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Escolha de Estratégia de Produgéo sob Incertezas Econdmicas

Ana Teresa F. 8. G. Ravagnani

Introdugéo

A selegdo de estratégias de produgéo de campos de petrilen
pode ser uma atividade complexa devido & grande quantidade de
varidveis envalvidas. £, ainda, um problema que pode possuir
miltiplos objetivos que devem ser otimizados simultaneamente.

0 objetivo deste artigo & mostrar parte de um estudo onde se
analisa o processo de selegdo de uma estratégia de produgéo
dentro de um cenério simplificado de incertezas em pregos e
custos de produgéo de dleo, e também com limites operacionais e
restrigiies de recursos financeiros. 0 caso estudado é um reser-
vatirio marftimo profundo que contém dlen de 28" API.

Metodologia e Aplicagéo

Seguindo & metodologia de estruturagéo do processo de
escolha da estratégia de produgo proposta por Mezzoma (2003),
na fase de langamento de estratégias foram definidos: 1) os para-
metros do projeto de desenvolvimento do campo, 2) o método de
recuperagin, 3) a geometria dos pogos e 4) a avaliagdo dos esque-
mas de produgéo/injecdo.

Trés configuragiies de pogos horizontais foram propostas
para o método de recuperagdo por injecdo de dgua: Ave-spot (FS),
five-spot inverso (FSI) e injegdo periférica (IP), com espagamento
de al0m entre pogos. Para esta fase do estudo, considerou-se que
0 inicio de operagdo de todos os pogos ocorre ao mesmo tempo,
variando-se:

o Nimero total de pogos: minimo 13 & maximo 24;
o Limite de vazao de pogo produtor: 1000 a 2000 m®/d;
o Limite de vazéo de pogo injetor: 1000 a 2000 m3/d.

Além disso, também foram testadas diferentes camadas de
completagdo da segéo horizontal dos pogos.

Para realizar a anélise economica foram consideradas as
variaveis fiscais e de mercado mostradas na Tabela . A incerteza

Tabela I Premissas fiscais e econdmicas

rado como sendo 20% do prego do dleo, isto & admitiu-se que
ocorre uma correlagéo positiva com prego do petrdleo e custo de
produgAn. Assumiu-se também que esta relagéo est4 defasada em
um ano, ou seja, o custo & influenciado pelo prego médio do dleo de
até um ano anterior. A correlagdo entre prego e custo, usada
neste trabalho esta de acordo com Schiozer ¢ 5/(2008). onde os
autores apresentam modelagem e correlagies semelhantes as
utilizadas neste trabalho. Considerou-se que os custos de injegéo e
produgdo de dgua aumentam 1a% ao ano. 0 investimento em
plataforma utilizado est4 em fungéo da capacidade de produgéo de
liquidos baseando-se nos dados apresentados por Hayashi (Z006).

Depois desta fase de modelagem da incerteza presente nas
varigveis do fluxo de caixa de cada uma das estratégias de produ-
¢éo, foi realizada uma simulagéo de Monte Carlo do VPL com o
auxflio do software Oracle” Crystal Ball.

0 propasito de realizar uma simulagdo de Monte Carlo & obter
a distribuigio de probabilidade da variével resposta (neste caso o
VPL) e, assim, obter mais informagdes para tomar uma deciséo
além do caso base. Desta forma, pode-se realizar, por exemplo, a
escolha de uma estratégia particular considerando-se simultanea-
mente a média e o risco do VPL, do fator de recuperagéo, dentre
outras anlises tais como estimar a probabilidade de que a estra-
tégia selecionada seja superior a todas as demais.

Resultados

As fungfies-objetivo analisadas para tomada de deciséo basei-
am-se na maximizagdo do VPL, considerando os limites fisicos,
operacionais e recursos financeiros.

Realizou-se uma simulagdo de Monte Carlo, gerando 1000
trajetdrias de fluxo de caixa a partir das premissas da Tabela I. A
Figura | apresenta resultados da média do VPL gerada pela simula-
gdo de Monte Carloe o FR.

Varidvel Valor

Prego do dleo (US$/bbl) Lognormal (30, 0)

Custo de produgéo de dlea (US$/bbl) 20% do prego do
dleo

Custo de produgéo de agua (US$/bhl) 050 (1+15%a.a)

Custo de injecdo de dgqua (US$/bb) 050 (I+.5%a.a)
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Miquota de Imposta de Renda + 34
Contribuigdo Social (%)

Miquota de PIS/PASEP/COFINS (%) 925
ANiquota de Royalties (%) 0
Depreciagda linear (anos) 0
Taxade atratividade (% aa.) 0
Investimento Inicial (US$ Milhdes) 150

Investimento por pogo horizontal injetor ou | 40

produtor (US$ Milhdes)

Custo de Abandono (US$ Milhdes) 15

Investimento em Plataforma (US$ Milhges) | 400 a 830

no prego do dleo foi modelada por meio de uma distribuigéo log-
normal, com média 50 US$/bbl e desvio padrén de 10 USS/bbl,
atribuida por ser a distribuigio comumente utilizada para modelar
pregos e por no gerar valores negativos. A série de pregos gera-
da durante o tempo de produgdo do campo néo foi puramente
aleatdria devendo respeitar o sequinte critério: o prego no periodo
t deve ser maior que a metade do prego no tempo t-| e menor que
0 dobro do prego no tempo t-1. J& o custo de produgéo foi conside-

Figura I VL & FR das testes iniciais.

