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Resumo 

 
Leite, Luís Alberto Melchíades; Teixeira, José Paulo (Orientador). Opções 
Reais sob Incerteza Knightiana na Avalição Econômica de Projetos de 
Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Rio de Janeiro, 2011. 153p. Tese de 
Doutorado – Departamento de Engenharia Industrial, Pontifícia 
Universidade Católica do Rio de Janeiro. 
 
 
A tese busca aprimorar, em termos teóricos e práticos, a modelagem de 

valoração econômica de investimentos sob alto grau de incerteza, tais como os 

projetos de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), sobretudo os de natureza 

incremental. Partindo de um modelo de valoração de projetos baseado na Teoria 

das Opções Reais, incorpora uma concepção de incerteza mais completa, que 

alcança aspectos ligados ao ato decisório, conhecida como “Incerteza knightiana”, 

onde são separados os conceitos de risco e incerteza. A aplicação integral da 

concepção de Knight (1921) em modelos quantitativos é possível em função do 

desenvolvimento matemático de Schmeidler (1982), que resultou em nova 

fórmula de cálculo de valores esperados, baseada na integral de Choquet (1953). 

O novo modelo compreende um cálculo de valor esperado que reconhece no 

agente uma aversão à incerteza nessa conceituação, conhecido como valor 

esperado de Choquet. 
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Abstract 

 
 
Leite, Luís Alberto Melchíades; Teixeira, José Paulo (Advisor). Real 
Options under Knightian Uncertainty in Economic Evaluation of 
Research and Development Projects (P&D). Rio de Janeiro, 2011. 153p. 
DSc. Thesis – Departamento de Engenharia Industrial, Pontifícia 
Universidade Católica do Rio de Janeiro. 
 
 
The Thesis aims to improve, on theoretical and pratical terms, the 

modeling of economic valuation of investments under high uncertainty, such as 

Research and Development projects (R&D), especially those that are incremental 

in nature. From a valuation model based on the design of Real Options Theory, it 

incorporates a more complete view of uncertainty, which reaches the decision-

making aspects of the act, known as "knightian Uncertainty," where the concepts 

of risk and uncertainty are separated. The full implementation of the concept of 

Knight (1921) on quantitative models is possible according to the mathematical 

development of Schmeidler (1982), which resulted in a new formula for 

calculation of expected values, based on the Choquet integral (1953). The new 

model includes a calculation of expected value that makes it possible for the agent 

to recognize an uncertainty aversion in this concept, known as the Choquet 

expected value. 
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