas e a andalise das spgéeespera e de
expansao trazem valor ao projeto. A analise dooflde caixa descontado obteve
valor presente liquido do projeto de R$ 204 milhGés a incorporacdo das
incertezas no célculo viabiliza a real mensuracé@nteira da potencial
realizacdo do projeto. Ou seja, um investidor padgwvestir antecipadamente
entre R$ 370 milhdes e R$ 569 milhdes pelo dirdgcentrar neste mercado em
até 2 anos.

Vale ressaltar que, além do potencial fluxo deaailktido com o projeto,
estar no mercado de circuitos integrados, em uarggho Brasil, tem certo valor
gue neste trabalho n&o esta sendo mensurado U8&Easempresa no mercado por

um certo tempo traz vantagens competitivas deildjfi@ntificacéo.
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