
Montréal
Version révisée, février 2001 / Revised version, February 2001

Série Scientifique
Scientific Series

2000s-06

Preemption and
Rent Dissipation with
Multiple Investment

Marcel Boyer, Pierre Lasserre,
Thomas Mariotti, Michel Moreaux



CIRANO

Le CIRANO est un organisme sans but lucratif constitué en vertu de la Loi des compagnies du Québec. Le
financement de son infrastructure et de ses activités de recherche provient des cotisations de ses organisations-
membres, d’une subvention d’infrastructure du ministère de la Recherche, de la Science et de la Technologie, de
même que des subventions et mandats obtenus par ses équipes de recherche.

CIRANO is a private non-profit organization incorporated under the Québec Companies Act. Its infrastructure and
research activities are funded through fees paid by member organizations, an infrastructure grant from the
Ministère de la Recherche, de la Science et de la Technologie, and grants and research mandates obtained by its
research teams.

Les organisations-partenaires / The Partner Organizations

•École des Hautes Études Commerciales
•École Polytechnique
•Université Concordia
•Université de Montréal
•Université du Québec à Montréal
•Université Laval
•Université McGill
•MEQ
•MRST
•Alcan Aluminium Ltée
•Banque Nationale du Canada
•Banque Royale du Canada
•Bell Québec
•Développement des ressources humaines Canada (DRHC)
•Fédération des caisses populaires Desjardins de Montréal et de l’Ouest-du-Québec
•Hydro-Québec
•Imasco
•Industrie Canada
•Raymond Chabot Grant Thornton
•Téléglobe Canada
•Ville de Montréal

© 2000 Marcel Boyer, Pierre Lasserre, Thomas Mariotti et Michel Moreaux. Tous droits réservés. All rights
reserved.
Reproduction partielle permise avec citation du document source, incluant la notice ©.
Short sections may be quoted without explicit permission, provided that full credit, including © notice, is given to
the source.

ISSN 1198-8177

Ce document est publié dans l’intention de rendre accessibles les résultats préliminaires
de la recherche effectuée au CIRANO, afin de susciter des échanges et des suggestions.
Les idées et les opinions émises sont sous l’unique responsabilité des auteurs, et ne
représentent pas nécessairement les positions du CIRANO ou de ses partenaires.
This paper presents preliminary research carried out at CIRANO and aims at
encouraging discussion and comment. The observations and viewpoints expressed are the
sole responsibility of the authors. They do not necessarily represent positions of CIRANO
or its partners.



Preemption and Rent Dissipation with Multiple Investments*

Marcel Boyer†, Pierre Lasserre‡, Thomas Mariotti§, Michel Moreaux¶

Résumé / Abstract

Dans cet article, nous étudions un modèle (duopole) de préemption avec
investissements multiples et concurrence instantanée à la Bertrand dans un marché
à croissance stochastique. Différentes configurations d’équilibre peuvent
apparaître en fonction de l’importance de l’effet d’option réelle. Si le taux de
croissance moyen du marché s’approche du taux d’intérêt sans risque, ou si la
volatilité de la demande est élevée, l’unique processus d’investissement
d’équilibre implique une adoption conjointe à la date socialement optimale. En
l’absence de ces conditions, la séquence d’investissement d’équilibre n’est pas
optimale et les capacités à long terme des entreprises dépendent des conditions de
marché initiales. Cependant, pour un large éventail de valeurs des paramètres
pertinents, aucune dissipation de rentes ne se produit à l’équilibre, malgré la
concurrence à la Bertrand. Ceci jette quelques doutes sur la robustesse des
résultats des modèles de préemption à une période.

We study a simple duopoly model of preemption with multiple investments
and instantaneous Bertrand competition in a stochastically growing market.
Different patterns of equilibria may arise, depending on the importance of the
real option effect. If the average growth rate of the market is close to the risk free
rate, or if the volatility of demand changes is high, the unique equilibrium
acquisition process involves joint adoption at the socially optimal date. If these
conditions do not hold, the equilibrium investment timing is suboptimal, and the
firms’ long-run capacities depend on the initial market conditions. However,
under a broad set of empirically relevant parameters, no dissipation of rents
occur in equilibrium, despite instantaneous Bertrand competition. This casts some
doubts on the robustness of one-shot models of preemption.
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