Baseando-se em uma anélise deterministica, nota-se da
Figura | que os melhores valores para os dois indicadores corres-
pondem as estratégias de injegan periférica com diferentes name-
ros de pogos. A estratégia com disposigéo de |3 pogos em injegén
periférica (IP13) apresenta um VPL de US$ 485 milhdes e FR de
4%, enquanto que a estratégia de 24 pogos dispostos em injegéo
periférica (IP24) apresenta um VPL de US$ 205 milhdes e FR de
32%. Assumindo-se que a preferéncia do tomador de deciséo
fosse por uma estratégia que atendesse um compromisso dos dois
indicadores, a estratégia que atenderia essa condigdo de compro-
misso entre retarno e produgdo seria a estratégia que tem confi-
guragdo fve-spotcom 20 pogos (FS20). Esta estratégia com fator
de recuperagdno de 90% apresentou VPL igual a US$ 421 milhdes.
Alem disso. esta estratégia apresenta potencial de apresentar
maiores VPL em cenérios de pregos de dleo mais altos. Portanto, &
possivel escolher uma estratégia com valores intermedirios dos
méximos encontrados, por exemplo, a estratégia FS20 possui VPL
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menor que a estratégia IPI3 e FR menor que a IP24.

Como a incerteza no prego resulta em variagies no VPL, a
melhor alternativa & estimar a sua distribuigdo de probabilidade
envolvendo todos os valores possiveis. A Figura 2 apresenta as
curvas de probabilidade acumulada decrescente do VPL para as 3
estratégias FS20. IPI3 e IP24 que foram geradas pelo software
Oracle® Crystal Ball depais de 1000 iteragaes.

Pode-se notar que a estratégia IPI3 ndo apresenta risco de
assumir valores negativos; a estratégia FS20 apresenta risco

80
70 —1P24 —FS20 —IP13
60 -
50
40 4
30 -
20 -
10

Py
© T T T

-400 100 600 1100 1600
VPL (US$ milhGes)

Probabilidade Acumulada (%)

Figura Z: Lurvas de probabilidade acumulada para as estratégias,

P13 F$70 & IP74

muito baixo e a estratégia IP24 apresenta apenas 82% de probabi-
lidade de o VPL ser positivo. A estratégia FS20 apresenta grande
amplitude variando de USS -142 milhdes a US$ 140 bilhéo, enguan-
to a estratégia IPI3 varia de US$82 milhaes a US$ 112 bilhao. Ja a
estratégia IP24 varia de US$ -370 milhdies a US$ 113 bilhan. Em
cendrio de expectativa de pregos mais altos, a estratégia FS20
apresenta maior probabilidade de altos VPL.

Além de quantificar o nivel de risco de cada uma das estraté-
gias e, sabendo que a escolha & entre alternativas mutuamente
excludentes, uma informagdo importante é estimar a probabilidade
de que a alternativa selecionada seja realmente superior as de-
mais que sio rejeitadas. A Figura 3 apresenta a probabilidade do
VPL de uma alternativa ser superior ao das demais. No modelo de
previséo considerou-se que a probabilidade de uma estratégia ser
superior as demais seja representada pelo namera | (barra azul);
no caso de ser inferior, pelo namero 0 (barra vermelha).

(bserva-se na Figura 3 que o VPL da estratégia FS20 tem
19% de probabilidade de ser maior que os VPL das estratégias P13

Probabilidade de FS20 maior que IP13 e IP24
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Figura 5- Probabilidades de cada estratégia ser a melhor
alternativa,

e IPZ4. Analogamente, o VPL da estratégia IPI3 tem 81% de chan-
ces de ser maior que os VPL de FS20 e IP24 e o VPL da estratégia
IF24 tem 100% de ser menor que o VPL da outras duas estraté-
gias. Com base nestes resultados, ao escolher a estratégia IPI3
havera em média um ganho minimo de US$ B5 milhdes e um ganho
maximo de US$ 287 milhdies em relagéo as estratégias FS20 e
IP24, como pode ser visualizado na Figura 4.
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Figura 4: Média do ganho da estratégia IPI3

Comentérios Finais

Neste artign foi discutido o problema de selegdo da melhar
estratégia de produgdn considerando-se ndo apenas a média de
variaveis como o VPL, mas também o comportamento relativo das
estratégias considerando incerteza econdmica.

(s resultados permitem que o processo decisdrio seja reali-
zado com mais informagdes que incluem a estimativa da probabili-
dade de que a estratégia selecionada seja realmente a melhor.

Finalmente, ressalta-se que outras informagdes podem ser
obtidas a partir de uma anélise de risco tais como o ganho médio
da estratégia selecionada em relagdo as demais. Desta forma, o
tomador de decisdes obtém mais informagéies de modo que a sua
escolha seja de fato a melhor.

Os resultados foram apresentados com apenas 3 alternativas
para facilitar a comparagéo, mas o mesmo tipo de anélise pode ser
feito com diversas estratégias possiveis.
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